
LA INCERTIDUMBRE FINANCIERA ACTUAL 
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RESUMEN: En el maTCiO de la crisis capitalista actual, resulta
 
particularment,e inquietante el ace~erarJo iCLumento Idel idefidt
 
en cuenta corriente de los paises subdesmrrollados importado­

res de petroleo; esto s<e traduce ,en un aerecentamiento conti­

nuo rJe sude'uda externa. Al mismo t~em,po, se les (reduce,
 
sistematicamente, la ayuda oficial internacional para el desa­

rrollo, lo que provoca ,attn mayoresdificultades para la obt'en­

cion de financiamiento, tanto de ros organismos multilaterales
 
como ,de los mercados de capitll!les. Estosp'Toblemas no pueden
 
ser resueltos a traves de las inJltituciones que -como el FonrJo
 
Monetarw Internacional- 'Se hallan at serviciotde las naciones
 
hegem6nicas; es poresto que las acciones 71eivndicativas del
 
terc.er mundo tienen especial importancia en el terreno mo­

netario y financiJe1'O.
 

I. Vision general de la ecOTliOmUx mundial 

Durante la Reunion Anual del FMI (Washington, septiembre-octubre 
de 1980), se senalo que subsistian y se habian agravado los problemas 
analizados un anD antes en Belgrado: inflacion, recesion, proteccio­
nismo, endeudamiento creciente de los paises subdesarrollados, des6r­
denes monetarios, etcetera, a 10 cual se sumo la guerra entre Iran e 
Irak, planteando dificultades para el abastecimiento de petroleo y 
haciendo aun mas incierto el panorama. 

* Investigadora del Instituto de Investigaciones Econ6micas, UNAM. 
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Obviamente, la situaci6n no habia cambiado cuando en. mayo de 
1981 se reuni6 el Comite Interino del FMI en Libreville, GabOn. 
Alii se reitero que 10 mas urgente es buscar la forma de resolver el 
gran problema mundial de la «estagflaci6n» (estancamiento con in­
flaci6n), as! como crear los medios para facilitar el reajuste de los 
desequilibrios de balanza de pagos. 

E,n 1980 se present6 una recesi6n generalizada en los paises indus­
trializados, aunque menos acentuada que la de 1974-75. El crecimiento 
econ6mico de los paises de la O:rganizaci6n de Cooperaci6n y Desarro­
llo Economico (OCDE ) -los veinticuatro de mayor desarrollo en el 
mundo capitalista- fue e:n 1980 de 1.6% (frente a 3.8% en 1978 y 
2.-8% en 1979) y en 1981 podria ser ligeramente mayor si se presenta 
la recuperaci6n esperada en el segundo semestre, aunque algunos e"x­
pertos auguran un crecimiento no mayor del 1%.1 Aun si ocurriera, 
el repunte sera muy leve, pues segu.n 10 acordado en la ultima asam­
blea del F'MI, los gobiernos seguiran aplicando medidas monetarias y 
fiscales restrictivas a fin de controlar Ia acelerada inflaci6n, que en 
1980 se acerc6 a1 14% en las naciones industrializadas y al 35% en 
las subdesarrolladas. 

En este marco de crisis, los problemas mas inquietantes y que 
constituyen las amenazas mas inmediatas a la estabilidad monetaria 
internacional son -ademas de la inflaci6n- el p,ronunciado aumento 
de los deficit en cuenta corriente de los paises subdesarrollados no 
productores de petr6Ieo, que a su vez se traduce en constantes aumen­
tos en su deuda externa. 

La situaci6n de las naciones del Tercer Mundo es e:n verdad deses­
perante: 110 paises subdesarrollados padecen deficit en cuenta co­
rriente, elevada inflaci6n, decreciente participaci6n en el comercio 
mundial, escasa ayuda oficial y Iimitaciones en el' financiamiento que 
se obtiene tanto en los organismos internacionales como en los mer­
cados de capital. 

Estando· ya en una dificil posicion de pagos, a partir de 1973 los 
paises subdesarrollados no exportadores de petr6Ieo han sufrido enor­
mes deficit en cuenta corriente, debido a 1a crisis mundial que tuvo,L 
como una de sus manifestaciones, una elevaci6n generalizada en los 
precios del come:[cio internacional, y no solamente del petr6leo, como 

1 algunos pretenden hacer creer. En consecuencia, el deficit en cuenta 
corriente de este grupo de p,aises saito de 9 000 millones de dblares 
en 1973 a 38 000 millones en 1975, esto es, se .c.uadruplico en dos 
MOS. E,n 1976 y 1977 -al presentarse una recuperaci6n en el mundo 

1 Datos de la aCDE. 
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I industrializado-- se redujo a 26 000 millones y a 21 000 millones, res­
l 

I 
pectivamente. Sin embargo, en 1978 ascendi6 nuevamente (31 000 
millones) y en 1979 lleg6 a 58 000 millones (mas que la suma de los 
dos deficit anteriores).2 E,n 1980, el deficit fue de 80000 millones 
de d6lares y todo haee preyer sera aun mayor en 1981; las primeras 
proyecciones dadas a conocer en Libreville (mayo de 1981) 10 situan 
en el nivel de 97 000 millones de d6lares. 

Los paises de la OCDE tambien tuvieron en 1980 el peor deficit que 
han registrado: 70 mil millones de d61ares -frente a 18000 millones 
un ano antes-, pero se calcula bajara en 1981 a aproximadamente 
40 000 millones.3 

En contraste, el sup!eravit en cuenta corriente de los paises de 
la OPEP fue en 1980 superior a 110 000 millones de d6lares. 

EI deficit comercial en los paises subdesarrollados importadores de 
petr6leo ohedece fundamentalmente a dos factores: 

1.	 Deterioro en su relaci6n de intercambio: en los mercados mun­
diales desciende el precio de las materias primas -que consti­
tuyen el grueso de las e'xportaciones de los paises subdesarro­
llados- al tiempo que aumenta el precio del petr6leo y a un 
ritmo mayor el de los productos manufacturados -sobre todo 
bienes de cap,ital----- importados por esos paises. 

&tos tiene'n que elegir entonces entre frenar su incipiente 
industrializaci6n y sus programas de desarrollo, 0 bien seguir 
con ellos y aumentar su endeudamiento, tratando de encontrar 
el equilibrio comercial con sus exportaciones. 

Al respecto, el estudio de la UNCfAD, "Perspectivas de la eco­
nomia mundial en 1980-81", presentado en Ginebra en marzo 
de 1980, concluye que continuara este proceso de deterioro en 
Ia relaci6n de intercambio de los p'aises subdesarrollados no ex­
portadores de petr6leo. Asimis,mo, en la reunion de Libreville 
se menciono que nada indica el fin de ese desequilibrio. 

2.	 Actitud protec0ionista de los pafses industrializados: violando 
los principios incorporados en la Declaraci6n de Tokio,' las me­

:2 Fondo Monetario InternacionaI.
 
3 Fondo Monetario Internacional y aCDE.
 

, La Ronda de Tokio de Negociaciones Comerciales Multilaterales que sc
 
inici6 en Tokio en septiembre de 1973 bajo los auspicios .del GATT, concluy6 
el 12 de abril de 1979 en Ginebra. Dentro del texto de la Declaraci6n se in­
cluye la "Ch1.usula de habilitaci6n" que pennite a los miembros del GATT ofre­
cer un trato preferencial y mas favorable a los paises subdesarrollados, a pesar 
de las disposiciones relativas a la naci6n mas favorecida; ademas, se. insiste en 
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didas adoptadas en este sentido por los desarrollados afectan en 
especial a los sectores donde los paises subordinados tienen ve'n­
tajas comparativas y mayores posibilidades de exportar. 

Las restricciones comerciales no constituyen un medio adecuado 
de mantenet 0 restable-eer el equilibrio de pagos; los paises que recu­
rren a esas medidas tratan de exp,licarlas en funci6n del brusco aumen­
to registrado en las irnportaciones respecto al consumo interno, 10 
cual va en p1erjuicio de la industria y del· emple'o locales. Sin embargo, 
no se justifica limitar las irnportaciones procedentes de los subdesarro­
llados, pues representan un porcentaje muy pequeno de las importacio­
ne's totales de los industrializados. 

La crisis de 1974-75 y el temor de que se repita es una de las cau­
sas de que se acuda a1 proteecionismo; este refleja tambien el estan­
camiento de la actividad econ6mica e'n la mayoria de los paises in­
dustriales, que se traduce en un menor crecimiento del comercio mun­
dial y, por ende, de las exportaciones procedentes de los paises domina­
dose El volumen del comercio mundial registr6 durante 1980 un au­
menta de apenas 1%, frente a 6% en 1979. En contraste, durante los 
se'sentas, creci6 a una tasa cercana al 9% anual, y en los setentas, 
al6%.5 

Las medidas proteccionistas van nlUY ligadas al regionalismo: los 
paIses mas p,equenos del Lejano Oriente fonnan parte de la esfera de 
influencia de Jap6n, y otro tanto puede decirse de las naciones euro­
peas menos desarrolladas, respecto a 1a C'omunidad Econ6mica- Eu­
ropea. Y aunque los p1rocesos de integraci6n son positivos p'ara los 
participantes, en sus relaciones con el exterior se orientan hacia una 
mayor p,rotecci6n a las industrias regionales y a la creaci6n de carteles, 
10 eual va contra la idea de liberalizar e1 comercio. 

As! pues, pese a 10 mucho que se: habla de interdependencia, los 
paises industria1izados actuan como si ignoraran que las medidas por 
eUos adoptadas repercuten en e1 resto del n1undo. Ademas, la econo­
mia de las regiones subdesarrolladas ha alcanzado tal magnitud que 
su evoluci6n tiene creciente importancia a nivel mundiaL 

Las naciones del Tercer Mundo constituyen un mercado vital para 
los p,roductos de los industrializados; siendo as.i, las medidas que im­
pone:n estos ultimos para limitar las exportaciones de los s,ubdesarrolla­

que las negociaciones comerciales multilaterales deben tener en cuenta los in­
tereses y problemas de los paises subdesarrollados. 

5 El comercio internacional en 1980 " las perspectivas actuales, comunicado 
de prensa de la Secretaria del GATT/1285, Ginebra, 10 de marzo 1980. 
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dos reducen la capacidad importadora de enos, 10 que afecta a los 
sectores p,rodu,ctivos de las naciones ricas. 

Como resultado de sus deficit en cuenta comente, los paises sub­
desarrollados iniciaron la decada de los ochentas con nivele's muy altos 
de deuda externa y con una precaria tasa de crecimiento econ6mico. 

Seglin datos del Banco Mundial, la deuda externa de los paises sub­
de'sarroHados paso de 72 000 millones de d6lares en 1970 a 121 868 
millones en 1973 y a 151 399 millones en 1974. A fines de 1976 lleg6 
a 240000 millones, en 1978 a 315000 millones y se calcula era ya de 
500 000 millones al concluir 1980. 

D!esde antes de que finalizaran los setentas, los compromisos del 
servicio de la deuda en los paises subdesarrollados crecian a un ritmo 
mayor que la p,ropia deuda y que los ingresos de exportaci6n. La si­
tuacion tiende a agravarse por las presiones inflacionarias y la eleva­
cion de las tasas de interes provocada por aquellas, 10 que ha endure­
cido las condiciones generales del endeudamiento externo en los mer­
cados privados de capital, en cuanto a costos y plazos de vencimiento. 

Recientemente, durante la reunion de Libreville, se acus6 a los P'al­
ses rices de dejar la carga del ajuste a los ,pob'res; los industrializados 
recurren cada ve'z con mayor frecuencia a m.edidas monetarias res­
trictivas que originan aumento en las tasas de interes, 10 cual impone 
una pesada earga a los subdesarrollados. 

Segiln estudios del Bankers Trust Co., cada aumento de un punta 
en la tasa prima de interes se traduce en un aumento de 2 000 millo­
nes de d6lares en el pago de intereses por parte de los paises sub­
desarrollados en su conjunto. 

Las tasas de interes se elevan para ap,roximarse al ritmo de la 
in!laci6n, a fin de no desalentar el ahorro. Pero como se incrementa 
el costo del credito, este se restringe y entonces sobreviene la 'de'presion, 
como ocurri6 en EVA en 1980. La poHtica restrictiva del Banco de la 
Reserva Federal de E·UA ----tendiente a combatir la inflaci6n- dio 
como resultado el encarecimiento del dinero; esto se sumo al p'rograma 
de Carter anunciado el 14 de m,arzo de 1980. La finalidad de subir las 
tasas de inte:res y restringir el gasto es contraer la sobredemanda, 10 
que trae consigo una menor inversi6n y por tanto un menor creci­
miento economico. La inversion p,roductiva se retrae ante la se'guridad 
de un redito fijo; en E,UA se consigui6 el prop6sito de forta'lece'r el 
d6Iar al ocurrir una transferencia de capitales hacia ese pals, pero 
para el resto del mundo la situaci6n se hizo mas dramatica, en especial 
para las naciones e'con6micas mas dcbiles, cuya deuda externa se en­
eareci6. 

'~ 
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Este proceso se agravara si --como todo parece indicar- con­
tinua en ascenso la tasa de interes que flota sobre la mayona de los 
prestamos bancarios que constituyen el 60% de 1as deudas de los doce 
principales paises prestatarios. 

La contrataci6n de creditos por parte de los subdesarrollados se 
ha incrementado notablemente por encima de su capacidad de pago, 
de ahi el temor a una crisis financiera mundial, en la que se multi­
pliquen las moratorias y se agrave la inestabilidad social y politica de 
varios paises subdesarrollados. Por 10 pronto, los bancos tendran que 
esperar mas tiempo para que sus prestamos sean reembolsados, y las 
naciones pobres tendran que salir adelante con menos credito 0 con­
tando con la cada vez mas exigua ayuda al desarrollo. 

Hasta 1979, 250 instituciones financieras concedian creditos a los 
paises subdesarrollados, pero en 1980 su numero se redujo aproxima­
damente a ochenta. 

La carga del servicio de la deuda para el Tercer Mundo ha au­
mentado en forma tal que en 1978, habiendo recibido financiamiento 
del exterior por 83 000 millones de d61ares, las salidas brutas por 
amortizaciones, pago de intereses y repatriaci6n de capitales ascen­
dieron a 66 000 millones de d61ares. Esto significa que la transferen­
cia neta fue apenas de 17 000 millones, y que la carga del servicio 
de la deuda para los subdesarrollados ha aumentado mas rapidamente 
que la propia deuda, debido principalmente a la mayor proporci6n de 
recursos obtenidos en los mercados privados de capital en condiciones 
no favorables, por los factores ya sefialados de plazas de vencimiento 
mas cortos y tasas de interes mas elevadas.6 

Durante la reuni6n del FMI celebrada en 1980, el director ge­
rente de :Ia instituci6n, Jacques de Larosiere dio a conocer que, en pro­
medio, los paises subdesarrollados necesitaban en 1970 el 6% de las 
ganancias sobre sus exportaciones para pagar los intereses de sus pres­
tamos internacionales, proporci6n que subi6 a 12% en 1973, a 15% 
en 1980 y que en 1981 puede llegar a 20%. Pero insistimos, se trata 
de promedios: la situaci6n es aun peor en ciertos paises. 

La publicaci6n International Country Risk Guide7 indica que el 
pago del servicio de la deuda, como porcentaje de las exportaciones 
de bienes y servicios era en 1980 superior al 60% en Brasil, al 50% 

6 Documentos presentados en el VI Periodo de Sesiones de la Comisi6n de 
Empresas Trasnacionales del Consejo Econ6mico y Social de las Naci'Ones Uni­
das, Mexico, D. F., junio-julio de 1980. 

7 International Country Risk Guide. International Reports Inc., febrero 
1981. 
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en Mexico y al 40% en Argentina. Para fines comparativos, ese por­
centaje varia entre el8 y el 9% en EVA y la RFA. El mismo concepto, 
como porcentaje de las reservas de divisas, es en Brasil de mas de 
400% y en Mexico de 573% y se ca1cula seguira en aumento. 

Como porcentaje del endeudamiento extern0, el servicio de la 
deuda rl;presentaba el 100% en Argentina, 70% en Chile, 69% en la 
India y 66% en Yugoslavia. La deuda total de los paises subdesarro­
Hados no exportadores de petr61eo, representa el 27% de su pm.8 

El Morgan Guaranty Trust Co. ha he'cho otro d.lculo respecto a 
la deuda de los paises subdesarrollados, sumando el pago de intereses 
y el costa de las importaciones de petr61eo, y relacionandolo con las 
exportaciones de bienes y se'rvicios. Aunque este porcentaje es ya en 
si alarmante en algunos paises (en Brasil y Turquia llega a 77%), 
si se desea obtener una relaci6n en verdad reveladora, debe eonside­
rarse ademas el pago por amortizaci6n de capital, con 10 eual la 
proporcion aseiende, en el caso de Brasil, a 107% de las ganancias de 
exportacion. 

A;si pues, el endeudamiento del Tercer Mundo absorbe tan alta 
proporcion de las ganancias de exportaci6n, que ese grupo de paises 
dispondran de muy poco para importar los bienes de capita:! que ne· 
ceSitan para su desarrollo, 10 cual afectara tambien a las naciones in­
dustrializadas fabricantes de esos bienes. 

E1 e'ndeudamiento no seria tan tragico si pudiera atribuirse a una 
intensa actividad economica en los paises que 10 padecen. Pero sucede 
que la tasa de crecimiento econ6mico real de ellos, que alcanzaba un 
promedio de 6% anual en los sesentas, fue sustituida en los setentas 
por 5% y se calcula se mantendra alrededor de ese nivel en los prO. 
ximos alios, 10 que no bastara para hacer frente a los problemas de su 
poblacion. 

Cabe aclarar aqui que la dependencia que agobia a nuestros pai. 
ses es producto de la vinculacion al sistema imperialista. Siendo asi, 
el deterioro en la relaci6n de intercambio y el endeudamiento externo 
no son los unicos factores que impiden la independencia econ6mica 
y politica. Dtro grave problema es la presencia de los grandes con­
glomerados trasnacionales, que debido a su forma de operar acenman 
el desequilibrio por la pesada carga que significa la remisi6n de uti­
lidades y otros pagos al exterior. 

A.nte la recesi6n, se intenta estimular la produccion y el consumo 
mediante el credito, pero el endeudamiento ha alcanzado un nivel 
peligroso, ya que el credito genera medios de circulaci6n y pago que 

8 World Financial Markets, Morgan Guaranty Trust Co. of New York. 
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rebasan la pToducci6n, acele'rando con ello la inflaci6n. E.l elevado 
ritmo de esta desplaza el capital internacional del sector plrodu.ctivo 
a las actividades bancarias; en otras palabras, al bajar la rentabilidad 
en las ramas p,roductivas, el capital se orienta a la financiaci6n, donde 
las tasas de intcres son elevadas. Por tanto, urge crear a nivel mundial 
incentivos para la inversion productiva. 

Dentro de este marco de crisis generalizada del sistema capitalista, 
para los fines de este trabajo intere'sa destacar dos hechos m,uy rela­
cionados entre sl: 

a.	 La mayor demanda de credito, no s610 por parte de los paises 
subdesarrollados, sino tambien de los industrializados; 

b.	 El hecho de que esto ocurra en momentos en que' se restringe 
el credito, tanto en los mercados internacionales de capital 
como en los organismos financieros intemacionales, que pueden 
incluso convertirse en prestatarios de los primeros. 

II.	 Restricciones del finanCiam,iento en los organismos
 
internacionales y len los !mer.cadosprivados de ,c.ap:ital
 

Debido a la recesi6n, a las tasas de interes y a la am,enaza de ines­
tabilidad politica en varias regiones, los paises mas pobres, que sufrie­
ron una reducci6n crediticia en 1980, tcndran aun mayores dificul­
tades en 1981. 

EI problema del endeudamiento cobra especial importancia par 
la	 retracci6n de los organismos internacionales en e'l financiamiento 
del desarrollo y la consecuente mayor participaci6n de las fuentes 
p,rivadas, 10 que se traduce, ,como se indic6 en la secci6n anterior, en 
me'nores plazos de vencimiento y mayores costos. 

Pero incluso este credito se vera limitado, pues el sistema bancario 
comercial, ya fuertemente acreedor de los paises subdesarrollados, 
adopta actitudes cautelosas, pues considera arriesgado financiar los 
nuevos deficit y refinanciar los existentes,. Asi pues, en opini6n de los 
enterados, en el futuro la banca comercial dificilmicnte podra reciclar 
los recursos de los p,aises superavitarios en la medida en que 10 hizo 
anos atras. 

La banca internacional inici6 esta decada con un gran volumen de 
prestamos, en la mayoria de los casas con relaciones de caplital a acti­
vas totales muy pr6ximas a los Hmites prudentes. Es por eso que el 
acceso a los mercados intemacionalc's de capital se torna cada vez mas 

I~
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dificil, al tiempo que aumentan enormemente las tasas de interes. La 
incapacidad del sistema financiero internacional para efectuar el re­
ciclaje encarecera los costas de financiamiento y hara escasos los 
recursos. 

E,n los sesentas se consideraba que los prestamos otorgados no de­
bian exceder en m,as de quince veces al capital disponible de los ban­
cos, a fin de tener re'selVas suficientes en caso necesario. Actualmente, 

. en los principales ocho bancos privados estadunidenses, la relaci6.n es 
de 30 d61ares p,restados por cada d6Iar de reserva. Dada esta situaci6n, 
en 10 sucesivo los bancos comerciales sele'ccionaran cuidadosamente a 
sus deudores. 

Es por ello que en diversos foros se insiste en que los organismos 
financieros inte'rnacionales ampllen su esfera de acci6n aumentando 
recursos y flexibilizando condiciones. Pero ante todD, los paises del 
'Tercer Mundo deben intensificar los esfuerzos de coope'raci6n e in­
tegraci6n regionales. 

Todavia en 1970 los prestamos de caracter privado representaban 
un 8% de la deuda exterior de los paises subdesarrollados, y en 1975 
el 22%.9 Al p,rincipiar 19~0, el 61 % de la deuda externa de esos paises 
procedia de bancos privados y por 10 menos la mitad de ese total 10 
prestaron treinta bancos, se'gun calculos del Banco Mundial. 

En 1979, 66% del total de la deuda publica y privada de los sub­
desarrollados se acumulaba en menos de cuarenta paises y mas del 
50% en doce de elIos : Argentina, Brasil, C'hile, Colombia, Corea, E~p­
to, Mexico, Pe'ru, Filipinas, Turquia, Yugoslavia e Indonesia.Io 

Conforme a esto, la cartera de prestamos de algunos bancos tiene 
ya un alto grado de concentraci6n en u,n pequeno grupo de paises, 10 
que detenninara la Iimitaci6n de recursos para ellos. 

En 1976, las naciones del Tercer Mundo no exportadoras de pe­
tr61eo obtuvieron en losmiercados internacionales de capital 19600 
millones de d61ares, siendo que dos alios antes apenas consiguieron 
10 600 millones. Para 1978 el total de emprestitos para estos paise's 
habia aumentado a 44 400 millones y en 1979 a 46 400 millones (de 
los cuales 8 000 millones, mas de la sexta parte,_ correspondieron a 
Mexico). En 1980, el endurecimiento de: las condiciones para la 
obtenci6n de creditos determine. que los recursos para los paises sub­
desarrollados ascendiera a solo 35 700 millones" de un total de 

. ~ Victor Urquidi y Ruth T roe11er, El petroleo" la OPEP " la perspectiva 
znternacional, FeE, Mexico, 1977, p. 67. . . 

10 Informe Anual 1980, Banco Mundial. 
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102 300 millones; esta cifra es inferior a la correspondiente a 1979 
(106000 millones) e incluso a la de 1978 (111 000 millones).l1 

Ademas, en 1980 los paises industriales aumentaron su participa­
ci6n en el volumen total de operaciones realizadas en los mercados 
internacionales de capital, pasando de 40.5% en 1979 a 52.5% en 
1980; paralelamente, la de los paises subdesarrollados se redujo del 
43.7% al 34.8%.12 Esta declinaci6n obedece tanto a la renuencia de 
los paises pobres a pagar altas tasas de interes como a la preocupaci6n 
de los bancos comerciales respecto a la solvencia de ciertos prestata­
rios. Por ello es probable que en 1981 la cantidad de prestamos reci· 
bidos en los mercados financieros internacionales permanezca cerca 
del nivel de 1979.u Tambien aquila polltica econ6mica estadunidense 
es decisiva: en 1978-79 el rapido crecimiento de los mercados finan· 
cieros internacionales estuvo relacionado con ll}poHtica expansiva de 
EUA; a partir de octubre de 1979 al adoptar el FED (Banco de la 
Reserva Federal de EUA) medidas restrictivas, las cosas cambiaron, 
contribuyendo de manera importante a la contracci6n crediticia. 

A. El mercado del eurod6lar y el «reciC£aje~ 

EI mercado del eurod61ar surgi6 a fines de los cincuentas y creclO 
como resultado del deficit de balanza de pagos estadunidense, a 10 
eual se sum6 en los setentas la afluencia de petrod6lares. 

Organizado por grandes bancos internacionales, constituye la prin. 
cipal fuente de financiamiento para muchos paises; uniendose en «sin· 
dicatos», los bancos conceden creditos utilizando los cuantiosos recur· 
s<?s de los paises productores de petr61eo y de las grandes empresas 
trasnacionales. 

La repentina elevaci6n en el precio del petr61eo a fines de 1973 
hizo llegar a los paises de la OPEP una fuerte corriente de divisas; 
como contrapartida, casi todos los paises tuvieron problemas en la 
balanza en cuenta corriente y se necesit6 de un consid~rable financia­
miento compensatorio que en buena medida se realiz6 a traves de los 
mercados internacionales de capital, proceso que ha recibido el nom· ~ bre de «reciclaje:t. .J 

~ 
11 Indicadores Econ6micos Internacionales, Banco de Mexico, julio-septiem­


bre 1980, p. 94, y octubre-diciembre 1980, p. 100.
 
12.Jnforme Anual 1980, Banco de Mexico, p. 20.
 
13 "Eurocurrency Market Developments", Continental Comment, Continen­


tal Illinois National Bank & Trust Co. of Chicago, 8 de agosto 1980.
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Las corrientes comerciales -por mediode las importaciones de 
la OPEP proeedentes especialmente de los paises industrializados-- sir­
vieron tambien para atenuar los deficit de los paises no eJq>Ortadores 
de petr61eo, pues dentro de la OPEP existen paises como Venezuela, 
Argelia, Ecuador, Iran (hasta 1979), que por haber alcanzado cierto 
nivel de desarrollo gastan sus petrod61ares fundamentalmente en im· 
portaciones y s610 en forma muy limitada en inversiones en el extran­
jero. Pero muy distinto es el caso de Arabia Saudita, Libia, Kuwait, 
Abu Dhabi, Dubai y Qatar, que debido a su estado de atraso par el 
momenta no estan en condiciones de realizar importaciones considera· 
bles y en consecuencia utilizan gran parte de sus recursos en inversio­
nes financieras. En 1974-75 el excedente de la OPEP ascendi6 a mas 
de 90000 millones de d6lares, y el prindpal canal de reciclaje del 
mismo fue eI mercado de eurodivisas, que absorbi6 28 500 millones 
de d61ares (casi 32%).14 

Asi, a traves de la participaci6n en el mercado de eurodivisas, los 
miembros de la OPEP ayudaron a financiar los deficit que siguieron a 
la crisis petrole·ra de 1973. Entonces surgieron nuevas perspectivas 
para algunos paises subdesarrollados de ingresos medios y cierto grade 
de industrializaci6n, como Brasil y Mexico, que anteriormente tenian 
muy escasas pasibilidades de conseguir cre-ditos en los euromercados. 

La mayona de las transacciones en el mercado de eurodivisas con­
sisten en crooitos a mediano plaza otorgados por un consorcio formado 
por un gran numero de bancos que se ,protegen asi de los riesgos de 
incumplimiento. Por 10 general, estos prestamos se basan en la tasa de 
oferta interbancaria de Londres (LmoR) que se ajusta cada seis meses 
hasta el vencimiento. Es por esto que los creditos alii obtenidos resul· 
tan muy gravosos para los prestatarios, ademas de que los vencimientos 
se han ido acortando, todo 10 cual plantea serios problemas en la 
evoluci6n de la de·uda externa de los paises subdesarrollados. 

Por tanto, la importancia del mercado de eurod61ares radica en ser 
un mecanismo para atraer fondos, que son utilizados en prestamos, 
contribuyendo de este modo a aumentar la liquidez internacional. 

Pese a los problemas que originan --<Ie los cuales se hablara mas 
adelante- es innegable que los sistemas bancario y comercial del 
mundo han funcionado eficientemente al redistribuir a los paises 
·consumidores las sumas que los paises de la OPEP recibieron par sus 
exportaciones de petr6leo. 

Pero cada vez mas insistentemente, expertos financieros afirman 
que en los ochentas --<Iebido a la incertidumbre de la situaci6n mun· 

14 Victor Urquidi, op. cit. 
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dial, acentuada por la recesi6n econ6mica- los bancos trasnacionales, 
actualmente las entidades mas importantes en la transferencia de 
recursos financieros, ya no podran efectuarla en la medida en que ha­
bian venido haciendolo. 

Como se dijo anteriormente, despues de 1974 algunos paises de la 
OPEP realizaron grandes compras en Occidente. Asi, al vender bienes 
y servicios a la OPEP, los ,paises industrializados no sufrieron el impacto 
de los precios mas altos del petr6leo; la peor parte la llevaron los 
paises subde'sarrollados, que sin embargo obtuvieron creditos en los 
mercados internacionales. E1 superavit en cuenta corriente de la 
OPEP salt6 de 6000 millones de d6lares en 1973 a 67000 rnillones un 
ano despues, empezando a descende'r al siguiente: 35 000 millones, 
41000 rnillones en 1976, 32 000 millones en 1977 y en 1978 cay6 
hasta 6 000 millones. Este descenso se debi6 a que el volumen de las 
importaciones he'chas por la OPEP se incremento considerablemente, 
mientras que el volumen de las exportaciones apenas aumento, al 
reducirse el crecimiento del consumo mundial de ,petroleo y abrirse 
nuevas fue'ntes de producci6n. 

Ademas, entre la primera elevacion de los precios del petroleo en 
1973 y la registrada en 1979, el precio mundial del crudo perdi6 te­
rreno pue's se encarecieron aun mas los bienes y servicios vendidos por 
los paises industrializados, 10 que redujo el desequilibrio comercial en­
tre el mundo industrial y la OPEP. 

Sin embargo, actualmente existen diversos indicios de que no se 
pondnm en marcha grandes programas de desarrollo, como los adop­
tados en Medio Oriente des,pues de 1973; en consecuencia, si la 
OPEP no hace importaciones cuantiosas, su superavit seguira creciendo. 
Al respecto debe senalarse que la decision anunciada a fines de mayo 
de 1981 en el sentido de reducir la prod,uccion de petr6leo, introduce 
un nuevo elemento a considrar. 

En 1979 y 1980 aumnto el superavit de la OPEP (60000 millones 
y 110 000 millones, respectivamente) debido a la mejoria en la rela­
cion de intercambio de los paises exportadores de petr6leo, fruto del 
incremento en el precio del crudo.IS La otra razOn es el freno al 
ritmo de crecimiento de las im,portaciones de la OPEP; el caso mas 
notable es el de Iran, cuya actividad econ6mica se ha visto muy mer­
mada a raiz de las perturbaciones que siguieron al movimiento poli­
tico social que puso fin al regimen de Mohamed Reza Pallievi. 

En opini6n de Jacques de Larosiere, director gerente del FMI, el 

IS En 1979-80, el aumento en el precio promedio del petroleo de la OPEP 

fue de 170%. 
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problema del reciclaje de petrod6lares surge del hecho de que la distri­
buci6n internacional de los fondos superavitarios de la OPEP no iguala. 
ra a los deficit en cuenta corriente de las naciones importadoras de pe­
tr6leo. Especialistas financieros calculan que los paises de la OPEP no 
pueden gastar sus nue\'Os ingresos con suficiente rapidez; ya en 1979 
gran parte de esos excedentes no fueron absorbidos por la economia 
de los miembros de la organizaci6n, sino que se depositaron en los 
grandes bancos internacionales. 

El temor es que esos recursos se inutilicen en las b6vedas de los 
bancos, pues estos cada vez se resisten mas a poner a trabajar los fon­
dos que reciben por miedo a que ocurran retiros en cualquie'r momen­
to; sucede que la OPEP realiza depOsitos a corto plazo y la banca otorga 
prestamos a mediano 0 largo plazo, 10 que es en extremo riesgoso. 

£1 sistema bancario internacional esta otorgando creditos a deu­
dores a punta de hundirse, con el fin de mantenerlos a £lote en la 
esperanza de que su situaci6n mejore y ,puedan cubrir sus deudas. 

Aunque es peligroso seguir prestando a paises ya muy endeudados, 
mas 10 seria negarles refinanciamiento y mayores plazos, pues entonces 
definitivamente no podrian pagar. De ocurrir esto se precipitaria una 
quiebra bancaria a nivel inte'rnacionaI. 

Los mercados de eurornonedas han ayudado a diferentes paises a 
financiar sus deficit y se desea que sigan haciendolo, pero por otra 
parte constituyen un peligro, pues las «euromonedas» estan totalmente 
fuera de control, tanto de los paises ernisores como de cualquier or­
ganismo internacional. Facil es comprender que una fuente tan cuan­
tiosa de liquidez internacional y carente de regulaci6n es un obstaculo 
'en la lucha contra la in£laci6n, pues debilita y socava las medidas 
monetarias internas de cada pais. Es por ella que el mercado de euro­
<l.6lares es objeto de frecuentes criticas, por ser fuente de inflaci6n e 
inestabilidad de los tipos de cambio. 

Para poder in£luir sabre la in£laci6n, seria precise reglamentar esos 
mercados; sin embargo, hay serios e'scollos para lograrlo. 

Aunque las transacciones se efectuan en su mayoria en dolares, es­
tan creciendo tambien las operaciones con otras divisas; al misrno 
tiempo se da una mayor dispersion geografica de los me'rcados de 
-capital. Estos dos factores limitan aun mas las posibilidades de re­
gulaci6n. 

La falta de control sobre la liquidez mundial, derivada de la 
existencia de los mercados lllonetarios y de capitales, se comprendera 
mejor con un ejemplo: si como sucede con frecuencia, para pagar el 
petr6leo un pais' pide prestado en el me'rcado de eurod6lares, el pais 
importador no reduce sus reservas; si a la vez el pais exportador de 

Administrador
Text Box



60 PROBLEMAS DEL DESARROLLO 

petr61eo que reciba esos d61ares los «recicla», es decir, los deposita 
nuevamente en el mercado de eurod61ares que facilit6 el dinero al 
importador, las reservas de este no descienden y las de la OPEP se ele­
van. En este caso, el resultado es un incremento neto en las reservas 
mundiales, igual a la elevaci6n en el excedeI1te en cuenta corriente 
del pais exportador de petr61eo; dicho aumento en la liquidez mundial 
se llev6 a cabo sin conocimiento 0 acuerdo de alguna autoridad u 
organismo internacional.I6 Incluso sucede que algunos paises solicitan 
crecIitos para incrementar sus reservas monetarias. 

Asi pues, la interrnediaci6n entre los paises superavitarios y defi­
citarios ha permitido a los ultimos cubrir sus deficit de pagos, recu­
rriendo al credito, sin tener que reducir sus re'servas, en tanto que las 
tendenCias oficiales de los paises superavitarios se han incrementado. 
Pero como ya se ha senalado, no todos los paises subdesarrollados tie­
nen acceso a los mercados privados de capital -sOlo los considerados 
como de ingresos medias- y, en consecuencia, la expansi6n de las 
actividades de la banca comercial intemacional ha acentuado las ca­
racteristicas de inequidad en el Sistema Monetario Inte'rnacional. 

B. El Fonda Monetario Internacional y el «re:ciclaje» 

Aunque se espera que los mercados privados de capital sigan ac­
tuando como canales para el re'ciclaje de fondos, ya se ha visto que 
algunos bancos estan teniendo una menor participaci6n en dichos 
mercados. 

Ante esto, se considera imprescindible que los organismos oficiales 
incrementen sus prestamos. Sin embargo, cabe senalar que las cre· 
cientes necesidades de los miembros del FMI estan a punto de obligar 
a esa instituci6n a convertirse en prestatario de los mercados inter· 
nacionales de capital. 

Normalmente, el FMI financia sus actividades con 10 que percibe 
de las cuotas que aportan sus miembros, complementadas con presta­
mos de los paises mas desarrollados a traves de los Acuerdos Genera· 
les de Prestamo.17 

Las sumas dis,ponibles en el FMI se han elevado como consecuen­

16 Vease William R. Cline, International Monetary Reform and the de­
veloping countries, The Brookings Institution, Washington, 1976, pp. 100 y 55. 

17 El Grupo de los Diez, mas Suiza (que no pertenece al FMI), se com­
prometieron en diciembre de 1961 a poner a disposici6n del FMI saldos de 
sus divisas hasta por 6 000 millones de d61ares, cuando esa instituci6n 10 ne­
cesite. Esto es 10 que se conoce como los Acuerdos Generales de Prestamo 
(AGP). 

I 
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cia de los frecuentes incrementos en las cuotas de los paises miembros, 
merced a 10 cual los recursos de la instituci6n pasaron a 58600 mi· 
llones de DEG (frente al nivel anterior de 39000 millones) y se con· 
templa ya en forma anticipada la octava revisi6n de cuotas. No obs· 
tante, los expertos afirman que dicho monto es en realidad reducido si 
se considera que sOlo aproximadamente el equivalente a 33 000 mi· 
llones de d61ares son monedas utilizables por el Fondo en sus opera· 
ciones; esa cifra incluye una ayuda suplementaria de financiaci6n de 
10 000 millones establecida en 1979 para enfrentar los deficit de pagos. 

Jacques de Larosiere afirma que el FMI esta. pre,parado para 
asumir un papel cada vez mas activo en las operaciones necesarias para 
reciclar los petrod6lares. Sin embargo, los recursos podrian ser insu­
ficientes; por ello se estudia la posibilidad de obtener alrededor de 
9000 millones de d6lares en 1981 para ayudar a los miembros mas 
necesitados. Por 10 pronto, ya se sabe que' el gobierno estadunidense 
no concedera crecIitos, pues Ia administraci6n de Ronald Reagan tiene 
el prop6sito de reducir --0 al menos no aumentar- la ayuda a los 
organismos internacionales. Se espera entonces obtener fondos de las 
naciones con excedentes: OPEP, Europa occidental y Jap6n, y asi diver· 
sificar los recursos disponibles para ser canalizados a los subdesarro­
llados; en mayo de 1981 Arabia Saudita otorg6 al FMI un prestamo 
para ayudar a equilibrar las balanzas de pagos. 

Sobre este terna, aunque en Libreville se reconoci6 la necesidad de 
que en las dificiles circunstancias actuales el FMI recurra a empresti. 
tos y diversifique 10 mas posible sus fuentes de recursos, los industria­
lizados reiteraron que aquellos deben estar constituidos basicamente 
por las cuotas de los paises miembros. 

En suma, justamente cuando se agudizan los requerimientos de 
financiamiento extemo, no s6lo por parte de los paises subdesarro· 
llados con crecientes deficit de pagos, sino tambien de los industriali· 
zados acosados por la recesi6n, los directivos del FMI reconocen que la 
liquidez de la instituci6n esta en peligro, pues si muchos piden ayuda 
simultaneamente, la situaci6n sera critica en los pr6ximos afios. 

Pueden citarse varios hechos que demuestran la perdida de liqui. 
dez del FMI. El Informe Anual correspondiente a 1979 menoiona que 
durante ese ano la instituci6n recibi6 prestamos al amparo de los 
Acuerdos Generales de Prestamo por un monto equivalente a 777 
millones de DEG. 

A fin de poder financiar las transacciones efectuadas a traves 
del Servicio de Financiamiento Suplementariol6 en la escala prevista 

18 El Servicio de Financiamiento Suplementario, creado por acuerdo cele· 
brado en 1977, empez6 a funcionar en febrero de 1979; tiene como finalidad 
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y sin poner en p1eligro Sil liquidez, el FMI decidi6 establecer Hne'as 
de credito con un grupo de paises que tienen una solida posicion ex­
terna. Al 30 de abril de 1979, trece p,alses miembros del Fondo y el 
Banco Nacional de Suiza habian concertado acuerdos en virtud de los, 
cuales prestarlan al Fondo un total de 7 784 millones de d6lares. Los 
prineipales prestamistas fueren el Instituto Monetario de~ Arabia Sau-· 
dita, el Banco Federal de la Republica Federal Alemana, E,UA y 
Japbn, que aportan el 68.5% de la suma mencionada. 

E.l Fondo ha tenido que recurrir a estos p1restamos, pe'se a que las 
ventas de oro llevadas a cabo entre julio de 1976 y junio de 1980 a 
traves del Fonda Fiduciario Ie proporcionaron un oportuno aumento 
de su liquidez en monedas utilizables. 

El FMI tiene ademas otros 100 millones de onzas de oro -con 
un valor aproximado de 50 000 millones de d6lares a los precios aetua­
les de mereado~ pera no se contempla su venta como se hizo can la 
otra parte de sus tenencias, pu,es ese: oro se considera como una garan­
tla para que el FMI pueda solicitar prestamos a los paises can exce­
dentes. 

De acuerdo con los fines para los que fue creada, el FMI deberia 
propiciar una rapida expansion de la producci6n y del comercio mun­
diales y una gradual redueci6n de la inflaci6n y de los deficit de 
pagos, pero en la practica su actuaci6n ha sido muy pob,re. 

Par ella, desde tiempo atras, pero mas insistentemente a partir de 
1980, al acentuarse los problemas financieros, el F'MI ha sido objeto 
de muchas criticas por parte de los paises del Tercer Mundo; recien­
tern,ente se Ie reproeha su actitud hacia Tanzania y Jamaica. Este 
ultimo interrumpi6 los tramites para obtener recursos del FMI, cuando 
el gobierno fue presionado por la instituci6n para aplicar una politica 
econ6mica que atentaba contra los intereses populares. 

Los apologistas del FMI insisten en que mu.chos de los sistemas 
de financiamiento establecidos por ese organismo se destinan desde 
hace afios a satisfacer expresamente las necesidades de los paises sub­
desarrollados: Servicio Ampliado (creditos a mas largo plazo) ; Fondo 
Fiduciario, surgido con el producto de las ventas de parte del oro en 
poder del FMI, que concede prestamos con bajos intereses; Sistema de 
Financiamiento Complementario, liberalizado en los Acuerdos de Ja­
maica y el Servicio de F'inanciamiento Suplementario que inici6 acti.. 
vidades' haee unos cuantos anos. 

permitir que el FMI proporcione ayuda financiera suplementaria a los paises 
miembros con desequilibrios de pagos, cuya magnitud sea considerable en re­
laci6n con sus cuotas. 

.1
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I Mas recientemente, e'n la reuni6n de 1980, soC acepto ampliar la 
capacidad de giro de los miembros a un 200% de su cliota en cada 
uno de los pr6ximos tres afios, 10 que dara un total de 600%; ha sid(} 
este el maximo logro del Tercer Mundo en los ultimos afios. Este 
punto fonnaba parte del Programa de Acci6n promovido por David 
Ibarra -secretario de Hacienda de Mexico- ,cuando fue p,residente 
del Grupo de los 24.19 

I
Conforrne a 10 acordado, un pals con una cuota de 100 millones 

de DEG, p1uede ahora pedir un prestamo hasta de 200 millones al afio 
y hasta 600 millone's en un periodo de tres aiios (ademias de los em­
prestitos a tra:ves de los «servicios esp·eciales») ; hasta hace unes afios 
ellimite global correspondiente era de 100 millones, de tal modo que 
la nueva nonna implica un gran aumento en la cuantia de fondos. 

I que los paise's miembros pueden obtener del FMI. 
No obstante, subsisten las medidas de restricci6n econ6mica im­

puestas por el FMI a cambio de los prestamos que otorga, medidas, 
que ademas de ser en extrema gravosas, alteran los programas socio­
econ6micos de los paises afectados, propiciando la inestabilidad po­
lltica. 

Durante la reunion del Fondo celebrada en Washington a fines de 
septiembre de 1980, industrializados y subdesarrollados coincidieron 
en que el F~I debe adoptar un papel mas activo e'n el recielaje de 
los excedentes de d61ares acumulados por la OPEP. En 10 que no hubo 
el mas minima acuerdo fue en el monto y condiciones de los presta­
moo; los industrializados arrojan toda la responsabilidad e'n la OPE? 

e insisten en que ese organismo preste al FMI las sumas necesarias 
para cubrir los deficit y estimular el crecimiento economico. 

Ante esto, el Grupo de los 24 reite'ro que el p'roceso de ajuste solo 
p,uede darse can la p iarticipaci6n de todos. Se insisti6 tambien en la 
liberalizaci6n del com.ercio y en el acceso a los mercados de capital. 
Al respecto, aunqueel Grupo de los Diez manifesto su deseo de­
fOffi1ular un sistema mas favorable al creciIniento del comercio y a 
las perspectivas del desarrollo, en cooperacion con todos los paises, 
no llego a concretar medidas,. Reconocieron que el FMI debe p,restar 
volumenes crecientes y a mas largo p,lazo, p'ero sefialaron que deben 
mantenerse las actuales condiciones de prestamo, enfatizando que en 
este punto no cederan. As! pues, pese a la pobreza del Tercer Mundo 
y a la recesion en la economia mundial, no aceptan cambios e'n la 

19 EI Grupo de los Veinticuatro (G-24) representa los intereses de los. 
paises subdesarrollados dentro del FMI; 10 integran ocho paises latinoameri­
canos, ocho asiaticos y ocho africanos. 
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estructura del F'MI ni en las medidas antinflacionarias seguidas re­

cientemente. 

Dos fueron las principales decisiones de esta re'uni6n: 

a.	 Intensificar la lucha contra la inflaci6n, manteniendo las me­
didas restrictivas en materia monetaria y fiscal; 

b.	 Conservar el caracter tradicional de las operaciones del Fondo 
Mone'tario Intemacional y del Banco Mundial, 10 que implica 
no dar la flexibilidad requerida a la politica de prestamo. 

Los industrializados se negaron a aceptar una nueva asignaci6n de 
DEG tendiente a aliviar :Ia inequitativa distribuci6n de la liquidez in­
temacional. EI Grupo de los Diez considero que la economia mundial 
sigue encarando altos niveles inflacionarios, por 10 que la emisi6n 
suplementaria agravaria' ese proceso; posiblemente se acepte una 
nueva asignaci6n, pero no antes de 1982. 

Respecto a la solicitud del G·24 de reestructurar las cuotas -y 
por e'nde el poder de voto- para elevar la participaci6n de los sub­
desarrollados del 33 al 45% del total, se decidi6que la junta directiva 
del FMI haga una revision de: a) los factores usados para deter­
minar las cuotas, y b) 10 adecuado de estas en relaci6n a la impor­
tancia cambiante de la posicion de los paises miembros en la econo­
mia mundial; un estudio asi se llevara no menos de dos anos. Quiza 
convenga recordar que el «poder de voto» dentro del FMI depende 
de la aportaci6n de cada pais y esta a su vez de 10 que los expertos 
del FMI Haman «indicadores econ6micos» ;en virtud de este sistema, 
diez paises controlan el 56% de los votos dentro de ese organismo, 
y 130 el 44%. Esta es 1a situaci6n que e1Gru,po de los 24 trata de 
modificar desde hace anos. 

Los industrializados tambien hicieron caso omiso de la peticion 
mas ambiciosa, reiterada ano con ano, de vincular la asignacion de 
DEG al financiamiento del desarrollo, a fin de facilitar el reciclaje de 

rondos. 
Las propuestas del G-24, mil veces rechazadas, fueron expuestas 

nueva~ente en la reunion de Libreville: los subdesarrollados se plra­
nunciaron sobre la necesidad de que el FMI emitiese y distribuyese 
unos 12 000 millones de DEG; existe la posibilidad de que en 1982 se 
inicie una nueva asignaci6n. 19ualmente se insisti6 en el «vinculo» 
entre la asignaci6n de DEG y las necesidades del Tercer Mundo, pero 
de nuevo se aplazo toda decisi6n al respecto. 

En sus esfuerzos por idear mecanismos que pennitan el flujo de 
recursos financieros y la diversificaci6n de la cartera tanto de los paises 
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acreedores como de los deficitarios, el Comite del Desarrollo del Ban­
co Mundial y del FMI y el G-24, aprobaron en Libreville una inicia­
tiva mexicana para establecer un fondo mutuo utilizando la cartera 
del Banco Mundial y la venta de certificados de p'articipaci6n de: la 
misma para orientar recursos hacia los paises subdesarrollados. 

Por medio de ese procedimiento, organismos como el Banco Mun­
dial, el BID y otros bancos regionales, podran obtener re'cursos en los 
mercados de capital vendiendo los certificados de participacion. Con­
fonne a 10 acordado en Libreville, los organismos financieros interna­
cionaIes pueden ya iniciar las conversaciones con los banqueros inter­
nacionales a fin de alcanzar los objetivQS propuestos. 

Ante las persistentes crlticas, el Fondo ha hecho un poco mas fIe­
xibIes los tenninos de algunos prestamos, pero -dadas las presiones 
de los industrializados- se abstiene de avanzar mucho en esa direcci6n. 

A partir de marzo de 1979, eI directorio de Ia institucion ha Ii­
mitado sus exigencias a las variables macroeconomicas; segun esto, el 
FMI ya no puede intervenir en cuestiones muy especificas de la eeo­
nomla de los prestatarios y debe ademas tomar en cuenta "los objeti­

.'	 vos internos sociales y politicos". Este punto se abord6 tambien en 
Libreville, clonde se acord6 reducir la condicionalidad, y que la sub­
sistente se ajuste realmente a, las circunstancias particulares de cada 
prestataxio, para pennitir a este alcanzar los objetivos de un desarro­
llo economico y social acelerado y sostenido. E,mpero, abundan las 
opiniones e~n el sentido de que no es posible' "dar a las circunstancias 
individuales un peso tal que el tratamiento unifonne pierda todo 
sentido".20 

Las razones de los cambios -minimos en verdad- introducidos 
por el FMI son tanto de indole politica como econ6mica; se aduce 
que dificilmente se pueden' imponer controles rigurosos al -Tercer 
Mundo, mientras E,UA y otros paises industrializados registran un 
alto Indice inflacionario, deficit presupuestales y rapida expansion 
crediticia. 

Aunque el FMI alardea de las modificaciones en las condiciones 
que impone, recientemente las circunstancias obligaron a Costa Rica 
a suscribir un oneroso contrato con la institucion. La «carta de in­
tencion» impone drasticas medidas que afectan a la economia en su 
conjunto, pues incluye los compromisos caracteristicos en estos casos, 
tales como una sustancial reduccion de los gastos estatales de contenido 

20 Manuel Guitian, "La condicionalidad del FMI y el proceso de ajuste in­
temacional. Primer periodo 1950-70", Finanzas )' Desarrollo, diciembre 1980, 
p.25. 
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social, facilidades para el funcionamiento de las compaiiias trasnacio­
nales, eliminaci6n de los programas de subsidios a sectores econ6micos, 
y una sustancial devaluaci6n monetaria que, ademas de ser un factor 
inflacionario con sus grave's secuelas sociales, incrementara el proceso 
de dependencia respecto al capital estadounidense. 

L6gicamente, en estas circunstancias, los paises acuden al FMI 
como ultimo recurso, pues los requisitos prevalecientes orientan a los 
prestatarios que pueden hacerlo, hacia los mercados intemacionales de 
capital que -aunque mas costosos en terminos monetarios- no lle­
van aparejadas intromisiones en asuntos de politica econ6mica intema. 

Por ella en 1978 y 1979 los reembolsos al FMI fueron mayores que 
sus prestam,os. Pero en vista de que varios bancos comerciales estan 
padeciendo graves tensiones y falta de liquide'z que los hace resistirse 
a seguir prestando, algunos paises no tendran mas remedio que recu­
rrir al Fondo. 

Los problemas planteados -fundamentalmente inflaci6n y reci­
claje- han sido objeto de analisis y discusi6n no s610 en las reuniones 
que se han m,encionado en estas paginas: la Asamblea Anual del FMI 
celebrada en 1980 y la Reuni6n del Gomite Interino del Fondo (Li­
breville, Gabon, mayo de 1981). En juntas especializadas celebradas 
con anterioridad ~promovidas por el FMI 0 al menos contando con 
su participaci6n- se han extemado opiniones acerca de los mismos 
fen6menos. Tal es el caso por ejemplo de' la reunion del Comite In­
terino del FMI celebrada en Hamburgo durante la ultima semana de 
abril de 1980, con el prop6sito de buscar una soluci6n a la incertidum­
bre financiera que agobia al mundo desde hace varios anos y que 
encontr6 apenas un minimo alivio en los Acuerdos de Jamaica (enero 
de 1976). 

Durante la Reuni6n de Hamburgo, el Grupo de los 24- hizo soli­
citudes ya conocidas, como la adopci6n de nuevas formulas de ayuda 
a los paises con problemas graves, el aumento sustancial de las asig­
naciones de DEG, ademas de un incremento en las cuotas de ese or­
ganismo y una mayor partic~pacion de las naciones no industrializadas. 

Como magro fruto de la reuni6n de Hamburgo, el Comite Interino 
acord6 hacer mas interesantes los DEG, en cuanto a estabilidad cam­
biaria y rendimiento de interes, en sus esfuerzosporque lleguen a 
constituir la reserva financiera mas importante. Y ya que se habla de 
los DEG, es util senalar que precisamente con vistas a hacerlos mas 
atractivos, a partir del 10. de enero de 1981, se redujo de dieciseis a 
cinco monedas la «cesta» que determina su valor. Esas divisas son: 
el dolar estadounidense, el marco aleman, el franco frances, el yen 
japones y la libra esterlina; se espera que con esto aumente su poten-
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cial como medio internacional de cambio. En los ultimos meses ha 
ere'cido el n6mero de instituciones oficiales que pueden ser tenedoras 
de DEG y negociar con ellos. 

Los 200 ejecutivos de banca y finanzas mas importantes del mundo 
occidental que partieiparon en la Conferencia Monetaria Intemacio. 
nal de Nueva Orleans (3 y 4- de junio de 1980) tambien expresaron 
su inquietud ante el deterioro de la economia mundial y el desafio 
planteado por la redistribuci6n de petrod§lares en el mundo a traves 
del sistema bancario intemacional, esencial para evitar la pnralizaci6n 
del sistema economico. 

Dias despues de la Conferencia de Nueva Orleans, los mismos te­
mas -inflaci6n m,undial y recicIaje del excedente de fondos producido 
por el petr61eo- coneentraron la atenci6n de los asistentes a la 
reuni6n de representantes de los bancos centrales en Basilea, durante 
la Conferencia Anual del Banco de Pagos Intemacionales. 

Pero para los paises subdesarrollados, la reuni6n que recientemente 
ha tenido mas importancia en el aspecto monetario y financiero ha 
sido sin duda la llevada a cabo en Arusha, Tanzania (julio de 1980), 
fruto de la eual es la Hamada Iniciativa de Arusha.ll1 

A los problemas planteados -retraeci6n de los prestamos en los 
mercados privados de capital e incapacidad de los organismos multila­
terales de credito- debe agregarse 10 exiguo de la ayuda al desarrollo 
por parte de los industrializados y de los paises exportadores de 
petroleo. 

C. lA ayuda al desarrollo 

Remos visto ya euan profundamente se ven afectados los paises sub­
desarrollados por la crisis que aqueja al sistema ca,pitalista; al res­
peeto eonviene senalar que el ingreso neto de capital a ellos se man­
tiene en el nivel registrado en 1973, 10 que revela la necesidad de 
utilizar mecanismos m.as eficaces para estimular la transfe'rencia de 
reeursos a los paises pobres. Se estima en 700 millones el numero de 
personas con ingreso anual per capita de 200 d61ares 0 menos, cuya 
situaei6n no puede experimentar mejoria alguna mientras subsista la 
actual crisiS.22 

A causa de la recesion, la ayuda al Tercer Mundo por parte de los 
diecisiete miembros del Comite de Ayuda al Desarrollo (CAD) de la 

:2l El texto de Ia Iniciativa de Arusha se reproduce en Ia secci6n de «Do­
cumentou de este nUmero de Problemas del Desarrollo. 

22 In/orme Anual 1980, Banco MundiaI. 

Administrador
Text Box

Administrador
Text Box



68 PROBLEMAS DEL DESARROLLO 

OCDE se ha reducido, y la inflaci6n ha hecho que en tenninos reales 
a,penas se haya mantenido al mismo nivel de 1970. 

Dicha ayuda --consistente en prestamos en condiciones concesio­
narias y en donaciones- fue en 1979 de 22 300 millones -de d61ares, 
10 que significa un incremento de apenas 2% en tfuminos reales y de 
11% a precios corrie'ntes, respecto af nivel alcanzado en 1978 (20000 
millones de d6Iares). Como porcentaje del PNB baj6 de 0.35% eD 

1978 a 0.34% en 1979, debido p,rincipalmente a reducciones en las 
aportaciones de. EVA y Canada. Tales porcentajes estan muy lejos 
de la meta de 0.7% fijada para el segundo decenio del de'sarrollo 
de las Naciones Unidas, y muy por abajo incluso del 0.53% alcan­
zado en 1961. E,mpero, algunos paises han superado esos porcenta­
jes: Suecia (0.94%), Paises Bajos y Noruega (0.93%) Y Dinamarca 
(0.75%) .m 

La contribucion conjunta de los diecisiete paises al programa de 
Asistencia Oficial al D'esarrollo de las Naciones U nidas fue en 1980 
de 24 600 millones de d61ares, un nivel calificado de decepcionante. 
Por desgracia, la situacion que se observa en EUA, Reino Unido y 
Francia haee pensar que entre 1985 y 1990 dicha ayuda no excedera 
del 0.36% del PNB. El crecimiento promedio real fue de 1.5% anual 
entre 1965 y 1979 y excluyendo a los paises que cump,len con su parti­
cipaci6n, la de las otras naciones se ha deteriorado. 

'C'onviene mencionar aqui que entre sus mas importantes recomen­
daciones para hacer frente a Ia problematica economica actual, Ia Co­
misi6n Brandt24 incluye la de sustituir la obligacion moral de los tpai­
ses ricos de otorgar el 0.7% de su pm a las naciones pobres, por e1 
1% obligatorio, casi a manera de impuesto. 

Es interesante hacer notar que el manto de la ayuda otorgada en 
1979 representa menos del 6% de la deuda externa del Tercer Mundo. 

En contraste con la escasa ayuda al desarrollo, los paises del CAD 

23 Datos de la OCDE. 
24 Tras casi dos anos de trabajos, reuniones, entrevistas a llderes y gober­

nantes, en marzo de 1980 se dio a conocer el Infonne de la Comisi6n In­
dependiente sobre Asuntos de Desarrollo Internacional, mas conocida como 
Comisi6n Brandt, fruto de una iniciativa de Robert S. McNamara, presidente 
del Banco Mundial. EI Informe lleva por titulo: 'Norte-Sur, un programa para 
la supervivencia", y en el se hace hincapie en el interes por eliminar las causaa 
de la pobreza masiva y al efecto aboga por la celebraci6n de· una reuni6n 
cumbre de dirigentes mundiaIes, teniendo como base precisamente las reco­
mendaciones del Informe; su programa es de caracter reformista y se concentra 
en la transferencia internacional de ingresos por medio de mecanismos auto­
maticos (impuestos que actuarian como transmisores de recursos a1 Tercer 
Mundo). 
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gastaron diecisiete veces mas en annamentos: 400 000 millones de 
d61ares (5.6%) de su PNB, seg{In datos del World Military Expe~ndi. 
tures and Anns Transfers, de la Aviation Combat Development Agen­
cy de E,UA. 

Los miembros del Comite de Ayuda aI Desarrollo han criticado a 
la OPEP porque a pesar del fuerte aume'nto de sus ingresos, ha reducido 
su ayuda; en un principio esta creci6 rapidamente: de 1 700 millones 
de d6lares en 1973 paso a 5 900 millones en 1974 y a 8 200 millones un 
ano despu'es, cifra esta ultima que repre'sentaba el 4% del PNB de los 
paises de la organizaci6n; sin embargo, en 1978 descendi6 hasta 4300 
milIones, manteniendose en 1979 casi a igual niveI: 4700 millones 
(1.2% del PNB). 

Pero aun asi, el porcentaje del PNB sigue siendo muy superior al 
de los paises industriaIizados, aunque como es facil comprender, el 
PNB de los miembros de la OPEP equivale apenas aI 7% del de la 
OCOE. 

Resulta innegable entonces que en terminos reales la ayuda al 
desarrollo se ha reducido, precisamente cuando los. paises mas debiles 
atraviesan por una situaci6n critica que torna cada vez mas dificil 
el conseguir financiamiento, sea en instituciones, oficiales 0 en los 
mercados privados de capital. La asistencia concesional no podra au­
mentar a un ritmo similar al de las necesidades de los subdesarrollados. 

Ante los problemas planteados, los trece ministros de finanzas de 
la OPEP decidieron el 30 de enero de 1981, en su reuni6n celebrada en 
Viena, aumentar su ayuda. 

Ademas, acordaron contribuir con 450 millones de d61ares en los 
proximos tres anos al Fondo Internacional de las Naciones Unidas 
para eI Desarrollo Agricola. 

El Fondo de la OPEP para e:l Desarrollo InternacionaI -establecido 
con unos 4 000 millones de d61ares-- proporciona ayuda rapida, sin 
imponer condiciones politicas, a diferencia de 10 que hacen el FMI, el 
Banco Mundial y otros organismos. EI Consejo de Administraci6n del 
Fondo de Ia OPEP acord6 otorgar a varios paises subdesarrollados pres­
tamos libres de intereses, reembolsables en veinte anos y con un pe­
riodo de gracia de cinco. 

Consideraciones finales 

Es obvio que eI problema de falta de recursos en los paises sub­
desarrollados no se resuelve a traves de organismos como el Fonda Mo­
netario Internacional y el Banco Mundial, cuya actuaci6n revela que 
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~
 mas bien sirven a los sectores monopolistas de los paises hegemonicos, les potencias capitalistas. Los fuertes incrementos en las tasas de in­
pues su apoyo se otorga siempre con vistas a mantener la sujeci6n y 
dependencia de las naciones pobres. 

Tanto el desarrollo de los mercados financieros como el dominio 
ejercido por los paises poderosos, propician un mejor desarrollo del 
capitalismo periferico, 10 que implica la integraci6n del Tercer Mundo 
al mercado mundial. En el caso de los paises latinoamericanos, los 
planes de estabilizacion del FMI han jugado un importante papel en 
este proceso.25 Todo ello genera una demanda de fondos que obliga a 
los paises subdesarrollados a acudir a los mercados intemacionales 
de capital; algo muy distinto ocurriria si existiera en esos paises una 
politica nacionalista. 

En medios oficiales ~ incluso en reuniones de caracter no gu­
bemamental, como la de Arusha- se considera que la soluci6n a los 
problemas financieros del Tercer Mundo esta vinculada a una pro­
funda reforma del sistema monetario intemacional, y particularmente, 
a una nueva definicion de las funciones del FMI; empero, la expe­
riencia que hasta ahora se ha tenido y la reciente evolucion de la 
economia mundial, hace poco probable que ocurran las transforma­
dones necesarias. 

La ausencia de adecuadas medidas economicas re'sulta incompren­
sible, dada la grave situacion intemacional, bajas tasas de crecimiento, 
subutilizacion de la capacidad productiva en varios paises industriales, 
desempleo, alta inflacion, proteccionismo tan perjudicial a las expor­
tacione's de los subdesarrollados, etcetera. 

Pese a repetidas reuniones, no se ha llegado a un acuerdo real­
mente importante para tratar de ac.abar con los problemas que aque­
jan al sistema: no ha habido avances en cuanto al reciclaje del su­
peravit de balanza de pagos de la OPEP, ni sobre el otorgamiento de 
fondos concesionales y la fIexibiIidad en el acceso de los subdesarrolla­
dos a los mercados de capital -fuente que por el contrario tiende a 
cerrarse- y al credito de las instituciones multilaterales. 

Dadas las condiciones actuales, no cabe eSperar que los paises ricos 
liberalicen su politica economica, y menos au.n la comercial. Con el 
proteccionismo tratan de reducir su desequilibrio extemo y de este 
modo las regiones pobres tienen que soportar las consecuencias del 
reajuste de las naciones mas avanzadas. 

El aumento de las practicas proteccionistas y la guerra de las ta­
sas de interes acentua la tirantez en las reladones entre las principao 

2'S Vease Ma. Irma Manrique Campos, La poI£tica monetaria en la estrnte­
gia del desarrollo, EDAMEX, Mexico, 1979. 

I
 
teres en los paises desarrollados han sido respuesta a la mayor infIa­
cion, al temor de que esa tende'ncia continue y a las medidas res­
trictivas que buscan limitar la expansion crediticia y de la liquidez 
y sostener el valor de las divisas, aun a sabiendas de que provocan 
recesi6n y un mayor desemple'o en sus propios territorios, ademas de 
dolorosas repercusiones en el mundo subdesarrollado. ' 

Por tanto, el Tercer Mundo no ,puede confiar en concesiones que 
hagan los paises poderosos, pues estos cuando mucho admiten leves 
reformas que no afecten su' situaci6n de privilegio. 

Es por ella que los paises subdesarrollados deben intensificar los 
esfuerzos de cooperaci6n e integracion regionales, basar su desarrollo 
en recursos propios y presentar un frente comun ante la fuerza y po­
derio de las grandes potencias. 

Pero sobre todo, debe'n pugnar por transformaciones estructurales 
internas; asumir una politica que permita modificar el rumbo de su 
economia, pues en el marco del capitalismo sus condiciones no podran 
cambiar. 

Mucho ha avanzado ya el Tercer Mundo -pese a su heteroge­
neidad y a la indiferencia de los industrializados--- en las acciones de 
colaboraci6n y mutuo apoyo. 

Alentados por el exito de la: OPEP, en los setentas los subdesarrolla­
dos emprendieron una serie de acciones reivindicativas. A resultas de 
ello, en 1974 la aND adopto la "Declaraci6n sobre el establecimiento 
del Nuevo Orden Economico Internacional", en tomo a la cual han 
tenido lugar negociaciones que constituyen 10 que se ha denominado 
"Dialogo Norte-Sur". En este, los subdesarrollados aspiran a reestruc­
turar el sistema econ6mico, creando un NOEl cuyas metas fundamenta­
les sean fomentar su desarrollo y distribuir de una manera mas 
equitativa la riqueza mundial. 

Para hacer realidad esto, el NOEl tiene que ser transformador, pro­
gresista, revolucionario, y no un proceso negociado como hasta ahora, 
en busca de concesiones. 

El sector monetario y financiero intemacional, al estar manipu­
lado en su propio be'neficio por un reducido grupo de naciones y por 
los organismos a sE servicio, propicia el deterioro en las condiciones 
del mundo subdesarrollado, en particular en 10 referente a su deuda 
extema. 

La colaboraci6n monetaria y financiera entre las naciones del Ter­
cer Mundo debe desembocar en la total reorganizacion del sistema 
financiero intemacional, en un orden mas racional y mas justo, que 
realmente tome en cuenta las necesidades de todos los paises. 

~------'--------'-- -----. 
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SUMMARY: Within the context of 
the current capitalist crisis, the 
pronounced increase in the exter­
nal debt of underdeveloped na­
tions dependent on oil imports is 
particularly unsettling. At the 
same time, official sources of aid 
for development are drying up in, 
capi~al markets and multilateral 
organisms, and increasing the dif­
ficulties of obtaining finance. 
These problems are not being re­
solved by institutions such as the 
International Monetary Fund 
which serve the hegemonic na­
tions. Therefore, in monetary and 
financial te'rms, the reivindicative 
action of the Third World holds 
spec.ial relevance. 

PROBLEMAS DEL DESARROLLO 

RESUME: Dans Ie cadre de la crise 
capitaliste actuelle, il resuite par­
ticulierement inquetant l'augmen­
tation acceleree du deficit en 
Compte courante des pays sous­
d6veloppes importateurs de petro­
Ie; ceci se traduit dans un accrois­
sement continu de leur dette ex­
terne. Au meme temps" el est re­
duite, sistematiquement, l'aide of­
ficieUe internationale pour Ie de­
veloppement, ce qui pro-voque plus 
de difficultes pour l'obtention du 
financement, aussi bien aupres des 
organismes multilateraux que 
dans les marches de capitaux. 
Ces problemes ne sont pas resolus 
a travers les institutions que 
----comme Ie Fonds Monetaire In­
ternational- se trouvent au ser­
vice des nations heg6moniques; 
c'est pour cela que Ie's actions re­
vendicatives du tiers monde ont 
speciale importance dans Ie te­
rrain monetaire et financier. 
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