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C A P I T U L O 

-<..ueu.{.uy-<-u. rw ~-{.Wrru.o ue w.:.u~%"· 
E-6 igualmente .tonto apoya/r.no-6 e 
fM :teoJT.J:.a.1:> de afguJ en c.uya id o 
logia apoyamo.t~." -

J oa.n. Ro bil1.6 o n. 

MARCO GENERAL VE LA INVESTIGACION 

A 6ina.fe.6 de fa déc.ada pa.t~ada e in.ic.io-6 de fa p~e.t~en..te .t~e han 

p~oduc.ido 6en.6meno.6 econ.6mico.6 .t~in p~ec.eden.te-6 y con una dina 

mic.idad .6o~p~endente que exige de lo-6 inve.t~tigado~e-6 y e.6tu -

dio.t~o-6 del ~en.8meno, a da~ ~e.t~pue.t~ta-6 ~~pida-6 y c.la~a-6 que a-

"en de.t~a~~of..to" fJ que p~oyec..tan en el 6~den J.)oc.ial y poli:tic.o 

No e.t~ in..tenc.i6n del p~e.6en.te .t~abajo aba~c.a~ .todo-6 e.6.to.6 .te -

ma-6, ni .6iquie~a explic.a~ fa ~elac.ión que .tiene el p~obfema -

de la Ve~da Ex.te~na de Bolivia c.on l.6.to.6 6en6meno.6; al c.on:t~a 

~io, el p~op6.t~i.to del p~e.6en.te .t~abajo e-6 má-6 mode.6to; ~eafi-

za~ un e.t~6ue~zo de ubic.a~ ef. tema del endeudamiento exte~no -

de Bolivia en una pe~.6pec.tiva adec.uada que .6upe~e fa c.oyuntu

~a en ba.6e a R.o-6 c.~i.te~io-6 que e.6.tán c.on.tenido-6 en R.o-6 en.6a -

yo~, a~t1c.ulo.6, no.ta-6 y ot~o-6 documen.to-6 que exi.t~.ten .6ob~e e-6 

Én la~ Cd~k ~ ~a-6 de tQonom1a de fa.-6 Unive~.t~idade.t~ del pa.i-6, 

~~ ~u~dtH ~~h~ibl~ una tendencia ac.entuada en .t~a.bajo-6 po~ el 

tema del 6inan.c.iamien.to ex.te~no, que .t~e pod~1a a6i~ma~, .t~e i

nic.ia de.t~de la pubLi.c.ación o6ic.iaf en. 7978 de.f "Memo~ándum .t~o 

11 . . 
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bJte el 6in.an.ciamien..to ex.teJtn.o de Bolivia" que po!t o.tJto lado, 

6u~ publicado bajo p!te~ime~ de ~ec.toJte~ in..teJte~ado~ en c.on.~ 

ceJt la~ 6uen.te~, la~ condicione~ del 6inan.ciamien..to y el de! 

.tino de la Deuda ExteJtn.a c.on.tJtatada po!t el pa1~. Indudable -

mente ~on. mucha~ la~ dimen.~ione~ que deben ~eJt e~.tudiada~ al 

aboJtdaJt el p!toblema del endeudamiento, ~u ju~ti6ic.ativo ini-

cial (1), ~e puede hallaJt en el hecho de que la ta~a de cJte-

cimiento de endeudamiento exteJtno e~ ~upeJtioJt a la~ ta~a~ de 

cJtec.imien.to del PTB y de la~ expoJttacion.e~, ( cuadJto N° 1) 

lo~ monto~ de la deuda de lo~ pai6e6 c.omo Mlxico, AJtgen.tin.a, 

B~ta~il y en el altimo pe!t1odo Chile, comp!tometen el 87% del 

total de la deuda de la Jtegi6n. y que tiene c.on.~ecuencia~ ~u-

mamen..te gJtave~, paJta et Jte6to de la economia de lo~ pai~e~ -

de Am~Jti¿a Latina, po!t ejemplo, po!t ~eJtvicio~ de la deuda en. 

el c.a6o de BJta~¡l, ~e c.ompJtomete el 55.20% del ingJte~o po!t-. 

expo!ttacione~ de biene~ y ~eJtvicio~, en el ca~o de Chile lle 

ga al 45.3%, en. el c.a~o de Bolivia 6e e6timaba en el 51.70% 

pd!ta 19&1 y ac..tualmen..te e~tá al boJtde del 80% de ~u~ expo!tt~ 

tlont~ u que pa!ta toJtn.aJt má6 dJtamátic.a e~ta ob~e!tvac.i6n. ~e 

pued~ lndi~an que pa!ta 1985, - pana Am~Jtic.a Latina el ~eJtvi

e~o d~ ld deudrt ~igni6ic.aJtá el 43.3% de ~u~ expontacion.e~ 

t a! ~ó n~ ta.ta.c.i 6 n c.uanti.tati. va inicial, p o dJtiamo .~ de ciJt, de-

6ine la naz6n de 6eJt y la pe!t6pec..tiva me.todol6gic.a del p!to -

(7) CTEPLAN -Cen.t!to de In,.Je6 .ti.gac.i.one6 Econ6rrú.c.M pa.Jta Latino AméJU...c.a-
No.tM T éc.ntc.M No~. 39. 

(2) BTV -Banco In..teMme!ti.c.ano de De6aMoilo- "IndU6WaLizac.i6n y Ve6a
Mallo en Améfr._¿c_a La-Una" 



T~!VI CAVORES VE LA VE UVA EXTERNA: LATINOAHERI CA 

TASAS VE CRECIMIENTO R E L A C I O N E S (%) 
ANO (%) VT 1 XR~ 

PIB VEUVA SV 1 XBS SV 1 VES VE 1 PIB --

79 7 5 1 3. 8 2 4. 4 1 5. O 54 l 2 4 . 9 1 n a 

7976 5.4 

1

1 24.65 1 76.0 48 30.0 na 

7977 4.8 1 24.90 20.0 55 33.7 182 

1978 5.1 1 25.75 28.0 59 na 210 
1 

7979 6.5 1 25.40 29.0 73 na 197 

7980 5.8 1 25.65 24.0 95 38.3 186 

7987 7.5 ¡' 22.7 30.0 81 48.2 210 

1982 - 0.9 7.3 na. na 53.2 250 

------ - -- - --

SD : Servicio Deuda 
XBS : Exportaciones de bienes y servicios 
DE : Deuda Externa 
DES : Deuda Externa Desembolsada 

FtmNTE: Elaboración propia en base a cuadros del Banco Mundial: World Debt Tables-Cepal. 
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blema abo~dado en la p~e~ente t~~i~. 

"El ~e~vicio de la deuda ~ep~e~enta pue~ una ca~ga adicional, 

lo que ha~~ aan md~ imp~e~cindible di~pone~ de mayo~ ayuda 6i 
nancie~a exte~na. E~te debe conduci~ no~malmente a un nuevo 

inc~emento del ~e~vicio de la deuda exte~na, lo cual, a ~u 

tu~no, di~minui~d la o6e~ta de divi~a~ di~ponible~ en cuenta~ 

co~~iente~ ... No cabe duda que ~e~ulta~d di61cil obtene~ 6on

do~ adicionado~ de e~te tipo ... toda vez que la capacidad de A 

m~~ica Latina pa~a ~e~ponde~ a nuevo~ comp~omi~o~ 6inancie~o~ 

e~ tanto md~ limitada, pue~to que un po~ce.ntaje c~eciente de 

~u~ ent~ada~ de divi~a~ en cuenta co~~iente e~t~ aho~a ~iendo 

de~tinado al ~e~vicio del capital inve~tido ante~io~mente en 

la ~r:egi6n (3) 

Con~ide~acione6 de Ca~~cte~ Metodol6gico.- ''El tema metodol6-

gico cent~al de la inve~tigaci6n puede de6ini~~e como ~elaci6n · 

de la teo~I.a con la. hi~to~ia, como "ciencia", e~ deci~, teo~1a 

como ~e~ulta.do de inve6tigacione6 acabada~ que ~on capace~ de 

~omete~~e a cont~a~taci6n o comp~oba.ci6n con ~u dete~minado 

dominio de valid~z (4), que ~6lo puede, en el ca~o de la 

teo~la econ6mica, te.ne.~ cont~a~taci6n en lo~ hecho~ hi~t6~ico~ 

po~que el objeto de la e.conom1a e.6 e~encialmente un p~oce~o 

dnl~o en el tiempo, nadie que. no tenga una. adecuada comp~en 

~i6n hi~t6~ica. puede. e.~pe.~a~ comp~ende.~ la ~e.alidad e.con6mica 

(3) CEPAL, -Co~i6n Econ6mica p~ Am~ca Latina-

(4f M.T. CAMARENA, Yo!te.n, "Ley~~~ Te.o!ti.M y Modelo~" Edit. Anv-iu V.F. Mé-
uc.o.-
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~on~~eta de ~ualqu¡e~ pe~1odo; en e~te ~ent¡do la natu~aleza 

metodol6g¡~a que ~e adopta en el p~e~ente t~abajo apunta a - ~ 

demo~t~a~ que en la med¡da en que una teo~1a e~on6m¡~a ~e a

boque al e~tud¡o de lo~ p~oblema~ ~on~~eto~, en e~te ~a~o el 

endeudam¡ento exte~no de Bol¡v¡a - de una á~ea o ~o~¡edad de 

te~m¡nada, ~u~ p~em¡~a~ tende~án a ~ae~ bajo la ¡n6luen~¡a -

del ~ontexto h¡~t6~¡~o gene~al, de tal ~po~a, tenden~¡a a la 

~ual el e~onom¡~ta debe e~ta~ ~¡emp~e ale~ta. 

En e~te ~ent¡do e~ta ~ela~i6n teonla-hi~to~¡a no ~e ent¡ende 

~amo una metodolog1a ~¡entl6¡~a un¡ve~~al, ~ino del anál¡~¡~ 

~on~~eto en el ~un~o del ~ual ~e va de~~ub~¡endo y apl¡~ando 

m~todo~ y t~~ni~a~ rn ~o~~e~ponden~¡a ~on el objetivo de la 

¡nve~t¡ga~¡6n, Ve~de e~te punto de v¡~ta ~omp~endemo~ que la 

e~t~u~tu~a de ~onten¡do de la p~e~ente t~~i~, puede ~e~ o~d~· 

nado de una mane~a u ot~a ~amo ot~o~ 6o~mulado~e~ de t~~¡~ 

lo han he~ho; la e~t~u~tu~a adoptada ~ent~a ~u objetivo en -

demo~t~a~ que el endeudamiento exte~no t¡ene una ~on~~e~J6n, 

tanto en el t¡empo, como en el e~pa~¡o, po~ ello laJ t~~ni -

~a~ y m~todo~ de ¡nve~t¡ga~¡6n que ~e adoptan en el p~e~ente 

t~abajo, ~e adoptan y va~lan en 6un~i6n del p~oblema aqul e~ 

tud¡ado. En e~te ~entido el t~abajo ante~ de ent~a~ a una 

d~A~A¡pei6n ~uantitativa del ~ompo~tam¡ento de la deuda ex -

te~na, en6oea el ea~á~te~ de la teo~la e~on6m¡~a que ~o~~e~

ponde al 6en6me.no e~tudiado po~que .... "eon~tituye. e.l in~t~u-

11 . . 
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mento m~~ adecuado pa~a guia~ al hi~to~iado~ de mane~a que 

no · ~e pie~da en el cúmulo de hecho~ y p~oceda emp1~icamente 

y a ciega~ y pueda encont~a~ la~ e~t~uctu~a~ hi~t6~ica~ que 

den ~entido a lo~ acontecimiento~ emp1~ico~ ( 5) 

Po~ ello al habla~ en e~te t~abajo de la~ expo~tacione~ de 

capitale~ y me~cancla~, la deuda exte~na de Aml~ica Latina 

pa~a explica~ el endeudamiento exte~no de Bolivia, ~e~ponde 

a que, "lo~ hecho~ ai~lado~ ~o lo pueden ~e~ adecuadamente -

explicado~ y comp~endido~ en ~elaci6n a una totalidad hi~t6 

~ica conc~eta" ( 5) • 

Po~ ello ~e le oto~ga la ~u6iciente ca~ga de impo~tancia a 

la teo~ia econ6mica, po~que ella con~tituye el campo ope~a-

tivo pa~a accede~ al cúmulo de hecho~ y llega~ a comp~ende~ 

la natu~aleza de ~u e~t~uctu~a. 

r.2 Fo~mulaci6n de la Hip6te~i~.- La c~eciente p~eocupaci6n de 

lo4 economi~ta~ en ~elaci6n a e~te Tema, y dada la impo~ta~ 

~la y ~omplejidad, ~on mucha~ la~ dimen~ione~ que debe aba~ 

~a~ el análi~i~ del endeudamiento exte~no de Bolivia. Se 

han e~~ayado dive~~a~ 6o~mulac~one~ de hip6te~i~ en ~ela 

~i6n del matekial ~ecolectado y ~eleccionado con ~e~pecto -

ttl tema que me ocupa, ante~ de da~ exp~e~i6n de6inida a la 

hlp6~e~~~ de la p~e~ente t~~i~. Vebo ~ealiza~ alguna~ adve~ 

tencia~, ~e~pecto al ca~~cte~ 6o~mal de la mi~ma. 

'5 
( 4) Godelie~ Ma~ce, "El Modo de P~oducu6n MiWca" 
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En e~te ~ent~do el pnoduQto de la QOn~tataQ~6n del papel de 

la deuda extenna en el - pnoQe~o de aQumulaQi6n de Qap~tal en 

Boliv~a, que en un pn~men pen~odo ~e dinigi6 exQlu~ivamente 

a la~ aQtiv~dade~ expontadona~ de minenale~ y otno~ de~tina 

do~ a Qnean "e.Qonom .[a~ de expontaQ~6n" , ¡ e~ deQin, a 6~nan -

Qian la Qon~tnuQQi6n de 6ennoQannile~, puento~, otna~ obna~ 

de in6nae~t~uQtuna que, en buena~ Que.nta~, ~e QOn~t~tuyen -

en apoyo de la aQtiv~dad de expontaQi6n¡ y que en un ~egun

do peniodo, ~ntenta on~entan~e a 6inanQ~an pante de la~ aQ

tividade~ pnoduQtiva~, QoinQ~diendo QOn la ~poQa del nede~

pliegue indu~tnial, de lo~ pai~e~ Qentnale~, el Qapital na

Qe de la plu~val~a, e~ deQin del tnabajo no nemunenado e6e~ 

tuado en una openaQ~6n pnoduQtiva anten~on pon el tnabaja -

don, la aQumulaQi6n ~e dá Quando el Qapitali~ta no QOn~ume 

Qompletamente e~ta plu~valla y la de.~tina pante de ella a -

la inven~i6n pnoduQtiva de tal mane.na que va ampliando ~u -

capital Qont~nuamente. 

El p~inQipio de la aQumulae~ón, e~ el punto de pantida de -

la Jndu~tnia modenna, y pana 6aQilitan el pnoQe.~o de aQumu

ládi6n ~uhgé él Qn~dito que a tnav~~ de ~~te ~e van Qvn6on

mándd Qapitale~ indiv~duale~ Qada vez má~ podeno~o~, que. ~e. 

convlt~ten en polo~ de atnaQQi6n que no pueden ~en Qontna -

nne~tado~. 

11 . . 
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la acumulac~6n, el aho~~o, que ~~gn~~~ca ab~tene~~e del con~umo 

y la ~nve~~~6n que ~~gni6~ca un aumento del · a~ce~vo de capital 

p~oduct~vo. 

Tomando como de~inición conc~eta pa~a e~te t~abajo, la Acumula

ción de cap~tal, ~e~ulta ~e~ aquella inve~~~6n p~oduct~va que ~ 

~~g~na una acumulación de capital p~oductiva que gene~a via ac~ 

mulac~6n, óuente~ de t~abajo, una mayo~ p~oduct~vidad, eóicien

c~a y po~ con~~guiente un aumento en el ~ng~e~o. Con~ide~ando a 

la Veuda Exte~na, que no e~ un acontece~ ~ndepend~ente, de~de -

el punto de v~~ta ~oc~al, como de "c~ec{m~ento económ~co" e~ de 

ci~, ~acial po~que el endeudamiento exte~no tiene un contenido 

~acial, 6avo~ece a dete~minada~ capa~ ~ociale~ y que juntamente 

a e~to, ~on dete~m~nada~ activ~dade~ económica~ r~orluctiva~ la~ 

que ~eciben e~to~ ~ecu~~o~ y po~ ello pueden c~ece~ a ta~a~ ~u 

pe~~o~e~ a ot~a~, dete~m~nando la de6o~maci6n o p~edom-inio de - · 

~e~to~e~ que o~ientan ~u p~oducci6n a ~ati~~ace~ la demanda de 

g~upo~ ~ociale~ con ing~e~o~ alto~, dada la concent~aci6n del -

In g ~e~o, motivado po~ ot~o~ mecani~mo~ de acumulac~6n de capi -

ta!. Suponiendo un nivel de capitalización ''La Veuda Exte~na e~ 

rnlJ &a.c.toJz. de. Ac.umuiac.{.6n de Capital" no~ pe.~miti~á p~oduc~~ un -

nivel d~te.Aminado de Jz.¡queza (va~iedad y cantidad de b.(ene~ de -

t~hminctdo~), e~te nivel va~~a en el t~empo y en el e~pacio, co~ 

~onme a laA va~iacione4 de acumulación de capital, pa~a llega~ -

a la cont~a~tac~6n de que la deuda exte~na, como pa~te del n~ 

11 . . 
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naneiamiento del de~a~~ollo, eoad~uva a la di~to~ei6n del ap~ 

~ato p~oductivo, ~e pa~te de lo ~iguiente: 

Cuando la acumulaci6n de capital, ~e localiza en el ~i~tema -

de p~odueci6n, el p~og~e~o técnico adopta la 6o~ma de a~imil~ 

ci6n de p~oce~o~ ~d~ e6icace~, e~ deei~, inc~ementa~ la pko -

ducci6n de biene~ ya p~oducido~ pok via inc~emento de la p~o

ductividad y e6iciencia de lo~ 6acto~e~ de p~oducci6n utiliza 

do~, cuando tiene luga~ 6ue~a del ~i~tema de pkoducci6n, el -

p~og~e~o t~cnico ~e p~e~enta en 6o~ma de modi6icaci6n del ni

vel de vida de g~upo~ de la poblaci6n, podemo~ inte~p~eta~, 

como la actividad o~ientada a ~e~ponde~ al e~ecto demo~t~a -

ci6n, e~ 1eci~, po~ ejempld, a p~oduci~ autonivele~ m~~ ~o6i! 

ticado~. En uno y ot~o~ ca~o~, el p~og~e~o t~enico e~ condi -

ei6n nece~a~ia pa~a que la acumulaci6n 9lobal ten9a continui

dad ~n el tiempo, en el p~ime~ ca~o la~ ~azone~ ~on e~encial

mente t~cnica~; la ~u~tituci6n de tie~~a y/o mano de ob~a po~ 

~apltal tiene un punto 6ptimo que dekiva del p~opio ho~izonte 

d« po~ibilirlarle~ tlcnica~. En el ~e9undo ca~o, la~ ~elacione~ 

entke a~umulaci6n y p~og~e~o tlcnico ~on pobe~nado~ po~ ~ac -

ldk~A Ab~1aleA. Cuando m~~ concent~ado el inp~e~o, m~~ la a -

éU~Uld~i6rl del ~l~tema p~oductivo, exige modi6icacione~ del -

niv~l d~ vida, e~ deci~ int~oducci6n de nuevo~ p~oducto~. 

Pa~a ~ine~ de andli~i~ del p~oce~o de acumulaci6n, y de la 

e~t~ati6icaci6~ ~acial que lo acon1pa~a, la~ p~incipale~ 

1 1 . . 



- 1 o -

6onma~ que a~ume el exeedente ~egún Cel~o Funtado (6), pue

den ne~umin~e en lo~ ~iguiente& puntos: 

a) Cneeimiento en la poblaei6n 

b) Ve~igualdad en lo~ nivele~ de ga~to~ de eon~umo eonniente 

de la poblaei6n 

e) Ve~igualdad en lo~ nivele~ de vida den.ivado~ de la de~i -

gualdad de lo~ nivele~ de aeumulaei6n ~eal -no 6inaneie~a 

~ealizada po~ la~ pe~~ona~ p~ivada~: En habitaeione~, au

tonivele~ y ot~o~ biene~ du~ade~o~. 

d) Ve~igualdad en lo~ ga~to~ que ~ealizan la~ 6amilia~ (eon 

o ~in ~ub~idio del E~tado) a 6in de aumenta~ la e6ieaeia 

de lo~ nuevo~ miembno~ eomo 6aeto~ de p~odueei6n, o pa~a 

danle~ aeee~o a ea~nena~ que di~6~utan de una po~iei6n 

pnivilegiada en la eompeteneia po~ la ap~opiaei6n del ex

c.ede nte. 

~) Ga~to~ públieo~, exeeptuado~ lo~ neee~a~io~ pa~a el ade 

euado 6inaneiamiento del ~i~tema de p~odueei6n y/o que 

~on ab~onvido~ pon el eo~to de ~ep~odueei6n de la pobla -

c.16 n. 

d1 Gd~td~ ph~vado~ de~tinado~ a amplia~ el ~i~tema de p~odu~ 

ei6 n. 

E~ta~ 6o~ma~ que a~ume el excedente, e~tdn vineulada~ 

a) Al pnoee~o de pe~6eeeionamiento de la~ p~opia~ 6aeultade~ 

del homb~e eomo elemento del ~i~tema de p~odueei6n 

( 6 J FWr..t.a..do Cwo, "P~e6acio a una eeonomia. poLUi.ea " Edü:. Siglo XXI.-
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b) A la a~umula~i6n en medio~ de p~odu~~i6n ~~eado~ po~ el -

homb~e 

~) A~egu~a~ di~e~tamente la e~t~atini~a~i6n ~o~ial ~ep~odu -

~iendo de 6o~ma ~imple o ampliada la~ de~igualdade~ ~o~ia 

le~. 
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/ C A P I T U L O 

COMPORTAMIENTO VE LAS EXPORTACIONES VE CAPITAL 

Gu.ile.~ tJ Be.Jtt.in c.on~ide.Jta al Pe.Jt1odo 1880-1914 c.omo la "Edad de. 

Ono" de. la~ inve.Jt~ione.~ p!tivada~ y de.mue.~.tJta que. GJtan Bne..taña E_ 

c.upaba e.l p!time.Jt luga!t de.n.tJto de. lo~ pai~e.~ e.xpo!t.tadone.~ de. ea-

pital ab~oJtv.ie.ndo e.l 42% de. e.~.ta~ y que. FJtanc.ia .te.n1a un 79% 

c.ipaba c.on un 14%, mie.n.tJta~ que. Jte.c..i~n e.n 1914 EE.UU . .te.n1a una 

pan.tic..ipac..i6n me.no!t que. no alc.anzaba al 8%, ~~e.ndo e.l Jte.~tan.te. 

17% di~tJt.ibuido e.ntJte. dive.n~o~ pai~e.~ c.omo: B~lg.ic.a, Suiza, Pai 

~e.~ Bajo~. 

Le.nin, ~e. ñaia que. la e.xpontaci6n de. c.apitaie.~ ~oto adquie.Jte.n u~ 

de.~a!t!tol lo gigante.~c.o a p!tinc.ipio~ de.l ~iglo XX, donde. e.~tima - . 

que. pana 1910-1914 la~ inve.Jt~ione.~ e.xte.Jtione.~ ac.umulada~ de. In-

glate.JtJta, FJtanc.ia tJ Alemania ~e. diJt.igian a Eu!topa e.n un 32%, 

a Am~Jtic.a Lat-ina e.n 36,5% tJ al A~ia, A6Jtic.a tJ Au~tJtalia e.n un-
~ 

j \\ ~ 

31,5% (7) 

Con e.~te. c.ompo!t.tamie.nto ~e. de.duc.e. que. e.n e.l Pe.n1odo me.nc.ionado, 

lo~ pai~e.~ e.xpoJt.tadoJte.~ de. c.api.tale.~ e.nan e.xc.lu~ivame.nte. e.u!to -

~~o~, ya que. lo~ E~tado~ Unido~ ape.na~ come.nzaga a ocupa!t un f.~ 

ga~ entke lo~ mi~mo~. Guile.~ y Be.Jt.tin ~e.ñala que. c.omo o.tJta~ ea-

' ( 7) Le.tún: "El Impe.Jti~mo 6Me. ~upe.!U.o!t de_i Cap~mo". 
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p~e~ent6: 1l a vece~ una 6~acci6n impo~tante del aho~~o neto to 

tal, del pa1~ de o~igen de la~ inve~~ione~; 2) tuvie~on un o~i-

gen e~encialmente p~ivado, pue~ lo~ E~tado~ ~a~a vez inte~ve -

n1an; 3) cob~a~on la 6o~ma de inve~~i6n de ca~te~a (comp~a~ o -

~u~c~ipcione~ de accione~ o de obligacione~)¡ 4) ~e di~igie~on 

p~incipalmente hacia lo~ pai.& e~ nuevo~ (pai~ e~ colonial e.&) ( 8) 

Con po~te~io~idad a 1914, en el pe~1odo comp~endido ent~e lah 

do~ gue~~a~ ~e p~oduce un ~et~oce~o o~tencible que en tl~mino~ 

~eale~ (d6la~e~ 7974) de 44 mil millone~ en ·J919 y a 30 mil mi 

llone~ en 7938 (9) 

Adem~.6 la P~ime~a Gue~~a Mundial invi~ti6 lo~ papele~, lo~ be-

lige~ante~ eu~opeo.6, obligado.6 a ~ealiza~ du~ante.la gue~~a una 

pa~te impo~tant1~ima de ~u~ activo.6 en el ext~anje~o, ca.6i la -

totalidad de lo~ mi~mo.& en el ca.6o de Alemania, cedie~on ~u lu-

ga~ a lo~ E~tado~ Unido~, que pa.66 a ocupa~ el p~ime~ fuga~ en-

Po~ último, en el t~an.&cu~.&o de e.&te Pe~1odo, ~e p~oduje~on o -

t~o~ cambio~ en el compo~tamiento de la.6 expo~tacione~ de capi

talt ~l aumento ap~eciable de la pa~te co~~e.6pondiente a la In

ve~~l6n Vl~ecta en tanto que lo~ capitale~ ~e di~igie~on m~h ha 

~~rt lo4 pai.6e~ cent~ale~ y lo~ que .6iguie~on invi~tiendo en lo 

que llega~1a a ~e~ el Te~ce~ Mundo, 6ue~on at~a1do~ ~ob~e todo 

, ( 8) E~te acie~o u demo.&~ado po~ Guil~ y Bvr..ü:n con lo.6 cM o~ de G~an B~e
taña que .&egún lo~ año~ o~cil6 entne un 30% a un 90%. En F~neia ~~e un 
15% a un 75%. 

t~)óullu y BeJttin: "La InveMi6n Int~nauonal" 1 
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po~ el Pet~6l eo y la6 Mina6. 

Ve6pu~6 de la Segunda Gue~~a Mundial la6 expo~tacione6 de capi

tale6 de toda cla6e 6e de6a~~olla~on nuevamente con ~itmo acele 

~ado. Guile6 y Be~tin a6i~ma que el ~lujo mundial m~ximo anual 

de inve~6ione6 no pa6aba de lo6 3 mil millone6 de dóla~e6 en el 

pe~iodo de la6 do6 gue~~a6 y que de6pu~6 6e duplicó ent~e 7956-

7959, pa~a multiplica~6e en má6 de 3 vece6 llegando a 14 mil mi 

llone6 en 7965, de6pu~6 de 7969 e6te 6lujo c~eci6 acele~adamen

:te. 

Todo6 lo6 6en6meno6 ano:tado6 convi~:tie~on a E6tado6 Unido6 en -

el p~incipal expo~:tado~ de capi:tale6 como 6e ob6e~va en la ~ela 

ci6n 6iguiente que puede compa~a~6e con el compo~:tamien:to que -

e xi6 :tia en 1 9 7 4 : 

E6tado6 Unido6 

G~an B~etat? a 

F!tancia 

Alemania y ot~o -6 

48% 

30% 

1 5% 

7% 

Expo~:tacione6 de Capital hacia el Te~ce~ Mundo.- Pa~a analiza~ 

el eompoh.:tamiento ~eal del Te~ce~ Mundo en cuanto a la capta -

~~6n de kecu~6o6 ex:te~no6 e6 nece6a~io ve~ la6 e:tapa6 en la6 

~uttle~ exi6ti6 mayo~ a~luencia de ~ecu~6o6, en una p~ime~a eta

pa, o ~ea ante6 de la c~i6i6 del 30 ya con6~ontaban cie~:to6 pk~ 

blema6 de endeudamiento exte~no, debido al pe6o que 6e mani6e6-

:taba en la6 econom1a6. Lo6 poco6 ~ecu~6 o6 e6taban o~ientado6 al 

11 . . 
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de~a~~ollo de 6u6 indu6t~ia6 que en 6U mayohla e~an de explo -

e~ecimiento de lo6 pai6e~ del Te~ceh Mundo en 6o~ma expontdnea 

lJ de6ohde.nada. Sin emba~go .€a6 expo!Ltac.ione~ de c_ap .i.tal no e~-

Te~ee~ Mundo, poh la ~ec_on6tnuc_c_i6n de Eunopa que ab6onvia ha~ 

ta un 69% del total de la6 expontac.ione~ de c_apital. 

/ . 

A panti~ de 7956 la6 mani6e~tac.ione6 de uta~ expontac.ione~ 6e 

inc.~ementanon pon la~ expontacione6 de c_apitale6 pablic.o~, ya 

- ~ea e~to6 bilatenale~, multilatenale6 o donativo~. En c_ambio -

el c_apital pnivado expeniment6 un decnemento de 23% en el año 

7969 con nelac.i6n a 7956, ya que ha~;ta e~e momento el Tencen -

Mundo atnaia muc_ho meno~ a lo~ c_apitale~ pnivado~ que el mundo 

c.apitali~ta indu~tnializado, ~in embango la6 inven~ione~ pniv~ 

da6 tuvie~on en el menc_ionado pe~lodo una uti.€idad ~einventida 

del 53% y ~ o .eo un 47% lo de~tinanon a la apontac.i6n de c_apita-

le~ nuevo~. Peno a pe6an de la neinven~i6n ~e una pante de la~ 

utilidade~ en plaza, la6 tnan~6enenc.ia6 y utilidade~ de lo~ 

pai~e~ de onigen de lo6 eapitale6 han alc.anzado n~pidamente ci 

· 6na6 eon6idehable~, lo c.ual dice mucho a cenca de la lucnativi 

dad de e~ta6 in0eh6ione~, y pon con~iguiente de la magnitud, -

de la plu6valia extnaida del Tenc.en Mundo. 

En lo que toca a la debilidad nelativa de la~ inven~ione~ pni-

11 . . 
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vada~ de capitale~ en el Te~ce~ Mundo, en el t~an~cu~~o de la 

~egunda po~t-gue~~a, obedece a do~ ~azone~ p~incipale~: 

a) Su o~entaci6n ~ecto~ial: Si no~ atenemo~ a lo~ capitale~ 

de lo~ E~tado~ Unido~ como indicativo~ del conjunto, el -

44% de lo~ mi6mo~ ~e invinti6 en el pet~6leo u el 72% de 

la~ mina~, o 6ea, netamente m~6 de la mitad en la6 indu6 -

t~ia6 ext~activa6. Lo6 capita.le~ p~ivado6 de lo~ pai~ e .6 i~ 

du6t~ializ ado6 no ~e invie~ten en la6 indu6t~ia6 manu6act~ 

~e~a6. Aho~a b,{en, como lo~ tracimiento~ m-ine~ale6 e6t~n ~e 

conocido6 u ~e6e~vado6, no ¡nvie~te en 6u explotaci6n m~6 

que en 6unci6n del c~ecimiento de la~ nece~idade6 de lo~ -

pai~e~ indu6t~ializado~. 

b) La ince~tidumb~e poi,itica y el ~ie~go de nacionaiizac-é6n: 

Lo~ movimiento~ de eman~paci6n que ~e han de~a~~ollado 

po~ doquie~ ca6i en io~ pai6e~ dominado~ inquietan mucho a 

lo~ cap-ttaie~ potenciaimente inve~tible~. No ~e deciden ~i 

no en ca6o de nece~idad o cuando tienen una pen6pectiva de 

amo~t-izaci6n ult~a ~~pida. No pa~ece ~e~ que la Convenci6n 

Inte~nacionai, elabo~ada en 1965, pa~a el a~~eglo de la~ -

dióe~encia6 ~eiativa6 a la6 inve~~ione~, 6i~mada po~ lo6 -

p~inc-ipale~ pa.i6e~ indu~tniaiizado~ y nume~o6o~ E~tado~ 

del Te~ce~ Mundo, hayan calmado mucho lo~ temo~e~ de lo~ 

detentado~e6 de capitale6 de Eu~opa y de Am~~ica del No~ -

te. 

~H lo que ~e~pecta al c~ecimiento de la deuda pablic~ en el 
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pe~1odo 7956-69, e~ta ~e o~igin6 po~ el d~6icit come~cial del 

conjunto de lo~ pai~e~ del Te~ce~ Mundo, de donde ~e pueden ob 

~e~va~ do~ ~a~go~: 

a) E~ta ayuda no e~ una elección, una opc¡6n: E~ta ayuda públ~ 

ca ~ eó una nece~idad, pueó óin ella, el 6~den Jmpe~¡al¡~ 

ta ~e vend~ia abajo. 

b} Como e~ta ayuda e~ púbf¡ca eó un aux¡l¡o que lo~ cont~¡bu -

yenteó de lo~ pa¡óe~ ¡mpe~¡ali~ta~ apo~tan, no al Te~ce~ 

Mundo, ó¡no al ¡mpehiali6mo u en lo pa~t¡cula~, a loó mono

pol¡o~ que come~cian e ¡nv¡e~ten en el Te~ce~ Mundo. 

Pe~o el ¡mpe~iali~mo no óe~1a tal ~¡ e~ta ayuda no lleva~e g~~ 

bada ~u ma~ca. Y la nece~¡dad de equ¡f¡b~a~, mal que b¡en, la~ 

cuenta~ exte~¡o~e~ del Te~ce~ Mundo, no le p~oh¡be en lo m~~ -

mln¡mo de~t¡na~ ~u~ aux¡l¡o~ 6¡nanc¡e~o~ al cumpl¡m¡ento de 

~u~ objet¡voó 6undamentale~. E~ta ayuda m¡óma ~e convie~te en 

uno de lo~ in~t~umento~, y no de lo~ meno~e~ de la pollt¡ca y 

de la explotación impe~¡ali~ta en el Te~ce~ Mundo, adem~ó óe -

de~a~~olla una tendenc¡a acentuada a la dependenc¡a. 

E~.ta depe.ndenc¡a ~e acentL1a de~ de el momento en que loó pa¡~ e~~ 

del teh~e~ Mundo empiezan a aplica~ la teo~¡a Cepal¡na que 

pldnte.abct u.i-1 mod~lo de ~u~t.<.tuc¡6n de ¡mpo~tac¡one~ po~ etapa~ 

tdH ~l ob jetivo de acele~a~ el c~ec{m¡ento del p~oducto, y pa

~a alcanza~ eóte ckec¡m¡ento óe debla 6o~t¡6¡ca~ laó ¡nve~~¡o

ne~, pe~o como loó pa¡óe~ no contaban con loó ~ecu~~o~ nece~a-

11 . . 
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~io~ (aho~~o ~nte~no) tuv~e~on que aeudi~ al 6inaneiamiento e~ 

te~no, la CEPAL euyo en6oque de~a~~olli~ta de la eeonomia p~o

pugnaba una plani6ieaei6n de la aetividad eeon6miea, po~ el de 

~o~denado e~eeimiento que ea~aete~izaba a lo~ pai~e~ del Te~ -

ee~ Mundo. 

E~ en e~ta etapa donde ~e mani6ie~ta la a6lueneia de ~eeu~~o~ 

exte~no~ debido a que el modelo ~eque~ia la ent~ada de eapita

le~. En p~ineipio la a6lueneia de eapital p~ovino de lo~ o~ga

ni~mo~ 6inaneie~o~ inte~naeionale~ eomo el FMI. el BIRF., el 

BIV. y ot~o~, debido a que lo~ eo~to~ de 6inaneiamiento e~an -

bajo~ eon ~elaei6n a la~ In~titueione~ 6inaneie~a~ p~ivada~, -

el pa~o haeia una ~ndu~t~ializaei6n o~ientada haeia et exte -

~io~ que ~e pe~6ila de~de el eom~enzo de lo~ año~ 60 at~ajo un . 

6lujo neto de ~eeu~~o~ exte~no~ haeia el Te~ee~ Mundo. 

A pa~ti~ de 7975, lo~ Baneo~ Inte~naeionale~ P~ivado~ ~u~titu

ye~on a la~ entidade~ multilate~ale~ y bilate~ale~ eomo 6uente 

p~ineipal de 6i~aneiamiento debido al 6áeil aeee~o que ~e te -

nia, adem~~ que pa~aban momento~ de auge po~ el e~eeimiento de 

la o6e~ta de 6ondo~ p~ovemiente~ de la~ expo~taeione~ de pet~~ 

l~o y po~ la p~e~i6n in6laeiona~ia a nivel mundial, la ea~ga -

d~ la deuda pa~a nume~o~o~ pai~e~ ~e vuelve ~~pidamente in~o 

po~table en la aeeptaei6n lite~al del t~~mino po~ lo que toea 

al eonjunto del Te~ee~ Mundo, ab~o~ve~ hoy d1a m~~ de do~ te~

eio~ de la ayuda públiea nueva total, de tal mane~a que e~ta 

11 . . 
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ayuda eada v~z, ll~ga a d~vonan~~ a ~i mi~ma. 

to~ a alguna~ ~xpontae¡on~~ d~ m~neaneia~ qu~ tnop~zaban eon 

tnaba~. 

V~~pul~ de la SegundQ Guenna Mund¡al, a tnavl~ del de~annollo 

eon~idenable ~n eonjunto del eomeneio ¡ntennacional y d~ lo~ 

movimi~nto~ de capital~~, la~ intennelacione~ ~e han de~anno-

liado con~¡d~nabl~m~nt~ y ~~ han vu~lto in6initamente m~~ co~ 

pl~ja~, La CEE con~t¡tuy6 un ¡n~t~umento 6avonecedon de la in 

ven~i6n d~ cap .ital~~ nont~amenicano~ en la p~qu~~a Eunopa, p~ 

na ~u~t¡tu¡n con una pnoducci6n nonteamenieana en Eunopa, la~ 

v~nta~ nont~amen¡cana~ que tnopezaban eon bann~na~ anancela -

nia~ en la ~nt~z.ada d~l- Meneado Común. PeJto, ni con mucho, ~e 

ha e6~ctuad o una ~u~tituei6n ~impl~ y m~c~n¡ea. 

- · 

C U A V R O N° Z 

EXPORTACION VE MERCANCIAS 

PAISES INVUSTRIALIZAVOS 7973 79 29 7937 

tJ:tado~ Unido~ 13 zo 79 
Runo Unido 30 22 21 
Alemart-i.a F edeJtal 27 z 1 22 
FJtanua 12 11 6 
ItaLia 3 4 3 
Jap6n 2 4 7 
A~:t!Ua 13 18 22 

100% 100% 100% 
- · --· --

FUENfEt BcU1C.O MW1clútl, 7970.-

79 50 796 7 

27 21 
25 12 
7 20 

10 8 
4 7 
3 10 

25 22 

100% 100% 
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E vt. 1 el e u a. d Jt o N o 2 ( Jt-e: do n. d e a. n. d o p o Jt e e n. .t a. j e-6 J m u e -6 .t Jt a. la. e v o l u -

e~6n. de la.-6 pa.Jt.te-6 Jte-6pee.t~va.-6 de lo-6 p!t~n.eipa.l~-6 pa.i-6e-6 in. -

du-6tJtia.l~zado-6 en. la-6 expoJt.ta.e~on.e-6 mun.dia.le-6 de p!todue.to-6 ma. 
,. 

n.u6aetuJtado-6 en..tJte 7973 y 7967. 

lo-6 del -6~gu~en.te, que in.d~ea, tambi~n en. poJtcen.ta.je-6 Jtedon. -

deado-6, la d~-6tJtibuei6n de la-6 in.veJt-6ione-6 ex.tJtan.jeJta-6 p!tiva.

da-6 de toda-6 la.-6 ela-6e-6 entn e lo-6 gJtande-6 pai-6e-6 expoJt.tadoJte-6 

de eap-<-ta. t e-6. ( Cuadf1.o N o 3) 

Ob-6eJtvamo-6 p!timeJto que el p!timeJt cua.dJto Jteg-<--6.tJta tJtan.-6.toJtn.o-6 

mucho men.o-6 impoJt.ta.n..te-6 que el -6egun.do. Vieho de o.tJta. ma.n.eJta 

la. evolue-<-6n. de la-6 Jtela.eion.e-6 de 6ueJtza. en..tJte lo-6 pa.i-6e-6 in.

du-6.tJtia.liza.do-6 -6e ma.n.i6-<-e-6.ta. eon. ela.Jtida.d pa.Jt.tieula.Jt en. el do 

minio de la-6 expoJt.ta.cion.e-6 de capital. 

En.-6egu~da ob-6eJtvamo-6, el eel-<-p6amien..to Jtela.tivo eon.-6ideJtable 

de GJta.n. BJteta.ña., y en. gJtado men.oJt, de Alemania y FJtan.eia, no

table, a la vez en. la-6 expoJt.taeion.e-6 de eap~.ta.le-6 p!tivado-6. 

PeJto, la-6 ei6Jta-6 eoJtJte-6pon.d~en.te-6 a Alemania. e-6t~n. di6.toJt-6io

~ada.4 un. .tanto, 6in. duda, po!t n.o tJta.taJt-6e de la mi-6ma. Alema -

nia an.te-6 y de-6pu~~ de la Segunda GueJtJta Mundial. 

Pot dltimo, -6i el p!time!t cua.dJto mue-6.tJta. una di-6.tJtibuci6n. de -

~igual, mejoJt Jtepan.t-<-da, de la-6 expontacion.e-6 de bien.e-6 ma.n.u-

6aetunado-6 en. la actualidad que antaño (lo-6 .tJte-6 p!timeJto-6 pa{ 

-6e-6 eon-6tituyenon. el 70% del total en. 7973, pe!to -66lo el 53% 

11 .. 
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en 7967), po~ el cont~a~io, el ~egundo cuad~o mue~t~a una po

la~izaci6n de la~ inveh~ione6 phivada~ exthanjeha~, no 66lo -

muy dióehente, ~ino mucho má~ óuehte en 7960 que en 1914. A~1 

pue~, la intehnacionalizaci6n de lo~ cambio~ pa~ece ~eh, en a 

pahiencia, mucho má~ ~eal que la intehnacionalizaci6n de lo~ 

capitale~. Ve~de la P~ime~a Gueh~a Mundial, y todav1a de~pul~ 

de la S e g u H da, la ,f.. u eh a p o~ la e o n q ui ~ t a de lo~ m eh e a do ~ ~ e -

ha libehado phincipalmente a t~avl~ de la in~talaci6n de 6d -

bhica~ y de la compha de emp~e6a~ en el exthanje~o, e~ decih, 

a thavl~ de la~ inven~ione~ de capitale~ má~ allá de la~ 6no~ 

tena~ nacionale~. 

Pa~a ~ati6ican e~to el cuarl~o No 4, mue~tna lo~ de~tino~ de -

la~ expontacione~ de biene~ manu6actunado~ de~de lo~ pai~e~ -

indu~tnializado~ donde ~e ob~enva una baja con~idenable de e~ 

ta~ expontacione~ hacia lo6 pai~e~ en de6annollo y un incne -

mento en alguno~ ca~o~, ent~e lo~ pai6e~ indu6tnializado~, de 

mo6tnando a~1 que e~ta~ expontacione~, ~on má~ alentadona~ en 

t~e lo6 pai~e~ indu6t~ializado6 que hacia lo6 pai6e~ en de6a

Jt.tt,ollo. 

EH el ~uctdno No 3, el análi~i6 antenion e6 conóinmado, en 

~UdHto hace el compo~tamiento de la6 inven6ione~, en el pe~1Q 

do 1971 a 1980, e~ deci~ en 10 aYio6 E6tado~ Unido6 6igue ocu

pando el p~imen fugan entne lo~ pai6e~ que oniginan una mayo~ 

tnan~6e~encia de capitale~ hacia lo~ pai~e6 de econom1a de 

11 . . 
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VISTPF~ltCif1" DF T~.I VFP_<~IOME.S EXTEPIO RES P(' R LOS PAISES VESARROLLAVr"'S 

Pr"'P PRP!C'IT>/lLF.c: PAISES VE ORIGEN 191 4 - 19 81 / 

(En po!Lc.en:taj u) 

1 PAISES VE ORir.EN 
1 11 

1914 
1 

19 30 79 60 !1 19 71 7973 1975 
[¡ 

1 

CANA VA 

ITALI A 

OTROS PAISES 

F U E N T E 

• f) 

. 6 

• 3 

• 8 

. 6 

.1 3 5 .. 
o. 5 1. 5 

1 1. 5 1 7. 4 1 • 2 
1 

1 

100.0 
1 

100.0 100.0 

11 

il 50.4 

11 15.3 
1 16. 3 
i 

11 

/¡ 

1 

i 
1 

4. 1 

1 • 9 

3.6 

1 7 on. o 
1 

51 

1 3. 5 

17. 3 

3.9 

1. 6 

1 3. 1 

100.0 
1 

Elaboración nropia en base a datos del Banco Mundial 1980 
The Horld Bank 1970. 

1 

1 

47.3 

1 7 • 8 

19.4 

4. 3 

4. 1 

1 • 3 

5 7 

100.0 

1 

1 

1977 

47 .3 

7 1 • 5 

19. 4 

4. 3 

3.9 

1 • 7 

5.8 

100.0 

1 

1 

1 

1 

1 

798 0 

46.4 

10.6 

16. 3 

5. 6 

3.9 

0.8 

7. 3 

100.0 

1 

1 
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C U /1 V R O M~ 4 

EXPORTACIONES VE BIENES ~.iANUFACTLIPAVOS 

O R I G E N VES TI NO DE LAS EXPORT AC I ONF:S VE C I E~t ES ff¡\ NUF ¡1CTUPADOS 
(Po~centaj~ det Tata! ) 

1 Pf.ISFS EXPORTAPO j 
-

PAISES flE PLANI- RfS f!E PfTROLEO 
PAISES PAISES FICACIO."J CENTRA- CC1."1 ,<::UPEPAVIT VE 

PAISES I NVliSTPI AL IZA VOS I NPUSTRI AL I ZAVOS E~t DFSAPPCLLO LI?AVA C'4PITALFS 

7965 1980 7965 1980 7965 1980 7965 1980 ---- ---- ---- ---- ---- ---- ---- ----
REINO UNIDO 59 67 57 22 3 3 1 8 

FRANCIA 60 65 37 26 2 5 1 4 

A LnlANI A FEDERAL 75 69 22 79 2 6 1 6 

ESTADOS UNIDOS 56 58 42 3.3 - 7 2 8 

ITALIA 64 64 29 2 1 1 5 6 2 9 

1 ----

F U E N T E Elaboración propia en base a informes sobre Desarrollo Mundial, 1980, 1981 (Banco 
Mundial). 

1 
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meneado. E~ de adventin que mientna~ en 7977 nepne6entaba el 

50.4%, la panticipaci6n de EE.UU. en el total de ~nven~ione~ 

oniginada pon pai~e~ expo~tadone6 de capital, en 1980 66lo -

nepne~enta ~l 46.4%. E~ta tendencia e~ ~imitan pana lo~ pai

~e~ que tnadicionalmente expontan capitale~, como Reino Un~

do, Fnanc~a, Italia, excepto la Repabtica Fedenal de Alema -

nia, en cambio exi~te un gnupo de pai~e6 vanguandizado-6 pon 

Jap6n, que mue~tnan una tendencia clanamente opue~ta a la an 

tenion, e~ decin, en el ca~o de Jap6n, de un 2.8% pana 7977 

pa~a a 9. 7% en 1980 de la~ inven-6ione~ totale~ e~ un cneci -

miento vent.igino ,~o en ~olo 10 año~. E~ .ta necompo~ici6n de la. 

panticipaci6n de pai~e~ de onigen en la acumulaci6n de capi

tal a e~cala mundial, debe ~en cuidado~amente analizada., ~i 

con~idenamo~ que, en el ca~o de Jap6n, exi~te un pnedominio 

de lo~ cap~tale~ de lo~ EE.UU. en la economla de. e~e pal6, y 

~on e~to~ lo6 que ocacionan e6ta expontaci6n de capitale~ 

m~~ inten6a, lo mi6mo podemo6 a6inman en el ca6o de Alemania 

Fede~al, y lo~ otno6 pai6e6 que incneme.ntan 6U panticipaci6n 

en la6 inv~n6ione6, en todo ca6o 6e puede a6inman que 6on ca. 

pitale~t EE.UU.-Japone6e6, EE.UU.-Alemane6. 

Al ó~nal de inve~tigaeione~ y análi~i~ pnaetieada-6 en una e6 

6ena ~-6pec. .ialmente compleja, e.6 indi6pe.n6able. inte.ntan una -

6I.nte.6i6: 

1) La~ e.xp ontacio ne.6 de. me.nea11ei.a6 y la6 e.xpontac.ione6 de ea 

pitale.6, que. tanto una6 eomo otna~ 6e de.6annollanon vigo-

1 1 • . 
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ante~ de la P~imeña Gue~~a Mundial, tanto una~ 

~omo ot~a~ ~e e~tan~a~on p~~~ti~amente ent~e la~ do~ gue -

~~a~ y expe~imenta~on de nuevo, de~pu~~ de 1945 y ~ob~e to 

do de 7955, un ~~e~imiento a~ele~ado m~~ vivo aún en lo 

que ~on~ie~ne a la~ expo~ta~ione~ de ~apitale~. 

E~te ~ñe~imiento ~omún ha ~ido po~ible po~ el de~a~~ollo -

de la~ 6ue~za~ p~odu~tiva~ y po~ una expan~i6n e~onómi~a -

~elativamente impo~tante y ~ontlnua en lo~ pai~e~ ~apita 

li~ta~ avanzado~. Sin emba~go, ha ~ido m~~ 6ueñte que el -

~~e~imiento medio del PNB en lo~ pai~e~ ~on~ideñado~. 

~} E~te de~añ~ollo pa~ticula~ de la~ expo~tacione~ de me~~an

cla~ y de la~ expo~tacione~ de capitale~ ha e~tado muy 6a

vo~e~ido po~ la integñación de lo~ pai~e~ indu~t~ializado~ 

que tiene como mi~a la inteñnacionalizaci6n ~ada vez mayo~ 

de la~ 6ueñza~ p~odu~tiva~ if de la p~odu~~i6n, que cob~an 

talla inte~na~ional y que e6e~túan una integ~ación de he 

~ha, lleva a la c~eac~6n de in~t~umento~ y de in~titu~io -

ne~ integ~a~ioni~ta~: GATT, OCEV, CEE, ALCE, et~., que a -

~u vez con6ie~en a lo~ monopolio~ po~ibilidade~ nueva~ de 

dom~na~ el ~onjunto del meñ~ado capitali~ta mundial. 

J ) La ~nteg~a~i6n ~onviene a lo~ pai~e~ má~ indu~t~ializado~. 

Lo~ EE.UU. que ~alió ~e6o~zado de la Segunda Gueñña Mun

dial mientña~ lo~ pai~e~ beligeñante~ queda~on debilitado~ 

~e eñige un ~upe~impe~iali~mo mundial. Su podenlo indu~ 

11 . . 
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e~ ~upe~io~ al PNB de todo~ lo~ demd~ pai -

~e~ capitali~ta~ indu~t~ializado~), ~u dominio 6inancie~o 

y el papel de~empeñado po~ el d6la~, como moneda de ~e~e~

va inte~nacional, pe~miten a ~u~ me~cancla~ y ~ob~e todo a 

~u~ capitale~ di6undi~~e po~ todo el continente. Lo~ E~ta

do~ Unido~ ~on la p~ime~a potencia indu~t~ial del mundo e~ 

pitali~ta, y la~ emp~e~a~ no~teame~icana~ en el ext~anje~o 

~on la ~egunda. 

El dominio del capital no~teame~icano p~ovoca o ag~ava co~ 

t~adiccione~ y ~ivalidade~ ent~e ~u~ monopolio~ ~e~p~cti

vo~. Pe~o ~~to~, en cuanto la ~e~i~tencia ~e~ulta vana, o 

cuando ~u~ge un pelig~o común, ~e ~e~uelven la~ má~ de la~ 

vece~ mediante la ~umi~i6n o lo~ monopolio~ no~teame~ica -

no~: la bú~queda de la utilidad máxima continúa, avanza en 

lo ~uce~ivo po~ el ~u~co del capital no~teame~icano. Que -

da~ ab~o~vido o cont~olado po~ ~l no e~ una de~~ota ~ino u 

na ga~antla de ~upe~vivencia. Se acepta la ab~o~ción, el -

cont~ol o el entendimiento, e inclu~o a vece~ ~e ~olicitan. 

La inte~nacionalizaci6n de la p~oducci6n y la inte~naciona 

llzaci6n pa~alela~ de la~ expo~tacione~ de me~canc1a~ y de 

~apitale~ ~e eje~cen, con una amplitud e~pecial, ent~e lo~ 

pai~e~ cap{tali~ta~ de~a~~ollado~, en e~pecial, ent~e lo~ 

pai~e~ en lo que ~e~pecta a la~ p~oduccione~ manu6actu~e -

~a~. La integ~aci6n ~e p~e~ta al eje~cicio de la competen- / 

11 . . 
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cia y el juego de e~ta altima ~e6ue~za a ~u vez la tenden-

ciaa la concent~aci6n monopoli~ta. 

5) Lo~ inte~cambio~ de me~canc1a~ ent~e lo~ pai~e.~ impe~iali! 

ta~ y el Te~ce~ Mundo, po~ lo cont~a~io, ~iguen exp~e~ando 

la . complementa~iedad de la~ p~oduccione~ y eóectuándo~e 

con6o~me a la ~egla del cambio de~igual. 

E~to dá como ~e.~ultado, una ~educci6n de la~ po~ibilidade~ 

de impo~taci6n de lo~ pai~e~ dominado~, y, po~ con~iguien-

te, una cont~acci6n del me~cado de e~to~ pai~e~ pa~a lo~ -

p~oducto~ indu~t~iale.~ de pai~e~ p~oducto~e~. 

A e~to, ~e ~e.acciona a menudo mediante inve.~~ione~ pa~a la 

p~oducci6rt de bie.ne~ que. ~u~tituye.n la~ expo~tacione~. La~ 

inve.~~ione.~ e.n e.l Te~ce~ Mundo, cont~a~iada~ po~ e.l "~ie~~ 

go pol1tico", e~tán ~in e.mba~go o~ie.ntada~ con p~io~idad - · 

todav1a hacia la e.xt~acci6n del pe.t~6le.o y de. la~ mate.~ia~ 

pkima~ que. ~igue.n ~ie.ndo indi~pe.n~able.~. 

luga~ a un de.~e.quilib~io de. 6 a 7 mil millone.~ de. d6la~e.~ 

a! año ~n la~ cuenta~ exte~io~e.~ del conjunto de. lo~ pai -

~~~ que. con6o~man el Te.~ce.~ Mundo. 

E~ta t~emenda e.xt~acci6n no pue.de. compe.n~a~~e., e.n lo e.~e.n-

c.ial, ~in o a t~a v é.~ de. la "ayuda pablica" la cual ca n~ti-

tuye. la condici6n mi~ma de. la pe.~pe.tuidad de la explota - / 
/ 

11 . . 
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ci6n que lo~ biene~ indu~t~ializado~ ~ealizan en lo~ pai

~e~ dependiente~. Pe~o e~ta ayuda pública, que cada vez -

e~tá con~titu1da po~ emp~~~tito~ con inte~~~~ t~ae con~i

go la in6lación ~ápida de una deuda pública cuyo ~e~vicio 

~e va volviendo in~opo~table pa~a lo~ pai~e~ del Te~ce~ -

Mundo. 

Má~ de do~ te~ce~a~ pa~te~ de la~ ayuda~ 6inancie~a~ nue

va~ tienen que con~ag~a~~e a la amo~tizaci6n e inte~e~e~ 

de la~ antigua~. Ve tal mane~a, la ayuda tiende a devo~a~ 

~ea ~i mi~ma {g~á6ico N° 1). 

Ademá~, ~i bien lo~ pai~e~ en de~a~~ollo en6~enta~on má~ 

competencia en la obtención de p~~~tamo~ du~ante el dece

nio de 1980, e~to no ~igni6ica~á que no vaya a aumenta~ -

el 6inanciamiento neto que ~eciban, ~ino que el ~itmo de 

aumento ~e~á má~ lento que el pa~ado y que po~iblemente -

~e paga~án má~gene~ má~ elevado~ ~ob~e la~ ta~a~ de dep6-

~ito~ inte~banca~io~ y po~ añadidu~a lo~ p~opio~ tipo~ de 

Inte~~~ ~e~án má~ alto~. 

71 AHt~ ld~ did~eultade~ con que t~opiezan nume~o~o~ pai~e~ 

d~t te~~~~ Mundo pa~a lleva~ a cabo el pago de la deuda -

lo~ ~ald~~ im~eniali~ta~ ~e unen pa~a e6ectua~ una acci6n 

mult~nac~onal, y da~ ~u con~entimiento a mo~ato~ia~ que -

tienen como ~e6ultado coloca~ a lo~ pai~e~ que no han cum 

11 . . 
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plido con ~u~ obligacione~ en ~ituaci6n de tutela colect{ 

va. Pa~alelamente a e~to ~e ~egi~t~a una mayo~ inte~naci~ 

nalizaci6n y una di~pe~~i6n inc~ementada de lo~ inte~cam

bio~ de me~cancla~ y de lo~ movimiento~ de capitale~ con 

el Te~ce~ Mundo. E~tado~ Unido~ extiende cada vez md~ ~u~ 

á~ea~ de in6luencia ~ob~e el conjunto de lo~ pai~e~ de A

~ia, de A6~ica y de Am~~ica Latina. 

8 ) E~ de impo~tancia que, en la actualidad, el impe~iali~mo 

expo~ta de mejo~ g~ado ~u~ me~cancla~ hacia el Te~ce~ Mun 

do y con mayo~ ag~ado ~u~ capitale~ p~ivado~ hacia el mun 

do indu~t~ializado. E~ en ~~te, y no en aquel donde ~eina 

la con6ianza. En ~~te ~e invie~te ~in temo~, en aquel ~o

lo cuando no hay m~~ ~emedio, y dent~o de llmite~ que dan 

a e~ta~ inve~~ione~ un ca~ácte~ cada vez má~ ma~ginal. 
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C A P I T U L O 3 

EL SISTEMA FINANCIERO MUNVIAL VERSUS LAS EXPORTACIONES VE 

MERCANCIAS 

La expan~i6n de laJ ~elacione~ 6inancie~a~ inte~nacionale~ 

~e6leja loJ cambio~ p~oducido~ en la economla y el 6~den -

moneta~io mundiale~ en la~ altima~ d~cada~. En el plano 

~eal, el ~ápido c~ecimiento del come~cio y la integ~aci6n 

t~an~nacional de lo~ p~oce~o~ p~oductivo~, gene~a~on nue -

vaJ 6uente~ de ~ecu~~o~ y demanda~ de c~~dito. 

Ve~de el 6in de la Segunda Gue~~a Mundial, el come~cio in-

te~nacional c~eci6 a ta~aJ má~ alta~ que en cualquie~ mo -

mento de la hi~to~ia, como Je ob~e~va en el cuad~o N° 5 

CUAVRO N° 5 

COMERCIO MUNVIAL, 18ZO 1980 

(C~ecimiento anual en %) 

PERIOVO VOLUMEN VEL 

18ZO - 1840 

1840 - 1 8 7 o 
1 8 7 o - 1890 

1890 - 79 1 3 

19 1 3 - 1938 

19 3 8 - 1948 

1948 - 1 9 77 

79 7 1 - 1980 

FUENTE: The Wo~ld Bank Repo~te~. 

NV: No exi~ten datoJ di~ponible~. 

COMERCIO MUNVIAL 

z • 7 

5. 5 

z • z 
3. 7 

o. 4 

N V 

7. 3 

5. 8 ( 1 o· l 
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Aún ~on la b~u~~a d~~a~~l~~a~i6n d~ la última d~~ada, la -

ta~a d~ aum~nto ~x~~d~ la d~ ~ualqui~~ ot~o p~~lodo d~ la 

hi~to~ia. El ~om~~~io ~~~~i6 má~ ~ápidam~nt~ qu~ la p~odu~ · 

~i6n mundial (Ob~~~v~~~ ~l euad~o N° 6) 

PROVUCTOS 

CUAVRO N° 6 

PROVUCCION Y COMERCIO MUNDIALES 

(Va~iaei6n anual d~l volúm~n ~n %) 

7963-73 7973-82 

PROVUCCION COMERCIO PROVUCCION COMERCIO 

AgJÚeolM 2.5 4.0 2.0 4.5 

MineJtalu 5.5 7.0 1. o 2.5 

Ma.nu6actu.Mdo-6 7.0 11.0 3.5 5.0 

T O T A L 6.0 8.5 3.0 3.5(70) 

FUENTE: Th~ Wo~d Bank R~po~~. 

Lo~ dato-6 d~ la nota d~ Pie d~ Página eoJUtupond~n a Wo~d Ec.Q_ 
nomie Ouilook. 

La !lpdn~i6n c.ome~c.ial y ~l d~~a~~ollo d~ la~ c.o~po~aeion~~ 

tAtth~Hct~ionale4, p~o6undiz6 lo~ vlneulo-6 ~nt~~ la~ ~eonomla.6 

Slrnultdneamente ~e p~odujo un ~ápido aumento de la liquidez. 

( 70) La ~ig.U6i~a.liva cü6~enc.ia. que ~e ob~~va en la ta.6a de ~~cúnien
to del eom~uo muncüai. en u eua.d!to N° 5 paJta. u Pwodo 79 77-79 8 O 
(5,8%) y la que .6e p~Uettta ~n el ~ua.d!to N°6 paJUt el P~odo 1973-82 
.6~ d~b~ p~ncipalmente a que a pa~ d~ 1980 el Com~o Mundial -
tec.ib~ lo-6 ~6~c.to~ de c.Jr.Á.J.>i-6 y ~~~~e apenM en un 0.5% en 7987 y .6~ 
~~du~~ en 2.5% en 7982. 
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En e~te ~ampo, uno de lo~ 6a~to~e~ má~ impo~tante~ de Po~t

Gue~~a 6ue el pe~~~~tente d~6~~it de lo~ E~tado~ Unido~, e~ 

te 6ue po~vo~ado po~ la~ inve~~ione~ no~teame~i~ana~ en el 

exte~~o~, Po~ ~e~ lo~ E~tado~ Unido~ pa~~ emi~o~ de una mo

neda que e~ ~on~~de~ada ~omo a~tivo de ~e~e~va po~ el ~e~to 

del mundo, e~tuvo en po~~~~6n de 6inan~~a~ ~u de~equilib~io 

"expo~tando" d6la~e~. E~to dete~min6 un ~ápido ~~e~imiento 

de la~ ~e~e~va~ en divi~a~ del ~e~to del mundo y en pa~t~~~ 

la~, de la~ o t~a~ e~ono mla~ indu~t~iale~. 

P~og~e~ivamente, el d6la~ ~e ~u~ ~onvie~t~endo en el p~in~f 

pal a~tivo de ~e~e~va inte~na~ional. EntAe 7950 y 1981 la~ 

~e~e~va~ o6~~iale~ de divi~a~ (~ompue~ta~ po~ d6la~e~ en af 

~ededo~ de 80%) del ~~~tema moneta~io inte~na~ional pa~a~on 

de $u~. 15 mil m~llone~ a $u~. 330 mil m~llone~. 

El aumento de ~e~e~va~ 6ue ~analizado en g~an medida en el 

~i~tema ban~a~io, ' ~entando una de la~ ba~e~ pa~a la multi -

pl~ea~i6n del ~~~dito inte~na~ional. Ot~o 6a~to~ que in6lu

y6 en la expan~i6n de lo~ ~e~u~~o~ de la ban~a inte~na~io -

nal 6ue la ~mpo~tan~ia ~~e~iente de la~ ~o~po~a~ione~ t~an~ 

H d ~Ionale~ y de ~u~ ~e~u~~o~ llquido~. La ~onve~gen~ia de -

todo~ e~to~ 6a~to~e~ amplió d~á~ti~amente la liquid~z inte~ 

naeional en mano~ p~ivada~, La expan~i6n de la~ ope~a~ione~ 

del ~i~tema 6inan~~e~o inte~ na~ional 6ue 6o~tale~ida, de~de 

~omienzo~ de la d~~ada de 7970 po~ ot~o~ do~ 6a~to~e~: el -

11 . . 
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ll o ( 77 } • 

Ent~e 1974 y 1982, el ~upe~~vit a~umulado en la ~uenta ~o -

~~iente del balan~e de pago~ de lo~ pai~e~ expo~tado~e~ de 

pet~6leo a~~endi6 a $u~. 460 mil millone~. Ve e~te monto, -

~e~~a del 40% 6u~ depo~itado en la ban~a inte~na~ional. A -

~u vez, el aumento de lo~ p~e~io~ de lo~ hid~oea~bu~o~ y o-

t~o~ 6a~to~e~ aumenta~on d~á~t~~amente, el d~6i~it de lo~ -

pago~ exte~no~ de lo~ pai~e~ en de~a~~ollo no pet~ole~o~. 

E~te d~6ieit gene~6 una nueva e impo~tante demanda de e~~di 

to inte~na~ional. El d~6~~it de la ~uenta ~o~~iente de e~o~ 

pai~e~ a~~endi6, en el pe~i.odo 1974-82, a $u~. 520.000 mi-

llone~. La ban~a inte~na~ional jug6 pue~, un papel impo~ta~ 

te en el ~e~ielaje de lo~ "pet~od6la!te~" de~de lo~ pai~e~ -

expo~tado~e ~ ha~ia lo~ impo~tado~e~ de pet~6leo (72}. 

El e~~dito inte~na~ional 6u~ impul~ado po~ la ~onve~geneia 

de pode~o~o~ 6a~to~e~ en el plano ~eal y moneta~io. 

En e~te contexto, la a~tividad ban~a~ia de lo~ E~tado~ Uni -

do~ y ot~o~ pai~e~ indu~t~iale~ ~e o~ient6 ~~eeientemente ha 

vidente de e~te p~oee~o 6ue la p~oli6e~a~i6n de 6iliale~ de 

lo~ ban~o~ de·lo~ E~tado~ Unido~ y ot~o~ pai~e~ indu~t~iale~ 

( 77} "El endeuclamiento exteJtno de lo~ pa.i6u ~ubduaMoUado~" 
Wion~ze~k M.i.guel S., BON Come~uo Exte!tio~, La deuda exteJtna de lo~ 
p~ u de meno~ de-6 MJtoUo y lo~ EU!tome!t~adoó . 

( 12) BogdanCPU.c.z-Binde!tt CJrMtine, ReuúuetuJr.a.u6n de la deuda. 



35 -

l. e-6 . 

ponible~ t)ue la inten~a bú~queda y ~ompeten~ia po~ lo~ nue 

lo-6 último~ a0o-6 6o~ma pa~te impo~tante de e~te p~o~e~o. 

/ 
3 El Comp o ~t amiento de l o ~ C~~di to-6 de la Ban~a Inte~na~io -

na l . - V e. -6 d e e .e. n ,¿ n d e la S e g u n da G u e~~ a M u n d ¡al , la m o V¡ l ¡ 

do inte~na~ional de ~apitale~ ~~e~i6 ~~pidamente. Lo-6 p~l! 

tamo-6 ban~a~io~ y la~ ~ola~ione~ de bono-6 a~~endie~on de-6-

de 1945 ha~ta 1973 al~ededo~ de $u-6. 230 mil millone~. En-

t~e 7973 y 1981, expe~imenta~on un nuevo aumento del 6~den 

del Pe~~odo ante~io~. 

ca~io-6 ~e- r-Jre~entan má~ de.l80% del total. (~uad~o N° 7) 

mu~ho m~~ ~ápido que el de la-6 va~iab!e~ ~eaf..e-6 de la e~o

nom..[a mundial.

11 . . 
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CUAVRO N° 7 

CREVITOS BANCARIOS INTERNACIONALES POR REGION 

PRESTAMISTA, 7975 y 1981 

(En m~le~ de m~llone~ de $u~.l 

A C R E E V O R 

Ban eo-6 en E ww pa 
En mon~da nac.ional 
Ewwmon~dM 

Banc_o~ ~n EE.UU., Canadá y Japón 
SueWz.~.>alu de Baneo-6 ut.a.doun.iden~ e.-6 
en el Ca!Ube y Me~o O!Uente 
Total BfLuto 
Vep6~~to entfLe baneo-6 
T o tal bfLuto 

7975 

?97.3 
39.? 

2 51. 1 
94.0 

51 • 1 
44?.4 
18 2. 3 
260.0 

1981 

992.3 
152. 3 
840.0 
377.9 

171. K 
1. )4 2. o 

602.0 
940.0 

FUENTE: Reexonen, Nac_ ,ione-6 Un ,ida-6, "La-6 EmpfLe~a-6 TfLanf.>nac_~ona
l e.-6" 

nac_~onal. E~to fLe6leja el n~vel de ahofLfLo de e~o-6 pa~~e~ que 

fLepfLe~entan el 2/3 de la pfLoduc_c_~ón y del ~ngfLe-6o mund~al. 

Lo~ pa~~e-6 expofLtadofLe~ de petfLóleo eon~t~tuuen, de~de 7973, 

otfLa 6uente {mpofLtante de fLeeufL.6o~. Lo~ pa~~e~ en de~afLfLollo 

una pkopofLe~6n menofL de lo-6 neeufLf.>o-6 totale-6. 

c_o~ de lo-6 pa~~e~ ~ndu-6-tfL~ale-6 c_on~t~tuyen el pfL~nc_~pal de~tf 

no. En el mundo ~ndu~tfL~al~zado ~e fLeal~za la mayofL pafLte 

dl la ~nveh~{6n lj del c_omefLe~o mund,ial y ~e c_oneentfLa, 
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alll la mayo~ demanda de e~ldito. · Lo~ paL~e~ en de~a~~ollo -

no pet~ole~o~ ~ep~e~entan ee~ea de 7/3 de la demanda total-

de c~ldito inte~nacional p~ivado. Su pa~tieipaei6n aument6 -

~ignióicativamente eon el ine~emento del dl6icit de ~u~ pa -

go~ inte~nacionale~ en el eu~~o de la dleada de 7970. 

Lo~ pai~e~ pet~oleno~ y otno~ pai~e~ no identi6ieado~ nepne

~entan al~ededo~ del 75% de lo~ e~ldito~ pnivado~ inte~naeio 

nale~. 

genena~on exeedente~ que 6ue~on ab~onvido~ ea~i totalmente -

de ~ecun~o~ ~e eonvinti6 en uno de lo~ a~peeto~ m~~ impo~ta~ 

te~ del de~envolvimiento del e~ldito inte~naeional en la úl-

tima dleada. 

CUAVRO N° 8 

FUENTES Y USOS VE FONDOS VE LA BANCA PRIVADA INTERNACIONAL 

DICIEMBRE 1981 

(En mile~ de millone~ de $u~.) 

. .. 

PAiSES · FUENTES usos USO NETO 
~ . - ·- - . ---- -. 

1 ~du& :tJtl.o.l u 621 575 106 
OPEP 154 67 87 
En duaNtoUo 116 278 162 
O~o~ 49 80 31 

T O T A L 940 940 o 
- - - . - -- 1 
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El dete~io~o de lo~ t~~mino~ de inte~cambio y el debilitamie~ 

to de la~ expo~tacione~ de lo~ pai~e~ no pet~ole~o~ p~omovie

~on la ~u~tituci6n de impo~tacione~. El p~oce~o de ~u~titu -

ci6n no alcanz6, ~ in en1ba~go, equilib~a~ lo~ pago~ inte~nacio 

nale~. Ve e~te modo, el d~~ic i t de la cuenta co~~iente de e -

~o~ pai~e~ aument6 ~ue~temente y el 80% de e~e inc~emento co

~~e~ponde a la cuenta pet~ofe~a, como mue~t~a el cuad~o N° 9 

A y B, ~e evidencia que el d~6icit en 7973 e~a del 6~den de -

lo~ 11.3 mil millone~ de $u~. y donde un punto máximo de c~e

cimiento de~icita~io ~e expe~imenta en 1981 con un monto de -

107.7 mil millone~ pa~a luego tene~ una baja a pa~ti~ de 7982 

y no po~ el e{)ecto de la Expo~taci6n de la Regi6n, ~ino po~ -

una ~eve~a di~minuci6n de impo~tacione~. 

Pa~a cub~i~ ~~te d~6icit lo~ E~tado~ no ~ecu~~en al u~o de 

~u~ ~e~e~va~, má~ po~ el cont~a~io exi~te una tendencia de au 

menta~ e~ta~ que en can1bio nene~6 una impo~tante demanda de -

c~~dito~ exte~no~ donde lo~ p~~~tamo~ de nuente~ p~ivada~ a~~ 

mie~on un papel c~eciente en el ninanciamiento de e~te de~e -

quilib~io. Su pa~ticipaci6n en la deuda de la~go plazo de lo~ 

pal~e~ erl de~a~~ollo no pet~ole~o~ aument6 del 31.3% en 7973, 

al 53.7 en 1983, al mi~mo tiempo p~opo~cion6 buena pa~te del 

6lrlarl~iam~ento de co~to plazo, en cambio el c~~dito o6icial -

aument6 ~e lativamente a una ta~a m~~ baja donde en 7973 ~ep~~ 

~entaba u~1 22.6% pa~a alcanza~ en 7983 a un 31.8%. 

// .. 
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FINANCIAMIENTO VEL VEFICIT EN CUENTA CORRIENTE VE LOS PAISES EN DESARROLLO 

( ¡\.lU_ e6 de. m-i.U o 11 e. J.> ) 

··11EF1C1T EN CUENTA CORRIENTE 

INCREME~TO EN RESERVAS OFICIALES 
· ( U~a de. Jt e.J.> e. 't va,~ ) 

T O T A L 

Tf-I NANCI AVO POR: 

~[UJOS QUE NO CREAN VEUVA NETA 

Tif/ANSFERENCI A OFICIAL 

t:lSO VEG, AJUSTES VE VALUACION, 
McJNETIZACION VEL ORO 

FtUJOS NETOS VE INVERSION 

PRESTAMOS NETOS LARC-,0 PLAZO 

! VE FUENTES OFICIALES 

VE FUENTES PRIVADAS 

! OTROS FLUJOS VE FINANCIAMIENTO 
NETO (inc.luye. ~-tujoJ.> de. c.api -
tal p~vada a co~o p-tazo, ni 
ncvtcA.a.mi.e.nA:o e. xc.e.pU.o na-t, Ut6 o 
neto de.-t c.Jt~dito de.l Fondo, e. 
MoJte.-6 y omi.-6-io ne.J.> ) • -

7973 797 4 7975 79 7 6 

17.3 37.0 46.3 32.6 

1 70. 4 2 .7 - 1. 7 1 3. o 

7977 

28.9 

12. 5 

7978 

4 7. 3 

17. 4 

7979 

61. o 
12.6 

: 1 1 ¡ 

7980 7 9 8 7 1982 

89.0 7 07. 7 86.8 

4. 5 1 2 . 1 -7. 1 
1 

\ 21.1 39 .7 L~4 ·! ~45_-_6_ 1 41.4 [ 58.7 [ 73.6 J 93.5 709.8 79.7 

l ! 1 

7983 

67.8 

7.2 

75.0 

i 1 1 

1 1 

_z ~ :_ é _ _ll :_ ª __ 1 _z g :_ é _ _ 1 ~ :_ ~ _ _ _l z :_ 2 _ _ _ ~ ~ :_ ~ _ _ _ g ~ :_ 1 __ ¡_ _ g ª :_ º __ ¡ __ g ~ :_ z ____ g ~ :_ g __ 

5.5 8.7 7.1 7.5 8.2 8.2 11.6 12. 6 ; 13.8 1 73.2 13.1 

: 1 

0.6 1 0.6 -0.6 i 0.7 0.8 2.4 3.4 1. 4 ¡ 0.3 1 0.5 0.2 

---~:~-- _!!:~- _!~:1 ___ !!:~-- _!~:? ___ ?~:~--~ -?~:?_ _?~:~- -~~:Z_ i __ ?!:~- J --~º:? __ 
' -0.3 7.0 5.7 5.0 2.4 3.6 13.2 22.2 79.7 1 73.6 1 -73.2 

F U E N T E : World Econornic Outlook 
Elaboración propia en base a los Cuadros Nos. 25 - 26 - 28. 



C U A V R O N~ 9-B 

VISTRIBUCION VE LOS FLUJOS VE FINANCIAMIENTO 

(En poJtc.e.YL-ta. j u ) 

: ! ! 
7973 79 74 7975 7976 7977 7978 7979 7980 7987 1982 1 7 98 3 

1 
! 
1 FLUJOS QUE NO CREAN DEUDA NETA 47.5 36.8 26.5 '27.6 34.8 30.5 32.5 '25.8 '25.5 31. 5 32.3 

j 

! 
! CAPITAL OFICIAL A LARGO PLAZO 2'2.6 17. 1 '2.6.'2 23.0 '27.5 '23.5 18.0 18.8 '21 . o 24.5 31. 8 

CAPITAL PRIVADO A LARGO PLAZO 31. 3 '28.5 34.5 1 38.4 37.9 39.9 31.5 31.6 
1 

36. 1 '27.0 53.7 
1 

12.8 111.0 l OTROS FLUJOS VE FINANCIAMIENTO~ ~ - 1.4 17.6 5.8 6. 1 18.0 '23.8 17.4 17. o 17. 8 

---- ------ - ---- ·-

FUENTE: World Economic Outlook 
Elaboración propia en base a los cuadros N~ 25 - 26 - 28. 
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La deuda de lo~ pai~e~ en de~a~~ollo no pet~ole~o6 con la ban \ 

ea inte~naeional a dieiemb~e de 7981, 6upe~a lo~ $u~. 300 mil 

millone~, y a 1983 pa6a lo6 353 mil millon~~. 

Ce~ea del 50% d~ la deuda de lo6 pai6~~ ~n de~a~~ollo no pe -

a e~to6 pai~e6 má~ Co~ea, Yugoe~lavia y Filipina~ . 

. Z Me~eado de Eu~od6la~e~.-

banea~io inte~naeional ha expe~imentado eambio6 muy impo~tan-

te6, uno de lo~ m~~ notable~ 6e ~e6ie~e al de~a~~ollo del lla 

mado me~eado de Eu~omoneda~ que int~odujo modi6ieaeione~ nota 

ble~ en el 6inaneiamiento p~ivado inte~naeional, ha6ta la dl- · 

cada de 7930 y p~ime~o~ año~ de la ~egunda po6t-gue~~a, lo~ -

de emp~e6a~ y gobie~no6 u en e~~dito6 de lo6 banco~ eome~eia

le~ en moneda~ de lo~ pai~e6 de 6u pa16 6ed~. 

me!l.eado ( 1 3) • 

Se con~ide~a que el me~eado de Eu~od6la~e~ eomenz6 a de6a~~o-

llah~e ~ápidamente a pa~ti~ de 7957, cuando el Banco de Ingl~ 

(73) Lo~ bono~ ~ep~entan aetu~Dnente meno~ del ZO% de lo~ ph~tamo~ in
tvmaci.oMlu tota.lu, y lo6 eUMc~écLUo~ ~ep~u entan má.6 del 50% de 
lo~ CJL.~dil.o~ baneMio~ int~naci.oMlu toW.u. 
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ent~e pa~~e~ que no pe~tenee~an a la zona de la l~b~a e~te~ -

l~na. Pa~a elud~~ la ~e~t~~ee~6n, e~o~ banQO~ Qomenza~on a a

eepta~ dep6~~to~ en d6la~e~ y a p~e~ta~ en la m~~ma moneda p~ 

~a 6~nanc~a~ el come~c~o ~nte~nac~onal. Vada~ la~ ~e~t~iQQ~o

ne~ ~mpue~ta~ po~ la Re~e~va Fede~al de lo~ E~tado~ Unido~ ~o 

b~e pago~ de ~nte~e~e~ a lo~ banQo~ no~teame~icano~, la~ ent{ 

dade~ de ot~o~ pa~~e~ pud~e~on o6~eee~ t~~mino~ má~ at~aQti -

vo~ a lo~ depo~~tante~ y tomado~e~ de Q~td~to~ en d6la~e~. E~ 

to ~n~c~6 una t~an~óe~enQia de 6ondo~ y demanda de e~~dito a 

la plaza de Lond~e~, lo eual e~t~mul6 aQtividade~ ~~m~la~e~ -

po~ pa~te de banco~ de ot~o~ pai~e~ eu~opeo~ y de la~ ~ub~i 

d~a~~a~ de lo~ g~ande~ banco~ nonteame~~Qano~. 

La expan~~6n de lo~ p~~~tamo~ ~nte~naQionale~ de lo~ banQO~ -

no~teame~icano~ óue tambi~n e~t~mulada po~ la l~mitaQi6n, pa

~a la~ ope~aQione~ dent~o de lo~ E~tado~ Un~do~ de lo~ p~~~t~ 

mo~ de un baneo a un ~olo Qliente ha~ta el 10% del Qap~tal 

p~opio del banQo. La ~e~t~icc~6n no exi~te pa~a el llamado 

"Count~y ~i~k" (~ie~go del pa~~), vale deQ~~, pa~a el eonJun

to de p~t~tamo~ a dive~~o~ tomado~e~ de un ~olo pa~~. E~to óa 

cil~t6 la ag~e~~va pol~tica de p~~~tamo~ ~nte~naQionale~ de 

lo~ banQo~ e~tadoun~den~e~. A~i, po~ ejemplo , lo~ p~~~tamo~ 

a M~xiQo po~ uno de lo~ p~ime~o~ banco~ de lo~ E~tado~ Unido~ 

{Bank o6 Am~~.i. ea) (ManuóaQtu~e~~ Hanove~} ~epne~entan el 70% 

d~l capital ag~egado de e~o~ do~ banco~. 

11 . . 
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Al~ededo~ de 2/3 de la~ ope~aeione~ del Eu~ome~eado ~e ~eali 

zan en Lond~e.~ y ot~a~ plaza~ eu~opea~. E~e me~eado aba~ea-

lo~ dep6~¡to~ y p~~~tamo~ de lo~ baneo~ eome~e¡ale~ en mane-

Al~ededo~ del 80% de la~ ope~ae¡one.~ en el Eu~ome.~eado ~e 

e¡one~ en eu~od6la~e~, Al~ededo~ de 1/4 de la~ ope.~aeione~ -

eano~, pentene.eiente~ a lo~ 13 baneo~ tnan~naeionale~ mayo -

~e~ eon ba~e en lo~ EE.UU. que ent~e otno~ ~e puede e¡ta~, -

Manu6aetune.~ Hanove~ Conp., al Cha~e Manhattan Conp., al Ban 

ke.~ Tnu~t New Yonk, donde ~u~ ta~a~ de. e~eeimiento anual de 

má~ bajo eomo e~ del Fi~~t National Bo~ton Co~p., un 33% to-

tal de ~u~ ¡ng~e~o~ y el m~~ impo~tante en ~elaei6n a ing~e-

~o~ ext~anje~o~, e~ el Seeu~ity Paei6ie Co~p., que le ~ep~e-

~ enta un 7 9% ( 14 ) • 

La~ ope~aeione~ en eu~omone.da~ no e~tán ~ujeta~ a la~ ~egul~ 

eione~ de la~ auto~~dade~ moneta~ia~ naeionale~ de ningún 

pai~. El ~i~tema ope~a ~¡~la~ ~e~t~ieeione~ que, en mate.~ia 

de e6eetivo m1nimo, ~elaeione~ eapital p~opio, aetivo~ tata-

le~ y ta~a de ;nten~~, deben eomplementan lo~ baneo~ en ~u~ 

( 14) Vato~ ext~[dof> de Bole.-tine}) f>obtr.e Emptr.e..6M' T.~tan.6naelonaiu de lM 
- "Nacio nu UnidM ". I nt~na.Uonal Vebt, The Bank and the Fo~ung -
Po .Ue~. 
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ope~aeione~ en la moneda loeal de la~ plaza~ en que ope~an. 

E~ta notable libe~tad ope~ativa pe~mite que el me~eado de E~ 

~amoneda~ tenga ta~a~ pa~iva~ m~~ alta~ y aetiva~ má~ baja~ 

que la~ impehante~ en la~ plaza~ loeale~. La ta~a Libo~ del 

me~eado de Londhe~ paha tomadohe~ de euhoe~~dito~ de phime~a 

linea e~t~ aetualmente enthe 1 y 2 punto~ po~ debajo de la -

ta~a bá~iea (p~me ~ate) vigente en lo~ E~tado~ Unido~. A ~u 

vez, la ta~a pa~iva paha eu~odep6~ito~ en al~ededo~ de 2 pu~ 

to~ má~ alta que la~ ta~a~ de Let~a~ de Te~o~e~ia en lo~ E~

tado~ Unido~, En otho~ t~~mino~ la au~eneia de ~egulaeione~ 

a la opehato~ia banea~ia y la eompeteneia ent~e Entidade~ -

~eduee lo~ má~gene~ ent~e la~ ta~a~ aetiva~ y pa~iva~ en el 

Eu~ome~eado. A pahtih de 1980, m~~ del 80% de la~ ope~aeio -

ne~ tuvie~on en Sp~ead, e~ deeih, una di6e~eneia ent~e ta~a~ 

aetiva~ y pa~iva~, menoh del 1%, peho e~o no quiehe deei~ 

que lo~ inte~e~e~ baja~on, m4~ poh el eontha~io a pa~ti~ de 

7977 tienen un eheeimiento ~o~tenido (euadho N°10). 

En cuanto a lo~ plazo~ de lo~ eu~oe~~dito~, má~ del 40% ~e -

k~dliza a meno~ de un año de plazo. Paha lo~ eu~oe~~dito~ a 

~d~ de 1 año plazo, el g~ue~o ~e eoneent~a en la~ ope~aeio -

~eA ~an amo~tizaeione~ de 7 a 10 año~. La~ obvia~ ventaja~ -

del Eu~ome~cado no p~ovoea~on, ~in emba~go, una at~aeei6n m~ 

~iva de lo~ ~eeu~~o~ y ph~~tamo~ de~de la~ plaza~ 6inaneie -

no~ naeionale~. La exi~tene{a de ne~tnieeione~ in~titueiona

le~, lo~ eontaeto~ entne la~ entidade~ y ~u~ eliente~ en la~ 
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C U A D R O NQ 10 

COMPORTA~IIENTO VE INTERESES 

P A S I V A S " S p R E A V " 

TMa paM Ver6~ito~ Rec~go~ apt~cado~ al conjunto 
e.n EuAodóCM e.-6 de pa,06e~ en duaMoUo 

9.8 4 

8.5 3 

6.6 2.5 

5.5 1 . 5 

9.2 1 

11 • o 7. 2 

7.0 2. 2 

5.6 7 • 8 

6.0 7. 6 
~ 

8. 7 1. 5 

12. o 0.9 

14. 3 0.9 

14.3 0.8 

Elaboración propia en base a datos del FMI Internatio
nal Financied Statistics y de World Development Report. 
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plaza~ locale~ y la apneciaci6n del elemento nie~go, condicio 

nanon el de~annollo del meneado. 

La~ entidade~ que apenan en el Eu~omencado han debido en6nen

tan impontante~ pnoblema~ openativo~. Uno de e~o~ pnobtema~ -

~e ne~iene a la pne6enencia de lo~ titulane~ de activo~ 6ina~ 

cieno~ pon la colocaci6n a co~to plazo y fa nece~idad de lo~ 

tomadone~ de pn~~tamo~ de obtenenfo~ a mediano y tango plazo. 

La incentidumbne pnovocada pon fa~ pne~ione~ in6laciona~ia~ y 

fa~ 6fuctuacione~ de la~ ta~a~ de inten~~~ lo~ tipo~ de cam -

bio y de lo~ pnecio~ de lo~ pnoducto~ bá~ico~, induce a lo~ 

tenedone~ de activo~ 6inancieno~ a no inmovitizanfo~ a media

no y tango plazo, Vef fado de lo~ deudone~, to~ de~equiti 

bnio~ ~on de tal magnitud y penmanencia que nequienen 6inan -

ciamiento en lo~ plazo~ má~ fango~ po~ibte~. Ve hecho, la ba~ 

ca intennacionat ha cumplido un papel muy impontante en ta 

tnan~6onmaci6n de lo~ plazo~ de la~ openacione~ pa~iva~ y ac

tiva~. Peno e~to natunatmente plantea vanio~ nie~go~. 

La inmovitizaci6n de lo~ activo~ genena la po~ibilidad de iti 

quid~z de lo~ banco~ 6nente a la eventual connida bancania. 

Otko nie~go ~e vincula a la~ 6uente~ o~cifacione~ de fa ta~a 

de intenl~, y a la po~ibitidad de e~tah colocado~ a fango pl~ 

zo con ta~a~ de inten~~ in6enione~ a la~ que el meneado pueda 

~egi~tnan en et co~to plazo. 

11 . . 
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E~te ~ld~i~o ~ie~go de la ope~ato~ia banca~ia ha ~ido en bue

na medida ne~uelta pon la di6u~i6n de la~ ope~a~ione~ con ta

~a~ de inten~~ va~iable~, que aju~ta en ~endimiento de la~ 

tnan~aceione~ a mediano y la~go plazo y de la~ ta~a~ de inte

n~~ pa~iva de co~to plazo. 

El Eunomeneado ha integnado md~ e~tnechamente lo~ meneado~ 6{ 

nancieno~, eambianio~ y de pnoducto~ bd~ico~, Se e~tima que -

al~ededon del 90% de la~ ope~acione~ en divi~a~ en lo~ men~a

do~ de cambio~ con~e~ponden a tnan~accione~ entne entidade~ -

6inaneie~a~. La 6lotaei6n gene~alizada de la~ moneda~ de~de-

7977, la mejona en lo~ canale~ de comuni~aci6n entne lo~ di

ven~o~ me~cado~ y el e~pe~taculan aumento de la liquidéz y el 

~nédito intennacional pnivado dete~mina nelacione~ muy e~tne~ 

cha~ entne la ta~a de inten~~, la cotiza~i6n de la~ pnincipa-· 

le~ moneda~ y lo~ pnecio~ de lo~ pnoducto~ bd~i~o~. 

El meneado de Eunod6lane~ tiene nepencu~ione~ pno6unda~ en el ) 

6un~ionamiento de lo~ meneado~ eambianio~ y en la admini~tna

ci6n de la pol~tica monetania de lo~ pnincipale~ pai~e~ indu~ 

tniale~. Si ~e adoptan polltica~ monetania~ contnactiva~ a ni 

vel nacional pueden ~en ~anteado~ po~ la~ empne~a~ que pueden 

toman cnédito~ en el Eunomencado, pue~, el ~ompontamiento de 

la ta~a de intené~ contnibuy6 a vinculan la~ pol~tica~ monet~ 

nia~ nacioHafe~ con el Eufl_omencado. Un de~plazamiento de la -

demanda de cnédito~ de~de la~ plaza~ na~ionale~ ha~ia lo~ eu

~oe~~dito~ tiende a aumentan la ta~a de inten~~ en e~te y a -

11 . . 
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nenlejan la ne~tn~~~~6n de la polit~~a moneXan~a a nivel na

~ional de lo~ pn~n~~pale~ pai~e~, ~ob~e todo de lo~ E~tado~ 

Unido~. Vel m~~mo modo, una anluen~~a de dep6~ito~ hacia el 

Eunome~cado t~ende a nedu~in la~ ta~a~ pa~iva~ y a ace~~a~ -

la~ a la vigente en la~ plaza~ nacionale~. 

,¡ 

3.3 La Vimen~i6n Mundial del Endeudamiento.- En el ~u~~o de la . 

d~cada de 7970 ~e p~oduje~on acontecimiento~ muy impo~tante~ 

en el compontam~ento del c~~dito p~ivado inte~nacional y en 

la po~i~ión de endeudamiento de lo~ pai~e~ en de~a~~ollo. 

La expan~i6n del óinanciamiento ~nte~na~ional en e~e pe~lodo 

~e pnodujo en el manco de un cambio d~d~tico en la~ tenden -

cia~ impenante~ en la p~oducci6n y come~cio mundiale~. Como 

con~ecuencia del acnecentamiento de la~ p~e~~one~ in6lacion~ 

~ia~ en loó pai~eó centnale~, la~ politicaó e~on6mica~ come~ 

zanon a adqui~in un mancado ~e~go ne~t~i~tivo. La tentativa 

de di6ciplinan el compo~tamiento de loó agente~ econ6mi~o~ -

mtdlante la contención de la demanda y la neótnicci6n monet~ 

hla 6~en6 el aumento de la phoducci6n y el comeh~io inte~na

e~onal. En taleó condi~ioneó, óe debilit6 la demanda de cn~

dl to derlt~ o de lo~ miómo~ paióe~ de~a~nollado~. La banca in

tehJttJ.c..lohal ~e v,[o e.~t~mulada, a~1., a bu~ca~ nuevo6 de6ti.no6 

paha ~u cneciente capa~idad pne~table. 

Lo6 pai6eó en deóannollo 6e convi~tienon en un de~tino ~mpo~ 

tante del cn~dito ,{nte.nnacional ( ~omo ~e a6inmaba, lo~ ban -

1 1 •• 
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cial en la~ p~~ctica~ de aju~te de. lo~ pago~ exte~no~. Ha~ta 

la d~cada de 7960, el Fondo Moneta~io Inte~nacional habla e 

vez que debZa en6~enta~~e un d~6icit en lo~ pago~ exte~no~, 

la opinión del Fondo e~a impo~tante pa~a accede~ a lo~ p~~~-

tamo~ de la banca p~ivada y pública inte~nacional. E~to ~e -

diluy6 en la d~cada de 7970. Inte~e~ado~ en expandi~ ~u~ 

p~~~tamo~ al Te~ce~ Mundo, lo~ banco~ p~ivado~ igno~a~on 

cualquie~ tipo de condicionalidad y p~e~iona~on 6ue~temente 

pa~a aumenta~ ~u~ p~~~tamo~ y, natu~almente, ~u~ ganacia~. 

1980. T~e~ 6acto~e~ cont~ibuye~on a de~encadena~ la~ ten~io-

En p~ime~ fuga~, el continuado dete~io~o de la capacidad de 

pdgoA extehno~ de lo~ pai~e~ deudo~e~ po~ el debilitamiento 

del ~ome~~io inte~nacional y la calda de ~u~ t~~mino~ de in-

tª-Jtc.a.mb.lo ( 1 5) • 

E» ~~gundo luga~, ~l b~u~co aumento de la ta~a de inte~~~ in 

te~nacional debido a la~ polltica~ moneta~ia~ ~e~t~ictiva~ -

( 15) Que puede ~ ~ explicado trllÍ6 ampliamen-te en el mVtco de la "T eoua -
det I n.tVtcambio duigual" 
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~eguida~ en lo~ E~tado~ Unido~ de~de 6inale~ de la Admini~ -

tJta.c.i6n CaJtteJt. 

TeJtc.eJto, la dimen~i6n alc.anzada po!t el endeudamiento de lo~ 

pai~e~ c.omp!tometido~. En tale~ c.ondic.ione~, loó ~eJtvic.ioó de 

la deuda exc.eden ampliamente la c.apac.idad de pago~ de lo~ 

deudoJte~ y c.onvieJtten en enviable~ la~ tJtadic.ionale~ pol{ti-

c.a~ de aju~te. E~ta~ 6ueJton c.onc.ebida~ pa!ta en6JtentaJt de~e -

quilibJtio~ meno!te~ de lo~ pago~ exteJtno~, nunc.a paJta Jte~ol -

veJt ~ituac.i one~ en la~ c.uale~ lo~ inteJte~e~ de la deuda !ton-

dan o exc. eden el 50% de lo~ ingJte~o~ de expo!ttac.i6n. 

La c.Jti~i~ del endeudamiento de lo~ pai~e~ en de~aJtJtollo ~e u 

bi c.a en un c.ontexto de di~ic.ultade~ gene!tal i zada~. La de~ac.e 
~ -

leJtac.i6n del c.Jtec.i m . i ~ nt o - de la p!toduc.c.i6n y el de c.ome!t -

c.io mundial y la pe!t~i~tenc.ia de la~ p!te~ione~ in6lac.iona --

Jtia~, p!tovoc.an la ~ituac.ión má~ di61c.il de la ec.onomia inte~ 

nac.ional de~de la d~c.ada de 7930. El de~empleo en lo~ E~ta -

do~ Unido~ y el Jte~to del mundo indu~tJtializado alc.anza lo~ 

nivele~ má~ alto~ Jtegi~tJtado~ de~de aquel entonc.e~. El debi-

litamiento de la~ venta~ de la~ emp!te~a~ de lo~ pai~e~ indu~ 

tJtiale~, ~umado al aumento de laó ta~a~ de inteJt~~ geneJta u-

na óituac.ión de in~olvenc.ia en ~egmento~ impo!ttanteó de laó 

La~ quiebJta~ de emp!te~a~ han aumentado 6ue!ttemente en lo~ 

~dlAtA i ndu~t!tiale4. En 1982, han alc.anzado un Jt~c.o!td hi~t6-

11 . . 
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~i~o en lo~ E~tado~ Unido~ ~ en G~an B~etaña aumenta~on 35% 

~ob~e la~ del año ante~io~. En Canadá, lo~ ~~~dito~ ban~a -

~io~ impago~ en 1982 ~on t~e~ ve~e~ mayo~e~ que en 7987. No 

~e t~ata 6olo de la ~alda de emp~e~a~ mediana~ y pequeña~. 

Impo~tante~ ~o~po~a~ione~ t~an~na~ionale~ e~tán eng~o~ando 

la li~ta de quieb~a~. Po~ ejemplo, do~ gigante~ de la indu6 

t~ia del t~a~to~ Ma~~ey Fe~gu~~on e Inte~national Ha~ve~te~ 

tienen deuda~ de d~6i~it, ~umplimiento~ que a~~ienden, en -

~onjunto, a má~ de $u~. 5.000 millone~. Lo~ p~oblema~ del

~e~to~ p~odu~tivo ~e t~a~ladan a la~ entidade~ 6inan~ie~a~. 

En Italia, la ~alda del Ban~o Amb~o~iano y la de~i~i6n de -

la~ auto~idade~ italiana~ de no ~ e~palda~ a la nilial del -

Ban~o e.n Laxembu.'tgo LJ en lo~ E~tado~ Unido~, la ~alda del -

Penn Sque e~e Bank y de la V~y~dale Gove~ment Se~u~itie~, 

~on alguna~ de la~ mani6e~ta~ione~ del impa~to de la ~itua

~i6n e~on6mi~a ~eal en el ~e~to~ 6inan~ie~o. Como exi~ten -

6ue~te~ ~anexione~ ent~e la~ entidade~, lo~ p~oblema~ de u

na6 6e t~an66ie~en a ot~a6. Po~ ejemplo, la V~y~dale Gove~

ment Se~u~itie~ dej6 de paga~ 160 millone~ de d6la~e~ al 

Cha6e Manhattan, que ha de~la~ado una p~~dida de $u~. 285 -

millone~ po~ ~u~ o pe~a~ione~ ~on la V~y6dale. Entidade~ 6i

nan~ie~a6 t~adi~ionale~ de lo~ E~tado~ Unido~ han ~ido ex -

~lu{da~ de la6 nbmina~ de ban~o~ de p~ime~a llnea y e~to au 

menta ~u co6to en la ~apta~i6n de ~ondo6 del me~~ado. 

11 . . 
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El compo~tamiento de lo~ gnande~ agnegadob macnoecon6mico~ -

con6inma e~to~ hechob. Ent~e 1973 y 1981 el pnoducto b~uto a 

pon ciento y ~u deuda bancania con la~ entidade~ de e~o~ mi~ 

mo~ pai~e~ cneció en 250%. Como la ta~a de inten~~ pa~6, en-

tne lo~ mi~mo~ a~o~ del 8% al 17%, la nelaci6n entne lo~ in-

tene~e~ pagado~ y el pnoducto aumentó del 5% en 1973 al 15% 

en 1981. Si ~e companan lo~ intene~e~ pagado~ pon el cn~dito 

intenno e ;ntennacional de lo~ banco~ de lo~ pnincipale~ me! 

cado~ 6inancieno~ con el valon del comencio mundial, ~e ob -

~envan tendencia~ ~emcjante~. En 7973, lo~ inte~e~c~ pagado~ 

equival~an al 25% de la~ expontacione~ mundiale~ y en 1981 -

al 70%. E~ta~ nelacione~ entne co~to~ 6inancieno~ y magnitu- · 

de~ vinculada~ a la p~oducción u el comencio ilu~tnan acenca 

La banca pnivada del mundo de~annollado en6nenta pue~, tunb~ 

lencia~ genenalizada~ que compnometen la ~olvencia y viabilf 

dad de numeno~a~ entidade~. En e~te contexto, el nivel de 

~omp~omi~o de lo~ banco~ con lo~ deudone~ del Tencen Mundo -

adqulene pen~ile~ panticulanmente cnitico~. La deuda de An-

ge»tina, Bna~il y M~xico con lo~ nueve pnincipale~ banco~ de 

lo~ E~tado~ Unido~, excede el capital pnopio de e~o~ mi~mo~ 

banco~. Lo~ p~~~tamo~ totale~ de lo~ banco~ de lo~ 14 pninc~ 

~d~~~ pai~e~ indu~t~iale~ a~cend~an, a 6ine~ de 1981 a 7.500 

/mil 

// .. 
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millone~ de d6la~e~, de lo~ cuale~, el 13% o ~ea $u~.940.000 

millone~, co~~e~pondla a lo~ p~~~tamo~ inte~nacionale~. Con

~ide~ando una ta~a de inten~~ del 6~den del 17% en 1981, la 

canga 6inanciena de aqLtella ma~a global de p~~~tamo~ a~cen -

di6 a md~ de $u~. 1.3 billone~ y en lo que ~e ne~iene ~olo a 

lo~ pnl~tamo~ intenna~ionale~, a $u~. 160.000 millone~. E~ta 

inmen~a eanga 6inanciena no puede ~eguin ~iendo ab~o~vida 

pon la e~onomia intennaeional ~in pnovoean ten~ione~ in~opo~ 

table~, como la~ que ~e ob~e~van actualmente. 

En el maneo de la~ di6icultade~ gene~alizada~, la 6alencia -

de uno o md~ de lo~ pnineipnle~ pai~e~ deudone~ compnomete -

~la la e~tabilidad de buena pa~te del ~i~tema. Ve alll la 

p~eoeupaei6n de lo~ banco~ centnale~ de la~ economia~ indu~-. 

tniale~ y de ~u~ gobienno~ po~ di~eña~ meeani~mo~ que pe~mi

tan en6nentan la e~i~i~ exi~tente y la eventual ce~aci6n de 

pago~ de uno o md~ de lo~ deudo~e~ p~incipale~. La~ ~olucio

ne~ no ~on 6ácile~ panque el pnoblema aba~ca el ~i~tema eco 

n6mico inteknacional tal como viene 6uncionando de~de el 6in 

de la Segunda Guenha Mundial. 

Ld e~p~klencia contempondnea nevela que el ~i~tema intenna -

~ionttl no puede ~eguin ope~ando con polltica~ ~e~t~ictiva~ -

en lo4 pai6e~ centnale~, alta~ ta~a~ de inten~~ y un endeud~ 

miento eneeiente. La hipentno61a del ~ecton 6inaneieno y el 

debilitamiento de la~ 6ue1tte~ de cnecimiento de la pnoduc --

// .. 
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ci6n, tenmina pon genenan de~equilibnio~ in~opontable~ y una 

cni~ i~ que no tiene ~oluci6n con la~ polltica~ econ6mica~ 

tnadici o nale~, ni en lo~ pai~e~ indu~t~iale~ ni en el mundo 

en de~annollo. La cni~ -i~ de .C.o~ panad.{gma~ te6nico~ ~~ de la~ 

polltica~ pnedominante~ en lo~ E~tado~ Unido~ y el ne~to de 

l o~ pa.{~e~ avanzado~, nevela la pno6undidad del pnoblema y -

el neplanteo inev.{table de la~ nelac.{_one~ v.{gente~ en el 6n

den econ6mico mund.{al. 

3.4 El Endeudam.{_ento Lat.{_noamenicano.- La~ tendenc.{a~ dom.{_nante~ ,. 

en el ~¡~tema 6.{_nanc.{_eno .{_ntennac.{_onal nevelan que el ende~ 

dam.{_ento d~ lo~ pa.{_~e~ en de~annollo 6ue pnomovido pon la 

banca tnan~nacional, Se adm.{_te actualmente en lo~ medio~ 

competente~, que l o~ banco~ ~uenon extnemadamente impnuden

t e~ en la b~~qu e da del negocio u en ~u polltica de penetna

ci6n en la~ p l a z a~ peni6~~ica~, ya que el capital pnivado 

ha e~tado di~p o nible en 6onma exped.{_ta pana lo~ intene~a -

do~, lo~ contnato~ que ante~ dunaban a~o~ pana 6inman~e, 

ya que ~e debla hacen una evaluaci6n de pnoyecto~ m.{_nuc.{_o~~ 

de~apanec.{_6, pana que e~ta nevi~i6n ~ea ~udimenta~.{_a a co~

to plazo, aún cuando la mayo~la de lo~ p~~~tamo~ ~.{_guie~on 

~iendo de apl.{cac.{_6n e~peci6.{_ca. Otno ~acto~ p~eponde~ante 

6ue que lo~ Bancoó p~.{_vadoó han óido incluóo mucho meno~ 

exigente~ en la colocaci6n de ~u~ ca~te~aó, que el Banco 

Mundia~ y que loó bancoó ~egionale~ de de~a~~ollo, ademd~, 

11 . . 
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en et contJtol de. la u.til ,[zaci6n de R.o.t> Jtecu.Jt.6oó :tanto a ni

vel de p!toyectoó como de la economla en .6u conjunto. En el 

cuad!to N°11, óe demueó.tJta loó antecedente.6 Jte.6pec.to de loó 

niveleó hió.tóJticoó u ac.:tualeó y de la eót!tuctuJta de la Veu

da LatinoameJticana, obóe!tvamoó doó Jtaógoó 6undamen.:taleó: 

1) El cJtecimien.:to del monto de la deuda exteJtna en el .:tJtanó 

cu!tóo de loó añoó 70, 2) el papel p!tog!teóivamente máó impo~ 

tan.:te que cabe a loó 6lujoó ~inancieJtoó p!tivadoó, en eópe -

cial aquelloó que óe o!tiginan en bancoó comeJtcialeó, que a

.:tJtaen conóigo e6ec.toó nega.:tivoó que óe mani6ieótan en: 

1) Tnt<?.Jteó e.ó máó al.:toó en compa!taci.6n con loó que impone el 

6inanciamiento o6icial, 2) toó plazoó de vencimiento óon ca 

da vez máó coJt.toó en !telaci6n con loó emp!t~ótitoó públicoó 

u po!t último 3) laó .:taóaó de in.:teJt¿ó 6lexibleó en luga!t de 

6ijaó. Pe!to eó.to apenaó explica el contexto in.:teJtnacional -

del 6enómeno, eó indiópenóable obóeJtva!t laó poll.:ticaó óegu{ 

daó den.:tJto de cada pa~ó y óu inóeJtci6n en laó tendenciaó i~ 

teJtnacionaleó apun.:tadaó. Ve maneJta gene!tal puede a6i!tma!tóe 

que la abundancia de c!t¿di.:to inte!tnac.ional a6lojó laó pol1-

t{~a~ de aju.6te en loó pagoó in.:teJtnac.ionaleó de loó paióeó 

~n de~a~~ollo. E!ta máó 6ácil ob.:tene!t c!t~di.:toó que Jtealiza!t 

pol1ti~a~ máó Jtigu!toóaó de óuó.:ti.:tuci6n de impo!ttacioneó, 

p!tomoción de expo!ttacioneó u aho!t!to de ene!tgla. 

No eó que eó.:to no óe hubieJta hecho. Po!t ejemplo, B!taóil !tea 

11 . . 
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liz6 avan~e~ eon~ide~able~ en la ~u~tituei6n u ahonno de e

neng1a y en la expan6ión de 6u6 expontaeione6. Ve todo6 mo

doó, eabe admitin que la abundan~ia de en~dito intennaeio -

nal 6inanei6 de6equitibnio~ extenno~ in6o6tenible6 en au~en 

cia de aquella cincun6tancia. 

La nelaci6n entne deuda extenna y la6 vaniable6 econ6mi~a6 

6igni6icativaó (pnoducci6n, acumulación de capital, óala -

nio~, et~.) 6ue deci6ivamente condicionada pon laó pollti

ca~ econ6micaó aplicadaó en cada pal6. Ve6de e6ta pen6pect~ 

va, en Amtnica Latina, cabe di6tinguin do6 expeniencia6 

pnincipale6. La de aquello-6 pai6e6 que 6e endeudanon mante

niendo el pa~adigma tnadic .ional de 6U6 pofftica-6 de indu-6 -

tnializaci6n y de6annoflo, u fa de aquello6 otno6 que, 6i 

mult~neamente, cambia~on nadiealn1ente 6u6 pol1tica6 pnevia-6 

u pnomovi~non la apentuna extenna en tonno de la-6 ventaja-6 

eompanativa-6 nevelada-6 pon el me~eado intennaeional. El pn~ 

men gnupo abanea Bna6il y Mtxieo. El 6egundo a lo-6 pai6e6 -

del Cono Sun, en e-6te gnupo 6e puede eon6ide~an a Bolivia. 

En el pnimen gnupo 6e ob6enva el mantenimiento de un nápido 

~~e~imiento econ6mico, una 606tenida expan6i6n de la aeumu

la~i6n de eapital y el aumento del empleo. Entne 7975 y el 

affo 1981, la eeonomia bna6iffe0a cneei6 ca6i un 40% y la me

xicana ea6i un 60%. E6to mantuvo una 6uente demanda de im -

pohtacione-6 vineulada a la 6o~maci6n de capital y a cnecien 

11 . . 
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te~ nivele~ de actividad económica intenna. Bna~il en6nent6 

e~te pnoce~o expan~ivo mientna~ el aumento de lo~ pnecio~ -

del petn6leo acnecentaba el dé6icit de ~u~ pago~ extenno~. 

El ahonno de enengia y la expan~ión de la~ expontacione~ no 

pudo evitan el nuente cnecimeinto del endeudamiento. En 

México, el petn6leo jugó un papel di~tinto, el hidnocanbuno 

emengi6 como una impontante 6uente de divi~a~. E~te cuadno 

de abundancia de la capacidad de pago~ extenno~ e~timul6 

~o~tenid o pnoce~o de acumulación peno, también una impnude~ 

te pol1tica cambiania. La moneda mexicana mantuvo la pani -

dad en t o ~no de 25 pe~o~ pon d6lan, como la in6laci6n inte~ 

na, excedi6 la intennacionae, el pe~o ~e devalu6 ~o~tenida 

mente. E~to e~timuló la~ impontacione~ y de~alent6 la~ ex -

p ontacion e ~ di~tinta~ del petnóteo, incluyendo el tuni~mo, 

que e ~ muu impontante como genenadon de empleo y 6uente de 

divi~a~. La nevaluaci6n del pe~o ~umada al aumento de la~ -

ta~a~ de inten~~ y al deteniono del meneado petnoleno, de~~ 

t6 la cni~i~. El cambio de expectativa~ de lo~ openadone~ 

econ6mico~ y el convencimiento bien 6und~do de que la pan~ 

dad cambiania ena in~o~tenible, pnomovi6 la 6uga de capita

le~, lo~ inmueble~ y activo~ 6inancieno~ en el extenion, 

pnopiedad de mexicano~, e~ del anden de lo~ 50.000 millone~ 

de d6lane~. E~ decin, que en gnan pante, el incnemento de -

la deuda extenna tiene como contnapantida la 6uga de capi -

1 1 . . 
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tal nacional. Sea como 6ue~e, tanto en M~xico como en B~a -

~il, el endeudamiento acompaff6 un ~o~tenido c~ecimiento de 

la p~oducci6n, el empleo lj la 6omaci6n de capital, ambo~ 

pai~e~ hatinicahon ~u~ pol~tica~ de indu~thialización, int! 

9hación de ~u~ e~pacio~ te~hitohiale~ y 6o~maci6n de ~i~te

ma~ p~oductivo~ checientemente complejo~. 

En lo~ pai~e~ del Cono Su~, ~e incluye a Bolivia, la expe

~iencia e~ muy di~tinta. En e~to~ pai~e~ el c~eciente acce

~o al c~~dito intehnacional ~e phodujo ~imult~neamente con 

un cambio e~pectacula~ de la pol~tica económica. Toda la ex 

pe~encia .¿ndu~thiali~ta y ~u~titutiva de impohtacione~, 

6u~ ~e~pon~abilidad de la i~~acionalidad económica y el a -

t~a~o del pa~~. 

La altehnativa con~i~tih~a en volveh a ab~i~ la~ economia~, 

a~igna~ lo~ ~ecu~~o~ conno~me a la~ ventaja~, compa~ativa~ 

~evelada~ poh el me~cado inte~nacional, dep~imih lo~ ~ala

~io~ ~eale~ paha aumentah la ~entabilidad p~ivada y de~man

tela~ al ~ecto~ público pa~a neubican al meneado como meca

nl~mo e~encial de la di~tnibuci6n del ingne~o y la a~igna -

ci6n d~ hecun~o~. Natunalmente, e~ta~ pol~tica6 pnovocanon 

la viole~ta calda de la p~oducci6n, el empleo u lo6 6ala -

kio~ neafe~. En tale6 condicione6, e~a impo6ible genenan u

na demanda ae~ecentada de ch~dito extenno. Ante6 bien, dada 

la cont~acei6n de la demanda intenna, caete~i6 panibu6, el 

1 1 . . 
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batanee eome~eial y la euenta co~~iente del batanee de pago~ 

tend~án que habe~ mo~t~ado un ~upe~ávit eon~ide~able y el 

Banco Cent~al un aumento de ~u~ ~e~e~va~ inte~nacionale~. Pa 
1 

~a aumenta~ la co~~iente de c~~dito exte~no e~a indi~pen~a -

bl e, po~ lo tanto, 6o~za~ el endeudamiento. A~l ~e hizo po~ 

1.- El de~plazamiento del 6inanciamiento público al c~~dito 

exte~no. 2.- La ~educción de a~ancele~ de impo~taci6n y ~o -

b~e todo, la ~evaluaei6n del pe~o. 

En de6initiva te~minó ca~tigá ndo~e a la~ expo~tacione~ y ~ub 

~idiando la 6uga de eapitale~, la~ impo~tacione~ y ot~o~ ga! 

t o ~ en el e xt e~io~, ~epat~iaci6n de utilidade~ y ~egalla~. 

La expe~i e nc i a de A~gentina y tambi~n la de Chile y U~uguay, 

que gua~da, con aque l la mucho~ ~a~go~ comune~, no tiene equ{ 

valen.te e_n e.l plano inte~nacional. La deuda de ot~o~ pai~e~ 

impo~tante~, como Ko~ea, tambi~n 6ue acompañada, como en B~a 

~il y M~xico, po~ un ~o~tenido c~ecimiento de la p~oducci6n, 

la acumulac¡6n y el empleo. En el ca~o de la~ economla~ de -

Eu~opa O~iental, la~ di6e~enc¡a~ in~titucionale~ impiden ex-

t~ae~ conclu~ione~ compa~ativa~ vdl¡da~. En el Cono Su~ de- ~ 

la Aml~ica Latina, la expan~ión del c~~dito inte~nacional en 

el ma~eo de polltica~ inte~na~ de in~pi~aci6n moneta~i~ta, -

p~ovoc6 deuda~ inmen~a~ y un 6enomenal dete~io~o de la econo 

m1a y el biene~ta~. Natu~almente, e~ta~ ~e6e~encia~ del p~o-

11 . . 
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ce~ o de ~ ndeudamiento a~umen hoy mucha impo~tancia, cuanto 

t o do~ lo ~ pai~e~ deudo~e~ y la mi~ma comunidad 6inancie~a 

inte~nacional, enn~entan el de~a61o de ~e~olve~ con ~eali~ 

mo lo~ de~equilib~io~ exi~tente~. 
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C A P I T U L O 4 

EL ROL VEL CAPITAL EXTRANJERO SEGUN LA CONCEPCION VESARRO

LLISTA 

4.1 El Supue~to ''Ca~dcte~ Financie~o'' de Capital Ext~anje~o.-

E~ de aceptaci6n gene~al que exi~te un d~6icit en la cuenta 

co~~iente del balance de pago~ latinoame~icano~. Reconocien 

do e~ta ~ituaci6n, ~e t~ata de indaga~ cuale~ ~on la~ cuen

ta~ ~ealmente de6icita~ia~, de tal mane~a de comp~ende~ ca

balmente la natu~aleza de dicho d~6icit y ~¡ e6ectivamente, 

e~te e~ p~oducto de la~ cuenta~ que co~~e~ponden al movi -

miento come~cial. 

A~i tenemo~ que en la cuenta come~cial de la balanza de pa

go~, ~e incluyen cuat~o g~upo~ de cuenta~: a) la~ me~can --· 

cia~ p~opiamente tale~, b} lo~ ~e~vicio~ co~~iente~, e) la~ 

donacione~ p~ivada~, d} lo~ ~e~vicio~ de capital. Ve~emo~ -

que ~ucede con cada una de e~ta~ ag~upacione~, de tal mane

~a de ubica~ cla~amente en cual de ella~ ~e p~e~enta el dl-

6icit o en cual ~e mani6ie~ta má~ 6ue~temente. 

La cuenta de me~cancia~, con~tituida po~ la~ expo~tacione~ 

e impo~tacione~, mue~t~an un ~aldo neto po~itivo pa~a el P~ 

~lodo 1960-68 en Am~~ica Latina, ~in emba~go, el el Peniodo 

1975-81, el compo~tamiento e~ totalmente di6enente ya que-

mue~ tna un ~aldo negativo, e~ decin, el movimiento de me~ -

cancia~ no cau~a el d~6icit de la cuen.ta conniente en un P! 

~lodo, peno ~1, en el peniodo 1975-81; ~ea cual 6uena ~u 

1 1 . . 
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eompo~tami~nto, ~~ta no ~~ una cau~a p~~pond~~ant~, como ~~ 

v~~á má~ ad~lant~ d~l dé6icit ~n cu~nta co~~i~nt~ como pu -

di~~a d~~p~~nd~~~~ d~l análi~i~ qu~ ~~p~cialment~ hac~ CE -

PAL al habla~ d~l "d~~~quilib~io impli:cito" lJ al a~ocia~ a 

é~t~ lntimam~nt~ con ~l d~t~~io~o d~ lo~ té~mino~ d~ int~~

cambio (cuad~o N° 12) 

El ~up~~áv~t ~n la cu~nta d~ m~~cancla~ ~n ~l p~~lodo 7960 

-68, ~u magnitud ~~ vé atenuada po~ ~l ~u~~t~ d~t~~io~o d~ 

lo~ té~mi n o~ d~ int~~cambio qu~ vi~n~ ~xp~~im~ntando Amé~i

ca Latina, como ~~gi6n d~pendient~ ~n el ~i~t~ma capitali~

ta mundial. E~t~ 6en6m~no ~~ indudabl~m~nte impo~tant~ en -

la ~xplicación d~ la e~i~i~ de la balanza d~ pago~, p~~o no 

~~ ~l único ~l~m~nto explicativo ni ~l má~ ~~l~vant~ ~i con 

~ide~amo~ pa~tieula~ment~ ~l p~~lodo d~ po~t-gu~~~a. 

En cu~nta co~~i~nte ~~ incluyen un conjunto d~ eat~go~la~ -

qu~ podem o ~ denomina~ ~e~vicio~ eo~~ient~~ lJ qu~ contempla 

lo~ 6let~~, ~egu~o~, ot~o~ t~an~po~t~~, viaje~ lj ~~~vicio~ 

dive~6r~. El compo~tam~ento de e~ta~ catego~la~ en ~u con -

junt o mur~than un ~aldo negativo pa~a Amé~iea Lat~na ~n lo~ 

do~ pe~lodo~ que analizamo~, que ~~6l~ja toda una in6~a~~ -

t~uctu~a monopólica, del com~~cio mundial. E~ta ~~ exp~~~a, 

~nt~~ ot~a~ 6o~ma~, a t~avé~ del condicionami~nto d~ la~ 

venta~ d~ pa~te d~ la~ ~mp~e~a~ monop6lica~ d~ lo~ c~nt~o~ 

indu~t~ial~~ a lo~ pai~~~ ~ubd~~a~~ollado~ qu~ a~egu~an qu~ 

11 . . 
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lo~ 6lete~ y ~egu~o~ de lo~ p~odueto~ vendido~ ~e hagan en 

emp~e~a~ d~ lo~ p~opio~ pai~e~ indu~t~ializado~, gene~ando 

una ~alida d~ divi~a~ eno~mem~nte ~igni6ieativa de~de lo~ 

pai~e~ latinoame~ieano~ aquello~. 

La euenta de donaeione~ p~ivada~ mu~~t~a tambi~n un d~6i -

eit ~n el p~~lodo 1960-68, exeepto pa~a lo~ dltimo~ a~o~ y 

aunqu~ e~t~ e~ pe.quet1o, no d~ja de ~e~ eualitativamente 

~igni6ieativo pa~a eomp~end~~ ~l d~6ieit global d~ la euen 

ta eo~~ie.nte., pue.~to que. no~malmente ~e pen~aba que lo~ 

pai~e~ ~ubde.~a~~ollado~ ~eeiblan un voldmen mayo~ de. dona

eione.~ p~ivada~ qu~ la~ enviada~ a lo~ pai~e.~ de.~a~~olla -

do~ po~ aquello~. Pe.~o e~te a~gumento ~e. eon6i~ma e.n e.l Pe 

~lodo 75-81, ya que. e.l eompo~tamie.nto e.~ di6e.~e.nte y e~ta 

euenta pa~aa~o~t~n~~ un ~upendvit. Finalment~, en eue.nta -

eo~~iente. apaneeen eontabilizado~ lo~ ~e~vieio~ del eapi -

tal, a lo~ que eomunmente ~ue.le denomina~~e ~enta del eap~ 

tal y que. ineluy~n la~ utilidade~ de la inve~~i6n di~eeta, 

lo~ int~~e~e.~ de p~~~tamo~ y lo~ dividendo~ de inve~~ione~. 

El ~aldo de toda~ e~ta~ eat~go~la~ e~ ela~ament~ negativo 

pa~a Am~~~ca Latina aeentuándo~e en lo~ dltimo~ a~o~, po~ 

~j~m~lo el dt6ieit de ella~ ~upe~a eon e~eee~ el ~upe~ávit 

d~ la QUenta de. me.~canela~, ~n el pe~lodo 60-68, pa~a e.l a 

~o 1966, mie.nt~a~ exi~te un ~upe~ávit en la eue.nta de. me.~

c.anela~ de. 7977 millone~ d~ d6la~e~, (columna 1, c.uad~o N° 

11 . . 
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72) hau un d~6icit de lo~ ~e~vicio~ de capital de 2,035 mi -

llone~ de d6la~e~ (columna 6). Si ~umamo~ la~ cuenta~ de6ic{ 

ta~ia~ u, en e~peciai, ~¡ tomamo~ la de ~e~vicio~ co~~iente~ 

u de capital, podemo~ plantea~ cla~amente que el d~6icit de 

la cuenta co~~iente de balanza depago~ lo p~ovocan lo~ movi

miento~ de ~e~vicio~ y e~pecialmente lo~ ~e~vicio~ de capi -

tal. 

Podemo~ ob~e~va~ (cuad~o N° 12) que en el pe~1odo 1960-68, -

la cuenta de me~cancia~ e~ la única que a~~oja un ~aldo 6av~ 

~able pana Amé~ica Latina, que alcanza a 12.621 millone~ de 

d6la~e~ (columna 7). El conjunto de la~ cuenta~ de ~e~vicio~ 

co~~iente~ tiene un ~aldo negativo de 6.785 millone~ de d6la 

~e~, la cuenta de donacione~ p~ivada6 tambi~n tiene un ~aldo 

negativo que_ alean za a 34 7 m~·. llone.6 de d6la~e.6, (columna 5) 

Finalmente, ei .6aldo negativo md.6 .6igni6icativo lo mue.6t~an 

la.6 nenta6 del capital que, en e.6te pen1odo, po~ .61 .6ola.6 .6U 

pe~an al .6aldo po.6itivo de la cuenta de me~canc1a.6, pue~ al

canzan a 15.575 millone.6 de dóla~e.6 (columna 6). 

Realizando el mi.6mo an~li.6i6 pa~a el pe~1odo 7975-7987, la -

cuenta de me~canc1a.6 ya a~~oja un .6aldo negativo y demd.6 a -

la~mante ya que tiene un compo~tamiento c~eciente, alcanzan

do un total de 96.403.7 millone.6 de d6la~e.6 (columna 7), co~ 

vi~ti~ndo~e en otna cuenta deóicita~ia pa~a Am~~ica Latina. 

El conjunto de cuenta~ co~~iente.6 mantiene un .6aldo negativo 

11 . . 
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y c~ece 6o6tenidamente alcanzando 37.820.88 millone6 de d6-

la~e6, la columna Vonacione6 P~ivada6 ~e6ulta 6e~ en e6te -

pe~lodo la anica que tiene un 6aldo po6itivo, alcanzando a 

5.525.5 millone6 de d6la~e6 6in a6ecta~ mayo~mente en la Ba 

lanza de pago6, y como 6e mani6e6t6 en el ante~io~ pe~lodo, 

e6tudiado el 6aldo de Renta del capital en e6te pe~lodo ta~ 

bién 6e convie~te en el 6aldo que má6 va ha incidi~ negati

vamente en la Balanza de Pago6 ya que alcanza a 92.273.4 mi 

llone6 de d6la~e6 (columna 6). 

El ~ e6ultado 6inal de la6 cuat~o cuenta6 p~e6entada6 mue6 -

t~a un 6aldo negativo pa~a Amé~ica Latina tanto en el pe~l~ 

do de 1960-68, como en el t~amo 1975-81, que e6 at~ibuible 

a la6 cuenta6 de 6e~vicio6 y e6pecialmente, a la ~enta del 

capital. 

El análi6i6 de 6aldo6 que 6e ~ealiza ~ea6i~ma la6 tenden -

cia6 en cuanto al movimiento de 6e~vicio6 y e6pecialmente -

lo6 6e~vicio6 del capital que tienen una impo~tancia ~elat~ 

va cada vez mayo~ en de6med~o del movimiento de me~cancla6. 

A6lmi~mo, 6e ve ~e6o~zado al con6ide~a~ lo6 movimiento6 de 

capital ext~anje~o (dep~eciaci6n; amo~tizaci6n e ing~e6o6 -

de capital), ag~avando en ext~emo la 6ituaci6n aqul p~e6en

.tada. 

Ve toda6 6o~ma6, inclu6o con6ide~ando 6olo la cuenta co 

~~ie~t~* no e6 co~~ecto entende~, como la co~~iente cepali-

11 . . 
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na, de.6ine. e.l d~6ic..it de.l balanc..e. de. pago-6 c..omo un "de.Je.qui-

l ibJtio impf.-Lc..ito" de. f.ac..ue.nta c..oJtJtie.nte. oc..ac..ionado 6undame.n-

talmente. po~ fa c..uen.ta de. me.Jtc..anc..la-6. Cuando Je a6i~tma: 

"En e.6e.c..to, mi~tando e_f. p!tobf.ema de..&de. e.f. fado 

de una ec..onomia pe.~ti6~Jtic..a, podJtá veJti6ic..aJt

Je. que &u-6 ing~teJo& e.n moneda e.xtJtanje.Jta de

pe.nde.n Job~te.. todo de. fa expo!ttac..i6n de p!to -

duc..to& báJic..o-6, fa c..uaf. c..omo e-6 Jabido, Je. -

inc..Jtementa c..on lentitud, Po!t otJto fado Jin -

emba~tgo, Ju demanda de. b_¿e_ne-6 impo!ttado&, f.o 

que. e& igual; Ju-6 nec..e.&idade.-6 de diviJa-6 

tienden a e.f.e.vaJtJe. a una ta&a mayoJt que. fa -

de.f. ingJte.Jo y fa de Ju& e.ntJtada& poJt expoJtt~ 

c..ione.-6. Ve. e.&te. modo y Je.gún Je.an f.a-6 Jte.f.a -

c..ione.-6 entJte. e.&a-6 vaJtiabf.e.-6, f.o-6 baf.anc..e.-6 de. 

pago-6 e.JtaJtán Jometido-6 a p!teJi6n c..onJtante., 

tanto mayoJt c..uanto má& amplio &e.a e.f. deJaju! 

te. e.ntJte. ia-6 diJponibilidade.-6 de. divi&a-6 poJt 

una paJtt~ y el inc..Jte.me.nto de.f. ingJte.Jo inte.Jt

no y fa demanda c..onJiguiente de impoJttac..io -

ne.-6 po!Z. la otJta" (76) 

E f. c.ap,ita.e e.xtJtanj eJto, e.ntonc..e.ó no viene. en t>i a "6inanc..iaJt" 

un deJe.quif.ib~tio eventualmente geneJtado poJt la-6 f.imitac..ione-6 

que o6tece la c..uenta de. me.Jtc..anc..la&, &ino que Jte.almente viene 

d cubJti t e.f. de.Je..quilibJtio pJtovoc..ado poJt lo& movimiento& de. -

tanto, &e Jtec..uJtJte al c..apital e..xtJtanjeJto paJta pagaJt lo-6 &e.Jtvi 

c..io~ de. c..apitaf. e.xtJtanjeJto que_ Jte.pJteJenta el c..o&to po!t ef. u6o 

de l~te., ingJte.6ado an.te.JtioJtme.nte. a lo6 pai6e.& latinoame.Jtic..a -

( t 6) CEPA L, "La Ce.pal lJ el anái.Mi-6 del VuaJw U o Latinoa.me.Jtic..ano" 
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nof.>. 

ciami~ntc ~xt~nno" ya qu~ pn~ciJ.>am~nt~ ~~ ha g~n~nado un d~ 

6icit ~n balanza d~ pagoJ.> pnoducto dz la acci6n d~l miJ.>mo -

capital ~xtttanj~t;_o ~n ~l J.>~no d~ nue.J.>tna-6 ~conomiaJ.>. 

4.2 El capital ~xtn~njeno: medio d~ extnacci6n de ~xcedent~J.>.-

Otna d~ la'-> 6uncion~J.> qu~ d~b1a cumplin el capital ~xtñanj~ 

tto~J.> la de compl~m~ntan ~n Sonma J.>igini6icativa ~l ahottño -

nacional. En v~hdad, la chltica h~cha a la pñimena 6unci6n 

d~6inida paha el capital extnanjeno, p~ttmite ponen ~n duda 

que e6ectivame.nte pudie.J.>e cumplin eJ.>ta otha 6unci6n aJ.>igna-

da. Emplnicamente eJ.> 6~cil demoJ.>tnan que el capital extnan-

jeno no ayuda al ahontto nacional. La-6 6onma-6 pnincipaleJ.> 

del capital extnanje'Lo J.>on lo'-> pnéJ.>tamoJ.> de m~diano y langa 

plazo, ioJ.> pn~J.>tamoJ.> compenJ.>atonioJ.> y la invenJ.>i6n din~cta. 

) ? 

En Am~nica Latina, pana el penlodo 7950-6~, como lo mue~tna 

el Cuadt;_o N° 13, lo'-> pn~JtamoJ.> d~ m~diano y langa plazo ne-

ptt~J.>entan 20.360 milloneJ.> d~ d6lan~J.>, pon lo'-> cual~'-> hay u

na amont~zaci6n de 73.702 millone.J.> de. d6lane.J.>; hay entonce.~ 

und ''e.nthada ne.ta" pon eJ.>te concepto de 7. 258 millon~-6 de. -
1' 

d~latte~, Pon concpeto d~ pn~J.>tamoJ.> compe.nJ.>atonio'-> t~nemo-6 u 

~a entnada de capital d~ 11.418 millone.J.> de d6lane.6 y una -

J.>alida poh amontizanon~J.> de 8.753 millone.J.> de d6laneJ.>¡ t~n~ 

mo6 pe· -~- .tan.t c,, urul ''cn.tflada neta" de. capital d~ 2. 665 millo 

11 . . 
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CUADRO N2 13 

< 
~!OVH!IENTO V RENTA DE L CAPITAL EXT72ANJE RO (7 95P - 70 ) 

A M E R I C A L A T I N A 

~!O V. DE CAPITAL EXTRANJ ERO 

1 ) I n v eJL ,~ ;,_ 611 D,<'fu?.c ta 

2) PJz.útamoh de. mcrl. lJ fatr9o peazo 

3) PJz.ú tamo ~ e otnper1 ~~a.toJz. <. Oh 

MOV. NETO DE CAPITAL EXTRANJERO 

RENTA DE L CAPITAL FXTRANJERO 

1) UtLC .<'rlarl e.~~ lJ rf,i\J .{nc.nrfo-6 

2) I l'tte ~ ehc.h y p!z.éid:amoh 

TO TAL RE~JTA 

SAL DO Df AIO V. V Rrt-frA DE L CAPITAL 
EXTRANJERO 

9.f-07..1 

~ 0 .36 .f1.7 

11 • . t 7,~ . 1 

947.2 

13.102.2 

~.75 3 .() 

18.430.6 

5.751.3 

24.181.9 

Safdoh 

8.654.0 

7.2 52 . 2 

'!. .h f, 5 .7 

78. 57 7. o j 

-24.181.9 

-5.606.2 

_ ___.___~_.....__ __ j 
F U E N 'I' E Datos de CEPAL y F.M.I., "Tabulados e n el Equipo de Dependencia" 

(CESO) . 
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ne~ de d6la~e~. En cuanto a inve~~i6n di~ecta, ~e ~eciben 

9.601 millone~ de d6la~e~ y ~aten po~ ~eti~o de capital y o-

t~a~ ~alida~ 947 millone~ de d6la~e~, tene.mo~ entonce~ una 

"ent~ada neta" po~ inve.~~i6n di~ecta de 8.654 millone~ (g~an 

pa~te de e~ta ent~ada no ~ep~e.~enta un 6lujo de nuevo~ capi-

tale~, ya que ~e incluye la ~e.inve~~i6n de utilidade~. En -

con~ ecue,ncia, la "ent~ada neta" de. capital e.xt~anje~o pa~a 

el pe~~odo con~ide.~ado e~ al~e.dedo~ de 78.577 millone~ de d6 

la~eb. Sin emba~go, bi con~ide~amo~ lab balida~ de capital -

po~ concepto de. ~e.ntab que ~~te. ~ecibe, pod~e.mo~ ap~ecia~ -

que el "apo~te" del capital ex;t~anje~o e~ negativo¡ en e6ec-

to, la ~e.nta total pagada al capital ext~anje~o po~ Am~~ica 

Latina, en el pe~lodo con~ide~ado e~ de 24.184 millone.~ de-

d6la~e~, de. lo~ cuate~ 18.430 millone~ co~~e~ponden a utili-

dade.~ y dividendob pe~cibido~ po~ la inve~~i6n di~ecta y 

5.752 millone.~ po~ concepto de inte~e~e~ de lo~ p~~~tamo~ . . 

Con~ide~ando e.ntonce~ la~ ~enta~ del capital ext~anje~o, lo~ 

paib e~ de Am~~ica Latina tienen un "apo~te negativo" en el -
1 

pe~lodo, de. 5.606 m ,illone~ de d6 .ta~e ,~ (77}.! 

Lo~ p~~~tamob de 1ue.diano y la~go plazo en el pe~lodo 76-82 -

(cuad~o N° 14}, alcanzan a 55.979.8 millone.b de d6fa~e~, po~ 

lo~ cuale.~ exibte. una amo~tizaci6n de 68.543 millone~ de d6-

la ~ e~, en con~ecuencia exi~ti6 una ent~ada neta de-72.564 mi 

( 17) S e u;tii~za lo~ concepto~, tipiccune.nte. cepa-Uno~, de "e.~ada neta" 
y "Apoue" puuto que exp~uan con gMn cia~dad la po~iu6n ideo
.f..6gica del duM~oUMmo 6~ente al 6 en6me.no del capital ex.t!Lanj ~<.,_ 
t.a tt.UL<'zaci.6n de ute lenguaje, en ute. cMo u co11 6inu de ilM 
.ua c.l ó 1-t. 
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C U A D RO NQ 14 

M lE R I C' A LATINA ( 19 7 6 - 8 2 ) 

(En m-Lteone.J.> de. $(U}.) 

MOVIMIENTO VE CAPITAL EXTRANJERO 

1) INV ERS ION EXTRANJERA 

2) PREST M!OS VE AIEV. Y LARGO PLAZO 

- t\kcLéano PC a= o 
- LMgo PCa zo 

~ !OV. NETO VE C'AriTAL EX T RA~l]ERO 

RENTA VE CAriTAL EXTRAMJERO 

1) UTILIDA DES Y DIV IDENDOS 

2) HJTFPF_<::FS f'F PRESTMWS 

TOTAL RENTA 

SALVO VE A!OV. Y RENTA DEL CAPITAL 
EXTRANJEPO 

INGRESOS 

26.117.0 

55.979.8 

36.120.0 

EGRESOS SALVOS 

26.117.0 

-16.905.1 

68.5-+3 -12.564.0 

42.912.1 

+.?9.560.0 

122.553 1/ -86. 433.0 

(50.379)y -50.879.0 

(137.312.0) 

(97. 752.0) 

1/ Inc luy e el paqo de inte r és por crédi t os controlados por el sector pri-
vado. 

2/ No incluye e l paao de interés por créditos contratados del sector pri
vado , só lo se considera e l p aao de intereses contratados por el sector 
pÚbU co. 

FU E N TE : Elaboración propia, BID in fo rme 1983, cuadros 4 6 , 50, 51, 59, 
GO y cuadro NQ informe an u a l 1983 . 

! 
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llone~, e~ deci~ que la 6uehte tendencia a cont~ata~ de. 6ue.~ 

te.~ p~ivada~ -Banco~ ext~anje.~o~ p~ivado~- ocaciona que e~a~ 

ama~tizacione~ po~ e~to~ c~~dito~, ~upe~an lo~ apo~te~ que -

pudie~on ~e.aliza~ lo~ c~~dito~, en t~~m .ino~ de 6inancia~ ac

tividade~ Jndu~t~iale~, e~te. 6en6meno ~e explica má~ adelan

te, pue~ cada c~~dito que. cont~ata, ~e de~tina en p~opo~cio

ne~ cada vez má~ c~eciente~ a paga~ el ~e~vicio de la deuda 

cont~a.{.da e.n pe~.{.odo~ ante.~io~e. -~, (e.n e.~te. ca~o la~ amo~tiza 

c.ione~), (ve~ punto4. }. 1. de. e.~te t~abajo en el ca~o del p~~! 

tamo de. 1.000 d6la~e~ cada a~o, amo~tizable~ en 20 aHo~ con 

inte.~~~ del 5%). / 

En cuanto a p~~~tamo~ c.ompen~ato~io~, te.nemo~ un ~aldo po~i

tivo de 42.912.1 millone~ de d6la~e~ lo que. ~igni6ica que 

lo~ E~tado~ ~ecu~~ie~on a e~ta 6o~ma de p~~~tamo~, pa~a ~u -

p~imi~ lo~ e.6ecto~ negativo~ que. po~ p~~~tamo~ de mediano y 

la~go plazo ~u()~en la~ e.conom1a~ de lo~ pai~e~ latinoame~ica 

no~, ~i con~ide~amo~, e.l 6lujo neto de ~enta~, ob~e~vamo~ 

que. po~ concepto de ~alida~ de utilidade~ y dividendo~ ~ali! 

~on 122.553 millone~ de dóla~e~ en lo~ mi~mo~ que ~e incluye 

una p~opo~ci6n elevada po~ pago de inte~e~e~ al c~~dito con-

6~ontado po~ el ~ecto~ p~ivado, en 6in de cuenta~ el pe~lodo 

7976-82 con6i~ma el pe~lodo 7955-70 aún má~, ~e ag~ava el 

compo~tamie.rLto, pue~ en un pe~lodo de 15 aHo~ (7955-70) el

~aldo alcanza a 5.606.2 millone~ de dóla~e~, en cambio en un 

pe~lodo de 6 año~ { 7976-82) el ~aldo alcanza a-97. 75'!. millo-

11 .. 
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ne~ de d6la~e~, lo que ~igni6ica que e~te ~aldo negativo ~e 

multiplic6 en ca~i 17.5 vece~ al ~egi~t~ado en el p~ime~ P! 

~piado, e~te 6en6meno e~ de un eno~me ~igni6icado pa~a la~ 

econom~a~ latinoame~icana~, pe~e a que lo~ d6la~e~ ~on de -

un pode~ adqui~itivo meno~ al del pe~iodo 1955-70 po~ lo~ e 

6ecto~ que ocacionan en la di~to~ci6n y la vulne~abilidad -

del equilib~io exte~no de e~ta~ econom~a~. 

La~ ci6~a~ aqu~ ent~egada~, al cuanti6ica~ el pe~~odo 7955-

70 en ~u conjunto, no pe~miten ~e6leja~ la tendencia que 

mue~t~an e~ta~ ci6~a~. Sin emba~go, podemo~ a6i~ma~ que la 

tendencia ~e mani6ie~ta cla~amente c~eciente acentu~ndo~e -

el p~oblema de la~ ~alida~ de capital en lo~ último~ año~, 

como lo mue~t~an lo~ cuad~o~ ante~io~e~. 

Ve mane~a que podemo~ conclui~ que el capital ext~anje~o, -

con~tituye una cla~a 6o~ma de ext~acci6n del excedente de -

nue~t~o~ pai~e~. Pe~o pod~~a a~gumenta~~e, que el e6ecto 

del capital ext~anje~o en el c~eci~iento de la~ economia~, 

anula~~a lo~ e6ecto~ negativo~ indicado~ a~~iba. Exi~ten e

le.mertto-6 que con6i~man ntLe~ttza~ a6i~macione~. 

á) Ghan pa~te de la ent~ada de capital ext~anje~o de Am~~i

~á Latina po~ concpeto de inve~~i6n di~ecta e~t~ con~ti

tutda po~ ~einve~~i6n de utilidade~; e~ deci~, po~ 6on -

do~ obtenido~ en nue~t~o~ p~opio~ pai~e~. El p~opio Ve 

pa~tamento de Come~cio de EE.UU. a t~av~~ del Su~vey o6 

Cu~~ent Bu~~ine~~, mue~t~a que la ~einve~~i6n de utilida 

1 1 •• 
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d~~ ~n pnom~d~o pana fo~ año~ 7946-67 ~~ d~ un 47% d~f to 

v~~~i6n di~~cta; pnom~d~o qu~ ~~ v~ muy ~n6fuido pon fo~ 

úft~mo~ año~ qu~ mancan una t~nd~ncia muy 6uent~ ~» cua»-

to a un cn~c~m~~nto d~ fa ne~nv~~~i6n de utit~dade~; el a 

Ha 7960 n~pn~~~nta u» 70%, en 7967 u» 60%, ~n 7962 un 90% 

~n 7963 un 72%, ~~1 7964 un 60%, ~n 7965 un 64%, ~n 7966 -

un 62% y ~n 7967 un 48% {v~~ cuadno N° 75) ( 18). 

b) En ~~guado iugan, fa ~nv~n~~6n din~cta a pe.~an d~ ~u~ 

cuant~o~a~ ut~f~dad~~ y amont~zac~one~, aum~nta ef vafo~ 

nion lo qu~ f~ a~eguna gnan continuidad ~n fa n~m~~a de -

cap~tal~~. Si ob~~nvamo~ el cuadno N° 15, podn~mo~ ap~e -

c~an qu~ en 7946 el vafon ~n libno~ de lo~ activo~ de ~n-

v~n~~6n di~ecta d~ EE.UU. en Am~nica Latina ~~a d~ al~ede 

don de 3.000 miilone~ de dó.tan~~ (columna 7). 

do~ de 5.400 miflon~~ de d6f.a~e~ pon conc~pto de nueva~ -

e.ntnada~ de capital, (columna 2). Lo¿, act~voJ., in~c~ale~ -

y loJ., nu~voJ., 6lujo~ han pe~mit~do al capital ext~anje~o -

~em~ti~ a EE.UU. af~ededon de 14.800 m~flone~ de d6fa~eJ., 

(columna 6) e_¿, dec~n, una c~6na ~u¿,tanc~almente mayo~ que 

loJ., act~vo~ ~niciafe~ y lo~ 6fujo¿, de todo ef pe~iodo. P! 

~o ~~to no e~ todo, e_}.,to ha po~~b~fitado, tambil», aumen-

( 7 8 J EE.UU. Vepto. d~ Com~cio, SMvey 06 C~ent BMJ.,i.nUJ., ( va.M.o~ 
m1meJto~. 
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C U A D R O N~ 15 

INVERSION DIRECTA Vf EE .UU. EN AA!ERICA LATHJA 

( Va-t oJt en ub'to .5, ktuJo nUo de capital. , ut{L{_rfad e.,.~ 'tunve.lz;ti_cfa).) 1j t:!tan.-6 ~Vte.n c..W 
de. u.tiL irfarle6 a EF .llU. ) 

(En ~o neA de. d6.ta!teA ) 

! 
! :'JUEVAS E ~'JTRA- ¡ 12) + 13) 1 ! TRANSP . VE UTI 1 VALOR EN UTILIDAD ( 3 J ( 6) ( 6) 

i 
1 LIVAVES EE. UU~ AÑOS 

1 

1 79 46 
1 . - - ~ ~ 

7954 
7955 
7956 
7957 
79 58 
7959 
7960 
7967 
7962 
1 70J 

796 4 
7965 
7966 
7967 

TOTAL 

1 

¡ 

1 
1 

1 

1 

F U E N T E 

LIBROS 
( 1 ) 

3045 
- - -

6244 
6608 
7459 
8325 
8730 
8218 
8365 
816 6 
8472 
OOOL 

889 4 
9397 
9826 

10213 

! 
1 

: 
1 

i 

VAS VE X 
( 2) 

71 

88 
79 3 
59 2 

1. 16 3 
299 
218 

95 
173 

32 
0 7 

14 3 
77 6 
790 
79 1 

5. 4 15 

1 

1 

¡ 

¡ 

1 REINVERTIDA 
( 3) 

89 

125 
792 
241 
239 
143 
202 
215 
355 
268 
1 1 J 

216 
306 
302 
172 

4 424 

1 

1 

1 

(4 ) 

16 0 
574 
542 
4 79 
14 9 
415 

213 
385 
833 

1. 4 02 
442 
420 
310 
428 
300 
L'-fL 

259 
482 
492 
363 

9.839 
1 

( 4 ) 
1 = ( 5 J 

1 

1 
1 

! 

55.6 
20.4 
38.6 
30.7 
73. 2 
60.0 

58.7 
49.9 
28.9 
17. o 
32.4 
4 8. 1 
69. 4 
59.0 
89.3 

67. 4 
47. 4 

45.0 

! 

! ( 6 J 

1 

1 
1 

¡ 

1 
1 

1 

281 
4 18 
488 
377 
522 
652 

589 
676 
800 
880 
64 1 
600 
64 1 
730 
767 

96 5 
1.022 

14.775 

(4) 
= ( 7 J 

175.6 
72. 1 
90.0 
78.7 

350.3 
1 57. 1 

276.5 
17 6. 1 
96.0 
62.8 

145.0 
142.0 
206.8 
170.6 
253.7 

79 6. 1 
2 81. 5 

750.2 

( 2) 
= ( 8 J 

395.8 
90.6 

146. 5 
11 3. 6 

1.305.0 
392.8 

669.3 
357. 3 
1 35. 1 
75.7 

21 4.4 
275.2 
674.7 
422.0 

2.378.1 

272.9 

Cifras obtenidas del Survey of Current Bussiness, Tabuladas en el Equipo de Investigación de Dependen
cia (CESO) . 
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ta~ en má4 de t~e~ vece~ el valo~ en lib~o~ de lo~ activo~ 

nonteame~leano~ en Am~~iea Latina en el pe~lodo. 

Po~ ot~a pa~te, ~e ha p~odueldo un ~u~t~neial aumento de -

la deuda públieaexte~na, que en 7956 e~a de 4.128 millone~ 

de dófatte_~ y que llegan, en 7963 a 72.573 millone~ {79} 

e} En lo~ punto~ antettione~ hemoJ mo~tnado como la actividad 

del invett6ioni~ta ext~anjeno en Am~~iea Latina ~e 6inaneia 

en gnan medi da, con ~u pttopia aeci6n en lo~ pai~e~ de e~ta 

negi6n. Ademá~, la panticipaci6n del inve~~ionl~ta ext~an-

jeno ~ n la canalizaei6n de lo~ 6ondo~ naeionale~ latinoam~ 

nieano~ obtenido~ en lo6 meneado~ 6inaneietto~ loeale~, 

con~tituye_ una 6uente ~igni6icativa del 6inaneiamiento de 

en Am~ttica Latina que mue~tttan como impo~tante~ ~eetotte~ -

pttoduetivo~ de la ttegi6n han ~ido de~nacionalizado~ media~ 

te la acei6n del invett~lonl~ta ext~anjetto, que ~e ha 6ina~ 

ciado con 6ondo~ obtenido~ en Am~ttiea Latina. Al tteJpeeto 

Gtti66in y Ftteneh- VaviJ ~effalan un ea~o muy iluJttt~Jvo al 

ne6ettin~e a la de~naeionalizaei6n de la indu~tttia ~alit~e-

na chilena: 

" ... mediante capital e~ nacional e~ puede 

obtenett~e el contnol ext~anjetto de una 

emptte~a, e~ decitt, eJ po~ible que nun

ca haya una a6luencia de capital y que 

lo~ óondoJ ~e hayan tteunido en el mett-

U~) W-lottczek M-. El Endeudamlen to PúbU·eo ExteJtno y la I nvelü5i6n p~vada 
É~nj~~d ~» ~~ttt trttinrt. 
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~ado ~ntenno de ~ap~tale~, pon ejemplo 

a tnavé_~ de ban~os na~~onale~" (20) 

En vendad la~ ~~6na~ mue~tnan ~on ba~tante ~ian~dad el 6en6-

meno de obten~~6n de nuente~ de 6ondo~ en Am~n~~a Lat~na de 

pante de lo~ ~nven~~on~~ta~ nonteamen~~ano~, lV~a~e ~uadno -

Vemo~ que, del total de 6uente~ que ut~l~zan lo~ ~ap~tal~~ -

ta~ nonteamen~~ano~, un pon~entaje de 88.2% [~alumna 77) e~ 

obten~do en Am~n~~a Lat~na y ~6lo un 11.8% (~alumna 9) ~epn~ 

~enta 6ondo~ pnop~o~ que v~enen de EE.UU. Ve la~ 6uente~ ob

ten~da~ en Amé.ni~a Latina, gnan pante e~td con~itu~da pon 

6ondo~ obtenido~ de la~ pnopia~ opena~ione~ de la empne~a 

nonteamenicana en la negi6n, peno, nealmente ~igni6i~ativo -

e~ que lo~ 6ondo~ obtenido~ en Am~n~~a Latina mediante la ~a 

naliza~i6vr de lo~ ahonno~ intenno~ de la neg~6n, ~ean un 

14.1% del total de 6uente~ (~alumna 7), e~ de~in, un pon~en

taje mayon que la~ 6uente~ que vienen del pnop~o EE.UU. 

En el ~uadno N° 16 ~e pne~entan tambi~n la~ ~i6na~ pon con -

eepto de u~o~ en inven~ione~ de ~apital 6ijo, que apanecen -

bajo el nombne.. de "u~o~ en pnopie..da~, planta~ y equipo~" (cQ_ 

lumna 12). E~ta~ ~i6na~ mue~tnan que e~ po~ibie 6inan~ian la 

mayon pan.te. de e..~a~ nueva~ inven~ione..~ "pnopiedad, planta~ lJ 

equipo~" ~oto mediante.. el nubno de.. "depne~ia~i6n y de~ga~te.." 

(20) FCE. "Comenclo I'nteJma.ci'onal y PoUlic..a de Ve!.\Mitotto Económi.~o" 



¡ 
1 
1 

! A:\fE f?Ii 
¡ ,.A lA 
1 \..- . _ . 

J. !' A'. 1 T' "J-' 
1 
1 

¡--

¡ ¡ 9 5'l 

1 7 9 5~ 
1 7 93·9-
í 

1 796·0 

1 1°6 7 
1 

' 1 ~62 
1 ¡ 1 C/63 

1 1964 

TOTAL 
-------

TOTAL 
% 

JIJE,l·.JTES INGRESO 
TOTA LES NETO 

( 7 ) ( 2 ) 

2-172 930 

765 0 65 3 

1 _¡ 7 o 655 

1 7 7 -f 789 

7 7 81 874 

78 01 7 o 7 6 

7909 980 

2282 1100 
1 

75079 6997 
-- ----- -------

C U A D R O N~ 16 

FUEN.T.ES Y USOS VE FO.NV{'S VE LA I NVE RSI ON VI RECTA VE EE.UU. EN A.\fER I CA 
LATINA (7957- 796 4) 1 

Uktton~ de_ dólaJt~) 

1 
l 
1 usos 
EN 

DEPRECIA FUENTES FO.NVOS FUENTES PROP. 
2 CION Y - 4 OBT. EN 6 PROV .VE & EXT. ]_Q_= (11) PLANr. 
T = (3 l ¡= (5) ¡= ( 7) T = (9) DESGASTE EL EXT. EE.UU. 2 + 4 + 6 EQ_UIP. 1 

( 4) ( 6) ( 8 ) = ( 1 o) ( 1 2) 

37.6 34 8 14 1 33 0 1 3. 3 86.4 35.0 16 08 65.0 7429 

39.6 435 26.3 290 77.6 272 7 6. 5 137& 83.5 967 

44.6 471 32.0 106 7.2 238 16. 2 1232 83.8 789 

46.0 522 30.5 31 4 1 8. 3 89 5.2 7625 94.8 625 

49. 1 6 11 34. 3 186 1 o. 4 1 7 o 6.2 1 6 7 1 93.8 64 3 

56.4 581 32.3 22 5 12. 5 - 2 1 - 1. 2 1822 1 o 1 . 2 720 

57. 3 577 30.2 146 7. 7 206 1 o. 8 1703 89.2 724 

4 8. 2 639 38.0 253 22. 9 20 0.9 2262 9 9. 1 863 

4 184 2120 1778 13301 6760 
-------- --------- ------- -------- ------- -------- ------- -------- --------~-----

46.4 27.7 14 1 11 . 8 88.2 

! 1 

2 
IT = 73 

4 
T2 = 14 

6 
IT = 15 

65.2 24.4 22.9 

67.5 45.0 30.0 

83.0 59.7 13.4 

126.2 83.5 50.3 

735.9 95.0 20.0 

141 . 1 80.7 31. 3 

135.4 97.7 1 o. 1 

727.5 74.0 60.6 

------ ------ r-------

1 o 2. 5 6 7. 9 3 7. 4 

FUENTE: Cifras obtenidas del Survey Of Current Bussinnes (varios números) tabuladas en el Equipo de Investigación 
de Dependencia (CESO) . 

2+4+¡ 
-72- i 

= ( 1 é 

! 
1 

11 2. 5! 
1 

142. 5 

156. 1 

260.0 

259.9 

253. 1 

235." 

262. 

-----

796. 8 
: 
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(eolumna 41 a&l tenemo& que, en el pe~lodo eon&ide~ado en 

el Quad~o e& po&ible 6inanela~ el 62% de e&a& nueva& in -

ve~&ione& y, a pe&a~ que el eo~to pe~lodo no pe~mite pla~ 

tea~ una t endenQia en lo& dltimo& a~o& e&ta po&ibilidad -

&e hac e cada vez mayo~. 

Se mue&t~a euan poeo &igini6ieativo e& el 6lujo de eapit~ 

le& no~teame~ieano& que llega a lo& pai&e& de Am~~iea La

tina po~ QOneepto de inve~&i6n di~eeta y eomo la mayo~ 

pa~te de la aetividad del inve~&ioni&ta no~teame~ieano e& 

6inaneiada eon ~eeu~&o& de la ~egi6n, a lo eual &e unen -

la~ euantio&a& &alida& de divi&a& de&de la ~egi6n po~ eo~ 

eepto de gananeia&. A&l tenemo&, el eventual e6eeto po&~ 

tivo que lo& de&a~~olli&ta& a&ignan al Qapital ext~anje~o 

como toni6icante del c~ecimiento econ6mico pie~de ab&olu

ta &igni6 i caci6n al ob&e~va~ la& ci6~a&. E&ta &ituaci6n -

&e v~ acentuada ua que el e6ecto p~ovocado po~ el capital 

extnanjeno en la e&tnuctuna econ6miea de lo& pai&e& a lo& 

que &e di~ige, genena una &enie de di&ton&ione& que lo& a 

n(cta eomo 6aeto n po& ible de cneeimie nto eeo nómieo. N o& ne 

mitinemo& a indiean &olo alguna& de la& di&ton&ione&: 

1°) de&annollo de eie~to& &ecto~e& p~oduetivo& inadeeua -

do& al nivel de de&an~ollo global de lo-6 pai-6e& en el ea

&o de Bolivia, la banea, Jenvieio& y come~eio; 2°) monop~ 

lizaei6n e~eeiente de lo& &ecto~e& en que apena el capi -

tal txthanj~~o; 3°) Ju&tituci6n del eJ6uenzo tecnol6gieo 

11 . . 
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intenno que obliga a una adaptaci6n a la tecnologla extnan

jena; 4°) di~tonci6n de la demanda mediante tlcnica~ de p~~ 

moci6n de venta~ de gnan ne6inamiento po~ la emp~e~a extnan 

j en a { 2 1) 

En conclu~i6n ~e puede a6inma~ que lo~ do~ objetivo~ má~ im 

pontante~ que debla cumplin el capital extnanjeno no ~e con 

c~etan en la nealidad, ya que, en vez de 6inancian la cuen-

ta co nniente del balance y en lugan de complementan el aho-

pnoduce una tnan~6enencia de excedente (ahonno potencial) -

"G~adualmente ~e han ido acumulando pnueba~ que demue~~an 

que la menma de divi~a~ po~ la nepatniaci6n de utilidade~ -

en panticulan e~ notablemente gnande. E~ muy nano que ~e dl 

qu~ la~ utilidade~ ~epatniada~; ha habido una penmanente ~~ 

lidd de capital neto de~de lo~ pai~e~ de bajo ingne~o y po

b ~ ~~ ~n ~apital hacia la~ nacione~ de alto ingne~o y nica~ -

e.» c.a pitaf." ( 22) 

( 27) Ca-6 o t [p,{ c.o n~pecto del 6-i nanc.i amiento de R.M ven-tM ~ la cneaci6n 
de ~o c.iac{on~ de aho~o y pn~tamo~ en R.o-6 último~ año~, en algu -
no~ po.Me-6 de Amé!Uca Latina, d~tinadM a c.anaL{.zM ahotr!to~ pMa la 
c.omt')Jtá d<i a.utom6vil~. 
t!tºJtch = Vrtv~ y QhJ,ñ6-Ú1; "COMERCIO INTERNACIONAL Y POLITICA VE VESA -
vr' t'L LO ECONOMt ec~" 
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4.3 Cont~ad~~~~one~ del Ca~á~te~ T~an~~to~~o A~ignado al Cap~tal 

Ext~anje~o.- La ju4t~6~~a~~6n a la~ 6un~~oneA del ~ap~tal e! 

t~anje~o en la~ e~onornla~ a la~ ~uale~ ~e d~~ige, ~e ~e6~e~e 

a una dete~rn~nada etapa de de~a~~ollo de ella¡ e~ de~~~, ~ 

le a~~gna al eapital ext~anje~o, un ea~ácte~ t~an~~to~~o, en 

euanto a juga~ un papel en el p~~rne~ ~mpul~o del c~ec~m~ento 

de la~ economia~ a la~ cuate~ ~e d~~~ge. Po~te~~o~mente no -

~e ha~1.a ne~e~a~~o ~e~u~~~~ a lo~ "apo~te-6" ext~anje~o-6 ya -

que -6e ha e-6t~uctu~ado una ba-6e -66l~da que pe~rn~te 6undamen

ta~ el "6~nan~~am~en.to" del de~a~~ollo en apo~te~ na~~onaleA 

La ve~dad e-6 que e~to~ de-6eo-6 -6on ab-6olutamente eont~ad~~to

Jt~ o -6 eo n: 

a) La L6g~~a de 6uncionam~ento del -6~-6tema ~ap~tal~-6ta 

b) El ~a~ácte~ de la depen.den.~~a 6~nan.~~e~a 

e) El ca~áete~ y m6v~l de la inve~-6~6n d~Jte~ta 

d) Lo-6 p~opio~ ~equi~ito-6 e~table~ido-6 po~ el de-6a~~olliAmo 

pa~a el cap~tal ext~an.je~o 

e) LoA e6ecto~ en la e-6t~u~tu~a ~nte~na de n.ueAt~a~ e~onom.iaA 

O~~imo~ que eX~Ate ~on.t~adi~ci6n ent~e la~ p~opo~~~~one~ deA~ 

AAolli~ta~ Jr.e~pecto al capital ext~anje~o y la l6gi~a del de

~dk~ollo éap~tali~ta, pue~to que el capitali-6mo pa~a -6ub-6~~ -

ti~ neceAita ~eal~za~ elexceden.te gen.e~ado en lo~ cent~o-6 do

minado~ del ~ -i~tema. 

tkl~ten di-6t~n.ta-6 6o~ma~ de ~eali.za~ dieho ex~edente y, en la 

éttt~a moKop6lica, una de la~ má~ de~a~~ollada~ eA la expo~ta-

11 .. 
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ci6n d~ capital~~. 
/ 

La ~tapa monop6lica d~l capitali~mo 6~ ca~act~~iza ju~tam~n-

t~ po~ la impo~tancia c~~ci~nt~ qu~ han adqui~ido lo~ movi -

mi~nto~ de capital, ma~cando ~l ~itmo ~n la~ ~~lacion~~ ~co

n6mica~ int~~nacional~~. P~n~a~ ~ntonc~~ ~n la po~ibilidad -

d~ qu~ lo~ pai~~~ d~ Am~~iea Latina pu~dan nomp~n ~~ta~ l~ -

ye~ d~ 6uneionami~nto d~l ~i~t~ma, p~~man~ei~ndo d~ntno d~ -

dicho ~i~t e ma, no pa~a d~ ~~n una pnopu~~ta no nacional. E~ 

po~ible bu~ean todo tipo de m~cani~mo~ d~~tinado~ a contno -

lan la aeei6n ext~anj~na ~n nu~~t~a~ eeonomia~, peno la l6g~ 

ea del ~i~tema ~ ,<~ emp~e ~~~á ~upen-ion y e_.6a~ polit-iea~ ~naea

~anán. E~ pon e~to que la~ pol{tiea~ pnoteeeion-i~ta~ qu~ ~~ 

pon~n en pnáetica a pantin de la cni~i~ del año 7929, pneci

~am~nte pana eontnola~ e~a acción extnanj~na, 6naca~an notu~ 

dament~. A pe~an d~ todo tipo d~ bann~na~ aduan~na~, ananee

le~, etc., de~tinado~ a ~~timulan ~l d~~annollo indu~tnial

nacional y pon tanto a limitan ~l ingne~o d~ pnodueto~ manu-

6aetunado~ d~~de lo~ eentno~ indu~tnial~~, ~~ gen~~6 un p~o

c~~o tal que hizo po~ibl~ qu~ ~l e~ntno dominante, ~altando 

e~a~ bannena~ pnoteetona~, pa~aná a eontnolan int~nnam~nte -

lo~ m~neado~ latinoamenieano~ mediant~ la in~talaci6n de ~ub 

~idiania~ de la~ empne~a~ monop6liea~ del eentno, en el ~~no 

de nu~~tna~ eeonomla~, y que pnodue~n intennam~nt~ la~ manu-

6aetuna~ que ante~ ~e impontaban. 

E~ deei~, la~ medida~ pnopue~ta~ no eliminan la dependencia 

11 . . 
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come~cial, ~ino muy po~ el cont~a~io ~e inten~¡6ican la~ ~e

lacione~ de dependencia cambiando, ~in emba~go, ~u 6o~ma. 

Hoy en d~a la dependencia ~e dá a un nivel má~ elevado, ya -

que ~e mani6ie~ta bá~icamente en una dependencia induat~ial

tecnológica. 

La ilu~tnación que aqu~ hemo~ hecho no e~ má~ que una de la~ f 

tanta~ ~ituacicne~ que mue~tnan lo no ~acional del plantea -

miento de~an~o!u~ ta ~e~pecto al canácte~ t~an~itonio que a -

~igna el capital extnanjeno en ~u acción en nue~t~o~ pai~e~, 

pue~to que la expontación de capital ~e con~tituye cada vez 

en una nece~idad de ~uncionamiento pa~a lo~ monopolio~ de 

lo~ pai~e~ centnale~. E~ta nece~idad de ~ali~ hacia a6ue~a-

e~ tal que a pe~an de ~ie~go~ pol~tico~ impontante~, la ten

dencia e~ el cnecimiento continuo de la~ inven~¡one~ nontea

menicana~ en Am~nica Latina . 

. 3. 1 Contnadicción del "Canácten Tnan~itonio" del Capital Ext~an

jeno con el Canácten de lo~ Pn~~tamo~ Extenno~.- La Cepal a

boga con mucha 6uenza pon inten~i6ican la~ 6onma~ 6inancie -

na~ de nelacione~, e~ decin, pnopugnan una lucha en 6avon de 

lo~ pnl~tamo~ extnanjeno~ en vez de inven~ione~ dinecta~, 

pue~to que el co~to de aquello~ e~ má~ banato que el de l~ -

ta~. Pen~amo~ que la e~tnuctuna e~encial de lo~ mecani~mo~ -

6inanc¡eno~ impida po~tulan un canácten tnan~itonio pana lo~ 

pn~~tamo~, cn~dito~, etc., ya que la 6onma de e~a~ nelacio -

1 1 •. 
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ne~impone una neeunneneia eneeiente a e~te tipo de capital -

que penmite pagan, a la langa, ~olo la deuda pnodueto de lo~ 

pn~~tamo6 eon~eguido~ antenionmente. El ~iguiente angumento, 

mo6tnado pon Magdo66, penmite apneeian la agudizaei6n de la 

dependencia 6inaneiena pon el eneeiente 6envieio de la deu -

"Pana apneeian el 6ig n.{ 6ieado del ea ntinuo 

eneeimiento de la deuda puede ~en útil un 

6eneillo ejencicio de anitm~tiea, Si un -

pa16 pide pne~tado, digamo~ 1.000 d6lane~ 

anuale~ año tna~ año, ante6 de mucho el -

6~nvicio de la deuda 6en~ mayon que el df 

nena necibido anualmente. 06neeenemo6 un 

ejemplo y tomamo6 un ca~o t{pieo de pn~6-

tamo~: un pai~ necibe 1.000 d6lane~ al 5% 
de inten~~ anual, pana 6en amontizado en 
cuota~ iguaf.e6 a fo langa de 20 año~ (que 

puede con~-idenan~e como "en~d -ito biando"} 

Suponemo~ tambi~n que el pa{6 necibe un -

ptr é.6tamo 6-im-i f.atr ea da año. Como pue.dQ ven 

6e en la tabla, dunante el quinto año de 

la ayuda ca6i la mitad de! dineno que in

gne6a debe 6en u6ado pana ef 6envicio de 

la deuda antenion. En el d~eimo año, ea~i 

el 90% del nuevo dineno necibido ~e nece
~ita pana el ~envicio de la deuda. En el 
vig~~imo año el pne~tatanio paga pana el 
~envicio de la deuda antenion má~ de un -

d6lan y medio pon eada dófan de dineno 

nuevo que necibe pne~tado" 
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La tabla a la que ~e ~e6ie~e Magdo66 e~ la ~iguiente: 

SERVICIO VE LA VEUVA PARA EL CASO VE UN PRESTAMO VE 1.000 

VOLARES CAVA ANO AMORTIZABLE A VEINTE ANOS CON INTERES VE 

5% ANUAL 

ErWL.a.da de c_apilaleA 1 Int~~ 1 Amo!Ltizau6n Total 
Swna p~e--6tada cada afío : l S~viuo deuda. 

$M. 1.000 $M. 225 1 $CL6. 250 $CL6. 475 
1. 000 388 500 888 
1. 000 488 750 1.238 
1. 000 525 7. 000 7. 525 

E~ta ~ituaei6n hipot~tiea, mo~t~ada en eL euad~o po~ Magdo66, 

~e6leja muy 6ielmente la ~eal ~ituaei6n que expe~imenta Am~~f 

ea Latina, pa~tieula~mente en lo~ último~ año~. Aún CEPAL ~e-

ñala ~e~peeto del eonjunto del eapital ext~anje~o que: 

"En l o-6 año-6 t~an-6eu~~ido~ de la d~eada aetual 

~e ve~i6iea un ine~emento notable de la a6lue~ 

eia de 6ondo-6 b~uto-6 ext~anje~o~, tanto aut6no 

mo~ eomo eompen-6ato~io~, pe~o la~ amo~tizaeio

ne-6 y de-6inve~-6ione-6 han ido ab-6o~viendo una -

p~ o po~ci6n e~eciente de aquello-6 6ondo~, dando 

l uga~ a que, en de6initiva, a la a6lueneia ne
ta haya aumentado poeo" 

Junto eon e-6to, ~e ~eñala que lo~ pago~ po~ eoncepto de ~enta 

al ~apital ext~anje~o han c~eeido ~u~taneialmente to~nando 

6ueJttemente negativo el "apo~te neto" de eapLtal ext~anjeJto -

en el tJtien-io 7965-67. Habiamo~ -6eñalado, ante~io~mente, que 

una nueva JteoJtdenaci6n y eali6icaei6n ·de lo~ JtubJto~ de balan-

11 . . 
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za de. pago~ mue.~.tJtan que. e.l "apoJtte. ne.to" negativo no e.~ .ó6lo 

pa!ta e.l tJtie.nio ~e_ijalado po!t CEPAL, ~ino que. pa!ta la mayo!t 

paJtte. de. lo~ a~o~ de. la~ altima~ do~ dlQada~. 

E~ta ~ituaQi6n ha ge.ne.Jtado, Jte.~pe.Qto de. la deuda e.xte.Jtna lati 

noame.Jticana, e.n opini6n de. CEPAL , lo ~iguie.nte.: 

"Como ~e. ha vi~to, .e.a e.ntJtada de. 6ondo.ó neto.& 

pe.Jtmane.ce. p!táQtiQame.nte. QOn~tante., pe.Jto .e.a -

de. 6ondo~ bJtuto~ ha hecho que. en lo~ a.e.timo~ 

año~ haya aumentado ~u~tanQialme.nte. la deuda 

e.xte.Jtna de lo~ pai.& e~ .e. atinoame.Jticano~" 

E~ de.Qi!t, hubo una e.ntJtada de Qapital a .f.o~ pai.&e.~ de. AmlJti

ca Latina, pe.Jto la mayoJt paJtte. ha ~ido u~ado e.n Jte.me.~a~ amo!t

tizacione..& de. capitale.~ de. pe.Jt1odo~ ante.JtioJte~, inte.Jte.~e.~ y~ 

titidade.~. E~to ha ge.ne.Jtado e.l 6e.n6me.no que. CEPAL ha QaJtaQte.- · 

Jti zado po!t "e.~ p-iJta.f. de. e.nde.udamie.nto". E~ ne.Qe..6 aJtio, e.nto nQe..6 

Jte.cuJtJti~ e.n 6oJtma QJte.cie.nte. al Qapital e.xtJtanje.Jto de.ntJto de.l 

~i~te.ma e.n que. nue.~t!to~ pai~e.~ ~e. mue.ve.n, pue..&to que., de. otJto 

modo, no ~e pod!tlan QumptiJt .f.o.& comp!tomi~o~ 6inancieJto~. 

6ie.l e.xp!te.~i6n de. ~u de.pe.nde.nQia de. .f.o~ ce.ntJto.6 dominante.~ 

de..e. .6i.6te.ma cap-itali.&ta, paJtticutaJtme.nte. de. EE.UU. En e.~te. 

.&e.ntido, e.l Comitl Inte.Jtame.JtiQano [con6miQO y SoQial (CIES), 

dependiente. de. NaQione.~ Unida~, ha e.laboJtado un tJtabajo e.n e..e. 

que. ~e. e.~tima e.l Qompone.nte. Jte.al de. ayuda de. 6inanQiamie.nto -

exte.Jtno Jte.Qibido po!t AmlJtiQa Latina. En e.~te. ~e. plantea que -

11 . . 
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el co~to de lo~ p~~~tamo~ que obtienen nue~t~o~ pai~e~ eJ muy 

~upe~io~ al co~to que tend~~a que con~egui~lo~ en el me~cado 

inte~nacional de capitale~. Po~ tanto, ~¡ ~e eJtima el compo

nente de la ayuda Jalo conJide~ando laJ condicioneJ 6inancie

~aJ de lo~ p~~JtamoJ, taJa de inte~tJ, plazo de arno~tizaci6n 

y g~acia, ~e obtend~á una ~educci6n ~e~pecto al 6inanciamien

to b~uto auto~izado. 

El t~abajo dete~mina una ~educci6n tan d~á~tica que, en tt~m~ 

noJ ~eale~, lo~ p~~~tamo~ que hecibe Am~~ica Latina Alcanzan 

37.8% del valo~ nomina!. Po~ ot~o lado, el componente de la a

yuda paha el conjunto del 6inanciamiento exte~no b~uto auto~i 

zado en el pe~~odo, llega al 46.8%, e~ deci~, ~e inc~ementa

he~pecto al po~centaje ante~ioh debido al PL 480 (p~oghama ~e 

excedente~ ag~icolah de EE.UU.) y a la~ donacione~ (veh cua-

d~o N o 17) 

A lo~ elemento~ indicado~ antehiohmente, habhla que aghega~, 

como ~eñala el phopio CIES, el e6ecto de la "ataduJta" de lo~ 

p!L~~tamo~ pa~a deteJtminaJL con mayo!L p~opiedad el componente -

e6ectivo de la. ayuda.. E~ta "Atadu~a" ~ignióica que lo~ pai~e~ 

de Arn~~ica Latina, a con~ecuencia de ~uJ ligazone~ 6inancie -

~o~ con EE.UU. ~e ven obligado~, a cont~ata~ lo~ p~l~tamo~, a 

~~tablece~ comp~orni~o~ de comp~a~ con ~~toJ ~ecuJL~oJ a eJe 

pa1J o a lo~ que eJte pa1J dete~mine, conjuntamente con uti

liza~ ólete~ y ~egu~o~ en la~ emp~e~a~ de EE.UU., etc. 

11 . . 
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C U ADRO NQ 17 

VETER~IINACION DE L CO~ ·IPONFNTE VE AYUDA PARA L¡1 A~IERICA LATINA 

PRESTA ~ IOS 

AIV 

PL 480 TITULO IV 

BID 

BIRF Y AIF 

EXIMBANK 

PL 480 

TUul.o I 

TUulo II y III 

OTRAS DONACION ES 

PttogttamM de AIV 

CueApof> de Paz 1J 
tta I rdeAameAic.arw 

CM/ te 
-

--

FINANCIAMIENTO 
TERNO BRUTO AUT 
RIZADO 

9.395.162 

2.729.931 

231.399 

2.423.185 

1.902.200 

2.108.447 

942.031 

373.990 

568.041 

949.800 

795.000 

154.800 

EX 
o= 

CO~IPONEf--ITE VE AYUDA 

Vafott Po ttc.e_nta j e_ 

3.553.449 37.8 

1.857.670 58.0 

105.729 46.0 

802.976 a- 33. 1 a-

4-18.595 b- 23.6 b-

338.479 16. 1 

777.459 82.5 

373.990 100.0 

403 . 469 71. o 

949.800 100.0 

795.000 100.0 

154.800 100.0 

-

a- Se han deducido, de a cue rdo con lo q ue se expon e en el texto, Sus. --------~ 
150.257.000 por concepto de aportaciones en dÓlares de los países latinoame-1 
rica nos. Antes de esa de duccción, el componente de a yuda ascendía $us. ----; 
93 5 .503.000 equ i valente al 39.4% del f inanciamiento total autorizado. De ese1 

total correspo ndi e ron r e spectivamente a lo s fondos de Operaciones Ordinarias~ 
Ope racione s Es p e c i ales, D Fiduciario de Prog reso Social y de Recursos Cana-l 
cl i enses e Inqlese s , componentes de a y ud a de Sus. 105.3, Sus. 471.1, Sus. --: 
36 3 . 7 y Sus . 13,4 millones, equivalentes a 11.4%, 48.5 %, 72.1 % y 65.7% de~ 

 
fihanciami en t o t otal otorgado por cada uno de estos fondos : 

 b- f De este compo ne n te de ayuda, corre spondi ó al BI RF Eus. 360.5 millones y a AIFr 
$u s . 88.1 mi llo nes , e q u i v a l e ntes , r espe ctivame nte, al 20.1 % y al 80.1% de~ 
financ i ami e n t o t o t al otorgado por esas in s ti t ucione s . 1 

--- - - - - - - - -- -- - - -- - - - --- - - - - - -- · - - - - - - -- - - - _________ _ _ l 
FUENTE: CIES ' 'E l F jna n c iamiento Externo par a el De s arrollo de la América Lati

na. 
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del ~ob~ep~e~~o de la~ impo~ta~ione~ po~ ~on~epto de fa ata-

du~a y, en tal ~entido ~e e6e~taa un ~~l~ulo cuyo objeto de-

~e~ultado. A~l, ~e toma~on do~ coe61ciente~ aite~nativo~ de 

~ob~ep~ecio: uno, de un 72.5% ~al~ulado po~ la Co~p o~a~i6n-

de Fomen to de Ch ile. , qcte"tre~ultó de compatra~ lo~ p~ecio~ pa-

gado~ potr lo~ impo~tadotre~ a lo~ p~oveedo~e~ de lo~ equipo~ 

adqu~~ido~ ~on ~~~dito~ condi ~ionado~, o lo~ cotizado~ po~ -

~~to~ lJ lo~ má~ bajo~ de ot~a~ t)uente-6 e~t~e~hamen.te equiva-

lente~", ot~o del 24% que 1nt~odu~e el co~to de fa atadu~a-

po~ ~on~epto de 6fete-6, J.>egu~o-6 y ot~o~ ~a~go-6, que nace en 

ba~e a una eJ.>t~mación de M. Hag en cuanto que "lo-6 6fete~ 

~la~ bajo ctr~dito-6 atado~ óluctúan ent~e el 43% y el 11% po~ 

a~~iba de fa ~otización inte~na~ionai má-6 baja" (24) 

La 1nttr_oducci6n de fa "atadu~a" po~ el ~ob~ep~ecio de la~ 1m 

3.76%, ta~a nominal de inte~~6, a un 4.27%, ta~a e6ect1va -6! 

gan la hip óte~i-6 de ~ob~ep~ecio que ~e toma (ve~ cuad~o N° -

1 8 ) • 

E~t o -6 e t~adu~e en una di~m1nuc16n ba~tante impo~tante del -

~omp o nente de. la ayuda ante~ cat~ ul ado y que mue~t~a que lo 

que liega en té-~m{no~ nominal e~ de "auuda '' a Amé~ica Latina, 

{'24J tONSEJO 1NfERAMERICANO ECONOMlCO Y SOCIAL (CIES), "Finanuamiento -
e.tivmo pM.a ~ ~e-6alOt~Uo de AtnW~n Latúta" 
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C U A D R O N2 18 

FF FC'TO VF LA "ATADURA" S(l BRE LA TASA DF INTERES 

T 

1 TASA VE INTE 
TASAS VE INTERES EFECTIVA 

1 RES NO,\IINAL 
-

HIPOTESIS A HIPOTESIS B 
(a) ( e) 

A I V 1. 86 3.58 3. 14 

EXH!BA."JK 5.62 7.68 9.39 

T3 I V : 

Fo ncfo cfe_ Ope ~n.c.~ot~e_ó E ,~ prc_,ú{ t e0 3.56 4. 73 

1 

5.70 

Fondo F ~du_c. . l rvr i. o 2.48 3.58 4.53 

TOTAL e ) 3. 76 4.27 4.68 

a ) Cocf i c i c llt c de ~j obreprecio aplicudo del 12. 5% 
b) Coeficie nte de sobreprecio aplicado del 24.0% 
e) Inc luye además F I RF , IDA, PL 480, Título IV y los Fondos de Ope

raciones Ordinarias y de recursos Ingleses y Canadienses del BI~ 

FU~NTE: C I E S, El financiamiento Externo para el Desarrollo de la Amé 
rica Latina. 
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nada t~ene que ve~ con lo~ monto~ e6ect~vo~ de aquella. Al -

~e!.>pecto, el c.uad~o N° 19, mue~t~a lo!.> monto~ del c.omponente 

de ayuda, ~nt~oduc~da la "atadu~a" 

La metodologla que ~e plantea en el tnabajo de CIES e~ un a

po~te ~mpo~tanti~~mo a la c.omp~en~~6n de la~ ~elac~one~ eco

n6micaf.> int~nnac~onalef.> de Am~~ic.a Lat~na. S~n embango, en e 

lla no f.>e agota el p~oblerna ua que ex.~J.>te una ~e~~e de v~n.cu 

lac.ionef.> c.on EE.UU. y lof.> c.ent~of.> dom~nantef.> del ~if.>tema c.a

p~tali~ta que hacen nec.e~a~ia la int~oducc.i6n de otnaf.> va~ia 

bleJ que pe~mitan compnende~ la eJencia de laJ ~elacione~ e

c.on6micaJ ~nte~nac.ionalef.> de nueJ.>t~o~ paiJ.>ef.>. 

Vef.>de luego, en la dete~minac.i6n del componente de ayuda he

cho po~ CIES, no ~e ha calculado un J.>ob~ep~ec.io po~ la~ impQ 

J.>icionef.>, de aJ.>iJ.>tenc.ia tlcnica, de adminiJ.>t~ac.i6n, etc.. que 

lleva conJ.>igo la "ataduna" lJ que indudablemente ~educ.i~lan -

lo!.> monto!.> aJ.>l calculado!.>. 

EJ.>te planteamiento, hecho a nivel gene~al lJ a nivel c.oncneto 

de la f.> .. {tuacipon de Atrrl~ic.a Latina, debe lleva~ a p~egunta~ 

po~que debe un paif.> continuan pidiendo p~eJtado a0o t~a~ a -

~o? Aca6o no Je uJ.>a el dineno p~eJtado pa~a deJ.>a~~olla~ el -

pa16 de mane~a que haya d~neno 6u6~c.iente pa~a pagan la deu

da? 

La ~eJ.>pueJta no va a J.>e~ tan ~encilla, J.>i conocemof.> la ~itua 

11 . . 
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C U A D R O N° 19 

COA~PONE~1TE VE AYUVt1 AJUSTADO POR LA "ATADURA" DEL FI

NANCIAMIENTO EXTERNO / 

(En m{l_e_,6 d e_ $U~.> . ) 

COMPONENTES VE AYUDA 
FINANCI M.ii ENTO 
EXTERNO BRUTO HIPOTESI.S A HIPOTESIS B 

- VctCott q. ValoJr 1 % ·o 

l ¡ 
' 

1 . PRESTA~IOS 9.395.162 3. o 34. 58 7 32. 3 2.594.344 1 2 7. 6 

AIV 2.729.931 1.680.892 61. 6 1.542.463 56.5 

PL 480 T,[tu fo IV 231.399 105.729 46.0 105.729 46.0 

RifJ 2.4 23.185 688.299 28.4 570.847 2 3. 6 

BIRF y AIF 1.902.2 (1 0 448.595 23.6 448.595 2 3 .. 6 

EXIMBANK 2. 1 o 8. 44 7 111.072 5.3 73.290 3.5 

2. DONACIONES c. ) 1.891.831 1.727.259 97. 3 1.727.259 97. 3 

a) Coeficiente de sobreprecio aplicado del 12.5%. 
b) Coeficiente de sobreprecio aplicado del 24.0% 
e} Incluye Pl 480 TÍtulos I, II, III y donaciones efectuadas bajo programas 

de AID Cue rpos de Paz y Carreteras Interamericanas. 

F U E N T E : CIES, El Financiamiento Externo para el Desarrollo de la Améri 
ca Latina. 
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ci6n de Am~~ica Latina, en cuanto a la gene~aci6n de divi~a~ 

po~ exi~ti~ limitaci6n en la~ expo~taeione~, ademá~ de tene~ 

una ta~a c~eciente de ~alida~ de e~ta~ po~ pago de ~e~vicio~ 

a~1 pue~ ~¡ la~ expo~tacione~ no ~on ~u6iciente~ pa~a paga~ 

la deuda y comp~a~ la~ impo~tacione~ nece~a~ia~, ~e gene~a ~ 

na p~e~i6n en 6avo~ de la obtenci6n de nuevo~ p~~~tamo~, e~

tamo~ ence~~ado~ en un c~~culo vicio~o que no encuent~a ~olu 

ci6n dent~ o de ~1 mi~mo. 

En de6initiva, tenemo~ que la e~t~uctu~a de l o6 m~cani~mo~ -

de la dependencia 6inanciena conduce a una nece6idad de ~ecu 

~tteHcia continua al capitai extnanjeno qu.e, a .ta la~ga, ~ola 

penmite cub~in lo~ pago~ 6inancie~o~. 

E6to demue~ -tna po~que Am~~ica Lati.na, que no ~e apa~ta de 

la6 ~egla~ del juego de6initivo po~ la l6gica mi6ma del ~i~

tema, ~equie~e en 6o~ma pe~manente y c~eciente de p~l~tamo~ 

extettno6. Ve aqu1 que plantea~ el ca~ácte~ t~an~ito~io de e~ 

te capital no tiene 6undamento de ningan tipo, excepto en la 

imaginaci6n. 

4.3.2 Cont~adicci6n del "Ca~rácte~ T~an~ito~io" del Capital Ext~a.n

je~o con la. Fo~ma. de Ope~an de la Inve~~i6n Vi~ecta..- La. con 

t~adieci6n ent~ e el de6eo de t~a.n6ito~iedad de la inve~~i6n 

pablica ext~anje~a y la. e~tnuctu~a ~eal de la mi~ma e~ ba6 -

tante cla~a, como ~e ha demo6tnado en el punto ante~io~ pe~o 

don de ~6-ta cont~ad,[cci6n con6tituye una evidencia ab~oluta. -

11 . . 
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S 
en el ca~o de la inve~~ión ext~anje~a di~ecta. 

La p~opiedad de lo~ activo~ que ~e constituyen mediante la -

inve~~i6n ext~anje~a di~ecta pe~tenece a ext~anje~o~ aunque, 

mediante el c~ite~io de contabilizaci6n del balance de pago~ 

apa~ezcan como de p~opiedad del conjunto de la naci6n, inc~e 

mentando lo~ activo~ de ~~ta. E~ta óo~ma de capital ext~anj! 

~o tiene la ca~acte~i~tica de ~ep~oduci~~e a ~i mi~mo, me --

diante el aumento de lo~ activo~ en la ~egi6n en que ope~an, 
\ 

~eme~ando utilidade~ y dep~eciacione~ en no~ma c~eciente y ~ 

~egu~ando una acci6n continua de e~ta no~ma de capital ex --

t~anje~o. Junto con e~ta~ ca~acte~l~tica~ e~enciale~ de la -

inve~~i6n ext~anje~a di~ecta que a~egu~an ~u continuidad, el 

de~a~~ollo de polltica~ p~e6e~enciale~ en Amt~ica Latina pa-

ma ~u ~egu~idad y continuidad, ademá~ del p~og~ama de ga~an-

tia de la~ inve~~ione~ que da ~egu~idad al capital ext~anje

~o cont~a todo tipo de ~ie~go~. E~ deci~, no ~olo de acue~do 

a ~u de~a~~ollo objetivo ~e a~egu~a la continuidad de la in-

v~~~i6n di~ecta, ~ino tambitn ~e a~egu~a legalmente. 

Po~ ot~o lado, el cambio de o~ientaci6n de la inve~~i6n ex -

t~anj[~a di~ecta de~de lo~ enclave~ expo~tado~e6 hacia el 

~ecto~ manu6actu~e~o con un cont~ol inte~no de lo~ me~cado~ 

nacionale~ gene~a una nece6idad continua de ~ecu~~encia del 

capital ext~anje~o. 

// .. 
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Cuando la inve~6i6n di~eeta 6e con6tituye en enelave6, la -

p~oducci6n gene~ada 6e o ~ienta b~6icamente hacia la expo~t~ 

ci6n, p~ o veylndo6e el mi6mo en~lave de la6 divi6a6 pa~a utf 

lidade6, d ep~ecia ci6n, etc. En cambio, cuando la inve~6i6n 

ext~anje~a e6t~ p~oyectada a lo la~go de toda la economia,

pa~ticipando en lo6 me~cado6 nacionale6, nece6ita ~ecu~~i~ 

a la6 entidade6 o6iciale6 co~~e6pondiente6 pa~a la conve~tf 

bilidad de la moneda nacional en divi6a6 (e6ta conve~tibili 

dad e6 a6egu~ada tambiln en el P~og~ama de Ganantla de la6 

Inven6ione6)~ Como exi6te una cni6i6 en balanza de pago6, -

lo6 gobienno6 en lo6 cuale6 6e in6tala el inven6ioni6ta ex

tnanjeno deben necunnin en 6onma penmanente a pn~6tamo6 que 

oto~guen la6 divi6a6 pana pagan al inven6ioni6ta extnanje -

no. 

El mi6mo pnoblema 6e plantea con el 6en6meno de la tnan66e

nencia tecnol6gica, a thavl6 de ta inven6i6n dinecta, ya -

que la nueva tecnolog¿a, ca~acte~izada pon un u6o cada vez 

meno6 de flecun6o6 de la6 zoYut6 6ubde6annollada6, conviente 

a e6ta6 zona6 en impontadona6 de p~oducto6 intenmedio6 de -

lo6 pa i 6 e6 indu6tnializado6; impontacione6 que nonmalmente 

p!Lovienen de la6 ca6a6 matnice6 de la6 empne6a6 que apenan 

en la6 zona6 6ubde6annollada6 y que genenan una ligaz6n ca

da vez m~6 e6tnecha con lo6 centflo6 indu6tnializado6, a6eg~ 

nando la continuidad del capital extflanjeflo pana mantenen -

el p~oce6o de indu6tflializaci6n. Re6pecto a la ligaz6n de -

1 1 . . 
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vé_~ de_ e_~te_ ¡)e_n6meno tec.nol6g-ic.o, PedJto Vu~f<.ov-ic. ~e_i'iala: (25) 

" ... En lo~ pa-i~ e_~ .indu~tJt-i.afc_ ~ f.> e_ ha a c. ele_ 

Jtado la ~uf.!t-i.tuc.i6n de p!toduc.tof.! natuJta

l~f.! po!t p!toduc.tof.! f.!-i.nté..t-ic.of.!, -inde_pe_nd-i -

z~ndolof.! en medida c.Jtec.-i.ente de la -i.mpo!t

tac.i6n de_ mateJt-iaf.! p!t-i.maf.! de_f.!de lof.! pa-i -

f.>e}., me_nof.! def.!a!t!tolladof.!, y en ef.!tof.! dlti

mof.!, la inc.o!tpo!tac.i6n ind-i.f.!c.Jtiminada de_~ 

f.!Of.! p!tog!te_}.,of.! té.c.n-ic.of.! fa}., lleva a utif-i

za!t menof.! f.!uf.! p!topio}., Jtec.u!tf.!o}., na.tu!talef.! 

c.onviJttié.ndolof.! en -i.mpo!ttado!te_}., def.!de laf.! 

ec.onomlaf.! -induf.!tJtializadaf.! de lo~ nuevo}., 

p Jt o d u c. t o}., ,¿ n t e Jt m e d-i o }., }., i n t é_ ti c. o }., " 

OtJto tanto }.,uce_de_ c.on fa}., c.on.tJtatac.ione_}., que_ hace e_mp!te}.,a}., -

nac.ionafe_}., po!t uno de tec.nofogla extJtanjeJta en que_, junto 

c.on e_f c.o}.,.to de_ e_}.,e_ u}.,u6Jt uc..t o, mucha}., ve_c_e_}., al a}.,e_gufta!t}.,e_ me 

En Amé.Jtic.a Latina, e_}.,t e c.aJtác.te!t continuo del capital ex.tJta~ 

je_Jto a tJtavé_}., de }.,u 6oJtma diJtec.ta, }.,e_ ap!tec.ia c.on c.laJt-i.dad -

Po~ una pa!tte, e_f p!toc.e_}.,o de Jtep!toduc.c.i6n de fa inve_~}.,i6n bd 

c!te_me_n.tan e_f vafo~ de f.o}., act-ivo}., de_ fa}., e_mp!te_}.,a}., ex.tJtanje_ -

( ~ 5) Vwc.ovik P., "AfgunM e_xpe~enua}., del duaMoUo La.tinoam~c.ano" 
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~a~ aumentando la potencialidad de ~~ta~ y gene~ando, en con 

~ecuencia, una ~alida c~eciente de divi~a~ al exte~io~. 

Po~ ot~a pa~te, la~ t~a~ne~encia~ de utilidade~ de~de Am~~i 

ca Latina hacia EE.UU., que en el año 1946 e~an de 201 millo

ne~ de d6la~e~ (columna 6 cuad~o N° 75) a ~ep~e~enta~, en el 

año 1967, la cantidad de 1.022 millone~ de d6la~e~ (mi~ma ca-

da~ e~ ~igni~icativo en t~~mino~ ab~oluto~, como tambi~n en -

t~~mino~ ~elativo~, ya ~ea con~ide~ado el valo~ en lib~o~ de 
\ 

lo~ activo~ no~teame~icano~ a lo~ nuevo~ 6lujo~ neto~ de cap{ 

tal (ve~ cuad~o N° 15). E&to tiene impo~tante~ implicacione~ 

de~de el momento que la nueva o~ientaci6n de la inve~~i6n di-

necta que ~igni6ica en e~to~ me~cado~, gene~a una demanda in-

te~nacional de divi~a~ de pa~te de Aml~ica Latina pa~a conve~ 

ti~ en moneda iatinoame~i ~ ana. Po~ tanto, nue~t~o~ pai~e~ ~e- · 

que~i~án, cada vez con mayo~ inten~idad, capital ext~anje~o, 

ia~ utilidade~ obtenida~ en el inte~io~ de nue~t~a~ economla~ 

Se genena a~[ un pnoce~o acumulativo de nece~idade~ cnecien -

te~ de pn¿~tamo~ que a~egu~a una continuidad de ~ecunnencia -

al capital ext~anjeno y no, como a6i~ma la concepci6n de~ann~ 

lli~ta, una detención de e~te en un dete~minado momento del 

de~a~~ollo de Am~hica Latina al no hacen~e ya nece~ania ~u -

4.3. 3 Contnad-i.cci6n del Requi~ -ito de "Tnan.áito~iedad con el Requi~i 

__ ;(o __ ~e. "Cantidad lJ Continuidad".- Ventno de lo~ p~opio~ ~equi-

1 1 • • 
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~ito~ a~ignado~ at capital ~xtnanj~no pon ta C~pat, ~~ ~ncu~~ 

tnan 6tagnant~~ contnadiccion~~. At ptant~an ta n~c~~idad d~ 

un 6tuj o cuantitat.ivam~nt~ ~igni6icativo y cont1nuo pana ~.e. -
capital ~xtnanj~no, ~~t~n p~n~ando ~n ta po~ibitidad qu~ ~~t~ 

pnoduzca ~6~cto~ ~~n~ibt~~ con un ci~nto gnado d~ conocimi~n

to ~n ~.e. pnoc~~o d~ ptani6icaci6n. Sobn~ ~~t~ a~p~cto, h~mo~ 

~~ñatado ant~nionm~nt~ qu~ to~ pn~~tamo~ ti~n~n ~u contnapan

tida ~n la~ amontizacion~~ ~ int~n~~~~. En ~~t~ ~~ntido, en -

et ~j~mpto hipot~tico mo~tnado pon Magdo66, ~e ne6teja ta ne

c~~idad de n~cunn~ncia penman~nte a ~~ta 6onma d~ capital ex

t.Jr,anJ· ~no ya qu~ ba~tan ~oto alguno~ año~ pana. qu~ pta.nt~e la. 

n~c~~idad d~ acudin ~n 6onma cont{nua. a.t ca.pita.t ~xtnanj~no -

pana. pagan ~t ~~nvicio d~ la. d~uda.. Et ~j~mpto utilizado pon 

Magdo66 ~~ 6unda en d~t~nminado~ ~upu~~to~ qu~ p~nmit~n penj~ 

dica.n ~~a ~itua.ci6n hipot ( tica. a.t n~qui~ito C~patino, con to · 

qu~ ~e d~mu e~tna. qu~ ~.e. n~quL6ito de "continuidad lJ cantidad" 

d~t~nmina ta n~ce~idad de necunnin a.t capital ~xtnanj~no ~n -

6onrna. p~nmane_ nt~ lJ no .ttr. an~itonia como po~tu.-ta. ~t d~~annolli! 

mo. E~ta ~ituaci6n ~e ptant~a tambi~n ~n ~t ca~o d~ ta inv~n

~i6n din~cta analizada. a.nt~n .iotrm~nt~. 

En vendad, ~~ta ~itu.a.ci6n ~~ pn~~~ntan~ ~n ~t ~ntendido que -

la~ condi¿ion~~ neate~ d~ d~~a.nnotto y, ~n pa.nticulan, ta. im

po~ibitidad d~ incn~mentan ta~ ~xponta.cion~~ no p~nmit~n obt~ 

n~n la~ divi~a~ n~c~~ania~ pana ~ina.ncia.tr ~t ~envicio d~ ta. -

deuda y ta.~ utilidad~~ d~ ta inv~n~i6n dinecta.. Situ.aci6n qu~ 

11 . . 
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.4 LoJ pn~JtamoJ extennoJ eomo nequ~~ito pana el VeJannollo.-

no~ ie loJ pn~JtamoJ extennoJ neJpeeto de la ~nvenJ~6n pn~va

da. CneemoJ, pon eJo, neceJan~o elan~6~can eJte pnoblema. 

La vendad eJ que ex~Jte una clana v~neulae~6n entne la ~nven

.t>~6n pn~vada y la llamada "ayuda", en que loJ pn~JtamoJ exte!!:_ 

noJ juegan un papel eJt~muladon y Ju.t>tanc~ado~ de la ~nven --

J~6n pn~vada, eomo la Jeñalan el pnop~o gob~enno nonteame~~c~ 

no y .t>uJ ageneiaJ pneJtami.t>taJ intennac~onaleJ. A eJte ne-6pe~ 

to, podemo.t> haeen ne6eneneia a laJ pnopiaJ palab~aJ del Pne-6{ 

dente Kennedy qu~en, al neeomendan al CongneJo Nonteame~~eano 

la Ley de Ayuda Extenion de 7963, .t>eñalaba: 

, 
( ... ) la nueva ~nie~G t~va pn~man~a en el pnognama 

de e.t>te año .t>e nelae¡ona con nueJtnoJ cnec~enteJ 

e.t>6uenzo.t> pana atentan la ¡nvenJ~6n de cap~tal 
pn-i.vado en lo.t> pa~-6 e-6 JubdeJan~ollado.t> ". 

Adem4J, podemoJ agnegan alguna.t> eonJide~ac~one-6 que Hynon y -

Stnout Jobne eJta maten~a: (26) 

"En 6ebJteno de 7965 el ConJejo Nac~onal de la.t> Ex -

pontac~oneJ Nac~onaleJ eJtableci6 un Com~t~ de Ac
c~6n pana la Ayuda, Comenc~o e Inve~J~6n en loJ 

pa~~e.t> en de.óannollo. E.t>te Com~t~ ha .t>ubnayado la 

nece~¡dad que .t>e movienan md.t> vigono.t>amente lo-6 n~ 
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" g o c.,¿ o -6 p tt ,¿ va do -6 n o tt t e a m e tti. c. a n o -6 en toma tt v e n -

taja de. la-6 opotttuni.dade.-6 de. c.ome.ttc.i.o c.tte.ada-6 

ptti.matti.ame.nte. pott la auuda e.c.on6mi.c.a e.xte.ttna. 

En palabtta-6 del Comi.té lo que. -6e ne.c.e.-6i.ta e-6 

"un u-6o a-6tuto de. la-6 ~ac.i.li.dade.-6 y ve.ntaja-6 

e.nttte. A IV y la c.ornuni.dad de. ne.g oc.i.o-6" 

c.i.6n ptti.vada en lo-6 pai.-óe-6 -6ubde-6attttollado6, debe.mo-6 agttegatt 

una i.mpotttante e~c.latte.c.edotta expl~c.ac.i.6n de. L~land John~on -

c.a de e6te p~oblema (27) 

" ( ... ) ee modo el'! que. f.o~ log tto6 de la Ali.an

za 6on ptte6entado-6 m~6 de 7.000 mi.ilone.6 de. 

$u6.d e ~ondo-6 pablic.o~ y 300 millone6 en ~o~ 

do6 pt¡_i_vado-6 de6 de_ EE.UU. pot¡_ año -~mpli.c.a u 

na rf<'~linr/6n en "pa b l~c.o" {f "ptti.vado" m~6 -

c.lntta de lo que e6 en tte.ali. dad; e i.mpli.c.a, -

que el ~i.nanc.i.amie.nto pabli.c.o e6 en el e-6QU! 

ma muc.ho m~6 imprt¡_-fante que el ptti.vado. La -

di6ti.nc.i6n enttte ~i.nanc.iami.ento pabtic.o y 

ptti.vado e-6 ambigua c.uando la6 ~ittma6 de. EE. 

UU. piden di.ttec.tame.nte. ptte-6tado a la6 age.n -

c.ia6 del gobiettno de EE.UU. patta invettti.tt a-

6uetta. Adem~6 la ayuda de 0obi.ettno a gobie.tt

no puede a6ec.tatt lo-6 6lujo~ ptti.vado~. Supon

gamo~, pot¡_ ejemplo, que. el gobi.e.ttno de EE.UU 

hac.e un ptté~tamo a un gobiettno extttanjetto p~ 

ha phop66ito-6 de. balan za rfe pago~. El e6ec.to 

de ~ac.ilitatt el c.o-1/ .. 

(~1) C..Ltado eH ef Libtto de. Pedtto VU-ókovi.c., "AlgunM expe!U.enc..i.M del Ve. 
-6 dJUw U o Lat{n.o ame/ti c_an o " 
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"metr.c.-io ex:tetr.-iotr. puede petr.m-i:t-itr. un -inc.tr.emen:to -

de la~ -impotr.:tac.ione~, (e_ -inve_tr.~-i6nl potr. 6-itr.ma~ 

de EE.UU.- :tale~ c.omo -impotr.:tac.-i6n de patr.:te_~ p~ 

tr.a atr.madutr.ia~ loc.ale~ de au:tomo:totr.e_~- c.ombina

ble~ c.on tr.ec.utr.~o~ -in:tetr.no~ patr.a el c.on~umo lo

c.al o, ~upongamo~ que el gobietr.no de EE.UU. h~ 

c.e un ptr.l~:tamo a banc.o~ de de6atr.tr.ollo ex:ttr.anj~ 

tr.o~ que_ a ~u vez 6-inanc.-ian la e_mptr.e~a ptr.-ivada 

loc.al. Si e_~:ta~ emptr.e~a~ ~on c.omplemen:tatr.ia~ -

c.on e_mptr.e~a~ de EE.UU. lo que_ e_~ ptr.obable en -

muc.ho~ c.a~o~, el tr.e~ultado puede ~e_tr. e_~:tinulatr. 

tamb-iln la invetr.~i6n ptr.ivada de EE.UU. o ~upo~ 

gamo~ que el gobietr.no de EE.UU. hac.e un ptr.l~:t~ 

mo de t-ipo "Coofey" a una 6~- tr.ma de EE.UU. de -

6ondo~ de c.on:ttr.apatr.t-ida loc.ale~ genetr.ado~ potr. 

la venta de biene~ agtr.Jc.ola~. 

En e~te ca~o la 6-itr.ma de EE.UU. t-iene un detr.e

cho ~obtr.e_ lo~ tr.ec.utr.~o~ loc.ale~, c.ompen~ado potr. 

la enttr.ada de biene~ agtr.~c.ola~ 6-inanc.iada c.on 

6ondo~ públ-ic.o~, petr.o la ttr.an~ac.c.-i6n no apatr.e

C.ftr.~a como invetr.~i6n ptr.ivada en el ex:ttr.anje.tr.o 

en la balanza de. pago~, que. hemo~ e.~:tado u~an

do" 

En:tonc.e.~, apatr.e_c_e_ c.latr.o que. demandatr. mayotr. "apotr.:te." públic.o, -

pietr.de_ ~entido ~¡ c.omptr.e.ndemo~ la~ vinc.ulac.ione.~ tr.eale~ que. 

ton e.4:to, pue~ el planteatr.~e e~te objetivo e_~ :tamb-iln de.~c.ono-

~eh tudl e~ la 6otr.ma ptr.edominante que toma la invetr.~i6n e.x:ttr.an 

je.tr.a ya que, en lo que tr.e~pec.ta a la expan~i6n notr.:teame.tr.ic.ana, 

l~:ta ~e hace 6undamentalmente 6obtr.e_ la ba~e_ de. la inve.tr.~i6n 

phlvada, tomo lo hac.e notatr. Miguel S. Wionc.ze~ (28) 

( t 3) (vltHi'c.zeft ¡ü.: Et pt.d~t td(t}h,(vt.to Publico Ext(JJtno y fu InveMi6n ptr.ivada 
e x.t'l. tU'r J c. tr.a e.n ¡~n0rl.c.a Uttúw ... 
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"En lo que. .6e. tr..e.6-<-e.tr..e. a EE.UU. ptr..-<-nc_-<_pal ptr..o

ve.e.dotr.. de.f cap-<_tal ptr..-<-vado a la tr..e.g-<-6n, .6u -

pof~tica o6-<-ciaf con.6-<-.6te. e.n con6-<-atr.. a la e.~ 

ptr..e.6a ptr..-<_vada e.f papel ptr..-<-nc-<-pal e.n la ayuda 

al de..6atr..tr..olio e.con6m.{co iat-<-noame.tr..-<-cano. 

Patr..a 6ome.ntatr.. la -<-nve.tr...6-<-6n ptr..ivada e.n Am~tr..i

ca Latina, e.l gob-<-e.tr..no notr..te.ame.tr..icano ha otr..

ganizado un apatr..ato muy -<_mptr..e..6ionante. de. -<-n

ce.ntivo-6 de. toda.6 cla.6e..6 (de..6de. -<-nce.nt-<-vo-6 -

6i.6cale..6 y gatr..ant~a-6 conttr..a d-<-.6t-<-nto.6 tr..ie.-6 -

go.6 ha.6ta e.l 6-<-nanciamie.nto de. lo.6 e..6tud-<-o.6 

de. viab-<-l-<-dad de. nue..6ttr..o.6 ptr..oye.cto-6 ptr..ivado-6 

d e in v e.tr..-6-<- 611" 

La in6otr..maci611 e.mpltr..-<-ca pe.tr..m-<_te. eotr..tr..obotr..atr.. lo pla11te.ado a11te.-

te.. i o tr..m e 11.t e • E n b a -~ e. a da ;t o .6 e 11 t te.. e g a do .6 p o te.. e.l V e pan ;t a m e. 11 t o d e. 

CJme.tr..c-<-o de EE.UU., acetr..ca de la po.6ici611 i11tetr..nacional de e..6 

.6e. mue.6ttr..a la te.11dencia, en e.l total de. la.6 -<-nve.tr...6ione..6 notr..te. 

ame.tr..icana-6 en e.l mu11do, a una patr..tic-<-pac-<-611 ctr..e.cie.11te. de. la.6 

inve.tr...6ione..6 ptr..ivada-6. E11 e.6e.cto e11 e.l a~o 1946 la -<-nve.tr...6-<-6n -

ptr..-<-vada tr..eptr..e..6entaba u11 72.4% u la públ-<-ca un 27.6%. A patr..titr.. 

de.l a~o 1947, con la apf.{caci611 de.l plan Matr...6hall, .6ube. 6ue.tr..-

teme.nte la patr..t-<-c-<-pac-<-6n de. la invetr...6-<-6n públ-<-ca e.n e.l total, 

alcanzando altr..ede.dotr.. de. un 45%. E~ta .6.{tuac-<-6n .6e mant-<-e.ne al 

guno.6 a0o.6 patr..a luego come.nzatr.. a bajatr.. el potr..ce11taje. de patr..t{ 

c-<-pac-<-ón de. la inve.tr...6i611 pública, llegando a nivele.6 má.6 ba -

jo.6 de patr..tic-<-paci6n de lo.6 que te11~an en el a~o 7946. E.6to -

ll~Vd a plante.atr...6e la hip6te.6i.6 -totalmente f6gica con la 6o~ 

11 . . 
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ma de ope~a~ del ~~~tema- que de~pu~~ de g~ande~ 6lujo~ de ~n

ve~~~6n públ~ca de~t~nada a la 6o~mac~6n de cap~tal ~oc~al bá

~~co o a ~u ~econ~t~ucc~6n, e~ el ca~o eu~opeo, ~e mov~l~zan -

g~ande~ cuantla~ de cap~tal p~~vado. En el ca~o de Am~~~ca La

t~na pa~e~e que ~e e~tá en e~ta ~~tuac~6n, ya que g~ande~ 6lu

jo~ de ~nve~~~6n públ~ca que ~e mov~l~za~on aún ante~ que emp~ 

za~a la Al~anza pa~a el P~og~e~o, dete~m~na~on una baja pe~~~! 

tente en la pa~ticipac~6n ~elativa del capital p~ivado, pa~an

do ~~te de~de el 93.27% en el a~o 1946, a un 77.9% en el año-

7967. E~ta tendencia 6u~ levemente acentuada po~ la Alianza p~ 

~a el P~og~e~o y, a pe~a~ de que el último año pa~a el cual 

hay in6o~maci6n, p~e~enta fa mi~ma ~~tuaci6n, e~ ela~o que d~

cha tendencia ~e queb~a~~ y nuevamente la inve~~~6n p~~vada p~ 

~a~á a tene~ una pa~t~cipaci6n c~eeiente a pa~tiJt de 7970. E~ · 

ta po~tulac~6n e~t~ apoyada en el ~econoc~miento del 6~aca~o ~ 

de la Al~anza pa~a el P~og~e~o, en la expe~~ene~a eu~opea y en 

la tendencia que vienen a~umiendo la~ 6o~ma~ de eap~tal ext~an 

je~o de p~op~edad no~teame~ieano en Am~~iea Lat~na. 

E~ pe~6eetamente cla~o, en eon~eeuene~a, que el ~equ~~ito exi 

gido -o quiz~~ de~eado-. al capital ext~anje~o, en e~te a~peQ

to e~ ab~olutamente i~~eal, pue~ la ~epa~aei6n ent~e el eapi -

tal público y p~ivado no tienen ningún ~ent~do. 

La expan~i6n n o ~teame~ieana ~e de~a~~olla ~ob~e la ba~e del ea 

pita! p~ivad o y el ~entido de la inve~~~6n pública e~ en lo e

~encial, 6avo~ece~ el de~a~~ollo de lo~ inte~e~e~ p~~vado~ no~ 

t~dmt~lüdnú~ en el ~e~to del mundo eapitali~ta. 
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CAPITULO 5 

VEUVA EXTERNA VE BOLIVIA 

5. 7 ER. Ev1deudam-Lento ExteJtno Pe.tr{odo 1908 - 7935 

L a p tr. -1.. m e Jr a e t a p a de. -< n 0 Jt e_ ,_s o m a -6 .{ v o de. Jt e. c. u Jt -6 o -6 e x :t e. Jt n o -6 

en <nJtma d e c.Jt~d~to a nu~~tJto pal-6 -6e d-L6 de~pu~-6 de. la 

P Jt _¿ m e Jt a G u e Jt Jt a A 1 u v1 d-i a .e lJ p Jt .{ H c. -i p a .e_ m e n t e. d u Jt a n t e. .e_ a d ~ c. a 

da d e. f O -6 a 1/ O -5 2 0 . U Vl t O f a f d e'. a p Jt O X_¿ m a da m e_ l'l t (!_ 7 5 m-i_R__f_o 

n e ,_s d r d ó C a tr. e -6 d e c. Jt é d.i t o C'. x t e ~ 11 o fJ u e tr. o n a -6 u 111 ,¿ do -6 po Jt <d. 

0 (,¡_){- (J !¡ 1'1 O O O e <- V -1.- a 11 (' ( O C. O r1 -6 U (j (( tr. a 11 -f _[ a ) a -f J¡_ a V é_ -6 d e. C. O l'l -

t tr. a t a e i o H e -6 de \' r 1 1 t a de b o VI C' 6 a e o m p a ¡/in. -6 ¡) -L na n c. ..i e tr. a -6, m~ 

IJO'T.mCVI te noJttcn.mcJtien.VIa-6 (c. eJtea de.R. 95~ d e.l totae de.~~-

d ~ t o e o Jt Jt e_ -6 p o 1'1 d .-<~ 6 a Jt c. e u tr. -6 o ~5 d e E E . U U • ; e f Jt e -6 t o eJta -in 

0 f é 6 ) • E -6 .:t e. -i n g tr. e -6 o d e. e Jt é. el ..i t o -6 e_ x t e Jt r1 o -6 a n u e -6 .:t Jt o 

p a ;_ -6 e n e. -6 .t n. e_ t a t.l a , n o e -6 e n. -6 u a e ; c. o tr. -'t e -6 p o n d e. p Jt e c -L -6 a 

111 e_ Y! .( C' a f m O m C. 11 :t O 1 l .i -6 t 6 Jt -i C. O d <!.. C O l'l-6 O .f. -i da C._¿ 6 l'l d e f .i. 111 p e Jt _¿ !!_ 

e..i-6mo a nive_.f. mundial lj n.e n.~ianzami en to de. la he ge mo - ~ 

nia noJtten.metr...ic.aVIa. 

A -6 -1.. m -<· 6 111 o , e a d e 111 a n d a m u n d -1.. n. .e p o Jt e .6 t a 11 o y o .:t Jt o -6 mi n e Jt a -

.f.e-6 lJ e.R pettr.óEeo de.-6pu~-6 -6e .incJte.menta en Eu!topa y EE. 

u u . , p o t¡ -6 u -6 ({ r e ,{' m e ,{ o l'l (' -6 (7 ~1 e ({ ,¿ Vl du -6 t ~ ¡ a d (!_ e a ?! (J .i a .e a -

t a , (' VI e R e a -6 u d e f (!_ -6 t a ¡/ (1 , d C. e a e o n -6 e. J¡_ V a ('_ ,¿ ó l'l d e a e ,¿ m e_ Y! 

11 . . 
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to~, ea indu~tnia textil, pon ~u~ eualidade~ a una ~e

nie de apfieaeione~ ~idenúngiea~ y el automovil-t~mo, ~_¿ 

tuaci6n que enea el e~tlmulo hae-ta e~ta aet-tv-tdad m-tne

~a a nivel nacional e intennac-tonal. 

E~ta a6-tnmac-t6n ~e con6_¿nma pon fa eon~t-ttuci6n de va

nia6 compa0{a~ ingfe~a~, amenicanal u eh-tlena~ en fa ac 

tividad del e~ta0o m~~ ea intennae-tonalizaei6n del cap{ 

tal n a e i o na l , e u y o o ni g e n ~ e 11 a ll a e n la e x p l o t a e -t 6 n def 

e~ta0o. Lo6 gob-tennante~ boliviano~ ~e fanzaban en una 

~eb~if tanea de 6o~tene~ e impul~an fa aet-tvidad de ex

pontaci6n del pai6, dotá.ndofe de la _¿n~nae~tJtuetuJta 61..

~ica que Jtequenla, p!t_¿ncipalmente pana ~envin la~ ''nee~ 

~ida de~" de_ fa indu~tJtia m-tne!ta; 6in pneoeupa!t~e de fa6 

condic_¿one6 del ing!te~o de c!t~d_¿to exteJtno ni de la ea

pae-tdad de pago~ del pa{6: 

"Poderro~ a6inma~ que ha~ta e_¿ento punto fa idea 

qu e ha dominado en Boliv_¿a ha ~ido la de con~i 

dcJtaJt at emp~é. ~!:> -tito como una (:.,uente de necun -

~ (' ,6 y e ~ a~ ,{_ q u e. ~ e ha Jt e e LL n n _¿ do a é f f 1 cw ta e o m 

p ~ o m CJ -t e Jt la 6 o b e_ Jt a ni a Y7 a e_ i o na f '· . 

En 1922, fa compa01a noJtt e ame~icana National Lead Co. 

comp~(i fa~ accA.·on. C? ~ de_ LCaffa .qua !f llnc{a po!t un valo~. de 

$u6. 1.500,000 evaluada~ oJti9inalmente en ~ei~ miflone~ 

11 . . 
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de. l ~b~a~ e.hte~lina~ que. ~e ~u~iona en 1924 a la eompa

~la Patifio Mine.~ and Inte.~p~i~e.~ Con~olidate.d con a~ie.n 

to de. De.lawa~e., EE.UU. con un capital en accione.~ rle. --

5 O . O O O . O O O d ó e a ,'¡_ e. ~ . ro ~ t e ~ i o ~ m e. n t e. , e.~ t a e o m p a ñ la ~ e. ¡ ~ 

t e.~eha~la en la ~unrl-ie~6n rle Wi l liam Ha~veu de. L-ive~

poof, ~~ el c.onjun t o de. e~ta~ e o mparL[a~ pa~a~lan a dete.~ 

ta ~ eP mau o~ c.on t~ of man op6lieo rlee e.~ta0o a n-ivel mun

d-ial en ~u~ xa ~e~ d e. expfotac.i6n,de. ~undie¡6n y eome.~ c.i~ 

f.{zac ,<· 6n , ~ -i taa e.<.6n qu..e t-iene. po~. ba~ e. e.i c.ont~ol p~-in

C" . ." f.1((f de Ca .6 m ,i11n ~ de Alnfo6 .<·a, Bof .i.v .<. a, Ta ~lnnd .ta e In

ri o 1'1 (1 6 -·<' ({ • 

En ef a11o 1925, /.t>c mar1 -trie~ta fa -6up e.~_ ¡o~-idad del cap-i

tal ext~an je.~o en l a act-ividad de. e.xpo~tac.i6n. De. 110 

e.mp~e.~a~ ~ eg -i~.t~ada~, 2.000 empl eado~ y md~ de. 27.~00.

.t~abajarlo~e.~ y 53.577 Ha~. rle eonee.~ione.~ m-ine.~a~ pa~a 

e X p t O t a e ,(. Ó 11 , C. O 1'1 t ~ O f a l't e f 5 7. 5 % d e f rt a C t i V i da d , Un a C. O ~ 

~i~m ac i6n de e~ta ap~e.e-iae.<. 6 n ~e en~ue.nt~a en e.l euad~o 

N~ 20; ~e puede ap~ e. c.in~ fa p~em~ne.ncia rle.t c.apitaf e.x

t~anje~o ~ o b ~e. la actividad mine.~a, que. ademd~ de. la~ 

ac.tividade~ p~opia~ de la m -i n e. ~la y e.l pe.t~6le.o, ~e. p~~ 

dujo e.~e.c..to~ de. e.xpan~i6n de lo~ ~eeto~e~ c.ompleme.nta

~i o ~ a e~to~ ~ecto~e~, com o po~ e.je.mplo, e.l de.~a~~ollo 

de. ea ~ed 6e~~ovia~-ia , la ban ca, e. l c o me.~c.io, la -indu~

t ~ .i a , e t e . , e n ~ u rl e i 6 ~1 d e e a ~ 11 c. e e. -6 -<·-da d e. f> e ~ e e i . e. n t e. ~ d e. 

11 . . 



ACTIVI DAD 

E-6 taño 

E-6 .ta ~1o lj Co b~¡_c 

Ef.Jtalío u o:ttr. o-6 

E-6-trú'o ~~ o t J¡ ( 10 

E-6.taí1o lj o t11o~ 

Ef.J .tai?o lj o t.fl o ,~ 

E-6ta11o tj oúo ~ 

Ef.J .ta i1 o lj o tt'w .~ 

E-6 tal1o 

E0:t rü?o lJ otf1o0 

E0 tal? o 

Q~¡_o 

Q~¡_o 

T tm9-6 t e.no , aJ1-
timo n_{_o , b,ú, m u 
to LJ c_o b~¡_e -

T u.n9)) t en o, an 
ti.mo rU.o , b.ú, m u 
to y c_o b~¡_c_ -

Cob~¡_e 

FUENTE 
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C U A D R O NQ 20 

RELACION DEL CAPITAL EXTRANJERO EM LA A!INEP.IA 

C O M P A ~~ I A 

Pat~~1o M.ú1e/j and Intc~¡_p!t~cf.! 

(;u 0 0 (!J I he,( J.> Bl1o th C/1-6 e o . 

Fa.bul o-6 a 1\kneJ.> Cov/A oLidated 

So e.{ v~an T _{_n Co !zpo!¡_at _{_o Vl 

Irlt C!l. rlct ti Oll (t e ¡\I~JIÚW Co . 

Ande0 T.úr Ca 'L¡.)o Jw t.ion 

Go .~ t ovr Coi1C.o ,~.d¿a 

1-1 oc/1 ~ c_{¡ ,(-f d 

(' ompcul .[a Ge¡·¡ e_~¡_af de H-<' r1r1.ó de. 

Compco! ,[a Af1.amauo dc. AknM de. 

Ro fi v.{ a.n Go.e d ~ ie.C c{,6 Co . 

(U. R. G~¡_ac. e. 

B!U..UJ.> h UM,ted Co ppe/1 Akne-6 

Compai1.1a Clt.iRena de Co b~¡_ e_ 

C'onMUdMed 1 

1 

1 

1 

1 

1 

i 
1 

GoUv-ia 1 

Bo.f _ __{_v_{_a 

ASIENTO DEL 
CAPITAL 

EE.UU. 

EE.UU. 

EE.UU. 

EE.UU. 

EE.UU. 

EE.UU. 

EE.UU. 

EE.UU., F~¡_ancia 

Cfli.C e 

InqR.ateMa 

In9 .fateMa 

Suiza 

EE.UU. 

EE .UU. 

EE.UU. 

Ing.tate!l.Jta 

Chile, In
g .e_ cU: e!l.Jta 

"Nues tros banque r os e n Bolivia " de Marc;arita A. March. 
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l a e e_ o r 1 o m,[ a d e e x p o Jr.. t a e ,¿ 6 n . \ 

L o~ bajo6 in~ne~o~ del E~tado boliv~ano pon concepto de la 

ta p!r..e~i6n def ~e.c ton de expontaci6n pon la implementaci6n 

de obna~ de ~n6~ae~tnuctuna de comunicacion e~, p!r..e~iona~on 

a i E~ t a do e o n -t Jr.. ola Jt un a -6 e fl.. -i e. de e. m p ~- ~ ~ :t {_ :t o~ . En 1 9 O 8 , el 

pal~ no tenia deuda exteJtna, pe~o en el pe~1odo que va de~ 

de ~~te a0o ha6ta 1929 ~e concentnanon diez p!t~~tamo~ que 

6inancianon lo~ co~to~ de lo~ e~tudio~ t~cnico~ de la Jted 

lelamente pana ~inancian el pago de la~ deuda~ contnalda~ 

n e .e a c. i u 1 1 e 6 (1 <' ' 1 a 1 1 e i e '1. a 6 d c. f p a ; ~ . F v1 e ,6 t e ~ e_ 11 .t -i d o ~ e e o v1 6 -

la n e ~e!tida ne d, a tnav~~ de la Boliv¡an Railway Co. y la 

Ullen Contnactin9 Conp onation qu e unida~ a la Empne~a In -

gle~a B Jtiti~h Anto~aga~ta Conponation y la Pe!tuvian Co., -

con~tnuyen o n la ned 6ennoviania occi dental // .. 

\ 
\ 



A C R E E V O R 

EMPRESTITO MORGAN 
EMPRESTITO ,\WBI L I ERE 
EMPRESTITO ERLANGER 

Et.f PRESTI TO ¡I.IOBI L I ERE 
EMPRESTITO CHANVLER BANK 

EMPRESTITO ULLEN CONTRAC 
TING CO. 

EMPRESTITO NICOLAUS 

EMPRESTITO GLYN MILLE CO. 
CREVITOS VILLON REAV CO. 

CREVITOS VILLON REAV CO. 

CREVITOS VICKERS 

C U A D R O N° 21 

CRONOGRA~~ VE CONTRATOS VE CREV ITOS EXTERNOS 

FECHA Cc1NTRA 
TAC I C1N 

7.908 
1 • 9 1 o 

Jun_{o 7.970 

1 • 9 1 3 
Nov. 7.97 4 

Feb. 

~!auo 

V_{c_. 
V_{c.. 

Jw1. 

7.920 

1.922 

1.924 
7.926 

1 928 

1. 929 

BOLIVIA: PER ICWO 7908-7935 

FECHA 
Et\IISION 

N.V. 
N.V. 
N.V. 

N.V. 
Ab~t . 1917 

MONTO 
TOTA L 

500 . 000 
1. 500 . 000 
1. 458.000 

1. 000 .000 
2.400.0 00 

J un . 1 9 2 O 1 2 . 2 5 3 . O O O 

Mayo 1 9 2 2 : 2 9 . O O O . O O O 

En. 7925 11 4 .000 
En. 1927 14.000.000 

Se.p . 1928 23.000.000 

7929 1.670.000 

E 
E 
E 

E 
$u,~ 

$~ 

$~ 

E 
$u~ 

$~ 

INT. ORI GEN 

6 I nat é-.6 
5 F!Ütnc.é-.6 
6 I ngté-.6 

5 1 Fflanc.é-.6 
9 EE.UU. 

6 1 EE.UU. 

8 1 EE.UU. 

1 

6.5 1 Ing .t~ 
7 EE.UU. 

7 1 EE.UU. 

7 1 I ngté:-6 

O B J E T O 

N.V. 
N.V. 

FF.CC. e__f_é_c_;U¡j_c_o Coc.habarnba 
QLU.Lf.ac.o-tto (c. o nt!l.ctto po ,'r_ f_a 
CM.. de Luz y FueJtzct ER. éc. t't~ 1 

c.a de. Coc.habamba, pvw ga 
Jtantizado y po~tvU.oJtme.n te 
~ e.JT..v_{_c__{_o~ po!t ü E-~tado ) . 

N.V. 
FF.CC. e.-f_é_c_tf¡_j_c_o La Paz-Yun -
gM. 

Atc.an;ta!Uilado ele. La Paz y Co 
c.habamba. -

FF.CC. Poto~~-Suc.fle. Paq o de. 
deuda~ pMadM (,¿nte.fl~la.-6 y 
e x.:t e.fln M ) 

FF. CC. Poto~l--SlL c.fle. 
FF.CC. Poto~~-Suc.fle. 
FF.CC. Coc.habamba-Santa C'r.uz 
FF. CC. A.:toc.ha - Vill.az6n 
Canc.el ac.i6n deudM pMada~~ 

( _{n;te.Jtn.M y e.xte.JtnM ) 
PfloqJr...ama miMmo de. \Jio.b,éU
dai. 

N.V. 

Nota.- E= Libra Esterlina.- Sus: DÓlares Américas.- (1 Libra Esterlina cambio estimado 4.86 Sus.) 
FUENTE: Elaboración propia en base a datos de '"Deuda PÚblica Nacional ·· Fajardo, Augusto y de I. Romero "Temas Eco 

nómicos 1925". 
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Cuadtto: 

C U A V R O N ~ 22 

REV FERROVIARIA OCCIDENTAL 19 28 

LONGITUD COSTO COSTO POR PENDIENTE 
DE KAlS. TOTAL E KM. EN E MAXI MA 

BRITISH ANTOFA~ASTA CO. 

Otlague. - Uuun-i. 175 462 .000 2. 750 1. 1 o 
Uyu.n-i. - 0![ uttO 314 1.221.000 3.880 1. 00 
V-i.ac.ha - La Pa z 30 400.000 13.333 2.42 

BO LIVIAN RAILWAY CO. 

Uyuf'U - Atoc.lw 90 621.630 697 3.00 
R{o ~lulato - Po to-6J. - 17 4 1.761.702 1 o. 12 o 3.00 
(J'tutto - Co c.{¡ a bamba * 205 3.848.080 14.000 2.50 
V-i c. ha - 0 -~U/tO 202 1.2 41.093 6. 14 3 1. 00 
A'l-tc.a - La Paz 

( t lznmo Bouv.i.a 233 1.105.000 4. 742 2.00 
La Pa z - Yun9a,6 53 530.000 10.000 6.00 
Po-to-6{ - Su_ e_![ e. 100 7.150.000 11 . 50 o 3.00 
A-toe. ha - VLf faz6n 12 8 2.000.000 10.100 3.00 
Mac.lw c.amcc~ e a- Une.{ a 96 997.667 10.320 2.50 

PEPUVIAN COR POR ATION LTDA. 

Guaqt.U - La Paz 96 400.000 4. 150 1. 50 

* La primera fase de esta línea fue construída por Ullen Contracting Co~ 
poration. 

FUENTE: Ml\RCH M.A.- De los apéndices del libro "Nuestros Banqueros en 
Bolivia". 

11 .. 
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V e. l a m~ ma mn n eA a , .6 e. p fl o d u e_ e e. R.. d e. .6 a Jt Jt o fR.. o d e. o t Jt a ci e. R.. a .6 a e_ t-<.. 

v-<.. da ci e. .6 e_ o mp R.. e. m en t a Jz_ _¿a .6 : t a b a n e_ a q u e. a -<.. n ~s ta n e_-<.. a .6 ci e_ .fa .ó n e. 

e_ e. .6 -<.. da ci e_ .6 de_ f a n u e_ va .6 -<..tu a e_¿ ó VI () .(.na vt e_.{ e. Jt a q u. e. .i m p o n en e o .6 .6 e_ e_ 

t o f¡_ e_ .6 e X p o f[ t a d () f¡_ e .6 (.( e p (( -L6 , da y¡ f u 9 a /l_ a e a e_!¡_ e_ a e_ ,¿_ ó H de. e B a n e_ o 

d e_ la :~a e.{ 6 11 B o .e -<.. v .i a n a e n 1 9 1 4 , lJ e_ e !3 a n e o e c. 11 .t fl a .e d e B o t -<.. v -<..a 

e.n 1928 potr. tu~_ c_ o m c. ndac_-i one.-6 de_ ea ¡\1 .{.6.i6vt NoJtt e. am e.Jt-i c.ana Ke.nme_ 

Jte.Jt que. fl~e mp R.. az6 al p!time.Jto. 

La-6 eaJtac.te.n1.6tiea.6 m~-6 de..6tac_ab le .6 cie_ e..6t o .6 e.mp!t~J.>t-ito-6 ~ue.

Jton R..a-6 .6-iguie.nte.-6: 

a) PJt o c.e.ci e.ne ia ea.6i e.x c. i u-6-ivam e.nte. noJtte.ame.Jtic.ana, med-iante. 

contJtat o-6 diJte. c.t o-6 d ~ e qobie.Jtno boli vian o con e. mp!t e..6 a.6 ~i

nanc.ie.Jta-6 de e6e pai~ . 

b) Condicione.-6 gJt aveme..n te on e.Jto .óa-6 en lo -6 c_on.tJtato6, .óobJte to 

ci o e_n eo nela t ivo a f a.ó gaJtant{a6 e..xi gi cia6, a lo.ó -<..nte.Jtme.

r! i rur. ¡ o 6 e n t tr. e d e_ u. rl o h e. -6 y a e_ Jt c. e el o .ry_ e 6 y a R.. o ~s 6 -i. 6 t e. m a 6 d e p ~ 

go. 

e) Ve. J.>t -ino rxct uJ.>ivo a obJta6 de in~Jtae..ótnuc..:tuna 6l.óic.a (.óobJte. 

todo ~e.~~oca~Jt-ile..ó lJ camin o!.>) y a ea cance. l ac.i6n de deuda!.> 

púbf..ica-6 pa6ada.6 .tanto in ,t e. ~'Lna6 como e.xtc.Jtna.ó. 

Re..6pe.cto a .Ca6 cond,icione.6 nonma t me.n.te. d.i6pue..6.ta.6 e.n e..6to.6 CJté 

di.:to-6 ba.ó ta~ ~ con c.itatr. al gun o-6 eje. mplo-6 paJta ob.óe.JtvaJt .óu ca-

11 . . 

·•. 



-113-

~~cte.~ leonino le~ivo at md~ elemental concepto de ~obe~anla 

nacional. 

a) Et emptré.ótito (tf fc. ~1, dr: $tl6. 2.253.000, rlc.óti_narlo a eac.on~ 

t 't u c. c. _{ 6 IL d c. e al c. a Yl t a /¡_ _¿ e e a d o e Yl e (( '-> c. i u rl a rl e '-> rl e. L a p a z y e o 

C. f1 a b a m b a , C. X,¿ 9 ,[ (( C. O m O g a t¡_ a 11 t [a'-> a f 9 O b ,{_ C. t¡ Yl O b O [ .{ V_¿ a 11 O : 

-- 1 ) R e_ e a ,'l_ g o '-> o b ~ e. p a '-> a _i e'-> e n e a '-> .e .[ v1. e a '-> O -'L LL ~ o - C o c. h a b a m b a y 

v .{ c. e. \ J e~ '-> a . 

2) Re.c.a~go ~ob~e. pa~.>a_ie.~.> e.n la~.> .tlnea~ de la Emp~e.~.>a Luz y 

Fue.~za El~c.t~ic.a de. Coc.habamba. 

3) Rec.a~go ~.>ob.lle el mov ,(miento de c_a ,'Lga, equ-<.paje~.> lJ enco

mienda~.> en la Rlnea O.llu~o-Cochabamba lJ v-<.ceve.ll~.>a. 

4) Imp11e~.>to p~o-~.>aCLLb~ -idad a .ea pfLopiedad -i.YrmLLeb .te u.llbana 

de Coc.habomba. 

5) Impue~.>to a la Renta ptroveniente de dep6~ito~ banc.a.ll-<.o~ 

y c.ometrc.iafe~.> dr fa ciudad de Corhabamba. 

6) Impuc.~.>t o a la c.onexi_6n dom-ici.tia.ll-<.a de Cochabamba. 

7) Irnpue~.>.t o ad /ic.-<.onat a .Ca c.etrveza y muR.o de Coc.habamba. 

8) Impue. ~.>to óob ,'Le pa /~aje~.> en ta~.> tlnea ~~ né..ll.llea~.> de. O.'tu.llo a 

La Faz. Gaaqu.i a La Paz; Ta.llija a Co.lloc.o~o lJ en la ~.>e.c

c.i6n boliv-<.ana del ne..ll.lloc.a~~il A~ic.a-La Paz. 

9) Impu e.6to a .ea :t~a~1 -6po.lltac.{6r~ de. c.atrga, equipaje y e.nc.o-

11 . . 
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mi en da -6 en la -6 .ti. H e a -6 d e L a P a z - V ,t a e_ ha - O Jz. u Jz. o ; La P a z -Gua 

q u,¿ ; ( a -6 e e_ e_-{_ 6 n b o -f_ ,¿ v ,¿ a na d e l ~ e_ fL Jz. o e_ a Jz. !z. ,t f A Jz. ,¿ e_ a - L a P a z ; y 

el Jz.amaf TaJz.ija-CoJz.ocoJz.o. 

70} Impue6t o-6 flob!z.e cada quintaf m~tJz.ico de mineJz.ale-6 pJz.od~ 

c_ido-6 en el clepcuttame.nto de La Paz y e.xpoJz.tadoJt po!z. c_uaf 

qui~Jz. aduana de la Jz. ep abRic_a. 

77} Impueflto a la venta de la p!z.opie.dad inmueble uJz.bana en 

La Paz y ObJz.aje.-6. 

12) Impue6to a l a Jtenta pnov~11i~nte de rle.p6-6ito6 bancaJz.io-6 

en La Pa z . 

13) Impue6to de conexión domiciR i a~ia en La Paz. 

14) ImptLCflto de pape)~_ fleLRado y t-tmb!z.e -6. 

15} La nepablic_a dá ~~u-6 nerrta-6 ge.ne!z.ale-6 flujeta-6 flolamert.te 

a ~a6 hipoteca-6 e.xi.flte.n.te6 al 28 de abJz.il de 1920. 

16) Ha-6 ta qu e. e ~t implLe6to p!z.o-flatubJz.idarl pJz.oduzc_a rlófane6 

$u-6. 25.000, la Jz.~pablic_a ~e comp!tomete a c_ub!z.i!z. e.~ta~ 

~uma6 c_on otJz.a~ Jz.enta~. 

b} En e.e Emp!r~flti .to Ni.c_o .tau-6, de $ufl. 29.000.000, de~ .tinado a 

la c_onflt!z.ucc_i6n del 6e.Jz.Jz.ocaJz.!z.il Potofll-Suc!te y la canc_ela

c_i6n de obligac_ione~ del Efltado, lo~ banque!z.o6 noJz.teame!z.i

c_ a 11 o ~ , p l t o p u~ i e Jt o 11 un '' p la n () -t na rt e_ i e !z. o '· en el q u e p e. d la n 

como gaJz.antla Ra mayo!z. paJz.te. de la-6 Jz.enta-6 de la Jz.epablic_a 

11 . . 
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~en necaudada~, admini~tnada~ y neme~ada~ a Nueva Yonk pon 

una alta comi~i6n (High Comi~i6n) compue~ta pon tne~ miem

bno~, a ~aben' el Mini~tno de Hacienda de Bolivia, un ci~ 

dadan o amenicano que nombtr..a~e. el Se.cnetanio de E~tado de 

lo~ E~tado~ Unido~ y un banqueno ne~idente en Nueva Yonk 

que ~en1a el dtr..bittr..o ~inal en toda cue~ti6n o acto {29). 

Ante e~:ta "pnopo~ici6n" a la C'omi~i6n Boliviana ~6lo ~e le 

ocunni6 contnatan l a a~e~o~la de otno banqueno de Nueva 

Yotr..k (el 6effon Wli H. Benmheim, Ptr..e~idente del Columbia 

Bank o~ New Yotr..k), quien pon m~jonan alguna~ de la~ condi

cione~ de[ empn~~:tito NicoRau~ obtuvo una ganancia de $u~. 

259.666. 

e ) E n e e E m p 1L é. 6 ti t o C h a v: d C r 't , d e. $ u~ . 2 4 O O . O O O , d e. 6 .ti n a d q a 

l.a con~t!Lucción de.e (;e_nnoca ,'ln ,it e.fé. cL'tic.o La Pa z -Yunga~, me 

diante. LUI con veH.i.o {)if1.mado con lo~ ba~1qae. tr..o~ ac_ne_edotr..e_-6, Bo 

livia f.o~ nombJta ~.>u-6 ''age_n .te.6 ~i. nanc .i.e_no~ '' e_n lo~.> EE.UU. de 

Aménica, Ro cual impeicaba: 

- La obligación de dep6~.>ita~ en ~.>u~ banco~.> lo~.> 6ondo~.> que 

Bolivia :tuvie~e en EE.UU. 

- La ototr..gaci6n de .ea exc.lu~ividad pana ta c.ompna de menea 

(2 9 ) FAJARDO, Augusto, Op. cit. 

.~ 
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de.~la~ , mate.~ial e.~ y p~ovi~ione.~ de. toda e.~pe.eie. pa~a B~ 

li._via en dic.ILo pa-<.~ , ~oblr.C.. euu o eo~to el gobie.~no paga

~la una eomi~i6n del 2.5% a l o~ banque.~o~. 

La oto~gaei._6n del de.ne.eho efe_ ne.goei._a~ o eomp~a~ c.ualqtúvr. 

e. mpJc.é.-6-ti._to en EE.UU. o ELL~opa, ganando eom-if> -ione.-6 y c.om

pe.nf>ae-ione. -6 "~azonable.-6''. 

E -e p a n o d e $ u -6 . 7 2 . O O O , a f f1 -<· !z. m a Jc. -6 e e f e o n v e n-i o , p o ~ "S e.~ 

v-ic-t o ~ ve.n-ide.~o j~" ~e- 6e.~e.nte. a fa p~olongae-i6n rle. fa 6e.

~~ov¡a rle. lo ~ Yunga-6 al ~io Be.ni . 

Una g!z.an pa~te. de. e. ~to-6 ~e.eLL~f>o~ e.xte.~ 11o j~ e.f>taba11 de.~t-inarlo~ 

a .e a e o n ~ t tr u e e -i 6 11 d e. e a m-i l'l o ~ u () e Jr ~ o e a ~ ~ -i l e. ~ , m a y o lt m e. 11 t e en fa 

zona oec-i. dc~ Y?taf del pai.~ y e.n Jr.e.fae-i6n a fa~ zona~ mi11e.!z.a~ 

p~-ine-ipaRm e. n -te.. Va~-<'. a~ d c.. e. .6iaf> oblrct-6 ( FF. CC. La Paz- Yunga~ 

y Coehabmba-Santa C~uz, po~ e.je.mpfo) nunea 6ue.~on te.~m-inada-6 

y eon~t .iiuyen monume.n.to-6 at de_J~pLt ~a~~o IJ la i~~ac.-ional-idad ti::_ 

nanc -i e.~a aunque e.l mot-ivo de. 6ondo -6e.a e.l que. la-6 ~e.g-ione.-6 de. 

Santa CJc.u z y lo~ Yunga-6 no c.on-6-t-i.tulan e.n e.-6e. e.ntonee.-6 -inte

Jc.~~ e.eon6mieo pa~a la of-igan qui.a que. manejaba e.l pal-6. 

Tamb-i~n e.~to~ e~éd-ito-6 e. -6taban de.~t-inado~ a eubn-i.Jc. obl-igae-io

ne.~ pa~ada -6 de. f go bi._e.nno, de.n.tno una po.f. .[t-iea de. "~e.6-inanc.-ia

m-ie.n:to ·· que. no p~ove.i.a c.n ab~oR.uto fa~ 6utu~a~ e.x-ige.nei._a~ de 

!a-6 deuda~ a~um-<~ da~. AC de.c. -i~ de. G. Albotr.ta, lo~ ''e.mpné.~;t;_-

11. ' 
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to~'' qu~ ~o~man la d~uda ~xt~~na ~u~~on d~ inn~gable ~aetu~a 

imp~oduetiva y u~u~~~a no b~ind~nrlol~ al pa~~ m6~ qu~ mom~nt~ 

n~ o y ~~~n~tieo di~pendio, ~in la m~~ lev~ ~~p~~anza rl~ p~o-

'· 
d 1 t e e i 6 n rl e. '1 -<. q u e z a ( 3 O ) • 

. 2 Ei Er1d~uriami~nto Ext~~no de. ta Po6t-Gu~~~a (P~~_f_odo 1936-1952) , 

La gue~~a ~~p~~euti6 ~eon6mieam~n -te ~ob~~ ~l d~~a~~ollo d~ la 

indu~t~ia y lo~ t~an~po~t~~ ha~ta ~ntone~~ pa~alizado~, o ~n 

meno~ g~ado no incentivado~ po~ ~l capital ~xt~anj~~o 

En la Po~t-Gu~~~a ~u~ge un movimiento nacionali~ta : que inclu

y~ ~n ~u ~~no a lo~ ~ ~eto~~~ indtt~t~iat-a~te~anal~~, come~ciay 

t~~. intel~etuale~, milita~e~ y el ~e~to d~ lo~ ~ecto~e~ pop~. 

la~e~, lo~ ob~e~o~ y eampe~ino~, ent~a~on en pugna con el ca-

pital monop6lieo mine~o y pet~ole~o, bu~eando al mi~mo tiempo 

fa t !t a n ~ t) O !¡ m a e¡ 6 n e C O n 6 mi C O p O f. -f. t -i C. O ( 3 1 ) . 

zaci6n de la compa~_f_a pet!tole~a no~teame!tieana Standa!td Oil 

Company, po!t incumpiimiento de la~ et~u~ula~ del contJtato, la 

( 30) Alborta, Guillermo ':El flajelo de la inflación monetaria en Bolivia, 
país monoproductor, Ed. Romántica, Madrid. 

(31} Veáse !'El poder y caída': de Sergio Almaráz Paz que se refiere con 
qtan propiedad al respecto. 
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.tado. Se. e.l adjud.ic.6 a la nac..ie.n.te. e. m p!te. /~ a pe..tJtole.Jr.a nac..io-

nal YPFB .todo~ -6 u~ b.ie.ne.-6, a e_ e__¿ o n e. /~ tj de.Jte.c.ho-6. ¡ La S.tandaJtd 

O.il Company e.n 1 7 año-6 de. ac..t.iv.idarl P e.Jr. no Jt 6 3 1 pozo-6 e. .in.6.ta-

l6 do-6 planta-6 .topp.ing en Cam.iJt.i y Sanand.i.ta. La p!toduec..i6n 

de. la e.mp!te.~a e.n -6U-6 a0 o-6 de. ope.Jtac.-i6n c.ome.Jtc.ial -6e. de..talla 

e.n e.l c.uadJt o que. .6-igue: 

C U A V R O N:! 23 

A N O BARRILES A N O BARRILES 

7926 7.610 7932 41.935 

7927 23.656 7933 112.050 

7928 5.286 79 34 757.979 

7929 22.883 7935 163.407 

7930 33. 798 7936 104.007 

1931 13.586 

FUENTE: Informe Bohan. 

La opo-6-{.ción a .ea -indU-6tJr..iaLizac.-i6n de.l pa.ú, , a .t!tavé-6 de. -6u c.onJ.>.tan.te. !te. 

fle.Jtva a .ea -in.6talac .i6v! de. ho~tn o -6 de. nund{c .<.ón, que. un.ida a.e. 
de. .6aJr.JtofR o d-itti9-<.do de. f a tted ÁC.'T.J¡ o v-<·aJt.ia IIac_{.a e. .e Oc.c.ide.n..te.. 

C.Omp f emC..Hta'lOI'l fa -<.HC.A. .. rf (!_ YI.C -i. a de fl ohmacfa lj cfe..6 i. nte.gJr.ada de. la~ 

11 . . 
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conom1a nacional. El Plan Bohan (32) en ~u in6o~me de 1942 

p~e~entado al Vepa~tamento de E~tado No~teame~icano ~ecomenda 

bala con~t~ucci6n de lo~ camino~: Cochabamba-Santa C~u~ Sa~ 

ta C~uz-Cami~i ent~e ot~o~, la p~ o ducci6n de azaca~, a~~oz, 

t~igo el p~oue ct o de i~~igaci6n de Villa monte~, el de~a~~ollo 

de la p~o du eei6n p et~oee ~a, etc., e~ta~ o b~a~ indudabeemente 

\ 

C o~po~aeión Bo l.iv ,{ana de_ Fomento . E e ~e ~ e~i do Pfan ademá~ ~e 

En e~ee.:to la~ g~a-

no boli v,{_ano du. tr an t e lo~ ai'io~ 2 O, c omo e 6ecto de la ma~iva ven . 

t a de b o n o ~ e. n .e o ~ E E . U U . , e o n d u j o in e vi t a b f e. m e n .:t e a un a ~ilu.a 

de .fa deu.nn. e. x.:te~na, .fe~ euale. ~ no pac¡aJ[n. a p a~ti~ de_ 1931. EJ.> 

.:to 6ue mot-<vado po~ ee de~aju6 te ~inancie~o inte~nacional que 

p~odujo la c~i~i~ capitali~.:ta de fo6 affo~ 30, ad e md~ de fa f.>~ 

p~e~i6n de e pa t~ ón o ~o en Inglate~~a, y po~ laf.> obfigacionef.> 

devenien -t e.6 de_t cor1~tic t o bé..fico de.C Cf1aeo en.t.~e Bofivia y P~ 

~aguay (l1a6 ta 1938, ~ó.fo /~ e hab .[a arno~.tizado apevta~ ap~ox .ima-

(32) Se la de nomina Misión Bohan en razón de que la comisión de técnicos 
ha bí a sido encabezada por Mervin Bohan, funcionario del Servicio Ex 
trahjerb de los EE.UU. 



-120-

de la ~u~pen~i6n de lo~ pagoh de la deuda, ~~ta 6ue c~ ecie ndo 

geom~t~icamente po~ ea capitaliza ci6n de lo~ inte~e~e~ alea n-

zando la ~urna de 709 mJlfo neh de rl6 fa~e~ en 19 40 y llegando a 

l O ~ 1 6 0 m t f f O H e /~ C. 1 l 1 9 5 7 ( 3 3 ) . 

Aunque lwbo una -.H~- ~-.te. de. pne~ione~ de. pa~te de l Con~ejo de Tene.-

d o ~e~ de B ono ~ y de l Vepantamento de E~tado No~teame.nicano, to 

do intento de ~alda~ la deuda extenna ~e nedujo al ne~ cat e 

clande~tino de bono6 po~ el valo~ de 3.144.000 $u6. entne el 

a0o 19 37 y 1942. Sin embango , pana 1947, l a deuda exte~na ~e 

habla ele vad o a 13 5 . 422. 000 $u~. con n e~pondient e~ al capital 

y lo6 i n te~c6eh . La c o mpo~ici6n rl e. la deurla al cambio de 42 

boliviano6 po~ rl 6l an e~a la ~inuie.nte : 

C U A V R O N~ 24 

ANO CREV ITOS 1 INT. CANT. EMITIDA PENDIENTE 

19 1 7 e 1 wn rl e e/z. 6 % 2.400.000 1.296.000 

7922 N.<.c.c C au.6 8 o 
ó 29.000.000 22.0 72.000 

19 27 Vif ,f on Re.ad Co. 7 g 
o 14.000.000 13.364.000 

19 28 D-<· .. ee 611 Read Co. 7 o 23.000.000 22.690.000 '¡) 

68.400.000 59.422.000 
:::====r=::= ========== 

(33) Corno parte del llamado "programa de Estabilización Monetaria", apli 
cado en 1956 , esta deuda fue reconocida con los tenedores de bonos~ 
quiehes condonaron los intereses acumulados que alcanzaban ya más 
de $Us. 100 mi llones comprome t iéndos e el gobierno boliviano a reini 
ciar los pagos a partir de 1961. 
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Lo~ inte~e~e6 6umaban 76.000.000 $u~., ~ep~e~entando ~ob~e la 

deuda o~iginal ine~emento del 125%. 

En 1948 6e Rl eg6 a un aeue~do con el Con6ejo de Tenedo~e6 de 

Bono6 pon el cual 6e condonaban lo6 intene6e~ y 6e ~eanuda~la 

dicho 6envieio 6obne el capital pnineipal m~6 un bono de eom-

pen~aei6n a lo6 inte~e6e6 eondonado6. 

A panti~ de lo6 a~o6 40, y 6ob~e todo de6pu~6 de la Sequnda -

Guenna Mundial, 6e inicia la 6egunda etapa de inp~e6o 6igni6f 

eativo de e~~dito exte~no al pa16, a eau6a p~ineipalmente de 

la nueva 6~tuaci6n eeon6miea inte~naeional del mundo eapita -

li6ta, donde EE.UU. como ne6ultado de 6u pa~tieula~ ap~oveeh~ 

miento de la eoyuntuna eeon6miea mundial, de6eneadenado po~ -

el eon~lieto b~lieo, ~ontafeei6 u expandi6 de~initivamente 6u 

hegemonla impeniali6ta, eon6olidando a6pi el 6i6tema Eeon6mi-

e o I n t e 'r na ei. () Ha e . 

Pon e~eeto de e6to 6e inten6i~iea el ~lujo de eapitale6 y de 

biene6 de EE.UU. haci.a c.l ~e6 :to del mundo a :t~av~6 de meeani6 

mo6 taie6 como: 

- La ayuda o a6i6teneia ''eeon6miea (Plan Ma~6hall en Eu~opa, 

USATO y o:tna6 en Am~ ~'ti. ea) ", que en p~an palc.te de f.o6 ea6o6 

pe~mitla la eoloeaei6n de excedente6 ap~icoia6 pa~a negula

~izan lo~ de6aju6te6 paneiale6 u moment~neo6 de 6u me~eado 

- ~l ~inarl~ict~iento de frt6 rtctividade6 de comeneio exte~io~ -

ta l- AhnHs~ ¡ :-~. ,; J +G .. <; pa c tH~wte. det Btn1c.o ele Expo~taeione.6 e Impo-tt~ 

l / 
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c. ,ione.-6-EX I ~1POP T BANK) con objeto de. ,imput-6aJr. y e.-6 .t,imuR.aJz . .f.M 

e x p o Jt t a c. ,¿ o n. c. -6 n. o Jt t e a m ~ Jt ,¿ e a n a ~~ q u e p e. Jt m,¿ .t ,¿ e Jt a Jt á p ,¿ da m e n.t e l a 

u.tLfA.~ zac.,ióH de. -fa c.apac.,icfad oc.,io-6a de. la ,indu-6.tJt .ia de. EE.UU. 

e.x-i-6 tc.H .tc.. c.omo e..fl~c-to de_ la c.oHc..tu ~~,i. ón de. la Segunda Gue.Jz.Jta 

Mund-iaf. 

E -6 :t o -6 a ~~ o -6 p Jt ~ c. .¿ -6 ({ m c. n .t e. e f E X I A i B A N K e o n e e d e. a l g o b ,¿ e. Jt n o b o f .{. -

v ,ian.o un c.Jt~di.to de. $u-6. 41.9 m,iflonc.-6 de.-6tJ..nado-6 af ~J..n.anc.J..~ 

m,ie.n.t o de. fa-6 Jte.(,,ine.Jt~a-6 de. pe..tJtó!e.Jto y !a c.on-6.tJtuc.c.,i6n de. !a 

c.a JtJte..:teJta Coc.l1a.bamba-San.ta CJtu z . En e.-6.te. m,i-6mo pe.Jt~odo (e.-6 de. 

c.iJt, an..te.-6 de. 1952) ''ta ayuda noJt.te.a me.Jtic.ana" afc..anza apJtoxJ..

mada me.n.te. a 2 mi!!one..-6 d e. d6!aJt e.-6 . 

' ,3 El F,inanc.i({m ,ie.nto Ex.te..Jtn o de.-6pu.~-6 de. 1952 

La RevofucA'(,¡¡ de 1952 c. n H-6tLtuu c ce momento de. -6otu.c.,ión d e. :to 

do-6 eo-6 cov¡fJf<·c. t o.ó -6ociafc-6 de.C pe!tlodo Vl.({C.ioYial,i-6ta ,(Yl.{:c.iado 

a .e .t é Jt m -i. ~1 o d c. .e. a G u. e 'llr. a d ~ t C f w. c. o . E .e 11 u. e v o p e Jt .[ o d o -6 e ,¿ Yl ,¿ -

c. .¿ ({ c. o rl e ({ N a (' { o H a.( ,¿ z a e i. 6 Y! d e. e (!. -6 ~u 11 ({ -6 , f a R e ~ o .'¡_ m a A g fr. a Jt -i. a , 

e.! Vot o Uv1.ivclr.-6at IJ ta Re..6o Jtma Edu.c.a.t,iva. La-6 nue..va-6 me.cl.i.da-6 

in6RuueJton -6obJre.. la e..-6.t1u.c..tu.Jta e.c.onó m,ic.a, p no duc.i~ndo-6e. c.am

bi o-6 Jrela.tiva me..nte.. ,impoJz.tan.te-6, peJto tamb,i~n -6e p!toduje.Jton u

na -6e.Jtie de rl,i~ ,i c.u!tadeó ec..onóm,ic..a-6. 

11 . . 
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la~ p~opiedade~ mine~a~ de lo~ .t~e~ g~ande~ ex-mine~o~ condu 

ce a. la c!Leaci6n de la CO~!IBOL, lleva a la at)iJtmaci6n del ca

pitali~mo de e~tado cuya~ Jtalce~ la~ hallamo~ con la cJtea~6n 

de ''Y.P.F.B.'; y la "C.B.F. :', .to cual e~tab .tec.e el monopolio 

del comeJtcio exte~ioJt de lo~ mineJtale~ pa~a la mineJtla nacio

nalizada y po!t medio del Banco MineJto, paJta la p!tivada, a in~ 

tanc.ia~ del ~inanciamiento del Banc.o CentJtal. 

La~ dit)iculiade~ 6ue~on ~uJtgiendo po!t la declinación de laley 

de cabeza ri el e6ta~o en ta6 p!t~ncipale~ mina~ y el c.ontJtol dd 

e o m e Jt e¡ o -Ú1 .te 1z. na e¡ o na l p o Jt p a 1z. .t e rl e .f o ~ a n .t e~¡ o Jt e~ c. anal e~ d e 

R.a ex- m.in e~ .[a 9~and e. , e. .e conjunto de. .to~ p!tob.te. ma~ rle.~ivado~ 

del com encio , de fa Jteducci6n rle p!toducci6n, .ta in~.tac.ión, la 

d e ~ v-<- a c.¡ ó 11 d r .t LJ.. ~ o d e d ,¿ v ¡ f>; a~ , e t e . , ~ e t Jt ata Jr. o n rl e ~ u p e Jt a Jt 

pofl. ea vin. rle e.a ayuda ~{ e..t ~inanc~amiento e.xteJtno abJtié.ndo~e 

un c_aac_e_ ampfio af capi tal e.xiJranjeJto. 

La ''COniBOL'' ~e hiz o c.aJr.go de un c.onjunto de mina~ ~ob~e. la~ 

c.ua le. ~ ~ e. apJr.e.ciaba de tiempo at~~~ una baja ap!tec.iable en la 

lel.f de. cabeza m-<~ neJtat, e..t equipo de la~ m..{.na~ ya ob~oleto de

Jt..{.vado de. l a~ ca~¡ inexi~te.n.te~ inveJt~ione~ de Jtepo~..{.c_..{.6n en 

la~ altima~ do~ d~c_ada6. Se ~urna a e~.te panoJtama una c.oyunt~ 

Jta de66avonab.te de p~ec.io~ y demanda a nivel mundial en lo~ 

p!t..{.me.Jr.o~ a~o6 de. .ta nacionalización que toJtnaJton la~ ge~tio

ne.~ de. .fa CO~IIBOL, de~icitaJr...{.a~. 

11 .. 
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Polt o :tito .fado, ia baja de. ia pito duc.c.i6n agltic.oia e.me.ltge.n:te. del --, 

nue.vo 1tlgime.n de. pltopie.dad, c.on~e.c.ue.nc.ia de. ia Re6oltma Agita-

ltia, condujo a~ltavalt io~ pltobie.ma~ inic.iaie.~. Ei gobie.ltno 

de.i MNR, bu~c.6 e.i lte.me.di6 polt la vla de. una poii:tic.a iibe.ltal

de.~a~ Jtolli~ta c.uya ve.Jti~ ic.ac.i6n mate.Jtiai c.omi e.nz a c.on e.i Plan 

de. E~:tabieizac.i6n Mone.:ta~ia, ~iquie.ndo con e.l C6digo de.i Pe.

:tlt6ieo, la Ley rle Inv e.Jt~ione.~ u el Plan TJtiangu laJt . 

Ef Pian de f~tabii{.zac.i6n A!one..taJtia c.ont6 con ia apJtobac.i6n 

de.f ~ o nno ~f o ne..taJt ,¿O I n:te.l¡_nac.ionaf fj pu~o n,¿n a ea c.onve.Jttibi

iidad de_.e b{t.fe.:te. y e.f c.on:tJto-t de. c.ambio.ó -lnic.iado e.i ano 

1 9 3 1 • 

PaJta hac.e.Jt 6Jte.n:te. a ea e.meJtge.nc.ia ~e. c.on:t6 con Jte.c.uJt~O~ Oltdi

naJti o~ e. n mone.da e.x:tJtanje.Jta, 6inanc.iado~ de. ia ~iguie.n:te. mane. 

Jta: 

7. 5O O. O O O $u~ . 

7. 5O O. O O O $u~ . 

10.000.000 $u.~. 

FONDO A!ONETAT~ IO INTERNACIONAL 

TESORERIA VE LOS EE.UU. 

AYUDA AI\!ER ICANA 

Con ia apJtobac.i6n :t~c.nic.a de.i F.M.I. y e.i apoJt:te. 6inanc.ie.Jto 

d e. e_ m e. Jt g e. 11 e i a d e_ t o .6 o Jt g a ni ~ m o ~ a 11 t e.~ d e_ ~ c. Jt i :t o ~ , ~ e. e.~ :t a b i e. -

c. i 6 e. e_ t .<. p o d e. e a m b i o " .e ,¿ b Jt e " . 

11 . . 
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no~team en~cana en t~nmino~ de l a neiniciaci6n del ~envicio de 

la deuda extenna , aj u~tando lo~ c~~dito~ en mona a lang a pla

zo, cuya comp o ~ici6n en el a~o 7955 ena : 

C U A V R O 25 

A.- A f o~ tenedone~ de Bono~ Am e..!U cano~ (En mil~ de$~.) 

CR EV ITOS CAPITAL INTERESES CAPITAL E INTERES 

1. - C' ha v1 rit eA 7.296 1.944.0 3. 240. o 
2.- Nico fat.M 22, 072 44.114.2 66.216.2 

3.- VA.~ e e Orl Rc_ad 1 3. 364 23.387 36.751.0 

4.- V-<"llon Read 22 .690 39.707.5 62.397.5 

59.4 22 109.752.7 168.604.7 

B.- Banco de Impofltauonv., y Expolz..tacton~ 34.407.2 

e.- Deuda nJr CLó <.f. 21.44 5 o 

V.- Ve.uda M~Je n,U_na 45.864.7 

E.- Cn~dito6 gaAa~tzado~ pon el B. C . B. 23.014.2 

F.- c,bto~ cn~cü:to~ 11.172.5 

T o T A L 304.513.3 

FUENTE: I nfonne Zondag . 
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Come eon~ ee u en eia de la ~enegoeiaei6n, la deuda, con lo~ ten! 

do~e~ de bono~ ~e ~c.du.jo a 61.905.800 $u~., de ah ,[ en ade ,e.an-

t e la e. vol u e i 6 n de t a de. u. da ex te. ~ na 1 9 5 7 - 1 9 6 4 6 u e e a ~ i g ui en -

te: 

e U A V R O N~ 26 

A N O (En rn-Le.e~ de. $tW . ) A n o (En mUe~ de $uJ.>. ) 

1957 151,578 1961 186.674 

1958 145.099 7962 200.875 

1959 187.773 1963 219.151 

7960 1 81 . 54 3 7964 248.261 

FUENTE : Memoria del Banco Central de Bclivia. 

C O M I B O L • a f q cdJ -t e 1t n o IJ o t 1t a ~ e m p -'L e. ~ a~ p ú b l i e a ~ • . 

A e o n ~ e. e u e. r 1 e é a d e l a~ d ~- ~ p o ~ i c i o n e~ d e t e 6 di g o de t P e t ~ 6l e o 1 Ci1 ~. 

po~te~tio~t expeotaei6n, ~6to en lo~ a0o6 1957-1958 6e ~tegi6-
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e U A V R O N~ 27 

e O M P A N I A 

She.Lf. Ptto-6pe.c.ting eo. Ltda. 

~~u!tphy Q,{f de. Bo.f.A.~ v-ta S.A. 

Ca,talutc. t Campan y 

Bo-C-iv~an AmeMc.an 0-U. Co. 

Gtd6 o,¡ e eompany 

Uni6n Pe.t~ ol e.tta S.A. 

Ro f-< \1{.n Cn e;_ t)oJtn-i Pe.-tJto C.e.wn Co. 

BoUvi..an Pe.:tJwle.um Col¡_poll.a;Uon 

Andu Oi f. Company 

0Jt-<.ge.n 

Ing.f.eAa 

I ngJtua 

N o fL.t e.am e.JtA.:. e cr. Yl a 

NoJtte.ame.Jtic.ana 

N o fL.t e.mne.Jt-t c. a na 

NoJt.te.ame.Jt-ic.ana 

FUENTE: Memorias YPFB y Banco Central de Bolivia. 

E-6 c.RaJto lo-6 e.~e. c.to-6 de.Jr.ivadofl de..f. "C6digo de..f. Pe..tJt6.f.e.o", que. 

6avo!te.c~6 a la c o n-6.t~.tuc.i6n de..f. c.apitaf. pJtivado e.xtJtanje.Jto, a 

la l anga -66fo queda la Gul6 O,{l Companu que. pa-66 de. la e.tapa 

de. exp f. o!tac{.6n, a la e.xplotac.i6n, bajo cuya in~piJtac,{6n -6e. 

La pof.ft { ca ~c.on6mic.a rl~ R p!r oc e.-6o Jtevoiucionatt,{o que. e.l pue.- ' 

1 1 •• 
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c.a.do Jte.ó oJt za.m..tento de io-6 c.Jttd..tto-6 e.xte.Jtno-6 y de. la. "ayuda." 

de EE.UU. de.b..tdo, po!t una. pa.Jtte., a io-6 gJtave.-6 p!tobie.ma!:J 6.{_na~ 

c.ie.Jto-6 de.! pal-6, emeJtge.nte, e.ntJte. otJta-6 c.au!:Ja.ó, de.bido a fa u 

pe.c.tac.ulaJt baja del p!te.c.io inte.Jtnac...tonal de.! e.~:Jta~o, a la con 

c.l u.6i6 n de. la Gue.JtJta CoJte.ana, po!t otJta paJtte., a la paJtt..tc.ulaJt 

o Jt ..t e n ;t a e_¿ 6 n d e. l e. q u ,( p o e c. o n 6' m ..t e o q u e a .6 Lt m ..t 6 i a e o rt da c. c..{_ 6 n d e.l 

MNR a la ca bez a de. W d ftc~ ~ue.vaJta AJt c.e. , a lo-6 poc. o-6 a0o.6 de. .{_ 

rt..tc.-iado e.l p!toc.e..6o de. la Rev oiu c...t 6n Nacio nal . E.óta oJt..te.nta

c.i6n a.6e.ntaba fo 6unda me.ntai de..t ''de..óa.JtJtollo e.c.on6mic.o" de.l 

pal.ó e.n la a.6i.6te.nc.ia e.xte.Jtna, lo que. .6upue..6tame.nte. pe!tm..tti

Jtla .6upe.JtaJt la-6 gJtave.-6 de.~oJtmac.~one.-6 e.!:JtJtuc.tuJtale.-6 y c.oyuntu

Jtaie.-6 que. l a e.c.ono mla bol~viana p!te..6e.ntaba a me.diado.ó de. la dl 

cada de.R. 50, 

La qayuda no~tte.ame.Jt.{cana", au /~t e.n tada e.n e..6ta c.onc.e.pc.i6n, 6ue. 

a plz. o x.irna da me. nt e. 1 5 mi'f l oH e.-6 de. d6.laJte.-6 e.n 1 9 54 y -6 up e.Jt6 i o .6 

21 m..tl fo ne6 e.n 1955, aumentando g~tadualme.nte. ha.óta alc.anzaJt 

lo-6 73.4 m.{ f .~o n e. .6 e n 1964p e.n totai , C-6.ta ''a-6..t6tenc...ta e.c.on6mi:_ 

e a : 1 d e l o 6 f E • U U , a t ~ a v ~ .6 d c e a e u a e. i n t tr. o d u. e ..[ a a i i m e n ;t o .6, a f 

god6n, a~i-6tenc. ia t ~c.nic.a, donac.ione.6 e.n d.{ne.Jto u c.Jt~dito-6 de. 

d -<~ v e tr. 6 o t ¡ p e ~ d e n t .. 1 a tur e o 11 t e x t o d c e o n t 'Z. o .e lJ e o rr d Lt e e ..t 6 n Jt e. a .e. 

d e. l. a p o f..( t .{ e a e. e o n ó mi c. a b o Li u .{ a n a ~ 6 u p e. Jt 6 l o -6 3 9 2 m ¿e_ .e_ o n e . .6 

de. d6 falre~ enL'r.e. 79 46 lJ 7964 , En e.!:Jto-6 mi!:Jmo-6 a¡7io!:J, e.l pa,[-6 

e o n t Jt a j o e tr é_ rf ,¿ t o 6 · p a Jt a f a e o n .ó t ![ u e e .(: 6 n de e. o J.J ~ e ~t ll o e a ll k i 1 e J 

Guaqu.i~La Paz, A Jtic.a~ La Paz, Yac.uiba~Santa C!tu.z y Co!tu.mba-San 

1/. 1 

" 
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ta Cnu z po~ un total de 56 millone~ de d6la~e~ ap~oximadamen

te, ademd~ 6~ ~u~c~ibie~on emp~~~tito~ pon m~~ de 13 millone~ 

de~tinado~ ai ~inanciamiento de l a~ actividade~ minena~, den

t. n o el .e. e a m a d o " Pi a H T ~ i a n g u e. a fr_ '· d e Jr_ e o~ g a ni z a e i 6 n d e_ l -6 e c. :t o ~ 

mine~o e11 el pal-6, impue~to como pa~:te del p~og~ama de e~:tabi 

lizaci6n mone:ta~ia ad optada po~ el Gobie~no del MNR en la -6e

gunda mitad de lo ~ año~ 50. Apa~:t e de ello, ha~:ta 1964 exi~

:tlan obligacione~ come~ciale~ de m~ó de 23 millone,6 de d6la

~ e~ , avalado,6 pon Banco Cen:t~al. 

En ,6uma, la deu.da ex:t e~na, a 6ine,6 de 1964, alcanzaba a $u,6 . 

262 m-<.llone~, de la Cttai ef 37.6 e~a deuda pública . 

. 4 El Endeudamiento en f a V~cada def 70 

Pa~a una apn~ciac-<.6n , la m~~ exacta po,6ible, def ,6.{gni6icado 

que t -<.ene ef monto de l a dc.uda cont~atada en la d~cada del 70, 

deb e companan~ e con la e xi~tent e en la d~cada ante~io~ y po,6-

:tenion a ~~ta. A,6l a 6in de la d~cada del 60, la deuda con

t~a:tada afcanzaba a 183,000 mill one,6 de d6la~e~ (deuda de~em

bo l~a da de 161.000 mill o ne~l, la,6 6uen:te,6 md~ ~igni6ica:tiva~, 

en e~:te decenio, 6on lo~ o~ganismo6 bila:te~ale~ con 49% del 

:total (90.000 millone6 de d6la~e6} y en ~egundo luga~ lo~ bo

no6 con urÍ 31% (56,000 mif.ione~l de pa~:ticipaci6n. (Cuad~o N~ · 

2 8) • 

// .. 



C U A D R O N~ 28 

COMPOSICION DE LA DEUDA P UBL ICA EXTEPNA 

(En ,n,¿uonu de d6Ra.lz.U J 

i 
; 

1 9 6 o 1 9 8 o i 1 9 8 3 l 1 9 7 o 
l 

A C R E E V O R E S 1 ~fONTO % MONTO % MO NTO % 1 MONTO % 
1 ! 

1 

1 

BONOS 56.000 31 67.000 12 62.000 ¡ 2 i 67.000 1 

MULTILATERALES 70.000 5 54.000 10 893.000 30 1.4 69.000 28 

BILATERALES 90.000 

1 

49 277.000 50 970.000 31 2.239.000 42 

BANCA PR IVAVA EXTERNA 4.000 2 97.000 18 975.000 32 1.223.000 24 

PROVEEDORES PRIVADOS 23.000 1 3 56.000 10 
1 

14 1.000 5 ! 211.000 4 

CORTO PLAZO -- -- -- -- -- --
1 

65.000 1 
l 

TOTAL VEUVA CONTRAIVA 1 183.000 100 551.000 100 2.921.000 100 1 5.274.000 100 
1 

1 

TOTAL VEUVA DESEMBOLSADA 161.000 479.000 2.113.000 4.295.000 
1 - J --- --

j 

FUENTE: Información proporcionada por el Ministro de Finanzas, Fernando Baptista G., en el Informe Oral prese~ 
tado al Senado Nacional el 12 de marzo de 1984. 
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En la dé~ada de 1170, la pa~t~~~pa~~6n de la Ban~a p~ivada en 

el 6inan~iamiento de la deuda exte~na al~anza al 18% con no

venta y ~iete m~l millone~ de d6la~e~ ~upe~ando ~u pa~tieipa

e~6n en el ~ inan~~am~ento a lo~ p~oveedo~e~ p~ivado~ que acu

mulan un 70%, lo~ ~apitale~ multilate~ale~ le ~o~~e~ponde un 

10% y lo~ Bono~ un 12%. La deuda d e ~embol~ada al~anza a 479 

m~llone~ de dófa~e. ~. En ta dé.~ada de.l 80 la pa~tic~pa~~6n de 

la~ 6uente6 p~ivada6 ~upe~a a toda6 la6 6uente~ de 6~nan~~a

miento de la deuda exte~na de Boliv~a con una pa~tie~pae~6n 

d el 3 2 % a di 6 e. ~ e n ~ i a de .e 3 1 % d e la~ ó u e n te 6 b i l at e~ al e 6 y a un 

30% de la6 multilate~ale6, al~anzando 66lo el 5% lo6 p~oveed~ 

~e~ p~~vado6 lJ po~ altimo con el 2% ~e~tante~ a lo~ Bono6. 

(pa~tieipa~i6n po~~entual de 2.113 millone6 de d6la~e~ ~ont~a 

t a do 6 en .e a dé~ a da del 8 O l . U 11 e. 6 e ~t o 6 u b 6 tan e~ al m ente n e g a- . 

tivo, e~ el de la p~ivatiza~i6n de la6 6uente~ de la deuda ex 

te~na .• [~ta tendencia c~e.cie.nte. en ea pa~tieipaci6n del e~l

dito e.xte.~no de. ea Bah~a P~ivada que. e.~a de 2% (de 161.000 m~ 

ll o n e 6 l de p a~ t .i. r. i r- a ~ i 6 rl d e e r1 d e. a da e x t e.~ na d e~ e m b o l ~ a da e n 

1 9 6 O p a -~ a a 1 8 % ( d e. 4 7 9 mi l.f o n e. 6 ) e. n 1 9 7 O y al ~ a n z a 6 u p a -~ t ~ -

~ ,ipaci6n máx.ima e.n la déc.ada de.f 80 ~on un 32% (de 2.113 mi

llone6) !>upe.~anrlo a toda6 la!> ~ue.nte6 de 6inan~iamiento de la 

d e u da e. x ;t e. tr n a . E /~ .t a t e~~ d e.n. ~ ,¿a p o ~ ,~ ,t mi 6 m a n o e x p l i ~ a l o ~ e -

6e~to6 6en.6ible6 que tiene. en ea e.~on.omla, po~ ello, e6ta pa~ 

t e d el .t ~a b a j o ~ en. t ~a 6 a a t e tt ~ i 6 n. e n e x p e i ~a~ l a 6 i g ni 6 i ~a u6 n 

11 . . 
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Como .6e. ob.6e.ttva e.n la gttá6ic.a N~ 2, .e.a tte.lac.i6n ele. c.tt~dito-6 ~ 

vado-6/de.uda .to.tal, t-ie.ne.n un c.ompott.tamie.nto c.tte.c.ie.nte a patt-titt 

de 1974 ha.6t.a alc.anzatt .6u má'.xima e.xptte..6i6n· e.n 7977 y que. po-6-

te.Jt,{ottme.nte. baja e..6te. c.ompotttamie.n.to ha.6ta 1980 y a patttitt de 

e..6te. a ~o nuevamente. la te.nde.nc.ia e-6 c.lattamente a.6c.endente. 

En el Cuadtto N! 2~, .6e puede. ob.6e.ttvatt lo-6 de-6embol.6o.6, la-6 a

motttizac.ione-6 y lo-6 intette.6e.6 pagado-6 tanto del c.tt~dito total 

de.6 e. mb ot-6ado , como tambi~n de lo-6 c.tt~dito~ pttivado-6 y o6ic.ia

le.6. Como .6e adv~ettte en e.l pa go de intette.6e.6, el monto pag~ 

do a ~uentc-6 pttivada-6 e.-6 pettmane.nte.mente. c.tte.c.iente de un 47.1 

pon ciento en 1970 pa.6a al 66.2% en 1977 y en 7980 .6igni6ic.a 

el 72 .8% . E-6 d ec. i~, c.a~[ 3 de. t a~ 4 pante-6 que .6e de..6tina al 

pago tota f de . . ea deuda, .6e de..6.t .ivza af pago de. la deuda pttiva

d a; de. e m.{ ,s m o m o d o .6 e p u e d e o b .6 e Jt v a Jt el c. o m p o Jt t ami en t o d e la .6 

a m o Jt ti z a c. i o n e -5 . En 1 9. 7 O .o i g n .i ~ i c. a n el 4 7 %; en 1 9 7 7 el 7 3 • 1 % y, 

po~ aft.imo, en 1980 .6igni6-ic.an e.l 63,8%. Eóto-6 do-6 indic.ado

e-6 de pattt.ic.ipac.i~n (amotttizac.i one-5 e intette.6e-6) de la deuda 

exte.ttna de 6uente8 pttivada-6 explic.~n e.xte.ttiottmente la-6 c.ondi

c.ione-6 de loó c.tt~ditoó c.ontttatado~ que .6on en genettal de pla

zo-6 md-6 c.ottto-6 qu~ lo-6 eótablec.irlo-6 pott lo-6 ottgani.ómo-6 o6ic.i~ 

i e -6 , ;t a .6 a -~ d e -<. n t e. tt é. .6 n .f u e t a a n t c. .6 , c. o n 2 o m rL~ p un .t o .6 -6 o b tt e 

-i. n t e Jt e. -6 e .. ~. ¡';1 Jt e v a f e c. i. e n .t e -6 e. n p e. a z o -6 d e. p tt i m e Jt a c. .e a -6 e ( L I B O R, E!!_ \ 

11 . .. 
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DEUDA CONTRATADA SE~UN FUENTE ACREEDC'R A ( 7970-82) 

7982 ~ 1 \. 7 9 70 ~~~~~~~~~ 7 9 7 7 79 72 1973 7974 7975 7976 7977 79 7 8 7979 1980 7987 

MONTO CONTRATADO 

PRIVADOS 

OFICIALES 

DESEMBOLSOS 

PRI V/lDOS 

OFICIALES 

A~fORTI ZAC1 ONES 

PRIVADOS 

OFICIALES 

INTERESES 

PRIVADOS 

OFICIALES 

667.401 1 782,0~8 966.270 1.054.830 

! 92.941 358.183 445.151 487.643 
(43.9%) (45.8%) (4 6 .1%) 1 (46.3%) 1 

374.460 423.915 527.779 ' 567. !87 : 
(56.7%) (54.2 %) (53.7%) ( 5 3 . 7~) 

729.379 : 87.601 749.969 55.607 

94.740 : 57.557 : 87.700 1 
(73.3%J i (58.8%) 1 (54.7%) i 

34.579 1 36.050 : 68.869 : 
(26.7%) 1 (41.2% ) ¡ (45.9%) 

1 1 20.026 ; 21. 44 8 41.699 
i 
1 

9.439 ; 77.565 37.479 , 
(47. 7% ) : (53.9 %) (75.5 %) : 

70.587 ; 9.883 1 70.220 1 
' 1 

(52.9%) ¡ (46 .7%) (2 4.5% ) 1 

1 1 

8.352 1 9.985 71.859 : 

1 

3.931 5.763 4.022 j 

(47.7%) (51. 7% } (33.9%) ' 

4.421 4.822 7.837 
(52.9%) (48.3%) (66.7%) ! 

25.773 
( 4 5. 1%) 

30.494 
(54 . 8%) 

35.487 

24.758 1 

( 69. 8% ) l 
10.729 

(30.2%) 

17.920 

8.487 
(47. 4%) 

9. 4 33 
(52.6 %) 

1 • 2 o 9. 8 3 7 1 J • 54 q. 7 51 11. 9 7 8. 7 7 9 J 2. 441 • 6..J o 3. 1 o 7 • 8 7 7 1 3. 4 9 8. 55 o 1 3. 641 • 8 54 1 3. 84 9. 8 5 51 3. 7 8 5. 7 4 1 

618.732 
( 57.2%) 

597.705 
(4 8. 8%) 

129 . .+63 

79.025 
( 6 1 • 1% ) 

50.438 
(38.9%) 

55.484 

44.583 
( 80. 4%) 

10.901 
( 79.6 %) 

22.5 4 ' ' 

12.494 
(55.4%) 

10.050 
(44. 6% ) i 

l 

8 30. 44 3 8 o 3. 360 ¡ 1. 04 7. 7 8 o 
(53.6 %) (40.6 %) (42.7 %) 

1.420.305 : 1.484.184 11 1.477.667 17.50-1.2961 749.225 
1 ( 4 5. 8%) : ( 4 2. 4%) ( 3 8. 8%) ( 34 . 1%) ( 2 9. 8%) 

1 

779.308 7.775.359 : 7. 399 . 86 0 
(4 6.4 %) (59.4% ) (57.3 %) 

1 

170.848 294.861 ! 439 . 09-J 

728.371 
( 75.2%) 

42.477 
(24. 8% ) 

64.618 

56.672 
( 87.6 %) 1 

g. 006 1 
( 72.4%) 

26.972 

16.680 
( 67.9%) 

1 o. 2 32 
( 38. 1%) 

1 

1 

772.707 j 
(58. 6% ) i 

12 2 .160 ! 
( 47.4%) : 

71.538
1 

! 

43.950 ¡ 
(67. 5%) ! 

27.588 
( 38. 5%) ' 

1 

39.87 3 ¡ 

26.300 
( 66. 1%) 

13.513 
( 33. 9% ) 1 

1 
l 

303. 467 ¡ 

( 69. 1%) 

7 ~5 .6 2 7 ' 
( 30 . 9 ~) 

100.781 

73. 67 6 
(73. 7 %~ 

27.1 0ó 
( 2 6 . 9 ~ ) 

59 . 857 

39 . 6 7 8 1 

(66. 2% ) ' 

20.239 ! 
( 33. 8%) l 

1 

1. 68 1. 506 ; 2.014.366 2.230.187 2.345.559 3.036.349 
(5 4.2~ ) (57. 6%) (67.2 %) (60 . 9%) (80 . 2%) 

1 

5.+7.306 ' 323. 248 429.638 355.862 168.962 
! 

369.998 \ 769.773 11 792.764 
(68 .4 %) 1 (52.4%) , (44.7%) 

i 
171.305 [ 
( 3 7. 6%) 1 

154.065 1 
(4 7. 6% ) 

1 
237.474 
(55. 3% ) 

¡ 1 
1 

271 .1 38: 144 . 30 9 121.984 ' 
1 

1 

2-1 3. 005 ¡ 
89 . 6% ) 1 

1 

28.73 31 

( 7 0 .-J ~ ) i 
1 

84 . 401 1 

1 

59.098 1 
( 70. O%) ¡ 

25. 303¡ 
130 . O% 11 

708.3 5-+ : 
( 75.7 ~~ ~ 

35.955 
( 24. 9%) ; 

1 

777.50 6
1 

87.277 
( 74.2%) 

30.289 
( 25. 8%) 

77.795 
(7 3. 8%) 

44 . 189 
( 36. 2% ) 

158.51 4 

1.15.442 
(72 ~8%) 

43 .. 072 
('2 7 ~ :2"%) 

-16.131 
( 13. O%) 

309.7 37 
(8 7. O%) 

102 .9 31 

52.720 
(57. 8%) ' 

1 

50. 211 
(-1 8 .8 %) 

776.575 

129.282 
( 7 3. 2%) 

47.293 
( 26. 8%) 

5 36 
( o. 3% ) 

168.-126 
(99 . 7% ) 

9-1. 072 

72. 90 4 
( 13 . 7% ) 

81 . 10 8 
( 86 . 3%) 

749. 0 314 

56. 29:2 
( 37 • . El ') 

9 2 .. .7 4·'2 . 
(6'2 .• 2%) 

FUENTE: Elaboración propia en base a cuadros elaborados en la Confederación de Enp res arios Privados de Bo livia. 
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ROVOLAR) u con pe~iodo~ de g~acia mucho m~~ co~to~ po~ e~to -

é~ta c~ec¡ente pa~t¡c,{_pac,{_6n de la nuente p~¡vada en la~ amo~ 

t¡z acione~ e ,{_nte~e~e~. 

A~{ en el cuad~o No 30 la~ ta~a~ de ¡nte~é~ del t~amo O. 7-3% -

en 7977, alcanzan un monto de 307.7 millone~ de d6la~e~ (52.~) 

pe~o en 7977 alcanzan a 534.2 m¡llone~ (36.7%) pa~a po~ dltimo 

l.f.egaJr. en 1980 a ~6l o 728.8 m¡llone~ (32.8%), E~ dec,(~ que el 

monto de l a deuda que ~e pue.de c o nóide~a~ como "blando" con-

.ta~a~ de inte~ ~~ bajoó tiene una tendencia dec~eciente en cam

bio loó c~é d¡toó que tienen .taóa~ de ,{_nte~éó po~ encima de la 

ta~a Ljbo~ t,{_enen una tendencia cla~amente c~eciente, en 1971 

no .tienen ~ign,{_nicac,{_ón ni ab~olu.ta ni ~ela.t,{_va en cambio en -

1977 alcanza a 444.4 millone~ de $u~. (30.5%) lJ en 1980 exi~te 

un monto 700.5 m,{_lloneó (37.6%) de la deuda total de e~e a~o

con .ta~a de ,{_nte~é~ ~upe~i a Jr. a la ta~a L,{_bo~, e~te e~ un e~ec~ 

.to de la p~,{_vatizac,{_ón de la~ 6uen.te~ de la Deuda Exte~na de 

Bolivia. 

OtJr.o enecto de la p!r.,(vatizaci6n de la~ nuente~ de la deuda ex

t e Jt n a , é ~ el p la z o d e v en e i m-i e n t o ( v e Jt e u a d fL o N o 3 1 l . A~ J. lo .6 -

ctLéd ,{_ .t o ~ que óe con~ideJr.an poóitivo6 en .téJr.mino6 de vencimien

to, e~ d eci.~ con plazo6 máó amp Lio6, ~e Jr.educen, la deuda exte.fl 

na con ve nc im,{_e_nt o a máó de 75 a0oó en 1971 e~ de 437.6 milló

ne~ (74.%) en 7977 alcan:a al monto de 727.6 m,{_llone~ (47.7%) 

y en 1980 6olo 6e ~ -itda en 1.010 mjllone~ que ~6lo ~igni~ican 

un 45.5% del total de la deuda conttLatada en e.óe a0o. 

E6 deciJr. que ha exi~tido una claJr.a tendencia de~cenden 

t~ d~l 74% de paJr.ticipaci6n en 7977 y ~6lo el 45.5% en 1980 

11 . . 



V E T A L L E 

o. 7 - 3,0 % 

3. 7 - 6.0 % 

6. 7 - 9.0 % 

Mcú del. 9.0 % 

Sob~e.. T~a Libo~ 

Sin in6o~nuci6n 
- - - - - - - - -

T O T A L 

C U A O R O N~ 30 

CLASIFICACION DEL SALVO Y PARTICIPACION PORCENTUAL VE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 

PCR TRM.!O VE TASA VE INTERES 

7977 7972 7973 7974 

1 1 l 
$ LM • 1 % ! $ LM • % i $u,~ . % 1 $uJ.>. % 

(En mil,[one/.J de.. d6Ealte/.J l 

1975 

$uJ.>. % 

¡ 
1 

79 7 6 

$u.-6 • % 

7977 1978 

1 $uJ.>. % $ U.-6 • 

7979 

% $w. 
1 ¡ 1 1 1 1 

307.7 52.1 337.9 -f9 . 6 :3 7-L4 
1 

1 

l 
7980 

1 

% $w. % l 

90.0 75.2 78.7 11.6 737.4 

4-+.4 ,1 4 16.3 53.0 455.3 51.6 i 485.0 43.8 ¡ 534.2 36.7 670.8 34.7 692.4 35.7 728.8 32.~ 
. i 1 

1 
1 19 .4 74.9 9.5 77.6 8. 7 1 82.1 7 .4 92.4 6 . 3 90.9 5.2 72.2 1 3.7 ¡ 105.0 4.7 ' 

67.7 ¡ 70.3123.7 18.2 104 5 

1 1 ; 

1 ' 1 7 4 . 8 1 7 8 . O 1 5 . O 7 4 7 • O ¡ 1 6 . 8 : 2 O 5 . 2 1 8 . 6 : 2 9 2 . 8 2 O . 7 4 1 3 . 6 : 2 3 . 5 4 7 3 . 2 2 3 . 9 5 9 5 . 2 2 6 ~ ·E 
1 

1 1 

' 1 ¡ 1 

0 . 2 - .- 0.2 - .- 3.0 0.4 1 . 4 1 0.1 . 2 7 0 . 2 ! 17.4 7.2 33.8 1 7.9 93.9 4 .8 i 43.9 2.0 
1 

- - 23.0 1 3.3 1 58.2 i 7.4 J1 ~0 . 7 13.6 ; 250.9 22.7 : 444.4 30.5 538.0 30.5 568.2 29.3 1 700.5 3L. lJ 

20.6 128.3 1 18.7 /775 .. 8 1 74. , 11 
86.2 9.8 80.9 7.3 i 76.5 4.2 74. 4 4.2 50.8 2.6 1 46.7 2-b 

1 ! 1 

591.2 1100.0 1680.7 1100.0 1707.8 ; 1_0~.0 1 7~6~2- 11~0~0 8~:~6 1~0~0 1~1~6~8t ~~>l 1~4~7~7 1~0~0 1~7:1~5 1~0~0-1~9~0~7 1~0~0 ~2~2;0~] 1 1]~1)~1)-
FUENTE: Elaboración propia en base a da tos del Banco Central de Bolivia y de Vera Tere s a "El Costo Efectivo de la Deuda Externa". 



V E T A L L E 

5 año-6 

5 - 1 O año-6 

10 1 5 año-6 

Má-6 de 1 5 año-6 

S.{.n .{.n6oflmauón 

T O T A L 

r U A V R O N ~ 31 

CLASIFICACION Y PARTICIPACION POPCEt'JTUAL DEL SALVO VE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 

POR PLAZO VE VENCH.iiENTO / 

7977 1 1972 1 1973 1 1974 1975 1 1976 1 1977 1 7978 1 7979 1 

$M. L %_ l $M_. L% _ _1_$Mj _ _%_] $M. I % ! $~~. 1 % 
1 

$M. 1 % 1 $M.I % 1 $tL6. 1 % 1 $M. I % 1 

-, : -¡-~- - i ¡ 1 ! 1 

' 1 3.2 0.6 , 73.3 2.0 32.7 4.6 ¡ 38.4 4,9 71.8 ! 8.7 190.8 17.2 281.6 79.3 749.3 ; 8.5 706.6 1 5.5 
1 1 
1 1 

23.8 1 4.0 1 71.7 10.5 70.2 9.9 110.6 14.1 138.9 \ 15.8 173.8 1 75.7 332.0 22.8 630.9 . 35.8 717.8 : 36.7 

7980 

$U6. % 

14 o. 9 1 6 .• 41 
1 

741.2 ! 33 .. 4 

1 1 ' 1 

33.1 ! 5.6 1 25.8 3.8 23.7 3.3 32.3 4. 7 50.6 ! 5. 7 76.4 ,. 6 9 706.3 7.3 130.5 7.4 178.4 9. 2 1 373.9 1 14 . .'1 
1 1 1 

: 1 

1 

' 1 1 ! 

437.5 : 74.0 1470.5 69.7 ¡489.5 , 69.2 596.6 i 75.9 :67 2 .3 1 69. 4 657.6 59.4 727.5 49.9 829.1 -+7.1 : 927.7 47.Fí 1.010. 0 45.5 
~ 1 1 1 . i 

93.6 : 75.8 1 99.4 74.6
1 

97.7 13. 0 ! 8.3 : 7.0 · 9.0 : 7.0 8.2 1 0.8 ¡ 10.3 0.7 21.7 : 1.2
1 

16.2 0.8 14.1 V.6 

~ 9 ~ . ~ 1~ o~ . ~ 1 : 8 ~ • ~ 1 ~ o~-· +o~ . ~ _ 1~ o~-· ~ t 8 :~ ~ r o . o ~ 8 ~ . : ¡ ~ o ~ . ~ r . ~ o: . ~ r o~ . ~ ~ . ~ 5 ~ • ~ 1.: 6 ; . ~ r o~ . ~ r . ~ 4 ~ • ~ ¡; o ~ . ~ , ~ . ~ 2 ~ • ~ - -

FUENTE: Elaboración propia en base a datos del Banco Central de Bo l ivia. 

il 
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c.on v en c.~mien-fo-6 a má-6 de 75 aí1o-6. Fn c.ambio, aquellof.> c.Jt~d{ 

tof.> que f.>e oJtig~nan en ~uentef.> p!t~vada-6 c.on plazof.> de venc.i-

mi ento m6 -6 c.oJt tof.> tienen una tendencia c.Jtec.iente; af.>l en 7977 

la deuda c.on pla zo de vencimiento entJte 7-5 a~o~, alc.anza a 

3.2 millone f.> de $uf.>. (0,6%)¡ e_n 7977 alc.anza a 281.6 millonef.> 

(79.3%), ef.> dec.i!t, que po!t ef.>te medio tambiln ~e ag!tava la~ 

c.ondic. i on e f.> del f.>e!tvic.io de la deuda exteJtna de Bolivia. 

mo del c.Jt~dito exteJtno pabtic.o de Bolivia, en ella ~e puede 

adveJttiJt la tendencia dec.Jtec.iente de lof.> plazo~ de venc.imien-

t o q u e de 1 9 a ñ o f.> o m á f.> , Lf e_ g a n a .1 O a ~o .6 e n p !t o m e di o , del mi.6 

mo modo , lo f> pe. !tlodof.> d e_ ~ ~ac.i a -6e ven Jteduc.idof.> deJde algo 

m~f.> de c.uatJto affof> a poc.o md-6 de 2 a~o-6 en p!tomedio, advi~Jtt~ 

f.>e que -6on p!to mediof.>. La tend en cia negativa de e-6to-6 do-6 in

dic.ad o !te ~ f.>e ve ag!tavada po!t el aumento de la taf.>a de inte!t~f.> 

q {( e d e U. n p !t O m <!. di (J r{ e.f 5 % e. H ] 9 7 2 i.l e 9 a al 1 2 % e n J 9 8 1 • C O m 0 

l 

p!tomedio de ta-6a de inte!t~-6 del total de la deuda, Ef.>to-6 e-

6 e c. :t. o J.:J no J.:J o r1 l o J.:J m á ó -6 en f.> i b f e f.> en l a p !ti va ti z a c. i ó n d e la 6ue~ 

te de la deuda exte!tna c.omo tend!temoi.:J oc.aJ.:JiOn de demo~t!ta!t m~ 

adelante, 

Ot!to 6ac.to!t que ef.> impo!ttante analiza!t ef.> el Jte6eJtente al de! 

tino de la deuda, y pa!ta una apnec.iac.i8n g!t~6ic.a del c.ompo!tt! 

miento de ea aJ.:Jignac.ión de fa dearfa exteJtna c.ontJtatada -6egún 

11 . . 
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t~po de deudo~ ~e p~e~enta el g~á6~co N° 3 en ~l ~e con~tata 

que una cant~dad ap~ec~able ~e de~t~na a hace~ n~ente lo~ ~~ ~ 

que~~m~ento~ del Gobie~no Cent~al que de~de el a~o 7970 ha~

ta 1982 e~tá po~ enc~ma de lo~ de.~ti.nado~ a la~ emp~e~a~ e~

tatale~ u ot~a~ emp~e_~a6 e~tatale~ y gob~e~no~ locale~, a~i

m~~mo, e~ mayo~ que_ la deuda cont~atada po~ lo~ Banco~ e~pe

c~al~zado~ del ~~~tema, e_~to mue.~t~a con mucha cla~~dad que, 

la deuda exte~na no 6ue de~t~nada en una p~opo~c~6n ~ignini

cat~va a cap~tal~za~ la emp~e~a pabl~ca, n~ ~iquie~a la p~i

vada, ~e de6t~na~on má~ bien a ~e~olve~ p~oblema~ de de~equ{ . 

lib~io 6~~cal, de balanza de pago~, de obtene~ ~ecu~~o~ pa~a 

inc~ementa~ y dive~~inica~ el ga~to pablico, e~ta ap~ecia -

ci6n global ~e ve con~~~mada po~ el de~tino que ~e a~igna a 

la deuda cont~atada en cada pe~l o do (cuad~o N° 32) .A~l en 

7975, lo~ ~ectoke~ di~ectamente p~oduct~vo~ como ~e~ ag~ope

cua~ o ~, mine~Ja e indu~t~ia ~ec ,iben el 60% y lo~ &cto~e~ no 

di~ectamente p~oductivo~ (con~t~ucci6n, agua, ene~gla, t~an~ 

po~te y comunicacione~ y Gob~e~no Cent~al) ~eciben el 40% 

del total de la deuda en cambio en 7977 lo~ ~ecto~e~ di~ecta 

mente p~oductivo~ ~eciben ~ólo el 36.7% y lo~ ~ecto~e~ no 

p~oductivo~ a.ecanzan a ~ec~bi~ el 63.3% del total del 6inan

ciamiento de e~e a~o, e~to e~ cla~amente indicativo que la a 

~ignaci6n de l a deuda exte~na no ha ~ido la que el pal~ exi-

g la p a Jt a a f e a n z a k n .( v e. -C e.~ rf e e a pi t a .Li z a c. L 6 n q u e a~ e g u~ e n el 

pago po~teJti.o~ de.e 6eJtvicio de la deuda contkatada en e~to~ 

año~, ~¡ o b~e.~vamo~ má6 de c.eJtca cada uno de lo~ c.~~dito~ a

~i~Kado~ d lo~ ~ec.to~e~ e6tatale6, el a6ignado a - la~ empJte ~ 

Aa~ de t~tt ~~¿fb~ ~ ~OH~tatdhemo~ // .. 





C U A D R O N~ 32 

DESTINO VE LA NUEVA VEUVA CONTRATADA EN 7975 - 1980 

(En m{l_,f.o ne.-6 de_ d6.f.a,te-6 J 

7975 797 6 
1 

7977 1 797 8 797 9 198 0 
1 

1 1 

$l.tó. % $LL-6 . % ; $/M . q_ 
·o $/M . % $lL6 . % $/M. % 

! 

AGROPECUARIO 26. 4 17. 2 - . - ¡ 36 . 9 ' 1 o. 7 51. 5 9. 7 35.0 6.9 8. 4 2.2 
1 

MINER IA 0. 9 0.6 31 . o 1 7. 4 4 .9 : 0.9 32. 1 6. 4 17. 5 4 .8 79.6 i 26 .8 1 

1 
¡ 

PETRO LEO Y GAS 3. 5 2.2 i 90 . 0 24 . 7 ¡ 7 5. 3 i 2. 9 49. 1 9.7 32.0 8.7 

I NVUSTR I A 66. 2 43.0 - . - : 69. 9 79 . 2 15 3. 3 28 . 9 55.7 1 
11. o 8.3 2. 3 

! 

ENERGIA, ELECTR IC. Y AGUA 4. 3 i 2. 8 29.7 1 8. 8 ; 47. 4 9.4 
¡ 1 

C01'JSTRUCC ION i 1 2. 1 7.9 18. 9 12. o ¡ 7 9. o 5. 2 30 . 7 1 5.8 144 . 3 28.6 6.0 1.6 

1 2~ :~ i 7~: ~ 1 

1 
: 

TRANSPORTE Y COAWNI C. 18.1 1 17 . 5 ¡ 3 7. 7 1 8. 7 i 29.7 5. 6 4 9. 7 9.7 4 .8 1. 3 
i 

ESTAB LEC. FINANC IEROS 1. o 0 . 3 1 35 . 6 6. 7 12.8 2.6 ¡ 
1 GOB I ERNL1 CENTRAL 20. 1 1 1 3. 1 

1 

39 . 0 24.7 34. 6 9.5 1. o 0.2 16.2 3.2 
! 

. 
SERVICI OS PUBLICOS o. 1 

1 

77.6 11 . 2 4. 6 1 7. 2 i 3. 4 1 o. 7 33.2 6.6 2. 5 0.7 

VARI OS SECTORES -.- 1 

1 30.0 8. 1 . - . - 1 . . 
1 

OTROS -.- 50.0 1 3. 7 204 .6 : 38.6 30 . 0 5.9 258.7 70.3 
1 

15 3. 8 100 . 0 75 7. 8 100.0 364 .5 10 0.0 530.0 100.0 504 .9 100.0 368.2 100.0 
( 

--

FUENTE: Elaboración propia e~ base a datos del Banco Cen tral de Bol ivia. 
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que. en l e' 6 undame.n .ta .t 6 tuUto n ittJtac.io nalme.nte. aplicado~, óign:{ 

6-<-c.a ndo un de.ttJtoc.he. de. tte.c.uJtóoó que. la e.c.onomla no podla Jte.a-

aqu~ óe e.óboóa en cuanto a que. ói la deuda e.ó ~ac.toJt de. ac.um~ 

lac.i6n, óe. puede. a6iJtmaJt que., Jte.alizando tLna di6e.Jte.nc.iac.i6n 

taJton el 89.90% del total de. la deuda c.ontJtatada a maJtzo de -

1984 y loó gobie.Jtnoó de.moc.Jt~tic.oó ó6lo el 10.09% como .6e mue-6 

tJta en el CuadJto N! 33, loó Gobie.Jtno-6 de. BdnzeJt (34.7%), GaJt-

c.la Meza [15 . 6%) y .ta ]ttnta MilitaJt (26.0%) (po.6te.JtioJt al Jt~-

gimen del Ge.ne.Jtal GaJtc.-da ~le.za) óon loó que. mayoJtme.nte. Jte.aliz~ 

Jton laó c. ontJtatac.ione.-6 de. c.Jt~dito e.xte.Jtno. La di~eJtenc.iac.i6n 

tino que le aóigna uno y otJto tt~g-t mcn a la deuda que. c.ontJtata 

a ó ,[ p o Jt e j e. m p .e o e.l tt é: g .¿m e. n B á n z e tt ( C' u a dtt o N ! 3 4 - A 1 -~ ~ ó ti na el 

44,88% del total de. deuda c.ontttatada al Gobie.Jtno Ce.ntJtal y el 

34.82% a .taó emptte.óaó de.l E-&tado (.COMIBOL, ha.6ta ENTEL) el Go 

bieJtno PeJteda el 35,23% deótina al Gobie.Jtno CentJtal (de.-----

141.171 mit lone. ó) y a e.mpJte..6aó del Eótado el 37,67%, e-6 de.c.iJt 

un po!tc.entaje. mayoJt e.n algo m~ó de 2 puntoó que. al Gobie.Jtno 

Cent~al, El . Gob-te.Jtno de Paditla, rleótina al gobie.Jtno c.e.nt!tal 

el 46. 75% de. 533,325 milloneó lJ óó.to el 36.41% a laó e.mp!te-

11 . . 
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C U A D R O N~ 33 

RESUMEN VE CREVITOS EXTERMOS CONTRATADOS SEGUN REGIMENES 

VE ~OB I ERNOS 1 

( En 1ni R. e.'-> de. $ w., . J 

G O B I E R N O S MONTO PORCENTAJE PERIODO VE GOBIERNO 

Sub Total. : 

Sub To.taf. : 

T o 

( 1 ) 

No t a 

F UENT E 

REGIMENES VE FACTO 5.733.771 89.9 --- -- ---- -- ------ - ------ --- ----

Bartz vr. ( 1 ) 2.234. 458 34.7 79 77 - 1978 

Pvr. e.da ( 1 ) 141. 771 2. 2 3 m~~ - 1978 

Padi lla ( 1 ) 53 3.325 8. 3 79 7 8 - 7979 

Gatú.a ~~ e za 1.003. 246 75.6 1980 - 1981 

Junta Mi fi.t a!z 1. 680 . 000 26.0 1 meA - 1981 

T O-'l!te.L(o V/Lfla 740.9 77 2. 2 1981 

REGU!ENE.S VE~iOC RAT I COS 70 4. 63 7 10.9 ---- -- ------ ------ ---- - - -- - -- -- - - -

Pe!tfodo <-;ue.vrur.a 23.500 0. 4 7979 

PVr.J..or/o ~l t ei f e!z. 175.854 2.7 7979 - 1980 

P~uodo Si.R.~ Zuazo 505.283 7.8 19 82 - --

T A L 6.438. 408 100.0 

I n c l uye e l tot al de créditos contrat ados en el período de tiempo de 21 de 
sept i embre de 19 71 has t a e l 6 de a gosto de 1979. 

Para no dis t or s ionar los perío dos de aná li s i s , s e los denomina con el nom 
bre del Pr e s ide nte de aque l pe r íodo , p o r h aber d iferenc i ación en tiempo de 
c ada Réqi men . 

El abora c i ón p r opia , en base al in fo rme ora l de l Ministro de Finanzas , Fer 
nando Bap ti s t a Gumu c i o , p re s e n tado a l Senado Na cio n a l (12 marzo 1984). 



1 . 
2. 

3. 

4. 

5. 

6. 

7. 

8. 

9. 

1 o. 
11 . 

12. 

13. 

14. 

C U A D R O N~ 34-A 

CREVITOS EXTER.'JOS CONTRA IDOS ENTRE EL 21 VE SEPTIEMBRE VE 79 77 Y EL 6 VE 

AGOSTO DE 797 9 (GOB IERNOS VE BANZER, PEREDA Y PADILLA) / 

(En milu de dólCVLU ) 

PERIODO BANZER % PERIODO PE REDA ~ 
(. 

1 

GOBIE RNO CENTRAL 1.002.823 44.88 49.957 35. 23 1 

GOBIERNOS LOCALES 757.903 7.06 1. 14 o 
1 

0.80 1 
¡ 

CO~IIBOL : 138.164 6. 18 --- --- i 
Y. P. F. B. 1 220.789 9.88 68 0.05 

! 

C. B. F. 79.944 3.57 --- - --
1 

ENFE 92.334 4. 13 ---
1 

---
1 

LAB 46.875 2. 1 o --- 1 ---

ENDE 70.050 3. 1 3 49.000 34. 56 1 

¡ 

ENAF 60.760 2.72 4.000 2.82 

COMPLEJO KARACHIPA ~. !PA 33.130 1. 48 --- - --

ENTEL 36.467 1. 6 3 338 0.24 

OTRAS ENTIDADES SECT. PUBLICO 122.038 5.46 1. 824 7.29 

SECTOR BANCARIO ESPECIALIZADO 735.975 6. 12 35.450 25.01 

CREDITOS RESERVADOS 37.266 1. 66 --- ---

T O T A L G E N E R A L 2.234.458 141.771 
--

PERIODO PADILLA % 

249.379 46.75 

2.535 0.48 

2.013 0.32 

62.250 11. 6 7 

5. 381 1 
1. o 1 

1 

585 
1 

o. 11 
--- ---

879 o. 76 

16.773 3. 14 

56.324 10.56 

--- ---

50.043 9.38 

79. 138 3.59 

58.085 12.77 

533.325 

Nota.- Para no distorsionar los períodos de análisis se los denomina con el nombre del Presidente de aquel pe
ríodo, por haber diferenciación en tiempo de cada régimen. 

FUENTE: Elaboración propia en base a información proporcionada por el Ministro de Finanzas, Fernando Baptista 
Gumucio, en el Informe Oral presentado en el Senado Nacional (12 marzo 1984}. 

1 



7 . 

2. 

3. 

4. 

5. 

6. 

7. 

8. 

9. 

7 o. 
11 . 

12. 

13. 

14. 

C U A D R O N~ 34-A 

CREVITOS EXTER .~OS CONTRAIVOS ENTRE EL 21 VE SEPTIEMBRE VE 7977 Y EL 6 VE 

AGOSTO VE 797 9 (GOB I ERNOS VE BANZER, PEREVA Y PADILLA ) / 

(En mil~ de_ dólatr.~ ) 

! 
1 

! PER I OVO BANZ ER % PER IODO PEREDA g. 
() 

GOB IE RNO CENTRAL 1. 002.8 23 44. 88 49.957 35. 23 

GOB I ERNOS LOC AL ES 757.90 3 7.06 7. 7 4 o 0. 80 

COf!I BO L 1 738 . 164 6. 18 --- - -- ¡ 

Y. P. F. B. i 220.78 9 9.88 68 0.05 

C. B. F. 79.9 44 3.57 --- - --
1 

ENFE 92 . 334 4. 1 3 - - -
! 

- - -

LAB 46.8 75 2. 1 o --- - - -

END E 1 70.050 3. 13 49.000 34 .56 1 

1 ! 
1 

ENAF 60.760 2.72 4 .000 2.8 2 

CO MPLEJO KARACHIPA~IPA 33.130 1. 48 
1 

-- - - --

ENTEL 36.467 1. 6 3 338 0.24 

OTRAS ENTIDADES SECT. PUBLICO 722 . 038 5. 46 1. 82 4 7.29 

SECTOR BANCARI O ESPECIALIZADO 735.975 6. 12 35.450 25.01 

CREVITOS RESERVADOS 37.266 1. 66 --- -- -

T O T A L G E N E R A L 2.234.458 141.777 

PERIODO PADILLA % 

24 9.37 9 46.75 

2.535 0. 48 

2.013 0.32 

62.250 11. 6 7 

5. 381 
1 

1. o 1 

585 o. 11 

- - - - --

879 o. 16 

76.773 3. 14 

56.324 10.56 

-- - -- -

50.043 9.38 

79. 138 3.59 

58.085 12. 77 

533.325 

Nota.- Para no d i storsionar los períodos de análisis se los denomina con el nombre del Presidente de aquel pe
ríodo, por haber diferenciación en tiempo de cada régimen. 

FUENTE: Elaboración propia en base a información proporcionada por el Ministro de Finanzas, Fernando Baptista 
Gumucio, en e l Informe Oral presentado en el Senado Nacional {12 marzo 1984). 
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~a~ del E~tado, e~ decin una pnoponci6n ~ub~tancialmente me

non en algo má~ de 10 punto~ que lo~ de~tinado~ al Gobienno -

Centnal. el Gobienno de Ganc1a Meza (Cuadno N~ 34-B) utiliza 

el 36.75 % (d e 1.003.246 millone~ de $u~.) al Gobienno Centnal 

y ~()lo 2. 3% a la-6 empneJ.> a-6 eJ.>ta .ta.te-6, e-6 dec-<..n, deJ.>:tin6 un po~ 

centaj e J.>upenion en má-6 de 34 punto-6 al Gobienno Centnai. En 

cambio el penlodo de l a Junta Militan y el penlodo de Tonnello 

en conjunt o , deJ.>tinan entne el 14% de la deuda al Gob-<..enno Cm 

tnal y un 70% a 80% a la-6 empneJ.>a~ eJ.>ta:tale~. El Gob-<..enno 

Gue-<..len, de.6tina un poncentaje impontante al Gob-<..enno Centnaf 

(53. 15%) del total de la deuda contnatada en e~te penlodo (C~ 

dno N~ 34-C). Como ~e ob~envaná, lo~ neglmene~ gobennante~ 

de~tinan una p~oponci()n cne ciente de la deuda contnatada al~ 

bienn o centnai y pon el contnanio an monto ~ub~tancialmente 

baj o (excep-to ,ea Junta Militan, Totz.nefi o, Padilia y Guevana 

a la-6 enr~c.6a6 e6tataee.6 , pon ePeo 6e puede a6inman que la d~ 

da ex.teJtna con :tJtatada pon e.C r-•a[6 w )ign-<..6ica ¡)tiente de acumul~ 

ci6n de capi tal o capi talizaciOn palla el pal-6, ~-<.. ~e toma en 

cuenta el de.6tino que 6 e di6 (G obienno Cen:tJtall y a lo-6 ~ecto 

ne-6 qu e .6C. de.6ti·nanon e . .6to.6 cJtédito-6 (~ectone~ como la con~

tnucc-<..8n, tnan.6pon:te, comunicaci6n, etc.). 



1 . 
2. 

3 

4. 

5. 

6. 

7. 

8. 

9. 

1 o. 
11 . 

12. 

C U A V R O N~ 34-B 

CREVITOS EXTERNOS CONTRATADOS DURANTE LOS GOB IERNOS HILITARES VE GARCIA MEZA 

HASTA TOPPEL IO VIL L~ ( 17 jui.J.o 1980 a 17 juf_;_o 79 82) / 

(En ;Ml.M de. d6Ra!Le.f.>) 

PERIODO PERIOVO PERIODO 
DESTINO GARCI A ~ fEZA % JUNTA MILITAR % TORRE LI O VILLA 

GOBIERNO CENTRAL 1 
368 .765 1 36. 75 234.000 73.93 20.10 5 1 

1 

GOBIERNOS LOCALES 9.0 99 
1 

0.90 8.496 ---

COMIBOL 8 34 0.08 --- ---

Y. P. F. B. 17.877 1. 7 7 --- 97.000 

C. B. F. 1. 058 o. 11 --- -- -

ENAF 1 . 7 1 3 o. 12 ---
1 

---

ENTEL 2.265 0.22 --- ---

ENVE --- --- 13.442 
COMPLEJO KARACHIPAMPA ---

4. 77 1 

1.446.000 86.07 1.982 

SECTOR BANCARIO ESPECIALIZADO 49.997 --- ---

RESERVADOS (MiU;ta!z_e-6) 68.997 6.86 --- ---

A CORTO PLAZO (A!Lge.ntina) 485.805 4 8. 42 --- ---

T O T A L G E N E R A L 1.003 246 1.680.000 740.977 

1 

% 

24.2 6 

6.02 

68 .80 

9.52 

1. 40 

Nota.- Para no distorsionar los períodos de análisis, se los denomina con el nombre del Presidente de aquel 
período, por haber diferenciación en tiempo de cada régimen. 

FUENTE: Elaboración propia en base a inf0rmación proporcionada por el Ministro de Finanzas, Fernando Gumu 
cio en el informe presentado . en el Senado Nacional (12 marzo 1984}. 



C U A D R O N~ 34-C 

CR EVITOS EXTER NOS CONTRATADOS POR LOS GOB I ER MOS VE GU EVARA, GUEI LER Y SI LFS ZUA ZO 

(En rrUl~ de d6.ta.Jr.~ l 

! 
DESTINO PERI ODO GUEVARA % 1 PERI OVO GUEI LEP % PERIODO SILES ZUAZO 

7 . C·,OB I ERNO CENTRAL --- -- - 93. 462 53. 7 5 - --- -

2. Go bi~no~ LOCALES 70.000 42 .65 6.600 3. 75 --- - -

3. COM IBOL -- - 17 . 033 1 9.69 - ----

1 

1 4. Y. P. F. B. -- - 32.000 7 8. 2 o 
1 

- - - --

5. ENFE -- - 423 0. 24 ---- -
! 

6. OTRAS ENTIV. SECT. PUBLICO 2.000 8. 57 4.000 2.27 -----

7. SECTOR BANCARIO ESPECIALIZADO 11.000 46.81 17.461 9.93 -----

8. RESERVADOS 500 2. 7 3 4.875 2.77 
1 

-----

T O T A L G E N E R A L 23.500 175 . 854 
1 

505.28 
--- - - 1 - ---

Nota.- Para no distorsionar los períodos de análisis, se los denomina con el nombre del p re s idente de aquel 
período, por haber diferenciación en tiempo de cada régimen. 

FUENTE: Elaboración propia en base a información proporcionada por e l Min i stro de F i nanzas, Fernando BaE 
tista Gurnucio, en el Informe Oral presentado en el Senado Nacional (12 marzo 1984). 
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C A P I T U L O 6 

LA PRIVATIZACION VE LA VEUVA PUBLICA EXTERNA VE BOLIVIA (34) 

Analizando la eompo~iei6n de la deuda exte~na po~ 6uente de -

e~~dito (euad~o N° 35) ~e advie~te un e~eeimiento ~igni6ieat{ 

vo en el monto, po~ tanto la elevada pa~tieipaei6n que. ~ep~e-

E~te. e~ un 6en6me.no g~ave., pue~ el mi~mo ~epe~eute y modi6iea 

la e~t~uetu~a del ~e~vieio de la deuda públiea exte~na, eomo 

~e eon~tata en el euad~o N° 30 y 36 modi6iea la euantia de 

e~~dito~, ean una ta~a de inte.~~~ ~ab~e y pa~ debajo de la ta 

~a LIBOR. Coma la ~ edueeión de plazo~ de veneimie.nto que ~e a 

6i~ma ante~io~mente., la e.xplieaei6n de e~te 6en6me.no a~i eomo 

~u~ eon~eeueneia~, ha ~ido objeto de mueho~ e~tudio~ que. t~a-

tamo~ de. ~intetiza~ a eontinuaei6n: 

6.1 Antecedente~ del eompo~tami.e.nto de la p~ivatizaei6n de. la de.u 

da e.xte.~na.- Lo~ pai~e~ en de.~a~~ollo ~e vie~on envuelto~ du-

~ante. e.~ta última d~eada po~ un p~oee.~o aeumulativo e~eeie.nte. 

muy mode.~tame.nte a 6ine~ del deee.nio de 1960, eneabezado po~ 

g~and~~ baneo~ eu~ope.o~ y en 7970 po~ lo~ baneo~ ~egionale~ -

e~tadouniden~e~ y lo~ japone~e~. E~te p~oee~o ~e vi6 eon~tan-

( 34) Se ea~ide~a eomo "P~va..tizazi6n de la Veuda PúbUea" e.xtvma de Bo
livia al plwe~o po~ el eual lM t)ue.nt~ de 6inaneimrú.ento ext~no, 
o f./_eia.t eA p-i~den -trnpouanw o po~qu.e el ~ e.eto~ plti.vado ( emp~eAa -
!U_ o,!:J, banc.aJL-éo~, -i. nc:luJ., rual~ y eom~uaf~) ~eeUMen a ~tM nuen -
t u . 



C U A D R O N° 35 

DEUDA PUBLICA EXTERNA Y PARTICIPACION PORCENTUAL DESP!BOLSADA POR FUENTE ACRE EDOR A 

1971 - 1980 

79 77 1972 7973 .1 9.]4 J 975 197 6 79 7 7 1 1978 79 79 1980 
V E T A L L E 

$(M. % ! $tM. 
1 

1 

: I. PRIVADOS 1299. 7 50.7 344.5 ---- :-----

· Bo•1o-6 de.l E-6tado 66.5 
1 

1 

11. 25 11 6 5. 9_ 
1 

P~ove.e. do~e.-6 279.8 37. 18 24 5. 7 

Banc.o-6 E x..:te!U..o~ 1 3. 4 

I 11-6 t. F _¿nanui.eA.M -. -

2. 27 i 32. 9 

-. -¡ - -
I I. O F I C I AL ES 297.5 49.3 1336.2 ----- ---- ¡-----

~. lu.LU.la:t e.~al e.-6 

; Bila:t e/w.i. e.-6 

1 92.4 15.7 ¡114.2 
1

]99.7 33.7 ,222.0 

T O T A L 591.2 1100.0 1680.7 

% $tú, % $u-6. 1 % 1 $tú , % $cM. % 
1 

~º:? ~ ~~~:~ 1 ~~~~ ~??:~ ~~- ~ ~ ~~? ~~ 3812 465.8 42 .1 ----- ----
9. 7 1 65.3 9.2 64,4 8 . 2 58 ,0 6,6 55.9 5.0 

36. 1 2 36. 7 3 3. 5 1 1 1 5. 4 14 . 7 11 8. 5 1 3. 4 1 Jo. 3 1 o. o 
1 1 

4.8 : 46.8 1 6.6 97.5 , 72 .4 760.9 18.2 299.6 27.1 

-.- : -.- 1 -.- -.- 1 -.- -.- -.- -.-

1 ¡ 

-!~~~ , 2~~~º 1 ~º~? ~º§~~ ! ~~~? ~ ~ ~~g ! ~2~~ §~~~º 
16.7 :130.8 18.5 151.8 : 79 .3 178. 6 20.2 211.6 

1 : 1 

32.6 !288.2 32.2 357.7 1 4 5 . 4 ' 566 .6 ! 41 .6 429.4 1 
1 1 

57.9 

79. 1 

38.8 

! 

$tú. 1 % 

701. 5 4 8. 1 : 

68.6 

135.8 

50 7. 1 

---- ¡ 
1 1 

4.7 

8.6 

34.8 

756.2 57.9 --- - - ----

274.1 18.8 1 

482. 1 33. 1 ¡ 

$ U.h • % 

835.3 4 7. 4 ----- ----

66. 8 3 .8 

729.0 i 7.3 
1 639.5 36.3 
1 

-.- ! -.-
1 

1 

$tú. 1 % 

903.4 1 46.6 
----- 1 ----

1 

64. 3 ¡ 3. 3 

142.4 : 7.4 
i 

696.7 : 35.9 

0.4 

$cM. 

989.7 

61. 8 

703.9 

816.0 

1 1 

~ ~ § : ~ 1 ~ ~ : § ,z : Q ~ z: ~ 1 
53.4 1.230. 4 ---- -------

: 1 

' 1 • 377.6 1 21.4 ; 458 .2 
1 1 

54 8. 1 j 31 . 2 : 57 9. 7 1 

23.6 607.9 1' 

29.8 625.5 
1 

o l 
'á 1 

~~o~ 1 

1 

2. F ¡ 
4. í . 

36.7 

0. 4 

55.4 

27.2 

28.2 

----~--~------~--~-----+----~----+---~----~----+-----4---~ 
1 • ! 1 

1 o o . o [o 7 . 8 1 o o . o 7 8 6 ~ 2_ ¡ ~o. ~ J8 8 2 • 6 1 o o . o 1 • 1 o 6 • 8 1 o o . o 1 • 4 5 7 . 7 1 o o . o 1. 7 6 1 • 5 [7 o o . o ( 9 4 o • 1 1 o o . o 1 2 • 2 2 o . 1 11 o o_ v 

FUENTE: Elaboración propia en base a datos del Banco Central de Bolivia y de Vera Teresa ''El Costo Efectivo de la Deuda Externa" .. 



C U A D R O N ~ 36 

VEUVA PUBLICA EXTERNA VESEMBOLSAVA Y VISTRIBUCION PORCENTUAL CON RECAR GOS POR ENCIMA 

VE LA TASA LIBOR CON LA BANCA INTERNACIONAL 

{En mill..one!.l de. dótaJr..e!.l) 

19 74 1975 1976 1977 1978 197 9 

% $uf.>. % $M. % ! $M % $M. I % $M. 

198 0 

% $U6. % 

1 11. 00 - 1. 50 % 23.0 23.6 3.5 u l 3.5 

134.9 

1.2 7.3 1 1. 4 70.3 1 71.01153.1 22.0 1 762.9 J 20.0 

1.51 - 2.00% 1 39.1 40.1 60.4 

2. 15 - 2. 50 % 1.4 1.4 46.6 

2. 51 o 3.00 % - - -.- 8.3 

SUB TOTAL 1 63.5 65.1 i 118.8 
1 i 

SIN RECARGOS S/LIBOR j - - - - l 

SOBRE TASA FIJA 1 34.0 34.9 1 42.1 

SUB TOTAL 34 . o 1 34 . 9 1 4 2. 1 

37.5 

29.0 1 105.0 
5.2 21.3 

73.9 1 265.2 

-.-
2 6. 1 

2 6. 1 

0.3 

34. 1 

34.4 

45 o 277.8 

35.2 141.3 

7. 1 7. o 

88.5 433.4 

o. 1 o. 2 

11.4 73 5 

11.5 73.7 

54.8 365.9 

27.9 88.9 

1.4 4.6 

85.5 529.4 

o. 1 

14.5 1 709.7 

14.5 1 709.8 

37.2 1 326.3 

1 3. 9 86.5 

o. 7 2. 3 

82.8 568.2 

17. 2 12 8. 5 

17. 2 12 o. 5 

46.9 313.8 

72.4 59.8 

o. 3 1. 2 

81. 6 537.7 

-.- 125.0 

18.4 153.3 

18.4 263.3 

38.5 

7.3 

o. 71 

1 65. 9; 
1 

7 5. 3 

18. 8 

34. 7 

T O T A L 97.5 1100.0 1 760.91 100.01 299.6 1100.0 1 507.7 1 100.0 1639.5 1 100.0 1 696.7 1100.0 1 816.0 1 100.0 

FUENTE: Elaboración propia en base a datos del Banco Central de Bolivia. 
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temente 6o~talecido po~ la in6laci6n inte~nacional, ~e6o~zada 

po~ la c~i~i~ enetg~tica y la elevaci6n de lo~ p~ecio~ del p~ 

t~6leo o~iginado~ po~ la pol1tica de p~ecio~ ~eguida po~ la -

OPEP, cuyo~ pai~e~ miemb~o~ en 1978 hab1an depo~itado 6.000 -

millone~ de d6la~e~ en el me~cado y en 1979 coloca~on 38.000 

millone~. Ante la nece~idad de coloca~ ~u~ capitale~ lo~ ban

que~o~ inte~nacionale~ bu~ca~on cliente~. Como no half ~u6i -

ciente demanda de lo~ pai~e~ indu~t~ializado~ que padecen P~Q 

blema~ econ6mico~, ~u inte~l~ ~e ha c0ncent~ado en alguno~ 

pai~e~ en de~a~~ollo que o6~ecen cienta~ condicione~ de e~ta

bilidad econ6mica y pol1tica. 

E~ta "hipe~expan~i6n del c~ldito" e~.taba o~ientada a ~e_aliza~ 

el ~eciclaje de lo~ excedente~ de la OPEP, po~ ello lo~ ban -

co~ ext~anje~o~ a6inmaban ante la~ au.tonidade~ de lo~ pai~e~ 

en de~a~~ollo, que ~u p~e~encia habn{a cont~ibu1do, en alto -

g~ado, a aumenta~ lo~ ~ecu~~o~ di~ponible~ pa~a el de~a~nollo 

y que a di6e~encia de la~ in~titucione~ o6iciale~, lo~ pnl~.t~ 

mo~ de lo~ banco~ eome~ciale~ ~e t~amitan con cele~idad y no 

e~tán ligado~ a la compna de biene~ de ningún aba~teeedo~ de

te~minado y no tienen ca~áete~ politico . 

. 2 Cnite~io de la Banca Come~cial fxt~anjena pana otokgak pñé~ta 

moJ.-

, 1 Al Secta~ Público: 

E~te de~plazamien.to del e~ldito extenno {de 6uen.te~ mul.tilate 

11 . . 
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nale~ a 6uente~ p~ivada~J no ~olo aóeet6 el volúmen de lo~ -

p~~~tamo~ ~ino a la 6unei6n misma, ya que lo~ baneo~ 6uenon 

má~ allá de lo~ p~~~tamo~ e~tnietamente eome~eiale~ y pene -

t~anon en el dominio habitual de la~ in~titueione~ o6ieiale~ 

( pné.~~mo~ pana equil-{,b~a~ la bal7 za de pago~, p~oy)eto~ de 

in6nae~t~etu~a, ef e.} pe~o la~ eondieione~ eneditieia~ de

e~to~ baneo~ ~on diamet~almente opue~to~ a la~ exigida~ pon 

la~ in~titueione~ o6ieiale~, en lo que haee a~ pl3 zo~, t~ a~ 

de in.t~é.~, ete. (euadno N° 37) y e~to~ baneo~ lo admite, 

pue~ en lo e~ e.neial ~e. limita al 6i~{amiento a eo ~to y__gt~ 

diano plazo, aunque ag~egan que ~e inte~e~an po~ e~.tableee~ 

'· nelaeione~ a lango pl~zo, eon eliente~ ~olvente~ de manena -
/ 

'r que en la p~áetiea mediante la ~e6i~neiaeión eon;C1nua de 

e~~dito~ di eon:to plazo, e~to~ 6ondo~ pueden de~empeñan una 
1 

E~ta~ aeeione~ (p~~~tamo~ a eox to y med~ano plazo) la~ ejee~ 

r tan, po~que una gnan pante de lo~ neeu~~o~ de lo~ banqueno~ 

1 

pnoeeden de depó~~to~ 4 la vit ta y de eo~to p~azo, lo~ eua -

le~ imponen un l1JJ(i te al g~ado en que lo~ baneo~ pueden pnu-

dentemente penmiti~ la 6alta de eo~ne~pondeneia entne venei-

miento~ pon ej emplo: pke~ta~ al lakgo plazo a ba~e de 6ondo~ 

de eonto pla z o. Como in~titueione~ que pe~~iguen 6ine~ de l~ 

eko euya~ openaeione~ ~e ba~an en ta~a~ p~ivada~ de ~entabi -

lidad, lo~ baneo~ p~ivado~ ~uelen mi~a~ eon "malo~ oA o~" la 

e~t~ategia de nenego eia~ la~ condicione~ de viejo~ p~é.) tamo~ 

11 . . 



C U A D R O NQ 37 

TIPOS VE INTERES SEGUN ACREEDORES VE LA DEUDA(*) 

! TLUa-6 anuale-6 - po!Lc. e.nt aj e.~.>) 

BANCARIOS PRIVADOS OFICI ALES V OTROS 

7973 1980 1981-82 7983 7980 1981-82 

AMEP.ICA L/ITHI~ 9.0 14.0 
1 

76. 5 5.3 7. 1 7.8 

EXPORTADORES VE PETROLEO 9.0 13. 3 

1 

16 . 0 3.9 5.4 6.0 

IMPORTADORES VE PETROLEO 8.0 12. 5 75. 5 4.0 4.4 5. 1 
1 
1 

1 

TOTAL EN DESARROLLO 8.4 13.0 L15.8 4.0 4.7 5. 3 

(*) NÓtese que para América Latina los intere s e s bancarios como los oficiales y 
otros son mayores a los del resto de los países. 
Los créditos bancarios crecieron en alto así corno 6 puntos entre 1973y 1984 
en cambio los intereses no bancarios también se elevaron pero en f orma rnode 
rada. 

F U E N T E : Elaboración propia en base a dato s del Banco Mundial, Naciones Uni 
das. 
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c.o n la o bte.nc.-i6n df nu/vo'-> c.Jt~1ito-6 de. Jte.6inanc.iamie.nto que. 

puedan ap!tove.c.haJt c.amzyi o-6 6avo~able.-6 de. la -6-itu~c.-i6n e.n lo-6 

me.Jtc.;Ydo-6 -inte.Jvna.ci..o .na.le.J.> de. c.a.pi'.tal, de. igual modo, e.l pago 

a.nt-ic.ipa.do, -l-iqu-ida~ e.n J.>u total-idad a.nt-iguo-6 p!t~-6ta.mo-6 
: , 

a. menudo inc.luye.n e.n -6U-6 c.ontJtato-6 cte. p!t~~".tamo, -6a,nc;f-one.-6 -

po!t e..lt pa.~p antic.ipado c.o_rno -6e.Jt: c.a-6t/-igo-6 de. 6o~do-6 c.omp!to

me.t-ido-6 no ut-il-izado'->, y otJto-6, poJtque. tale.-6 p!toc.e.dim-ie.nto-6 

oJt-ig-inan -6-in duda, -paJta lo-6 banc.oJ.>- inc.onve.nie.nte.-6 que. no 

J.>olo po!t e.~to pie.Jtde.n un p!t~-6tamo Jte.ntable. -6-ino que. quizá-6 

-6e. e.n6Jte.nte.n c.on una liquidéz no de.-6e.ada, a. me.no-6 que. e.l -

to '-> y o tJto-6 6 a.c. toJt e.-6 d e.te.Jry1-i na. n la c.a.te.g oJt1a. "dtyta.-6 " de. la-6 

c.ond-ic.-ione.-6 de. c.Jt~dfto de. e.-6ta.-6 6ue.nte.-6. 

plazo de.l de.-6aJtJtollo y e.l c.aJtác.te.Jt a. c.oJtto plazo de. 6inan -

die.ndo a lo-6 ba.nque.JtoJ.> que. Jte.6ina.nc.ie.n lo-6 c.Jt~d-ito-6, p!toc.e.

dimie.nto te.JtJtible.me.nte. e.ngoJtJto-6o y/o c.o-6to-6o pa!ta a.ju-6taJt -

pa.i-6e.-6 c.omo e.l nue.-6tJto, ma.-6 aún, cuando lo-6 banque.Jto-6 -6on -

liado, quie.ne.-6 a.dqu-ie.Jte.n c.on-6ide.Jtable. in6lu~cia y pue.de.n -

p!te.-6-ionaJt -diJte.c.ta. o -indiJte.c.tame.nte.- -6vbJte. la. 6oJtmalac.i6n -
1 

de. la. pol_ytic.a. e.c.oy:6ml_c.a.. 1 En e.-6ta-6 c.ondic.ione.-6 e.-6 poco pJto ... '---

1 1 . . 
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bable que lo~ banquenos eon~idenen polltieo~ que tienden a -

la nedueei'6n del de~ empleo a mej onan la atenei·6n. de ~alubn-i.

dad, el bienestan soeial y otnos que A6lo se lognan a expen

~a~ de un deten-i.ono en la ~ituaeión. de li'qr;)déz exLt'nna d~l 

pal~. 

Pon ~Ata y otna~ nazon.e~, lo~ bayo~ neekaza.n la nen.e~~ e-i.a - -

eión y en vez de haeenlo, optan pon eoneeden n.uevpi enédkto~ 

6uentemente eondiei31fado~, eon plazo~ de ven.eimiento má~ ne

dueido~, elevadoA eo~to~ 6-i.n.an.eieno~ pon eoneepto de -i.ntene-

en pante, la alanmante pneoeupae-i.ón. eon. que ~e ve la ten.den-

e-i.a de la pn-i.vatizaei6n de la deuda públiea extenna de Bol-i.-

via y obl-i.ga a de6inin el eon.eepto de COSTO de La deuda ex -

ten~d de Bol-i.v-i.a, que no ~6lo e~tá eon~tituldo pon el Aenv-t

eio de la deuda extenna ~ino pon lo~ e6eeto~ l-i.mita~i voA que 
p 

t-i.enen en euan .to haee a eapital-i.zpei6n de la eeonomla, 6onm~ 

eión de ahoK~ o intenno, inenemen.to de la pnopen.e-i.6n. a impon-

taeione~, ete., pana llegan a un. eon.eepto de COSTO EFECTIVO 

VE LA VEUVA EXTERNA que ~alga de a la de6in.iei6n no eláAiea 

.2.2 Al ~eeton pnivado: 

El euadno N° 38, pne~enta la eAtnuetuna de 6-i.naneiamien.to de 

pnoyeeto~ apnobado~ e in~eni~os en el In~t-i.tuto Nae-i.onal de 

Inven~-i.one~ al 24 de jul-i.o de 1981. 

11 . . 



ANO 

79 72 

7973 

7974 

79 75 

7 9 7 6 

7977 

1978 

7979 

7980 

79 81 

FUENTE 

C U A D R O N~ 38 

ESTRUCTURA VE FINANCIAMIENTO VE PROYECTOS APROBADOS E INSCRITOS EN 

I.N.I. A JULIO VE 1981 1 

,• 

1' ', 

FINANCIMIENTO EXTERNO SUBTOTAL APORTE FINANCIAMIENTO NACIONAL 

V--i.Jte.c..ta Cfl.é.cü:to-6 I PROPIO Cfl.é.cü:to Subtotal II 

607.959 1 5.516.643 6.124.602 4.818.202 3.697.676 8.509.878 

795.350 3.540.323 3.735.673 3.312.102 1.585.038 4.897.140 

1.028.558 48.034.363 49.062.927 6.833.611 4.719.240 70.952.857 

79.894.825 20.982.477 
! 

40.797.302 14 713.858 5.926.936 20.640.794 

5.190.674 55.073.672 60.204.286 24.544.657 \ 6.552.853 37.097.570 

35. 753.063 49.629.669 20.746.378 42.408.378 42.755.376 
i 

14.476.606 

3.857.525 46.100.598 49.598.723 11.018.928 73.606.767 23.625.089 

241.948 34.918.650 35.760.598 23.904.887 9.186.620 33.797.507 

2.970.680 17.945.588 20.856.268 18.584.541 70.750.222 28.734.763 

4.920.000 37.641.712 42.561.712 28.229.573 11.145.877 39.376.450 

53.324.725 304.767.029 359.097.754 755.707.297 87.374.001 1 243.081.298 

Instituto Nacional de Inversiones. 

TOTAL 1 I NVERSI ON I~ 
i CRITA EN INI. 

14 . 6 34 . 4 8 o 1 15.043.630 

8.632.813 8.103.706 
1 

60.015.772 59.785.657 

61.438.096 55.653.896 

97.307.796 87.245.015 

91.784.985 96.230.557 

73.583.212 77.395.987 1 

68.252.105 70.744.984 

49.597.037 46.540.805 

81.938.162 79.993.663 

601.172.452 595.143.182 
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> 
Se. ob.6e.Jtva que. e.l 6-inan~m-i.e.nto e.xt~no (I} e.-6 mayo!l. que. e.l 

int5Jíno ( II) e.f_ hecho que. llama la a.te.nci6n e.n e.l p!t{me.!Lo, -

e.-6 la alta captac-i.'ón de. c!Lédito-6 e.xte.fLno-6· !Le.al-i.zado-6 po!L e.-m-

p!Le..6a.6 tanto nac-i.onale.-6 como e.xt!Lanje.Jta-6 e.n 1Le.laci6n a la in 

ve"-~ 611 ex:tj-"-na d-tjc.:ta, .ta mL~ma que, en 1 O añal.> a.tc.anza 1.> o 

lo a $u.6. 53.l!~·J 25 e.n cambio fa deuda p!L-i.vada exte.JLna a 

$ U-6 • 3 0 4 • 7 6 7 • 0 2 9 • 

Si .6e. compa!La e.f 6-i.nanciam-i.e.nto inte.!Lno total con e.l 6-i.nan -

ciamie.nto e.xte.!Lno total, .6e. ve.JLi6ica que. e.l p!L-i.me.!Lo e.-6 me.nofL 

que. e.l .6e.gundo, pe.!Lo no a-61 cuanto a apo!Lte. p!Lop-i.o, e..6to úl-

t-imo .6e. e.xplica po!L do-6 he.cho-6, e.l p!L-i.me.!Lo que. la -i.nvQIL.6-i.6n '' 

e.xt!tanj e.Jta lfe.ga e.n cant-i.dáde.-6 poco .6i.g ni6ic.ativa.6 lJ '-> e.gun -

do que. una p!Lopo~ci6n con-6-i.de.JLable. de. e.mphe..6a.6 e.xtJta~je.JLa-6 -

e..6table.cida~ e.n e.f pa1.6 ut-ilizan e.l cJLtdito e.xte.Jtno concedi

do po!t .6u.6 ca~.>a~.> p!L-i.ndipafe.~.> ¿omo 6oJtma.6 de. inv~~.6i6n, fa~.> -

mi.6ma-6 que. ~.>a n "inve.-'l.f.>ione.-6" de. poco JL,[e..6go y !tápida !Lecupe.-

Jtac.i6n de. capital (.6i .6e. c.onf.>ide.Jta la!.> condicione.'-> de. cn~di-

to), ade.má-6, que. e.n fa ne.patJLiaci6n, f.>e. di.661Lazan fa-6 utili-

dade.-6 tJ ot!to-6 gi!to-6 que. pon ".6e.Jtvi.c.io de. fa de.uda" f.>e. Jte.afi-

zan al e.xte.nio!t. 

El cuadno de. JLe.6e.ne.nc.ia, .6ofo mue.~.>t!ta pa!tte. de.f total de. fa 

de.uda p!tivada e.xte.Jtna, pue.J.> Aolo ~e. Jte.6ie.ne.n a lo~.> pnoye.c.to-6 

inf.>c!tito-6 e.n e.f INI, y no de. fa de.uda contJtatada po!L e.mp!te. -

J.>a-6 que. no e.J.Jt~n Jte.lac.ionada-6 con e.J.J:ta e.ntidad e.f.>tatal, (Ej: 

e.mp!te..6a.6 que. captan c.Jttd-i.to pa!ta capital de. tJtabajo, emp!te. -

1 1 . . 
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~a~ comencializaddna~ de ~envicio y otna~). La i~6onmaci6~ 

e~tad~~tica que ~e come~ta ~o co~tie~e toda la deuda pnivada 

exten~a captada pon el ~ecton pnivado, ~e puede a6inman que -

exi~te i~6onmaci6~ pa~cial ~obne el e~deudamie~to exten~o del 

~ecton pnivado ~acio~al que i~cluye la co~tna~da pon ba~co~ -

extna~jeno~, pnoveedone~ y otna~ empne~a~. E~ta de~i~6onma 

ció~ ~e hace cada ~ez má~ ~otonia, panque la deuda exten~a de 

e~te ~ecton cnece acelenadame~te e~ naz6~ de que el cnédito -

i~ten~o e~ e~ca~o u ei exten~o lo ha ~uplido, au~que co~ la -

de~ve~taja de que ~o e~ po~ible negulan ~u di~tnibución e~tne 

lo~ ~ectone~ eco~6mico~ u empne~a~ que ~o ~ece~aniame~te ~o~ 

de i~ten~~ pnionitanio pana lo~ pnognama~ de de~annollo del -

pa~~- ~ ~i~tem~ 6i~a~cieno impul~a al ~ecton pnivado a co~ -

tnatan cnédito~ e~ el extenion a pe~an de lo~ nie~qo~ cambia-

hio~ que implican ya que lo~ di~ponible~ en el me~cad o int en-
4l-

~o como ~e ha dicho a~tenioJr.mente, ~o~ e~ ca-Yo~. 

E~ la medida en que aume~ta la panticipaci6~ de la~ 6uente~ -

exten~a~ en el 6inanciamie~to de la indu~tnia boliviana no a-

ce~tuaná la ~ ituaci6n de de~ve~taja de ciento~ ~ecto~e~ de la 

eco~omia y de empne~a~ me~o~ 6avonecida~, pue~ la~ emp~~a~ -

"mediaha~" y "pequeña~" (~acio~ale~) tie~e~ di6icultad en la 

obte~ci6~ de cn~d5fo~ extenno~, lo~ m /i..~mo~ que depe~d e n de la 

~ituaci6~ eeon6mica de la empne~a y lo~ co~taeto~ co~ lo~ ban 

e o~ , y)~ ;_ e o ~ ~ i g u e ~ , lo ha e e n ep n i YL t en e~ e~ , alto~ u p e/a z o~ -
1 / 

eonto~. Ve~de el pu~to de vi~ta ba~anio, concede~~ cné&ito 
0 

11 . . 

\ 
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> 
a una emp!tef.l.a. p!tiv)ada geneJtalmente. !te.p!te~.>: tnta uh Jtie-t>go mayoJt 

que -t>i .&e. otoJtga a un Gobi..J Jtno, po!t lo que se. ju-t>ti6ic.a un 

; máJtgen m~ de ta;.;a de rin;/e.Jt~-6 po!t e.;.;to, p!te.f.ltaJtle. al -t> ec.to!t 

p!tivado en ge.ne.Jtal Jte6ulta atJtac.tivo po!tque paga mayoJte.-6 ta -

f.la-6 de inteJt~-6 -t>obJte la X IBOR que e.l -t>ectoJt pablico. La caJta~ 

teJt16tica de la deuda e.xte.Jtna. de.l -t>e.ctoJt p!tivado, ca-t>i e.n .t>u 

, totalidad e-6 de oJtigen y'!:_i~~~o. Po!t tanto, cuanto mayo!t -6 ea -

la p!topo!tci6n de. ·la de.uda e.xteJtna del -6ecto!t p!tivado e.n la 

deuda total de Bolivia, mayo!t -t>eJtá la tendencia a la "pJtivat{ 

zaci6n" con todo lo que ello implica e.n cuanto a la e.t> tJtuc.tu-

de la deuda e.xte.Jtna de. Bolivia. 

E-6te ob6táculo, no f.lolo ate.nta contJta el p!tocef.lo delde.-6~Jt!to -

llo, -6ino tambi~n al c!teciryk e.nto como !.le viene. de.mof.ltJtando en 

la ac..tualidad. 

3 Eüecto-6 de la PJtivatizac..i6n de. la Ve.uda Exte.Jtna de. Bolivia.-

-6ible.-6 de la p!tivatizaci6n de. la de.uda e.xte.Jtna: 

a) Como uno de lo-6 medio-6 de 6oJttale.ceJt la capacidad de. con -

tJtataJt c!t~dito-6 e.xteJtno-6, la-6 e.mp!te.-6a-6 me.diana-6 y peque.ña-6 

abJte.n de.p6-t>ito6 e.~ la banca e.xtJtanje.Jta lo que. diJtec.tame.nte 

in6luye la expo!ttac..i6n del aho!t!to inte.Jtno, lo que. -t>igni6i

ca la limitaci6n de la-6 po.t>ibilidade-6 de. captaci6n de.l aho 

Jt!to inteJtno po!t el 6if.lte.ma 6inanc.ieJto nacional. 

1 1 . . 
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b} Alguna4 emp~e~a~ utilizan de 6o~ma ~egula~ la cont~ata 

c~6n de c~ldito~ exte~nos pa~a di~6~aza~ la t~an~6e~encia 

de ganancias al exte~iotc y evadiJz. el 6i'J.Sco, p~incipalmen

te la~ emp~e~a~ ext~anje~a~ e~tablecida~ en el pai~ que -

~u4c~iben cont~ato~ de c~ldito con ~u4 ca~a~ mat~ice~ en 

condicione~ "du~a~" que ~on fio~ma~- que a~ume la "inve~ -

~i6n" ext~anje~a, pa~a a~egu~a~ la ~ecupe~aci6n del capi

tal inve~tido con poco ~i~~go, ligado lo ante~io~ a la e

va~i6n de impue~to4 po~ concepto de ~epat~iaci6n de capi

tal y de utilidade~, dividendo~ y ot~o~ de~echo~, ~epe~c~ 

tiendo todo lo ante~io~ en lo~ ing~e~o~ fii~cale~ y la de~ 

capitalizaci6n del pa1~. 

e) Tiene efiecto~ ~u~taneiale~ en el inc~emento de la ofie~ta 

moneta~ia, pue~ 4i en ~u dete~minaci6n no ~e toma en cuen 

ta la cuantla y la tendencia de la deuda p~ivada exte~na 

y Ji ~e con~ide~a que, una p~opo~ci6n eon~ide~able ~e ga! 

ta localmente, capital de t~abajo, de~vi~túa el p~op6~ito 

de cont~ola~ la ofie~ta moneta~ia como un medio de mante -

ne~ la e~tabilidad eeon6mica. 

d) EfiectoJ di~ecto~ del c~~dito exte~no ~ob~e la e~t~uctu~a 

y la p~open~i6n a impo~ta~ biene~ y 4e~vicio~. En e~te 

~entido no ~e ~equie~e comenta~ y explica~ má~, ba~ta con 

ob~e~va~ el e4tado de co~as en e~te campo, en la balanza 

eome~eial del pa1~. 

11 . . 
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e.l El c.Jte.c.-i.e.n.te. in.c./l.e.me.n.to de. !(1.6. Jte.lac.Lon.e.~ 6-in.an.c.-ie.Jta..6 e.n. -

:t.Jte. e:mp!te:sa.s loc.ale..6: y· e.n.t.Ldade.h 6l'n.an.c.Le.!r.a..6 e.xtna.n.je.Jta.6 -

a.61 c.omo e.l aume.n.to de. la..6· ope.Jtac.Lon.e..6' 6-in.a.n.c..{.' e.Jta..6 c.on. lo.6 

ban.c.o.6 e.xtnan.je.Jtos, Jte.pe.Jtc.ute. e.n. una Jte.lat-i.va. p~Jtd-i.da de. -

c.on.:t.Jtol de. la..6 ac.t-i.v-i.dade..6 6-in.an.c.ie.Jta.6 poJt e.l Ba.n.c.o Ce.n. -

t.Jtal, lo que. .6-i.gn.-<.6-ic.a poc.a e.6e.c.t-i.v-idad de. la. pol{tic.a. 6-i

n.an.c.-i.e.Jta y mon.e.taJt-i.a poJt e.l e.je.c.ut-i.vo. 

6) Ve..6Qon.oc.e.Jt e.l monto, la e..6tJtuc.tuJta., e.l de..6t-i.n.o, la..6 c.on.di

c.-i.on.e..6 de. c.on.t.Jta:tac.-i.ón. y la te.n.de.n.c.-i.a de. la deuda. p!t-iva.da 

e.xte.Jtn.a l-im-ita. Jte.~lizaJt una. p!togJtamac.-i.6n. 6-i.n.an.c.-i.e.Jta. n.ac.io

n. al e. .6-<. c.-<. e. n. t. e. • 

g) La pe.Jtman.e.n.te. in.6lac.-i.6n. mund-ial, e.n. vez de. al-i.v-ian.a.Jt o Jte.

duc.-i.Jt la c.aJtga. de. la deuda e.xte.Jtn.a, -i.n.c. Jt e.me.n.ta. lo.6 c.o.6to.6 

de. e..6ta de.uda, pue..6 la vaJti~c.-i.6n. d-i6e.Jte.n.te. de. lo.6 p!te.c.-i.o.6 

de. lo.6 pJtoduc.to.6, man.u6ac.tuJtado.6 y de. mate.Jt-i.a..6 p!t-ima..6, oc.~ 

c.ion.a una pe.Jtman.e.n.te. Jte.lac.-i.6n. de. ln.te.Jtc.amb-i.o de..66avoJtable., 

e.n. e.l .6e.n.t-i.do de. la"te.oJt-ia de.l -i.n.te.Jtc.amblo de..6lgua.l" de.! -

c.ome.Jtc.-i.o -i.n.te.Jtn.ac.-i.on.al, agJtavando todo lo an.te.Jt-i.oJt e.n. un. -

-i.nc.Jte.me.n.:to e.6e.c.t-i.vo de.! .6e.Jtv-i.eio de. la deuda e.xte.Jtn.a de. Bo 

l-i.vi.a. 
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e O N e L U S I O N E S 

Pe~e a que el análi~i~ de la Veuda Exte~na en6~enta e~~a~~z 

de ante~edente~ y limita~ione~ que p~e~entan lo~ dato~ di~

ponible~, la ~ela~i6n teo~~a-hi~to~ia, no~ pudo ' da~ una ade 

~uada ~omp~en~i6n hi~t6~i~a y po~ ~on~iguiente una idea ~la 

~a ~ob~e el planteamiento de la hip6te~i~ de t~abajo, en la 

que ~o~ten~amo~ que "La Veuda exte~na e~ un 6a~to~ de a~umu 

la~i6n de ~apital", e~tamo~ en ~ondi ~ione~ de deja~ e~tabl! 

~ido po~ el análi~i~ del ~u~~o de lo~ a~onte~imiento~ del -

~ompo~tamiento po~ pe~~odo~ de ~~te nen6meno que: 

7) El o~igen de la deuda extehna ~e p~odu~e po~ la expan -

~i6n que lo~ ~ent~o~ indu~t~ializado~ o~iginan ha~ia a -

6ue~a, ya que en lo~ de~enio~ 1950-1960 la vin~ula~i6n 

de lo~ pai~e~ y la eeonom~a i~te~na~ional ~e ~on~netaba 

en el inte~~ambio ~ome~~ial, el 6inan~iamiento o6i~ial y 

~elativamente p~ivado. 

La evolu~i6n del 6in~n~iamiento exte~no di6ie~e ent~e 

lo~ pai~e~ de la ~egi6n, po~ ~u e~t~u~tu~a e~on6mi~a ~e~ 

pe~tiva~ que lo~ ~a~a~te~iza, po~ la~ e~t~ategia~ y pol& 

ti~a~ e~on6mi~a~ que hayan adoptado, que in6luyen en el 

~ompo~tamiento de la~ ~ela~ione~ exte~na~ de ~ada pa~~,

pe~o a pe~a~ de la g~an dive~~idad exi~tente, ~e o ~igi -

nan ~ompo~tamiento~ y ~itua~ione~ ~elativamente ~imila -

1 1 . . 
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ke~ en lo~ pai~e~ de la kegi6n en cuanto a la incidencia 

cke~iente del 6inanciamiento exte~no. 

Lo~ d~6icit~ en la cuenta cokkiente e~a limitada, peko -

con el ~u~gimiento de loJ c~~dito~ de o~igen banca~io, -

en el decenio de 1960 que ~e inicia, y en 1910 ~e inten

~i6ica, un p~oceJo inten~o de convek~i6n de público a 

pkivado del o~ige~ de lo~ ~ecuk~o~ 6inancieko~ que keci

be la ~egi6n. E~te compo~tamiento tiene antecedente~ hi~ 

t6kico~ que pa~tiendo de la explotaci6n de kecu~~o~ paka 

el me~cado mundial han con6igu~ado la economia de expon

taci6n y la de apoyo, fa integnaci6n de lo~ pai~e~ con -

~e~pecto al cent~o mundial capitafi~ta, pkime~o ~e han 

dado po~ medio de la p~oducci6n, el comencio y de~pu~~ -

~e ~e6o~z6 con lo~ cnédito~ que han cobkado viga~ de~en

volviendo el capital ext~anje~o en 6o~ma de c~~dito, la~ 

6uente~ del 6inanciamiento exte~no en gene~al tienen una 

alta concentkaci6n en ohgani~mo~ inte~nacionale~ y p~iv~ 

do~ cont~olado~ di~ectamente po~ el cent~o capitafi~ta: 

Lo~ EE.UU., lo~ p~~~tamo~ otongado~ i~~e~pon~abfemente

pok mucho~ banco~ no~teame~icano~ y eu~opeo~ p~ivado~, -

con inteke~e~ unoJ punto~ a~~iba de la ta~a libo~ de Lon 

d~e~ o del P~ime Rate de EE.UU., pa~a~on po~ alto fa ca

pacidad de endeudamiento de lo~ pai~e~, ~~ta ignohancia 

de lo~ 6unciona~io~ de la banca inte~nacionaf ~e tka~lu-

11 .. 
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e1a pa~a eob~a~ mayo~e~ inte~e~e~ y tene~ plazo~ má~ ~edu 

eido~, que a6eeta~on di~eetamente en el p~odueto inte~no 

b~uto total de Amé~iea Latina, que di~minuye ea~i en 1%, 

heeho que no hab1a oeu~~ido en la~ euat~o déeada~ p~evia~ 

Lo~ po~ible~ ~upe~ávit en la~ euenta~ de la balanza de p~ 

go~ 6ue neut~alizada ~obhe todo poh la euantio~a eleva 

ei6n de lo~ pago~ neto~ de inte~e~e~ y amohtizaeione~ po~ 

~e~vieio de la deuda, po~ lo~ 6lete~, ~egu~o~, viaje~ y o 

t~o~ ~e~vieio~. 

También podemo~ a6ihma~ que hubo i~he~pon~abilidad del la 

do de lo~ deudohe~, po~ no habeh 6~enado a tiempo, euando 

la~ eondieione~ del me~eado de eapitale~ eambiaba tan de~ 

6avo~ablemente paha lo~ pai~e~ de la Regi6n, ya que la~ 

nueva~ impohtaeione~ de eapital poh pa~te de lo~ pai~e~ -

de Améhiea Latina, ~olo ~ehvihán pa~a pagah lo~ ~ehvieio~ 

de la~ deuda~ antigua~, ya que aetualmente ~olo lo~ inte

~e~e~ ~upehan el 50% del valoh de la~ expohtaeione~, dada 

e~ta ~ituaei6n e~ p~áetieamente impo~ible genehah un exee 

dente en el batanee eomeheial, que pe~mita eumplih eon 

lo~ ~ehvieio~ y meno~ una aeumulaei6n. 

2) Una ~egunda eonelu~i6n que ~e ext~ae del eompohtamiento -

que ha tenido la deuda extehna e~ que no ~e fe puede o~i

gina~ al eapital ext~anjeho un eaháeteh 6inaneiado~ ni de 

11 . . · 
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complemento del aho~~o nacional, en vi~tud · a que e~te vie 

ne a cub~iñ ~obñe todo lo~ dé6icit~ en cuenta conni ente y 

en cuenta de capitale~. El cnecimiento de l a ta~~ de inte 

ne~e~, la el evada pa~ticipación de lo~ ~eñvicio~ de é~te, 

la baja en tlnmino~ de plazo~, d e~mienten el papel compl~ 

mentanio del capital extnanjeno con ~e~pecto al ahonno na 

cional, muy pon el contnañio ~e convieñte en una 6onma 

clana de ext~acci6 n del excedente, que tienen po~ ba~e 

la~ openacione~ p~oductiva~ come~ciale~, de ~eñvicio~ y -

~uponen ademá~ la explotación de la 6ueñza de t~abajo y -

de lo~ ~ecun~o~ natu~ale~, e~ta ext~acci6n de excedente -

~e co n vie~te en 6ondo~ que nuevamente ~on volcado~ a la -

~egi6n en 6o~ma de nuevo~ c~édito~, pon con~iguiente, el 

capital de nie~go de la Banca Intennacional e~ ~educid o . 

El ahonno intenno no ~e vi~lumb~a todavla en ~eñ la 6u en

te ~u~titutiva del capital ext~anje~o, má~ po~ el cont~a

~io, el Fi nanciamiento extenno va aumentando y cada nene

gociaci6n o cont~ato nuevo ~igni 6ican condicione~ m~~ du

~a~ (intene~e~ alto~, ~educción del tiempo de g ~acia, pl~ 

zo~ ~educido~, etc.) que o~iginan c~ecimiento acelenado -

del ~e~vi cio de la Deuda . 

. . . "Cuando Bolivia negocie un plan co vL ~u~ ac~eed o ne~ el 

pa~~ ~e veñá obligado a acepta~ cualquieñ condición de ñe 

6-inanciamie.nto que ~e le o6nezca .... " (35·) 

(35) I~tit~tional Inv~o~ de Nueva Yoñk, Boletin In6o~vo.-
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La ~~tuae~6n ~e to~na eada vez má~ e~~tiea euando del a -

deci~ lo que el pa~~ tuvo y debe paga~ po~ e~ta~ impo~ta-

e~one~ ~mp~oduetiva~ de capital, llegan a 6 d6la~e~ po~ -

eada d6la~ inve~t~do en el pa{~ (36) 

de ~ng~e~o~ y euenta~ de eg~e~o~ (Impo~tae~one~ mayo~e~ -

que expo~tae~one~), vale deci~, que lo~ d~6~e~t~ en la b~ 

lanza de euenta~ eo~~~ente~ 6ue~on 6~nane~ada~ po~ el e~! 

dito exte~no. E~to~ eompo~tamiento~ entonce~ tampoco pe~-

-m~ten una aeumulaei6n de eapital má~ po~ el cont~a~iu 
"' \ 

El eompo~tamiento de la~ 6uente~ de la deuda exte~na du~ante ~ 

el último decenio, dete~min~n una tendenc~a de ~u~titución -

de la deuda p~oven~ente de o~gan~ómo~ ~nte~nac~onale~ de ca-

~ácte~ públ~eo po~ la banea p~ivada inte~nae~onal. 

Eóta p~~vat~zaei6n ac~eeent6 lo~ óe~v~e~o~ de la deuda exte~ 

na, ya que la~ ta~aó de inte~~ó tuvie~on un c~eeimiento óo~-

tenido, ya que de un 9% en 7973 aleanz6 en 7982 un 16.5%, en 

cambio la~ taóa~ de inte~~~ de lo~ c~~dito~ o6ie~ale~ en 

7973 e~an del 5.3% y en 7982 del 7.8%, vale deei~ que en el 

últ~mo deeen~o la~ taóa~ de inte~~~ de nuenteó p~ivadaó ~u -

(36) PMa jMU6ieM lo cü.eho, ~e adjunta el anexo 2 donde ~e ven R~ 
b~echM e~e I nv~i6n Vbtec;ta, Re;tJL.i.buuonu, ( eYLt!Le cuenta~ I ng~e 
~o y Eg~~o) -

1 
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b~e~on en algo má~ de 6 punto~, como ademá~ e~te ~nte~é~, -

6ue el má~ alto en lo~ pai~e~ de la ~eg~6n, que del ~e~to -

de lo~ pa~~e~ en de~a~~ollo. 

Tamb~én la pn~vat~zac~6n del capital t~ajo con~igo la neduc 

ci6n de plazo~ y pon con~iguiente al ~e~ e~to~ md~ conto~ -

la p~opo~ci6n de amo~tización ~on mayone~, ya que en 1982 -

alcanzó un 48%, vale decin que ce~ca de la mitad de la deu

da banca~ia vigente a comienzo~ de cada año debla ~en amon

tizada o ~enovada du~ante el año ~e~pectivo, compo~tamiento 

muy di6enente a lo que ocu~nió en el decenio de 7960, donde 

é~ta ta~a no alcanzaba al 10% lo que demue~t~a que a un mi~ 

mo nivel de deuda la~ amontizacione~ anuale~ ~e duplica~on 

con c~ece~, con el con~iguiente incnemento ~u~tancial de ca 

~~iente~ bnuta~ de endeudamiento. 

La~ amo~tizacione~, intene~e~, y otno~ ~envieio~ elevado~ a 

con~eeuencia de la pnivatización excedie~on a lo~ ingne~o~ ~ 

b~uto~ . ./ 

El aumento de la "actividad deudo~a", en Bolivia tiene impo!!:_ 

tante~ eon~ecuencia~ y cont~ibuyen en explica~ la inten~idad 

que alcanza el p~oblema del endeudamiento, y la di6icultad -

que tienen pana ~ealizan una acumulaci6n de capital, v~a deu 

da extenna. / 

El 6~nanciamiento extenno, no ~e canaliz6 a actividade~ di ~ • 

1 1 .. 
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~ectamente p~oductiva~ de expo~taci6n, vate deci~ a ~ecun -

de~tino 6ue a ~ectone~ que no a~egunan la necupenaciún ya -

que po~ el elevado co~to 6inancie~o que demanda ~~ta utili-

zaci6n, ~e debe aplican a aquello~ pnoyecto~ pnoductivo~, -

cuya ta~a intenna de netonno e~t~ po~ encima d~l co~to del 

endeudamiento, lo cual no ~e ob~env~ en ,ninguno de lo~ pe-
? ~ 1 '" , ~..-.. , , ·,e ·,; , 

n1odo~ analizado~, má~ po~ el contna~io ét de~tino que tuvo 

la deuda 6ue en mayon poncentaje al gobienno cent~al, y en 

m1nima pante a ~ecto~e~ p~oductivo~, como COMIBOL, YPFB., -

ENTEL, CBF., ENAF que no 6ontaiecie~on a dicha~ emp~e~a~, -

m~~ po~ el cont~anio luego explican lo~ g~ave~ con6licto~ -

6inancieno~ en lo~ que ~e encuentnan, lo que ~igni6ica que 

la deuda exte~na ~olucion6 lo~ dé6icit~ 6i~caie~ y el d~6i-

cit en cuenta co~niente y no vino a pat~oeina~ inve~~ione~ 

p~oductiva~ que logn~n enea~ nuevo~ excedente~ que pe~mitan 

cnean 6uente~ de tnabajo. E~ta de6iciente a~ignaci6n a pen-

mitido acentua~ la cni~i~ que at~avie~a el pai~, al no 6i -

nancian la~ inven~ione~ pnoductiva~, lo cual a6ect6 negati-

vamente al pnoducto inte~no b~uto que no cneci6 a una ta~a 

que penmita cub~in po~ lo meno~ el ~e~vicio de la deuda ex

tenna, ni hacen 6nente la ta~a de cnecimiento minima del 

PTB, que demanda la naci6n. 

Haciendo un análi~i~ pon la cuenta eg~e~· o~, {_anexo 2) ~e 

1 1 . . 
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liega a dete~m~na~ que el 68% de e~to~ ~e de~t~na~on a la~ -

impo~tac.~ones de b,ienes y se~v -tc.,ios, y el 32% al setr..v-ic.,io de 

la deuda inc.luyendo ~et~,ibuc.~ones a la ~nve~s~6n d~~ec.ta. 

Si se p~etendla desa~~olla~ nuest~a ec.onomla vla deuda exte~ 

na, esta debla habe~ s,ido c.analizada en su total,idad, a p~o

yec.tos c.on una tasa ~entable mayo~ al c.osto ~eal de la deuda 

y de ésta 6o~ma se hub~e~a log~ado una "ac.umulac.i6n de c.api

tai" c.on la 6,inalidad de gene~a~ una mayoJt p~oduc.c.~6n, y po~ 

ende un aumento en el ing~eso que tend~tla e6ec.to en el c.~ec.,i 

m,iento del ahoJt~o ~nte~no, de tal 6oJtma de que este 6,inanc.,ie 

las 6utuJtas ~nveJts,iones. 

La deuda exte~na bol,iv~ana Jtesulta seJt en c.ant~dad ~ns~gn~6,¿ 

c.a~te en c.ompaJtac.,i6n a la de Méx,ic.o, A!tgent~na, B!tas,ll, pe!to 

en magnitud es mayo!t po!t el esc.aso c.Jtec.,im,lento de la p!toduc.

c.,l6n, la base ~ndustJt,ial ~nc.ip~ente, llegando al extJtemo de 

que se debe ,impo!ttaJt hasta el pan que c.onsume la poblac.~6n, 

sum,iéndose a un pals netamente c.onsum,ista, a una nueva s~tua 

c.,l6n de dependenc.ia. 

Po!t c.onsigu~ente bajo el maJtc.o de estas conc.lusiones se de -

muestJta que !a deuda exteJtn~ no es 6uente de c.ap,ital,izac.i6n 

_ d~ la ec.onomla, que Jtesulta seJt la antltes,is de la hip6tes,is 

-tes,is, a demostJta~se en el tJtabajo "La Veuda ExteJtna c.omo -

6ac.toJt de Ac.umulac.,ión de Capital" 

J 

1 
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A N E X O 2 
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