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Es {gualmente tonto apoyarnos

Las teornias de algulen cuya Ld

Logia apoyamos."

o

Joan Robinson.

CAPITTULO 1

MARCO GENERAL DE LA INVESTIGACION

A finales de La década pasada e inicLos de La presente e han
producdde fendmenos econémicos s4in precedentes y con una dina
micidad sonprendente que exige de fLos Linvestigadores y estu -
diosos del fenémeno, a dan nespuestas ndpidas v claras que a-
punten a atenuaxr Los problemas que ocagionan en Las economias

"en desarnollo" y que proyectan en el brden socdal y politico

No es Antencibn del presente trabajo abarcar todos estos te -
mas, nd siquiena explicar La relfacidn que tdlene el problema -
de £a Deuda Exteana de Bolivia con éstos fgenbémenos; al contra
nio, el propbsito del presente trabajo es mds modesto; neald-
zan un esfuenzo de ublcarn el tema del endeudamiento exteano -
de Bolivia en una penspectiva adecuada que supere La coyuntu-
na en base a Los cnitenios que estdn contenidos en Los ensa -
yos, articulos, notas y otno5 documentos que ex{sten sobre es

te ftema,

En Labs Caknénas de Economia de fLas Univensidades del pais, -
Ae pueden percibin una tendencia acentuada en thabajos pon el
tema del financdiamiento exteano, que se podrnia afirmarn, se -

nicia desde La publicacidén oficial en 197§& del "Memordndum 40

/..



bre el f§inanciamiento extenno de Bolivia" que por otro Lado,
fué publicado bajo presi mes de sectores interesados en cono
cen Las fuentes, Las condiciones del financiamiento y el des
tino de fa Deuda Externa contratada por el pais. Indudable -
mente son muchas Las dimensiones que deben sern estudiadas al
abordan et problema del endeudamiento, su fustificativo Lini-
cial (1), se puede hatfanrn en el hecho de que La tasa de cre-
cimiento de endeudamiento externo es supenion a Las tasas de
cnecimiento del PIB y de Las expontaciones, (cuadrno N° 1) -
Los montos de La deuda de Los paises como MéExico, Argentina,
Brasdil y en el dltimo perniodo Chile, comprometen el 87% del
total de fLa deuda de La negibn y que fiene consecuencdLas su-
mamente graves, panra ef nesto de La economia de Los paises -
de América Latina, por efemplo, por servicios de La deuda en
el caso de Brasil, se compromete el 55.20% delf ingreso por -
exportaciones de bienes y servicios, en el caso de Chile LLe
ga al 45.3%, en el caso de Bolivia se estimaba en el 51.70%
para 1981 y actualmente estd af bornde del §0% de sus expornta
élones ¢ que para tornarn mds drnamdtica esta observacibn se
puede Lndicar que para 1985, - para América Latina el Servi-
edo de ta deuda significand el 43.3% de sus exportaciones -
(2

Tal eonsdtatacdén cuantitativa indcdal, podrniamcs decdn, de-

fine La nazdn de sen y La pernspectiva metodolégica del pro -

(1) CTIEPLAN -Centro de Investigaciones Econémicas para Latino América-
Notas Técnicas Nos. 39.

(2) BID -Banco Interamenicano de Desarrnoflo- "Tndustrializacibn y Desa -
nollo en Aménica Latina”



TMDTCADCRES DE LA DEUDA EXTERNA:

LATTNCAMERTCA

TASAS DE CRECIMIENT( R E A C T o0 N E S (%)
o
A0 '"’pj ' S/ sD O/ DE / Y XES
P18 DEUDA h XBS ) DES PIR
1975 3.8 24.4 15.0 54 24.9 na
1976 | 5.4 24.65 | 16.0 48 30.0 na
|
|
1977 f 4.8 24.90 20.0 55 33.1 152
197§ | 5.1 [ 25.75 25.0 59 noa Z10
i |

1979 | 6.5 ‘ 25,40 29.0 73 na 197
1980 l 5.8 25.65 24,0 95 38.3 T§6
19851 1.5 2.7 30.0 81 48.7 210
1957 - 0.9 7.3 na noa 53.7 250

SD Servicio Deuda

XBS : Exportaciones de blenes y servicios

DE : Deuda Externa

DES : Deuda Externa Desembolsada
FUENTE: Elaboracidn propia en base a cuadros del Banco Mundial: World Debt Tables-Cenal.




blema aborndado en La presente tés4s.

"EL senvicio de La deuda representa pues una carga adiclonal,
Lo que hand adn mds Amprescindiblfe disponen de mayor ayuda {4
nanciera externa. Este debe conducir noamalmente a un nuevo

Lncremento del senvdici{o de La deuda externa, Lo cual, a su -
turno, disminuirnd La ofernta de divisas disponibles en cuentas
conndientes...No cabe duda que nesultard difici{l obtenern fon -
dos adicionados de este tipo...toda vez que La capacidad de A
ménrica Latina para nesponder a nuevos compromisos financiernos
es tanto mds Limitada, puesto que un porcentaje crecdente de

sus entradas de divisas en cuenta corndente estd ahora sdendo
destinado al servicdo del capital inventido anteriormente en

La negibn (3)

Considenaciones de Candcten Metodofégico.- "EL tema metodold6-

gico central de La Anvestigacdén puede defininse como nefacdb

0

de La teonia con La histornia, como "cdencia", es decin, teornia

como nesultado de investigaciones acabadas que son capaces de
sometense a contrastacibn o comprobacd{dn con su determinado

dominio de validéz (4), que s6L0 puede, en el caso de La -

teorla econbmica, tenen contrhastacibn en Los hechos histérnicos

porque el objeto de La economia es esencialmente un proceso
dnfeo en el tiempo, nadie que no tenga una adecuada comphen -

s4L6n histérnica puede espenar comprenden La nealidad econémica

(3] CEPAL, -Comisibn Econbmica para América Latina-

(4] M.T. CAMARENA, Vonen, "leyes, Teonias y ModelLos" Edit. Anuies D.F. Mé-

XLe0. -
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concreta de cualqudiern peniodo; en este éentido La naturaleza
metedolbgica que se adopta en el presente thabajfo apunta a -
demostrhan que en fLa medida en que una tevria econbémica se a-
boque afl estudio de Los problemas concretos, en este caso el
endeudamiento exteano de Boldivia - de una drea o socdedad de
tenminada, sus premisas tendendn a caen bajo La influencia -
def contexto histérico genernal, de tal época, tendencia a La

cual el economista debe estan siempre alenta.

En este sentide esta rhelacibn teorla-historia no se entdlende
como una metodologia cientifica undivernsal, sino del andlisis
concrneto en ef cunso del cual se va descubrlendo y aplicando
métodos y téendcas en correspondencda con el objetivo de La

{nvestigacdibn, Desde este punto de vista comprendemos que La
estructuna de contenido de fLa presente tésis, puede sern orde
nado de una manera u otra como othos formuladores de tésds -

Lo han hecho; fLa estructura adoptada centra su objetdivo en -
demostrhar que el endeudamiento exteano tiene una conchecibn,
tanto en el tiempo, como en el espacio, por ello RLas técni -
cas y métodos de Ainvestigacibn que se adoptan eﬁ el presente
trabajo, se adoptan y varfan en funcién del problema aqul es
tudiado. En este sentido el trnabajo antes de entran a una -
descenipedbn cuantitativa def comportamiento de La deuda ex -
tenna, enfoca el cardceten de La teonia econbémica que corhes-

ponde af fenbémeno estudiado porque...."constituye el Lnstru-
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mento mds adecuado para gudlar al historiador de manenra que
no se pilenda en el cimulo de hechos y proceda empindicamente
y a cdegas y pueda encontran Las estructunas histéricas que

den sentido a Los acontecimientos empiricos |[5)

Porn ellfo al hablanrn en este trabajo de Las exportaciones de
capitales y mercancias, La deuda externa de Amérnica Latina
pana explicarn el endeudamiento externo de Bolivia, nesponde
a que, "ZLecs hechos aislados so0lo pueden ser adecuadamente -
explicados y comprendidos en nelacibén a una totalidad histé

nica concreta” (5.

Pon ello se Le otonga La suficiente carga de Lmportancia a
La teonla econbmica, porque efla constituye el campo operna-
tivo para acceder al cdmulo de hechos y LLegar a comprenden -

La naturaleza de su estructura.

Formulacién de La Hipbtesis.- La crnecdente preocupacibn de

Los economistas en nelfacdbn a este Tema, y dada La importan
cia y complefjidad, son muchas Las dimensdiones que debe aban
car el andlisis del endeudamiento externo de Bolivia. Se -
han ensayado divernsas formulaciones de hipbtesdis en rhela --
cdén del matenial necoﬁectado.g selecclonado con nespecto -
al tema que me ocupa, antes de dar expresdlbn definida a La

hipbtesdis de La presente tésis. Debo realizarn algunas adver

tencias, nespecto al canrndeten formal de La misma.

(4)  Godetien Mawrice, "EL Modo de Produccién Asidtica”



En este sentido el producto de La constatacién del papel de
La deuda externa en el proceso de acumulacd{bén de capital en
Bofivia, que en un primer periodo Ae dirnigié exclusivamente
a Las actividades exportadoras de minernales y othos destina
dos a crnear "economias de exporntacdibn",/ es decin, a finan -
cian La consthuccedbn de fernocarniles, puentos, otrnas obras
de infraestructura que, en buenas cuentas, se constituyen -
en apoyo de La activdidad de exportacdibn; y que en un segun-
do perniodo, Antenta orndlentarse a financian parte de Las ac-
tividades productivas, coincidiendo con La época del redes-
pliegue industrial, de Los paises centrales, ef capital na-
ce de La plusvalia, es decin del trabajo no nemunerado efec
tuado en una operacdibn productiva anterior por el trabaja -
don, La acumulacibn se dd cuando el capitalista no consume

completamente esta plusvalia y La destina parte de ella a -

La invensdbn productiva de tal manera que va ampliando su -

capdital continuamente.

EL princedpdo de La acumulacdén, e¢s el punto de partida de -
La Andustrnia modenna, y para facilitan el proceso de acumu-
Laedbn sunge el cnédito que a través de €ste se van confon-
mavido capdltales Lindividuales cada vez mds podenrosos, que se
convierten en polos de atraccibn que no pueden ser contra -

nnestados.

Keynes establece una diferencia entrne Los dos aspectos de -

/..



La acumulacibn, el ahorrho, que Algnifica abasatenense del consumo
y La inversd{bn que slgnifica un aumenio def ascerve de capital

productive.

Tomando como defindcidn concrheta para este trabajo, La Acumula-
cibn de capital, nesulta sen aquella {nvensibn productiva que o
nigdina una acumulacddn de capital productiva que genera vda acu
mulacidn, fuentes de trabajfo, una mayoer productivddad, eficden-
cla y por consdigudente un aumento en ef ingreso. Considerande a
La Deuda Externa, que no es un acontecen {ndependiente, desde -
el punto de vista socdal, como de "crnecimienfo econdémico” es de
cin, socdal porque el endeudamiento exteano idene un confendido
socdal, favorece a determinadas capas socdales y que junfamente
a esio, son deteaminadas aciividades econdémicas producitivas Cas
que heciben estos recunsos y poh eflo pueden checen a tasas 42
peniones a otras, deteaminando La defoamacdbn o predominio de -
bectores que ordentan su produccddn a Aaiiaﬁacenvfa demanda de
ghupes sociales con {ngresos alitos, dada La concentracidn del -
ingnesc, moiivado porn otrnos mecandismos de acumufacidn de capi -
tal., Supondiendo un nivel de capitalizacdibn "la Deuda Exteana co
Mo factor de Acumulacdén de Capiztal” nos peamitind producin un -
nivel deteriminado de nigueza [vandiedad y cantidad de bienes de -
farminados), este nivel varia en el zilempo y en el espacio, con
forme a Las varlacdones de acumulfacibn de capital, para £Legar -

a {La contrastacdibén de que fa deuda exteana, como parte del {4

/7.



nanciamiento del desarrolfo, coadyuva a La distorcidén del apa

nato productivo, se parte de Lo sigudiente:

Cuando La acumulacibén de capLtal, se Localiza en el sistema -
de produccidén, el progreso técndico adopta La forma de asimila
cibn de procesos mds efdicaces, es decin, Ancrementar La pho -
duccdibn de bienes ya producLdos por via Aincrnemento de La phro-
ductividad y eficiencia de Los factores de produccibn utiliza
dos, cuando tdene Lugar fuera del sistema de produccsbn, el -
progreso técnico se presenta en forma de modifLcacibn del ni-
vel de vida de grupos de La poblacidn, podemos interpretanr,

como La actividad ondientada a nesponder af efecto demostra --
cién, es Adecin, por efemplo, a producin autonivelfes mds 40f4i4
ticados. En uno y otrhos casosd, el progheso técendico es condd -
cibn necesaria para que La acumulacibn global tenaa continud-
dad en ef tilempo, en el primern caso £as razones son esenclal-
mente técnicas; La susitiftucdén de tierra y/o mano de obra ponr
capdtal tiene un punto fptimo que deriva del propio horizonte
de posibilidades téenicas. En el sequndo caso, Las nelaciones
enthe acumulacdbn y progreso téenico son agobennados por fac -
tohes soedlales. Cuando mds concentrado el inareso, mds La a -
culacdbn del Alstema productivo, exige modificaciones del -

nivel de vida, es decin introduccién de nuevos productos.

Para fines de andlisis del proceso de acumulacién, y de La

estrhatificacibn social que Lo acompaia, Las phrincipales - -

/..
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formas que asume ef excedente segin Celso Funtado [(6), pue -

den hesumirse en Los Adgudientes puntos:

al

b}

e)

d}

e)

)

Crecimiento en La poblaciln

Desigualdad en Los ndiveles de gastos de consumo corriente

de £a poblacibn

Desigualdad en Los niveles de vida denivados de La desd -

gquafdad de Los niveles de acumulacibn heal -no financiera
nealizada por Las personas phrivadas: En habitaciones, au-
toniveles y othos bienes duraderos.

Desigualdad en £Los gastos que nealizan fas familias lcon

0 sin subsidio def Estado) a §in de aumentar La eficacia
de Los nuevos miembros como factor de produccdibn, o0 para
danles acceso a carreras que disfrutan de una posdcibn -
privifegiada en La competencia por La apropiacdbn del ex-
cedente.

Gastos pdblicos, exceptuades Los necesarios para el ade -
cuado financiamiente def sistema de produccién y/o que -
son absonrvidos por el costo de reproducedbén de La pobla -
cibn,

Gastos prlvados destinados a amplian ef sistema de produc

cdbn,

Eatas formas que asume ef excedente, estdn vincufadas

a)

AL proceso de perfeccionamiento de Las propias facultades

del hombre como elemento del sistema de produccibn

(6] Furtado Celso, "Prefacio a una economia politica " Edit. Siglo XXT.-



b) A La acumulacd{bn en medios de produccién creados por el -
hombre

c¢) Asegunan directamente La estratificacd{én social neprodu -
ciendo de forma simple o ampliada Las desdigualdades socia

Les.
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- CAPTTULDO 2

COMPORTAMIENTO DE LAS EXPORTACIONES DE CAPITAL

Guiles y Bentin considera al Periodo 18680-1914 como La "Edad de
Oro" de Las invernsiones privadas y demuestra que Gran Bretada o
cupaba el primen Lugan dentrno de Los paises exportadones de ca-
pi{tal absonviendo el 47% de estas y que Francia tenia un 19% -
del total, Alemandia otrno de Los thes principales paises, parti-
cipaba con un 14%, mientrnas que recdién en 1914 EE.UU. tenifa una
panticipacibn menor que no alcanzaba af 5%, siendo el hestante

17% distnibuido entre divensos paises como: BélLgica, Sudlza, Pal

ses Bajos.

Lenin, senala que La exportacdén de capitales solo adqudlenen un
desannollo gigantesco a phincipios del siglo XX, donde estima -
que paha 1910-1914 Ras Ainvensiones extendiones acumuladas de In-
glatenna, Francia y Alemania se dirigian a Euhopa en un 32%,

a Aménica Llatina en 36,5% y al Asdla, Afnrnica y“Auétnaﬁia en un -

31,5% (7)

Con este compontamiento se deduce que en el Penlodo mencionado,
Lo paises exportadores de capitales enan exclusivamente euhro -
peos, ya que Los Estados Unidos apenas comenzaba a ocupar un Lu

ganr enthe Los mismos. Guiles y Bentin senala que como otrnas ca-

(7)) lenin: "EL Impernialismo fase superior del Capitalismo'.



nactenisticas La conndiente de capitales hacdia el extranfeno ne-
presentd: 1) a veces una 5nacc£5n impontante del ahonno neto 2o
tal, del pais de ondigen de Las Lnversdiones; 2] ftuvdieron un ord-
gen esencLalmente privado, pues Los Estados rara vez LAnterve ~-
nian; 3) cobraron La forma de Lnversdibn de cartera (compras o -
suscnipediones de acciones o de obligacdones); 4) se dindigdenron

principalmente hacLa Los paises nuevos [paises colondiales) (§)

Con postendionidad a 1914, en el penfodo comprendido entre Las
dos guennas se produce un retroceso cstencible que en téaminos
neales (délLanres 1914) de 44 mif millones en 1919 y a 30 mil md

LLones en 1938 (9)

Ademds La Prnimena Guerna Mundial invinti6 Los papeles, Los be-

Ligenantes eunopeos, obligados a nealizan durante. La guerra una
parnte importantlsima de sus activos en el extranjero, casd Ka.—
totalidad de Los mismos en el caso de Alemandia, cedieron su Ku;
gan a Los Estados Unddos, que pasd a ocupar el primen Lugan en-

tne Los padses exportadornes de capitales.

Porn dltimo, en el transcunso de este Pernfodo, se produfenon o -
thos cambios en el comportamiento de Las exportacdiones de capd-
tal: el aumento apreciable de La pante connespondiente a La In-
vernsdbn Directa en tanto que Los capitales se dirndgieron mds ha
cia Los padises centrales y Los que sigudenon Lnvirntiendo en Lo

que LLeganfa a sen el Tencern Mundo, fueron atraidos sobre todo

" (8] Este aciento es demostrado pon Guiles y Berntin con Los casos de Gran Bre-
tana que segdn Los aiios oscill entrne un 30% a un 90%. En Francia entre un
15% a un 75%.

[9)0uiles y Beatin: "La Tnversibn Intewacional"



por el Petniéleo y Las Minas.

Después de La Segunda Guerra Mundial fLas exportaciones de capi-
tales de toda clase se desarnollaron nuevamente con niimo acele
nado. Guifes y Berntin agfirma que el 4fLufo mundial mdximo anual

de {nvensiones no pasaba de Los 3 mil miflones de dbéLanes en el
peniodo de Las dos guenrnas y que despubs se duplicéd entre 1956-
1959, para multiplicarse en mds de 3 veces £Legando a 14 mil mi
LLones en 1965, despubs de 1969 este flujo crecdild aceleradamen-

te.

Todos Los fenémenos anotados convirntieron a Estados Unidos en -
el principal exporntador de capitafes como se obsenva en La nela
cl{bn siguiente que puede compararse con el comportamiento que -

exi{stia en 19174:

Estados Undidos 48%
Gran Bretana 30%
Francia 15%
Alemania y 0thos 7%

Exporntaciones de Capital hacca el Tercer Mundo.- Para analizan

el componrtamiento neal delf Tencen Mundo en cuanto a La capta -

elbn de necunsos extennos es necesarnio ven Las etapas en Las -
cuales existi6 mayor afluencia de necursos, en una phimera eta-
pa, o sea antes de La chisis del 30 ya confrontaban cientos pro
blemas de endeudamiento extenno, debido al peso que se manifes-

taba en Las economias. Los pocos hecunsos estaban ornlentados at

/..
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desarnncllo de sus (ndustrias que en su maycria eran de explo -
tacibn de €os necursos naturales, representando esta ctapa de

crhecimiento de Los padises del Tercen Mundo en fonma expontdnea
iy deschdenada. Sdin embangoe fas expontacdiones de capital no es-
taban dindgidas en su {nfegrdldad hasta 1955 a estos padses del
Tencen Mundo, pon La neconstruccedbn de Europa que absonvia has

ta un 69% del totaf de Las exportaciones de capdital.

A pantin de 1956 E&S mandfestaciones de estas exporntacdones se

{incrnementfaron per Las exportaciones de capdltales piblicos, ya

sea estos bilaterales, multilatenales o donativos., En cambio -
el capital prnivado expenimentd un decremento de 23% en ef ano

1969 con nelacdibn a 1956, ya que hasta ese momento el Tercen -
Mundo atraia wmucho menos a L£os capitafes privados que ef mundo

capi{talista {ndustrializado, sin embange fas Lnvensdiones priva
das tuvdienon en el menc{onade penlodo una ut{fidad neinventida
def 53% y s0fe un 47% Lo destinaron a La aportacidn de capita-
Les nuevos. Peno a pesar de fa nednversdbn de una parte de Las
utifidades en plaza, fas thansferencias y utifidades de Los -
paises de onigen de Los capi{tales han alcanzado ndpidamente ci
fras considerables, Lo cual dice mucho a cerca de £a Luchativd
dad de estas (nvensiones, y por consiguiente de La magnitud, -

de £a plusvalia extraida def Tencer Mundc.

En Lo que toca a fa debifidad nelativa de £as Linvensiones pri-
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vadas de capitales en ef Tehcern Mundo, en el transcurso de La

segunda post-guerrna, obedece a dos nazones principales:

a)

b)

Su ondentacabn sectorndlal: SL nos atenemos a Los capitales

de Los Estados Undidos como Andicativos del confunto, el -
44% de Los mismos se {nvirhtdd en el pethéleo y el 12% de
Las minas, o sea, netamente mds de La mitad en Las Aindus -
thias extractivas. Los capitales privados de Los padises Ln
dustrnializados no se <{nvierten en Las Andustrias manufactu
nenas. Ahona bien, cemo Los yacimientos minerales estdn re
conoc<dos y hesenrvados, no {nviernte en su explotacidn mds

que en funcidn del crecimiento de Las necesddades de Los -

paises Lndusthializados.

La incertidumbre politica y el ndiesgo de nacdonalizacibn:
Los movimientos de emancipacién que se han desarrnollado -
porn doquiern casd en Los palses dominados Ainquietan mucho a
Los capitales potencialmente inventibles. No se deciden 44
no en caso de necesdidad ¢ cuando tLenen una penspectiva de
amontizacL 6n ultra rdpdida. No parece sern que La Convencibn
Internacional, efaborada en 1965, para el arneglo de fLas -
diferencias nefativas a Las Lnvernsiones, firmada porn Los -
principales paises {ndustrializados y numernosos Estados -
del Tencen Mundo, hayan calmado mucho Los temohes de Los

detentadores de capitales de Eunopa y de Aménica def Non -

fe.

En Lo que nespecta af crecimiento de fa deuda pdblica en el



peniodo 1956-69, esta se orndiginé por el déficit comencial del

conjunto de Los paises del Tencen Mundo, de donde se pueden ob

senvan dos rhasgos:

a) Esta ayuda no es una eleccdibn, una opcién: Esta ayuda pdbli
ca = @5 una necesddad, pues sin ella, el Srden impenialis
ta se¢ vendria abajo.

b) Como esta ayuda e¢es pablica es un auxilio que Los contribu -
yentes de Los padises Amperialistas aportan, no al Tercen -
Mundo, s4ino al Ampendalismo y en Lo particulan, a £Los mono-
polios que comencian ¢ Anvdierten en el Tencern Mundo.

Perno el Ampenialismo no senia tal s4 esta ayuda no LLevase gra

bada su marca. Y La necesdidad de equifibrarn, mal que bien, Las

cuentas extendiones del Terncen Mundo, no Le prohibe en Lo mds -
minimo destinar sus aux{lios financieros al cumplimiento de -
sus obfetdvos fundamentales. Esta ayuda misma se conviente en

uno de Los (nstnumentos, y no de Los menones de La politica y

de La explotacidn Limperialista en el Tencen Mundo,‘ademdé se -

desannolla una tendencia acentuada a La dependencia.

EAta dependencda se acentda desde el momento en que Los palses
def Tehéen Mundo empiezan a aplican La teonia Cepalina que -

planteaba wun modelo de sustitucibn de importaciones por etapas
con ¢f vbjetivo de acelenar el checimiente def producto, y pa-
na alcanzan este crhecimiento se debia fortifican Las {nvernsio-

nes, pero como Los padises no contaban con Los necursos necesda-
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nios {ahonno interno] tuvderon que acudin al financiamiento ex
tenno, La CEPAL cuyo enfoque desarnollista de €a economia pro-
pugnaba una plandificacibn de La actividad econémica, por el de
sondenado crecdmiento que caractendizaba a Los paises del Tern -

cen Mundo.

Es en esta etapa donde se mandflesta La afluencda de recursos
extennos debido a que el modelo requenia La entrada de capdta-
Les. En prinedpio La afluencia de capdLtal provino de Los orga-
nismos ginanciernos internacionafes como el FMI. el BIRF., el -
BID. y otrnos, debdido a que Los costos de gfinanciamiento enran -
bajos con nelacibn a Las Institucdones financieras privadas, -
el paso hacda una {ndustrializacddén ordentada hacia el exte -
rion que se pernfila desde el comienzo de Los anos 60 atrajo un.

§lujo neto de necunsos exteanos hacca el Tencer Mundo.

A pantin de 1975, Los Bancos Internacdionales Palvados sustltu-
yenon a Las entidades mulitilaterales y bilaterales como fuente
principal de financiamiento debido al facdil acceso que se fte -
nia, ademds que pasaban momentos de auge por el crecimdiento de
La ofenta de gondos provemientes de Las exponrtaciones de petné
Leo Yy por La presibn inflaclonardia a nivel mundial, La carga -
de £a deuda para numencsos paises se¢ vuelve rdpidamente inso
portable en La aceptaciln LLiteral del téamino porn Lo que ftoca
at ﬁonjunto del Tencen Mundo, absorver hoy dia mds de dos ten-

cdLo0s de La ayuda piblica nueva total, de tal manera que esta
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ayuda cada vez, Lfega a devoranse a 54 misma,

Expentacdones de Merncancias y Exporntacdones de Capdtales.-

Ex(ste una nelacddn entre Las expontaciones de mercancias y -
Las exporntacdLones de capitales, pues Las dlLtimas se conven -
tian en una manera de alentar a Las primeras, ademds La ten -
dencia de Los capitafes a expatrianse para producih sustitu -
tos a algunas exportacLones de merncancias que thopezaban con

thabas.

Después de La Segunda Guerra Mundial, a través del desarrnollo
consLdenable en confunto del comencio Anternacional y de Los

movimientos de capdtales, Las internnelaciones se han desarno-
LLado consdiderablemente y se han vuelto infinditamente mds com
plejas, La CEE constituyé un Lnstrumento gavorecedor de La Ain
versibn de capi(tales norteamernicanos en fLa pequena Europa, pa’
ra sustltudin con una produccddén nonteamenicana en Eunopa, Las
ventas norteamenicanas que ftropezaban con banreras arancela -
nias en La entrada def Mencado Comdn. Perno, nd con mucho, se

ha efectuado una sustitucdién simple y mecdnica.

CUADRO N° 72

EXPORTACION DE MERCANCIAS

~ PAISES INDUSTRIALIZADOS 1913 1929 1937 1950 1967
Estados Unidos 13 20 19 27 21
Reino Unido 30 22 21 25 12
Alemania Federal 27 21 22 7 20
Francia 17 11 6 10 §
Italia 3 4 3 4 7
Japon 2 4 7 3 10
Austria 13 18 22 25 27

100% 100% 100% 100% 100%

FUENTE! Banco Mundiaf, 1970.-
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En. ef cuadro N° 7 (nedondeando porcentafes) muestra La evolu-
cidn de Las pantes nespectivas de Los princdpales paises {n -
dustrializados en Las expeortacd{cnes mundiales de productos ma

nufacturados entrne 1913 y 1967.

Los datos de ese cuadro deben estimarse enm vinculacién con -
Los del sigudente, que (ndica, también en porcentajes nedon -
deados, La distrnibucidn de fLas invensdiones extranjernas priva-
das de todas Las clases entre Los ghrandes padises exportadones

do capitales. (Cuadro N 3

Obsenvamos paimene que ef paimern cuadro regdlstra transtornnos
muchoe menos {mpontantes que el sequndo. Dicho de otha manera
La evolfucddn de fas nelaciones de fuenza entrne Lo palses {n-
dustrializados se mandifiesta con clanidad particulan en el do

minio de fas exponrtaciones de capital.

Enseguida cbacavamos, el eclipsamiento nelativo considernable
de Gran Bretavia, y en grado mencon, de Alemandia y Francda, nc-

table, a La vez en Las expontacLones de capitales paivados.

Peno, Las cdfras cornespondientes a Alemania estdn distonsio-
nadas un tanto, sin duda, por no tratanse de La misma Afema -

nia antes y después de fa Segunda Guerna Munddial.

Pon d&timo, 54 el primen cuadrno muestra una distribucdén de -
sdgual, mejon nrepantida, de fLas expontaciones de bilenes manu-
facturades en La actualidad que antado (Los tres primeros padl

ses constituyernon ef 70% del total en 1913, peno s6Lo el 53%°
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en 1967), por el contrario, el segundo cuadrho muestra una po-
LarndizacdLdn de Las {nvernsiones privadas extranfenrnas, no s6Lo0 -
muy diferente, s4ino mucho mds fuente en 1960 que en 1914, Asf
pues, La Anternacdionalizacién de Los cambios parece ser, en a
pariencda, mucho mds nreal que La internacionalizacdbén de Los

capitales. Desde La Prnimerna Guenna Mundial, y todavia después
de ta Segunda, La Lucha por La conquista de Los mencados se -
ha Liberado principalmente a través de La Anstalacibén de 44 -
bricas y de La compra de empresas en el extranjfeno, es decin,

a trhavés de fLas invensiones de capitales mds alld de Las fron

tenas naclonales.

Parna nhatifican esto el cuadno N° 4, muestra Los destinos de -
Las exportacLones de bienes manugacturados desde Los paises -
industrializados donde se observa una baja considerable de es
tas exporntacdones hacda Los paises en desarrollo y un Linche -
mento en algunos casos, entre Los palses Lndustrializados, de
mostrhando aAZ que estas exportacdones, son mds alentadoras en
the Los paises Andustrnializados que hacLa Los palses en desa-

riolLlo .

En el cuadro N° 3, el andlisdis antenion es confirmado, en -

euanto hace el compontamiento de Las invensdiones, en el penio
do 1971 a 1980, es decdr en 10 anos Estados Unidos sigue ocu-
pando el prnimen Lugar entre Los paisesd que ohiginan una mayonr

thans ferencia de capitales hacia Los paises de economia de -

/..



CUADRO NET 3

DISTRIRICION TF THUFPSIONES EXTEPIORES PCOR LCOS PAISES PESARROLLADNS
POR PRIMCIPALFS PATSES DE CRIGEN 1974 - 1981 /

(En porncentajes)

T ! I !
PATSES DE ORTGEN t 1914 1 1930 1960 1 1971 1973 1975 1977 1980
| | | | | |
ESTADOS UNTDOS 17.6 J 9.2 | 5.0 ) 50.4 51 | 47.3 473 46.4
RETNO UNTDO BTN 43.1 236 | 15.3 13.5 1.8 11.5 10.6
ALEMANTA FEDERAL f 9.0 34 é 56.3 % 16.3 17.3 19.4 | 19.4 i 16.3
- FRANCTA ; 20 i 7.3 ;' 5.6 I 4.6 4.4 4.3 4.3 5.6
| JAPO 06 IR 2.8 5.2 6.1 6.7 9.1
- CANADA | -3 - 3.9 4.1 3.9 3.9
| ITALTA 05 s 19 e |13 11 | 0.8
OTROS PATSES s 14 { 2| 3.6 3.0 57 1 5.8 7.3
R S ; |
100.0 ‘ 100.0 100.0  100.0 100.0 100.0 |100.0 100.0
| .
PUEWNTE : Elaboracidn rropia en base a datos del Banco Mundial 1980

The World Bank 1970.



CUADRO ME 4

EXPORTACTONES DE BTENES MANUFACTURADOS

ORTGEN DESTING DE LAS EXPORTACIONES DE LTENES MANUFACTURATOS
! [Porcentafes del Total)
{ PATSES EXPORTADC
PATSES PE PLANT- RES DE TPETROLEQ
PATLES PATSES FICACTON CENTRA- CON SUPERPAVIT DE
PATISES INDUSTRIALTZADCS TNDUSTRIALTZADOS EM DESARPRCLLY LTI7ADA CAPITALFS
1965 1950 1965 1950 1945 1980 1965 1950
RETNC UNIDO 59 67 57 22 3 3 ] &
FRANCTA 60 55 37 26 ? 5 I 4
ALEMANTA FEDERAL ;75 69 | 22 9 2 6 I 6
ESTADOS UNTDOS 56 5§ | 47 33 ~ I 2 %
TTALTA 64 64 29 21 5 6 7 5)
FUENTE : Elaboracidn propia en base a informes sobre Desarrollo Mundial, 1980, 1981 (Banco

Mundial) .
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mencado., Ea de adverntin que mientras en 1971 nepresentaba el
50.4%, fa particdpacddn de EE.UU., en el ftotal de {nvernsiones
chiginada pohr padises expontadores de capital, en 1980 sdLo -
nepresenta 284 46.4%. Esta tendencdia es similar para Los pad-
ses que tradiclonalmente exportan capitales, como Redno Und-
do, Francia, Ttafia, excepto £a Repiblica Federnal de Alema -
nia, en cambio existe un grupo de palses vanguardizados pon

Japbén, que muestran una tendencda claramente opuesta a La an
tendion, es decirn, en el caso de Japdn, de un 2.8% panra 1971

pasa a 9.1% en 1980 de fas invensiones totafes es un checd -
miente vent.iginoso en s0fo 10 anos. Esta recomposdicddn de La
parnticipacidn de paises de oadgen en La acumulfacidn de capi-~
taf a escala mundial, debe sen cudidadosamente analizada, 54

considenamos que, en el caso de Japbn, existe un predominio

de tos capitafes de £Les EE.UU. en £a economia de ese pais, y
son estos Los que ocacionan esta expontacidn de capitales -
mds intewnsa, Lo mismo podemos afiamar en el caso de Alemandia
Federal, y Los othos padlses que Lnecrnemenfan su partiedpacidn
en Las invensdones, en todo caso se puede afdaman que s0n ca

pitales: EE.UU.-Japoneses, EE.UU.-Alemanes.

AL ginal de {nvestdlgaciones y andlisis practicadas en una es
fera especialmente compleja, es Lndispensable {ntentan una -
sintesds:

) Las expontaciones de mencancias y Las exportacdiones de ca

pitales, que tanto unas come otras se desarnoflaron vigo-

/1.
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yorosamente antes de fLa Primera Gueanra Munddal, Zanlo unas
como othas se estancaron prdcticamente entre fLas dos gue -
rras Y expendimentaron de nuevo, después de 1945 y sobre to
do de 1955, un crecimiento ageﬂenado mds vivo aian en Lo -

que concdienne a fas exportaciones de capitales,

Este crecimientc comdn ha s4do posible porn el desarrollo -
de £a$ fuerzas productivas y por una expansidén econdmica -
nelati{vamente importante y continua en Los padses capifa -
Listas avanzados. Sin embanrngo, ha sido mds fuernte que el -

crecdimiento medio def PNB en Los padlses considernados.

Este desannollo particufar de Las exportacdiones de mercan-
cias y de fas expontacdiones de capitafes ha estado muy fa-
vorecido poﬁ La Lntegracidn de Los paises industrlfalizados
que tiene como mira fa internacionalizaciln cada vez mayonr
de fas fuerzas productivas y de La produccdibn, que cobran
tafla Aintennacional y que efectdan una L{ntegracién de he -
cho, LLeva a La creacd{fn de {nsZrumentos y de Lnstitucdo -
nes {nteghaci{ondistas: GATT, OCED, CEE, ALCE, etc., que a -
AU vez confiernen a Lo monopolics posibilidades nuevas de

dominar el confunto del mercado capitalista mundial.

La fntegracdbn conviene a Lo paises mds industrializados.
Los EL.UU. que salié neforzado de La Segunda Guerra Mun -
dial mientrnas Los paises beldgerantes quedaron debifitados

se endge un supenimpendialisme mundial, Su podenio Lndus -

—
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/knéaﬂ (su PNB e supendorn af PNB de todos Los demds padl -
ses capltalistas industrializados), su dominio financdLeno
y el papel desempenado por el délan, como moneda de nesen-
va {nteanacdlonal, penmiten a Aus mercancias y sobre Lodo a
Aus capitates difundinse por todo el continente. Los Esta-
dos Unidos son La primenra potencia industrial deld mundo ca

pitalista, y Las empresas norteamerlcanas en ef extranfeno

son La segunda,

EL domindo del capdtal nonteamendicanc provoca 0 agrava con
tradiccdlones y hrivalidades entre sus moncopoldlos respecti-
vos. Pero Estos, en cuanteo f£a resdlstencdia nesufltla vana, o

cuando Aunge un peligro comidn, se resuelven Las mds de Las
veces meddiante La sumisdidn o Los monopolics nornteamenica -
nos: La bidsqueda de £a utilfidad mdxima continda, avanza en
Lo ducesivo porn el sunco del capital norteamenicano. Que -
darn absorvido o controlado por €L no es una derrota sino u

na garantia de supervivencia. Se acepta fLa absorncdidn, el -

control o ed entendimiento, e {ncluso a veced se sollcitan.

La {nteanacdlonalizacibn de La produccdén y La internaciona
Lizacdbn paralelas de Las exporntaciones de menrcancias y de
capitales Ae efencen, con una amplitud especial, entre fLos
paises capdtalistas desarnollfados, en especdal, entre Los

paises en Lo que respecta a £as producclones manufacture -

nas. La Lntegracdbn se presta af ejencdicdo de La competen- -

/..
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eda y el juego de esta dltima nrefuenza a su vez La tenden-

ciaa La concenthacddn monopolista.

Los Antencambios de mercanci{as entre Los palses imperialis
tas y el Tenrcen Mundo, por Lo contrario, Adguen exphresando
La complementaniedad de Las producciones y efectudndose -

conforme a La negla del cambio desfgual.

Esto dd como nesultade, una neduccdbn de Las posdibilidades
de Aimportacién de Los padses dominados, y, por consdigulen-
te, uha contracedbn del mencado de estos paises para Los -

productos Andustaiales de palses productonres.

A esto, se neaccdona a menudo mediante Lnveasdionesd para La
produccibn de bienes que sustituyen £Las exportaciones. Las
invensdones en el Tencen Mundo, contrardladas pon el "nies-
go politico", estdn Ain embargo ordientadas con prioaddad -~
todavia hacda La exthraccdbn del petndleo y de Las materlas

paimas que siguen sdendo Lndispensables.

Las thansfernencias de Las utilidades provenientes de estas
invensiones privadas, al sumanse al dEficit comencial, da
Lugan a un desequilibrio de 6 a 7 mif millones de déﬁaﬁea
al avo en fLas cuentas exteniones del conjunto de Los pal -

des que conforman el Tencer Mundo.

Esta themenda extracedbn no puede compensarse, en Lo esen-
cial, sino a través de La "ayuda pdblica” fLa cual consti-

tuye La condicdidn misma de £a perpetuidad de £a explota -

/7.,
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clbn que Los blenes industrnializados rnealizan en Los pad-
ses dependientes. Pero esta ayuda piablica, que cada vez -
estd constituida porn emprbstitos con intenés, trhae consdd-
go La inflacidon ndpida de una deuda pdblica cuyo servicdo
se va volviendo Lnsopontable para Los paises del Tencern -

Mundo.

M&s de dos tenceras partes de Las ayudas fLnancieras nue-
vas tdlenen que consaghranse a La amontizacdbn e interneses
de Las antiguas. De tal manera, La ayuda ftiende a devoran

sea 54 misma (grndgico N° 1).

Ademds, 54 bien Los palses en desarrnollo enfrentaron mds

competencia en £a obtencibn de préstamos durante el dece-
nio de 1980, esto no signifdlcard que no vaya a aumentar - '
el financlamiento neto que recdiban, sLno que el rnitmo de

aumento send mds Lento que ef pasado y que posiblemente -
se pagardn mdnrgenes mds elevados sobre Las tasas de depé-
sLL04 Anterbancarios y por adadidura Los propios Ltipos de

Antenbs sendn mds altos.

Ante Las dificultades con que thopiezan numerosos paises

del Tencen Mundo para £Levarn a cabo el pago de La deuda -
Los paides impernialisitas Ae unen para efectuar una accibn
multinacional, y dan su consentimiento a moratorias que -

tienen como nesultado colocar a Los paises que no han cum

/..



CRAFICO Ne 1

USC DE LOS FOMDOS EN PRESTAMQ POR [0S PATSES EN DESARRCLLC

1970 - 1990 /
DISPONTBLE PARA TAMPOR
ANORTTZACTON TNTERESES TACTONES ¥V RESERVAS

1970

PRESTAMOS
1975 BPUTOS

A
1960 HEDTANO
1955 4

LARAD PLAZO
1990

25 5C 75 100%

DISPONIBLE

FUENTE - Elaboracidén propia en base a
" Informe sobre el desarrollo mundial. Banco Mundial
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plido con sus obligacdiones en sdltuacdibn de tutela colecti
va. Paralelamente a esto se hregdstra una mayor Anfernacio
nalizacibn y una dispersibn incrementada de Los Antercam-
bios de mercanclas y de Los movimientos de capitales con

el Tencen Mundo. Estados Unidos extlende cada vez mds sus
dreas de Ainfluencia sobre el conjunto de £Los paises de A-

sia, de Afrndica y de Amérdica Latina.

Es de importancia que, en fa actualidad, el Aimpenrialismo

exponta de mejor grado sus mencancias hacia el Tencen Mun
do y con mayor agrado sus capitales privados hacda el mun
do Aindustnializado. Es en éste, y no en aquel donde redina
La confianza. En €s%e se Lnviernte sin temor, en aquel 50-
Lo cuando no hay mds nemedio, y dentro de Limites que dan '

a estas Lnversdiones un cardctern cada vez mds marginal.
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CAPTTUL O 3

EL STISTEMA FINANCTERC MUNDIAL VERSUS LAS EXPORTACIONES DE

MERCANCTAS

La expansién de Las nelaclones {Lnancileras Lnfernacionales
nefleja Los cambios producdidos en La economia y el Snden -
monetario munddiales en Las afltimas décadas. En ef planc -
real, el rdpddo crecimiento del comencdo y La integhacdbn
trhansnacdonal de £os procesos productivos, generaron nue -
vas fuentes de recurnsos ¢ demandas de crédizo.

Deade el 44in de La Segunda Guernra Mund{iaf, ef comercdo Ln-
tennacional cnecid a tasas mds altas gque en cualguier mo -

mento de fa histonia, como se observa en el cuadro N° 5

CUADRO N° 5

COMERCT(Q MUNDIAL, 1§20 - 1980

{Crecimiento anual en %)

PERIQDO VOLUMEN DEL COMERCIO MUNDIAL
1820 - 1840 2.7

1640 - 1870 5.5

18670 - 1890 2.1

1890 - 1913 3.7

1913 - 193§ 0.4

1938 - 1948 N D

1948 - 1971 7.3

1971 - 1980 5.6 (10)

FUENTE: The Woanfd Bank Repchrten.
ND: No existen datos disponibles.



Aidn con La brusca desacelenacibn de La dftima década, La -
tasa de aumento excede fa de cuafqudien otrno penfodo de La
histonia. EL comencdo crecdd mds ndpidamente que fLa produc

clbn mundial (0bsénrvese el cuadrno N° 6]

CUADRO N° 6

PRODUCCION ¥V COMERCIO MUNDIALES
(Vaniacibn anual delf voldmen en %)

—
PRODUCTOS 1963-73 1973-82
PRODUCCION COMERCIO PRODUCCION | COMERCIO
Agricolas 2.5 4.0 2.0 4.5
Minenates 5.5 7.0 1.0 2.5
Manugacturados 7.0 11.0 3.5 5.0
TOTAL 6.0 8.5 3.0 3.5(10)

FUENTE: The World Bank Reportenr.
Los datos de La nota de Pie de Pdgina cornresponden a World Eco

nomice Outlook,
La expansibn comencial y el desarnollo de Las conporacioned
thansnacionales, profundizé Los vinculos entre Las economias
nacfonaled y amplié sustancilamente La demanda de cnédito.

Sémultdneamente se produjo un rdpido aumento de La Liquidez.

(10] La signigicativa diferencia que se observa en La tasa de crecimien-
to del comencio mundial en ef cuadro N°5 para el Perfodo 1971-1980
(5,8%) y La que se presenta en ef cuadro N°6 para el Perfodo 1973-§2
se debe principalmente a que a partin de 1980 ef Comencio Mundial -
necibe Los efectos de cnisis y crece apenas en un 0.5% en 1981 y se
neducre en 2.5% en 1982.



En este campo, uno de Los factores mds impohtantes de Poat-
Guerra fue el persdistente déficit de £os Estados Unidos, es
te fue porvocado por Las invensdiones nonteamenicanas en el

extendioh, Por sern Los Estados Unidos pais emison de una mo-
neda que es conasdderada como actdive de reserva porn el nesto
ded mundo, esfuvo en posicibn de financiar su desequilibrio
"exportando" dblanes. Esto determiné un rdpido crecimiento

de Las nesenvas en divisas def resto del mundo y en parnticu

Lan, de Las otrnas economias Lndustrniales.

Progresivamente, el dblan se 4ué convientdendo en el princd
pal activo de resenva Lnternacional. Entrne 1950 y 1981 Las

nesenvas oficiales de divisas [compuestas pon dbélares en al
nededon de 80%) del sistema monetandio intennacional pasaron

de Sus. 15 mifl millones a Sus. 330 mil millones.

EL aumento de nesenvas fue canalizado en gran medida en el

sistema bancanio, sentando una de £as bases para La multli -
plicacibn del crédito internacional. 0trno facton que influ-
yb en La expansibén de Los necursos de La banca intennacdo -
nal fue La imporntancda crnecdente de fas corporacdiones trans
naeionales y de sus hecunsos Liguidos. la convergencdia de -
todos estos factores ampldis drndsticamente La Liquidfz inten
nacional en manos privadas, la expansidén de Las operaciones
del sistema financlerno internacional fue fontalecida, desde

comienzos de La década de 1970 por othos dos factonrnes: el -

/1.



supenduvit de fa OPEP y ef déficit de Los paises en desanrnhro-

LLo (11].

Enthe 1974 y 1982, ef supendvit acumufado en fa cuenta co -
nniente del bafance de pagos de Los paises exportadonres de
petrbéleo ascendib a Sus. 460 mif miflones. De este monto, -
cenca del 40% fué deposditado en fa banca intennacionaf. A -
su vez, ef aumenfto de Los precios de fLos hidrocanbunros y o-
trhos factones aumentaron drndsticamente, el déficit de Los -

pagos externos de Los paises en desarnnolfo no petrolernos.

Este déficdit genend una nueva e {mportante demanda de crnédi
to Ainternaclonal. EL déficit de fa cuenta corndente de es0s
paises ascendis, en el perfodo 1974-8§7, a Sus. 520.000 mdi-
Leones. La banca intennacional jugl pues, un papeld {mportan
te en el recdelafe de Los "petrodbélares" desde Los paises -~

exportadones hacdia f£os importadores de petrdfeo [12).

EL cnédito Aintennacional f{ué impulsado pon fa convengencia

de poderosos factores en ef plano reaf y monetfandio.

En este contexto, fLa actividad bancaria de Los Estados Uni -
dos y otros paises {ndustniafes se ondentd crecdentemente ha
cfa Las operacdones inteanacdionales. La mandfestacibn mds e-
vidente de este proceso fue La proliferacidn de f{fiafes de

Los bancos de-Los Estados Undidos y otnrnos padises indusitriales

(17) "EL endeudamiento externo de Los paises subdesartroflfados”
Wionczech Miguel S., BON Comencio Externion, la deuda externa de Los
paises de menon desarnollo y Los Eunomercados.

(12] Bogdancwicz-Bindent Cristine, Reestructuracifn de £a deuda.
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y el surgimiento de Los ELlLamados centhos extrmcontinenta -

Les.

Lla conthapantida de La multiplicacibn de Los recursos dis-
ponibles fue La intensa bidsgqueda y competencia por Los nue

vos cfientes.

Lla experdiencia financiera de Los paises en desarrollo en -

Los dltimos aios foama parte {mportante de este proceso.

EL Comportamiento de Los Chéditos de La Banca InternacsLo -

nal.- Desde el f4in de La Segunda Guerra Mundial, La movild
zacdln de recunsos financiercs prilvados a thravés del menrca
de internacional de capitafes crecdb ndpidamente. Los prés
tamos bancarios y Las cofaciones de bonos ascendieron des-
de 1945 hasta 1973 alrededon de Sus. 230 mif miflones. En-
the 1973 y 1981, expendimentahron un nueve aumento del drden

de 1 billén de délanes, es decirn 4,3 veces el crecimiente

def Peniodo anterion.

Las actividades internacionales de £os bancos de f£os pai -
Aes Andusitriales opcupan una posdicddn dominante en el total
del financiamiento privado ({nternacional. Los crhéditos ban

canios nepresentan mds del §0% del total, (cuadro N° 7]

EL chrecimiento def crnédite bancario internaci{onal ha sido
mucho mds rdpido que el de Las varndiabfles neales de La eco-

nomia mundLlal.

/..



- 34 -

CUADRO N° 7

CREDITOS BANCARTOS TINTERNACTONALES POR REGION
PRESTAMISTA, 1975 y 19&!1

{En mifes de miflLones de Sus.)

ACREEDOR 1975 1981
Bances en Euwrhopa 297.3 992.3
En moneda naclonal 39.7 152.3
Euwromonedas 251.1 540.0
Bancos en EE.UU., Canadd y Japin 94,0 377.9
Sucunsates de Bancos estadounddenses
en el Carndbe  Med{o Orniente 51.1 171.%
Totaf Bruto 447 .4 1,542,0
Depdsito entre bancos 1§7.3 602.0
Totaf bruto 260.0 940.0
FUENTE: Reexonen, Nac{ones Unidas, "lLas Empresas Transnacdlona-
Lea"

Los depbsitos de empresas o resdidentes de Los palses {ndus -
trniales son La principal fuente de necunscs de La banca intexr
nacional . Eato nefleja el nivel de ahorro de eso0d palses que

nepresentan el 2/3 de La produccibn y del ingreso mundial.

Los padlses exportadenes de petrndéleo constituyen, desde 1973,
otha fuente Lmportante de recunsos. Los padlses en desarrollo
no petroleros y otrnas fuentes no {dentlificadas, representan -

una propeaccln mencn de fos necunsos totales.

En cuanto a Los usos, Los resddente, empresas y enfes pdbli -
cos de Los padises Andustriales constituyen el principal dests
no. En el mundo Andustrializado s¢ heallza La mayor parte -

de La J{nvensién gy delf comercio mundial y se concentra, -
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alli La mayor demanda de crédito. Los paflses en desarnoflo -
no petrolencs nepresentan cenca de 1/3 de La demanda total -
de cnbdito LAnteanaclLonal prilvade. Su particlpacdibn aumentd -
significativamente con ef Lncremento delf déficit de sus pa -

gos internacLonales en ef cursc de La década de 1970.

Los paises petroferncos y otres padises no Ldentifdicados nrephre-
sentan afrededon def 15% de Los cnéditos privados internacio

nafes.

EL cuadro N°§ nevela que f£os paises industrniales y La OPEP -
generaron excedentes que fuercon absorvides casd totafmente -
por Los padises en desarncllo no petrolencs. Esta cornndiente -
de necunsos se convintdlb en uno de Los aspectos mds impeonrtan
tes del desenvolvimiento del crédite inteanacional en fa G-
tima década.

CUADRO N° §

FUENTES ¥V USOS DE FONDOS DE LA BANCA PRIVADA INTERNACIONAL

DICTEMBRE 19§81

[En miles de millones de Sus.)

lpAarsES - FUENTES | US0S USO NETO
Tndus triales 621 } 515 106
OPEP 154 67 §7
En desarnoflo 116 | 77% 167
Othos - 49 §0 31
TOTAL 940 940 0

FUENTE: Reexonen "las Empresas Transnacionales”



EL detendiorno de Los ténh(nob de intercambio y el debilitamien
to de fas exportaciones de Los padises no petrolferos promovie-
non La sustitucibn de importacdones. EL proceso de sustitu --
cibn no alcanzé, s4n embango, equilibrar Los pagoes internacio
nales. De este modo, el dbéiicit de fLa cuenta cornndiente de e -
5048 paises aumentld fuentemente y el 80% de ese Lncremento co-
nnesponde a fa cuenta petrolena, como muestra el cuadro N° 9

Ay B, se evddencia que el déficit en 1973 ena delf 6rden de -
Los 11.3 mif miflones de Sus. y donde un punto mlximo de chre-
cimiento defdcitanio se experimenta en 1981 con un monto de -
107.7 mif miLlones para Luege tenen una baja a partin de 19§72
y no por el efecto de fLa Expontacién de La Reaibn, s4ino pon -

una severa disminucddén de LmporntacLones.

Pana cubnin éste déficit Los Estados no recunren al uso de -

sus resernvas, mds porn el conftrario existe una fendencia de ag'
mentar estas que en cambio genend una importante demanda de -
cnéditos extennos donde Los Préstamos de fuentes privadas asu
mienon un papel creciente en el financiamiento de este dese -
quilibrio., Su participacd{ién en La deuda de Largo plazo de Los
palses en desarnollo no petrolenos aumentd del 31.3% en 1973,
al 53.7 en 1983, al mismo tLlempo proporncioné buena parte del

fLnanciamiento de conto plazo, en cambio el crnédito oficial -
aumentd nelativamente a una tasa mds baja donde en 1973 nepre

sentaba un 22.6% para alcanzan en 1983 a un 31.8%.

/..
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FINANCTAMIENTO DEL DEFICIT EN CUENTA CORRIENTE DE LOS PAISES EN DESARROLLO
(Mifes de mileones)

| | T T T T

1973 1974 1975 1976 1977 197§ 1979 1950 1951 1942 1983
ﬁDEFICIT EN CUENTA CORRTENTE | 171.3 | 37.0 | 46.3 32.6 28.9 41.3 61.0 £9.0 | 107.7 §6.§ 67.8
INCREMENTO EN RESERVAS OFICTALES 10.4 j 2.7 ‘ 1.7 13.0 1 12.5 17.4 12.6 4.5 i -7.1 7.2
[Uac de neservas) | ‘ ! . | , ?
TOTAL | 2107 39.7 | 44.6  45.6 141.4  56.7 | 73.6 | 93.5 [109.§ | 79.7 | 75.0
; : | ‘ 1 : ! =
‘ ; ! i ] , !
RINANCTIADO POR: J | i i | | |
FLUJOS QUE NO CREAN DEUDA NETA L_IQ;?--L-I%:@--L-II_5_-4~12;é__1-lﬂ;é_-f-12-9_,--Z?:?--F_Zﬁ_l__L_Z§_Q____Eé;l-h--gé_z__
! - = | ! | | '
TRANSFERENCTA OFICTAL 5.5 .7 | 7.1 | 7.5 | §.2 } 8.2 1.6 | 12.6 13.8 13.2 15,1
USO DEG, AJUSTES DE VALUACTON, ‘ ‘ | | ;
CMONETTZACTON DEL ORO 0.6 1 0.6 1 -0.6 } 0.1 2.8 1 2.4 3.4 1.4 i 2.3 0.5 a.2
FLUJOS NETOS DE INVERSTON L__f;?__;_§;§___L__§;§__J__§_9__j__§_f__+__Z_§ _____ §.9 L 10.1 __13.9 | I1.4_ 1 10.9
‘ ; [ 3 |
I PRESTAMOS NETCS LARGQ PLAZO 1.7 7 18,1 27.1 26.0 | 24.6 | 37.2 36.5 ‘ 47.7 | 62.7 ‘ 41.0 64.0
L e e A e e E e E - lcm e e e = Hm = = e o e i e — — e e e e m - = = S . b .
: ! ! ! ‘
. DE FUENTES OFICTALES L 4.9 0 6.8 1 T17 1005 {114 | 13.8 | 13.3 | 17.6 230 | 195 | 738
' DE FUENTES PRTVADAS 6.6 - 11,3 | 1504 | 17.5 | 13.2_ | 23.4_ | 23.2_ | 29.6 . 39.7 1 21.5 | 40.2
"""" A e ittt el Al ; }
" OTROS FLUJOS DE FINANCTAMIENTO -0.3 ¢+ 7.0 { 5.7 1 5.0 2.4 | 3.6 13.2 ! 22.72 : 19.1 ! 13.6 -13.2
CNETO (dncluye fLujos de capd - | l |
tal privado a corto plazo, §<£ | ! ‘ I ;
nanclamiento excepclonal, uAc | 1 "
neto ded cnédito def Fondo, e ’ ‘
rrones Yy omisdones). ‘ ‘ |

FUENTE : World Economic Outleck
Elaboracién propia en base a los Cuadros Nos. 25 - 26 - 28,



CUADRC(OC N* 9-B

DISTRIBUCION DE LOS FLUJOS DE FINANCTIAMIENTO

(En porcentajes)

"

ii 1973 1974 1975 1976 1677 1978 1979 1950 1981 1982 1953

!
r
ﬁFlUJOS OUE NQ CREAN DEUDA NETA 47.5 | 36.% 26.5  27.6 4.8 30.5 32.5 25.& 25.5 31.5 32.3

!
. CAPITAL QFICIAL A LARGY PLAZO 22.6 17.1 26.17 23.0 7.5 23.5 18.0 15.8 21.0 24.5 31.8
- |
CAPITAL PRIVADO A LARGO PLAZO 31.3 28.5 34.5 { 3%.4 31.9 39.9 31.5 %), 36.1 ) 53.7
OTROS FLUJOS DE FINANCTIAMIENTO | - 1.4 17.6 12.8 11.0 5.8 6.1 18.0 23.% 17.4 17.0 17.8

FUENTE: World Economic Outlook
Elaboracidn propia en base a los cuadros N8 25 - 26 - 28.
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La deuda de Los paises en desarnollo no petrhofernos con La ban
ca intennacional a diciembre de 1961, supera Losd $us. 300 mil

millones, y a 1983 pasa Los 353 mil millones.

Cenca def 50% de La deuda de Los paises en desarnnollo no pe -
tholenos cornnesponde a MExdico, Brasil y Angentina y casd 2/3

a estos paises mds Conea, Yugoeslavia y Filipdinas.

Mencado de Eunodélanes.-

Simultdneamente con su ndpido crecimiento, el f§inanciamiento

bancanio intennacional ha expenimentado cambios muy Aimportan-
tes, uno de Los mds notables se nefierne al desarrollo del £la
mado mercado de Eunomonedas que L{ntrodujo modifdicaciones nota
bles en el financiamiento privado intennacdional, hasta La dé--
cada de 1930 y primenos anos de La segqunda post-guernra, Los -
préstamos intennacdonales consistian principalmente en bonos

de empnresas y gobiernos y en chéditos de Los bancos comenrcda-

Les en monedas de Los paises de su pais sede.

La situacibn cambib drndsticamente con el desarhollo del Euho-

mencado (13).

Se considera que el mencado de Eurodblares comenzd a desarnro-
LLanse ndpidamente a pantin de 1957, cuando el Banco de Ingla

terna prohibib a Los bancos britdnicos financian operacdones

(13) Los bonos nepresentan actualmente menos del 20% de Los préstamos Ln-
tenacionales totales, y Los ewwcenbditos nepresentan mds del 50% de
Los cnéditos bancanios internaclonales totales.



entrhe padses que no pertenecfan a La zona de La Libra esten -
Lina. Panrna eludin La nestrniccdibn, es0s bancos comenzaron a a-
ceptan depbsitos en d6lares y a prestan en La misma moneda pa
na financiarn el comencio internacional. Dadas Las rhestriccdo-
nes Ampuestas por La Reserva Federnal de Los Estados Unidos so
bre pagos de Anteneses a Los bancos nonteamendicanos, Las entd
dades de otrhos padises pudiernon ofrecen téaminos mds atracti -
vos a Los deposdtantes y tomadonrnes de cnéditos en délares. Es
to Andcdd una thansfenencia de fondos y demanda de cnédito a

La plaza de Londnes, Lo cual estimuld actividades similares -
porn parte de bancos de otrhos padlses cunropeos y de Las subsd -

diandias de Los grhandes bancos nonteamerdicanos.

la expansibn de Los préstamos Linternnacionales de Los bancos -
nonteamenicanos fue también estimulada por La Limitacibn, pa-
na Las operacdones dentro de Los Estados Unidos de Los présta
mos de un banco a un 4080 cliente hasta el 10% del capital -
propio del banco. La nestrniccedbn no exdiste para el LLamado -
"Countny risk" [(rniesgo del pais), vale decin, para el conjun-
to de préstamos a divensos tomadonrnes de un 400 pais. Esto fa
c{lité La agnresiva politica de préstamos internacicnales de

Los bancos eétadbunidenéeé.ﬂAéi, porn efemplo , Los préstamos

a México porn uno de Los primenos bancos de Los Estados Unidos
(Bank 0§ América) [(Manufacturens Hanovern] representan el 70%

def eapital agregado de es08 dos bancos.

/..



Alrnededon de 2/3 de Las operacdones del Euromercado se reald
zan en Londres y otras plazas europeas. Ese mercado abanca -
Los depbsitos y préstamos de Los bancos comerclales en mone-

das distintas de Los paises en Los cuales esitdn Localizados.

- Alrnededon delf 80% de Las operacdones en el Eunromenrncado se -
nealiza en dolares. De allil su Ldentifdicacdibn con Las operna-
ciones en eurodélarnes, ALrededorn de 1/4 de Las operacdiones -
del Euromercado corrnesponde a fiLiales de bancos norteamend-
canos, pentenecientes a Los 13 bancos transnaclfonales mayo -
nes con base en fLos EE.UU. que entre otrnos se puede cdtan,
Manufactunres Hancven Conp., al Chase Manhattan Corp., af Ban
hen Trust New Yonrk, donde sus tasas de crecimdiento anual de
Aingresos extranjeros son checdentes y nrepresentan en el caéd
mds bajo como es delf Finst National Boston Corp., un 33% to-
tal de sus Aingresos y el mds importante en refacdbn a L{ngre-
504 extranfenos, es el Securdlty Paclfic Corp., que Le rnepre-

senta un 79% (14).

Las operaciones en euromonedas no estdn sujetas a Las negula
clones de Las autorddades monetarias nacionales de ningin -
pais. EL s4istema openra Aén Las nestrndicedlones que, en matenda
de efectivo minimo, nelacdones capital propio, activos tota-

Les y tasa de Antenés, deben complLementan Los bancos en sus

(14) Datos extraidos de Bofetines sobnre Ewmpresas Trhansnacionales de Las
-"Naciones Unidas". TInternational Debt, The Bank and the Foreing -
Poliey.
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opernacLoned en La moneda Local de Las plazas en que operan.

Esta notable fibentad openativa peamite que el mencado de Eu
nomonedas tenga tasas pasdivas mds altas y activas mds bajas
gue Las {mpenantes en Las plazas Locales. la tasa Libor del
mercado de Londres para fomadores de eunccrnéditos de primena
£inea estd actualmente entre 1 y 2 puntos por debajfo de La -
tasa bdsica [(prime nate) vigente en fLos Estados Unddos. A su
vez, £a tasa pasdiva para eurodepdsitos en alfrededon de 7 pun
tos mds alta que Las tasas de letras de Tesorenia en Los Es-
tados Undidos, En ofnos téaminos La ausencda de regulaciones
a La opehratorla bancanda y La competencia entre Entidades -
neduce Los mdrgenes entre Las tasas activas y pasivas en el
Euromencado. A parntin de 1980, mds delf §0% de fas opehracdo -
nes ftuvderon en Spread, es deedir, una diferencia entre tasas
activas ¢ pasivas, menon del 1%, peno ese no quiere decirh -
que Los (ntereses bajaron, mds pon el contrarico a partir de

1677 tienen un checimiento sostenido ({cuadro N°10).

Ev cuanto a Los plazes de Los eurochéditos, mds del 40% se

nedlfiza a menod de un ado de plazo. Para Los eunocréditosr a

mds de 1 avio plazo, el grueso se concentra en Las opehracdo

Aed con amortizaciones de 7 a 10 anios. las obuias ventafas
del Euromercado no provocakron, Adn embargo, una atraccddn ma
siva de Los hecunsos y prbstamos desde Las plazas financie -
hos nacdonafes. la exdistencia de restricciones {nstituciona-

Les, Los contactos entre fas entidades y sus clientes en Las



CUADRDO N& 10

COMPORTAMTENTO DE INTERESES

PASTVAS "S§ P R L A DT
ANOS Tasa para Depdsitos Recarngos aplicados al conjunto
en Ewroddfares de pailses en desarrollo
1e70 9.8 4 |
1971 8.5 3
1972 | 6.6 | 2.5
1973 f 5.5 15
1974 | 9.2 | ]
1975 _ 1.0 | 1.2
1976 | 7.0 2.7
1977 i 5.6 1.%
197§ 6.0 1.6
1979 | §.7 1.5
1980 E 12,0 0.9
1981 | 14.3 0.9
1982 : 14.3 | 0.§
-
FUENTE : Elaboracidn propia en base a datos del FMI Internatio-

nal Financied Statistics y de World Development Report,



plazas Locales y La aprecdacdibn del elfemento ndiesgo, condicdo

naron el desarnollo def mencado.

Las entidades que operan en el Euromencado han debido enfren-
tan Aimportantes problemas operativos. Uno de es0s problemas -
se nejdene a La prefenencia de Los titulanes de activos finan
cLenos poﬁ La colocacdén a corto plazo y La necesdidad de Los

tomadones de préstamos de obtenernlos a mediano y Lanrgo plazo.

la incentidumbre provocada porn Las presiones Ainflacionarias y
Las fluctuaciones de Las tasas de Aintenés, Los tLipes de cam -
bio y de Los precios de Los prnoductos bdsdicos, Lnduce a Los -
tenedones de activos financieros a no Linmovilizarlos a media-
no y Lango plazo, Del Lado de Los deudores, Los desequili --
brios son de tal magnitud y peamanencdLa que hequieren finan -
ciamiento en Los plazos mds Larngos posibles. De hecho, La ban
ca Anternacional ha cumplido un papel muy Aimportante en fLa -
trhans formacibn de Los plazos de Las operacdones pasivas y ac-

tivas. Peno esto naturalmente plantea vardios niesgos.

La {nmovilizacibn de Los activos genera La posibilidad de £LL

quidéz de Los bancos frente a La eventual corndida bancaria.

Otho ndiesgo se vincula a Las fuentes oscilaciones de La tasa
de Aintenés, y a La posibilidad de estar cofocados a Larngo pla
zo con tasas de intenbs {nfenicres a Las que el mehcado pueda

negistrnarn en el conto plazo.

/1.



-47

Este cldsico niesgo de La operatordia bancania ha s4ido en bue-
na medida resuelta por La difusibn de Las operaciones con ta-
sas de LAntenés vardiables, que afjusta en rendimiento de Las -
transacciones a mediano y Larngo plazo y de Las tasas de inte-

rés pasiva de corto plazo.

EL Eurnomencado ha {ntegrado mds estrechamente Los mercados f4
nancdehros, cambiarios y de productos bdsicos, Se estima que -
alrededor del 90% de Las operacdones en divisas en £05 menca-
dos de cambios corresponden a thansacclones entre entidades -
financieras. lLa fLotacién generalizada de Las monedas desde -
1971, La mefjora en Los canales de comundcacibn entre Los di -
versos mercados y el espectacufan aumento de La Liquidéz y el
crhédito AntennacdLonal privado deteamina relaclones muy estre-
chas entrne La tasa de interés, La cotlzacdén de Las princdpa--

Les monedas y Los precios de Los productos bdsicos.

EL mencado de Eurodblanes tiene nepercusiones profundas en el
funcionamiento de Los mercados cambiarios y en La admindistra-
cLbn de La politica monetaria de Los principales paises Lndus
thiales. S{ se adoptan polifticas monetarias contractivas a ni
vel nacional pueden sen sornteados por Las empresas que pueden
toman crnéditos en el Euromercado, pues, el comportamiento de

La tasa de Antenés contribuyé a vincular Las politicas moneta
nias nacdionales con el Euromercado. Un desplazamiento de La -
demanda de chéditos desde Las plazas naclonales hacia Los eu-

hoeréditos tiende a aumentan fLa tasa de (ntenés en este y a -

/..
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neflejan La rnestniccibn de La politica monefania a nivel na-
cional de Los principales paises, sobne todo de Los Estados
Unidos. Del mismo modo, una afluencia de depbsitos hacdia el
Euromencado tiende a neducdn £as tasas pasl{vas 4 a acercan -

Las a fa vigente en fas pfazas nacdionales.

La Dimensidén Mundial def Endeudamiento.- En el curso de £La

década de 1970 se produjeron acontecdmientos muy Lmportantes
en el compontamiento def crnédito privado {nternnacional y en

£a posdicidn de endeudamiento de Los padlses en desarnolio.

Lla expansi{dn def {inanciamiento infernacional en ese pernlodo
se produjo en ef manco de un cambio drdstico en Las Zenden -
ci{as {mpenrantes en La produccibn y comencLo mundiafes. Como

consdecuencia def acrecentamiento de fLas presiones {nglaciona

nias en Los paises centrales, Las politdicas econbmicas comen
zaron a adguirin un marcado sesgo nesindctivo. La tentatfdlva

de disciplinan ef comporntamiento de £0s agentes econbmicos -
medi{ante fa contencdbn de La demanda y fa nrestrniccdién moneta
nia grend el aumento de La produccdén y ef comencdo infeana-
cidiial. tn tales condiciones, se debifitd La demanda de cné-
ditd dentrno de Los mismos paises desarrnollades. La banca in-
ternaclonal Ae vio estimufada, asi, a buscar nuevos desdtinos

para Au checdente capacddad prestable.

Los paises en desannollo se convirntiehon en un destino {mpox

tante delf crédito {nteanacional [(como se afirmaba, Los ban -

/..



cos Antennacdionales hacfan antesala en todos Los mindisterndios
de Finanzas 6 Hacienda de Los paises en desarnollo solven -

tes). La abundancia de éste provocd una modifdcacibn sustan-
cdal en Las prdcticas de ajuste de Los pages externos. Hasta
La década de 1960, el Fondo Monetanio Tntennacdional habia e
jencdido una funcibn de vigilancia de Los desequilibrios de -
Los paises en desarnollo y de sus politicas de ajuété. Cada
vez que debia enfrentanse un déficit en Los pagos externos,

La opindién del Fondo ena Amportante para acceden a Los prés-
tamos de La banca privada y pablica {nteanacional. Esto se -
diluys en La década de 1970. Interesados en expandin sus -~
préstamos al Tercen Mundo, Los bancos privados Lgnoraron --
cualquien tipo de condicionalidad y presionaron fuentemente

para aumentar sus préstamos y, naturalmente, sus ganacias.

Este proceso enthd en chisis a principios de La década del -
19860. Tres hactores contribuyeron a desencadenar Las tensdio-
nes en que se debate hoy el sistema financiero Anternacional,

En prnimen Lugan, el contdnuado deterdloro de La capacidad de

pagos extennos de Los padses deudores por el debilitamiento
del comencio inteanacdional y La caida de sus términos de Ln-
teseambio (15].

En segundo Lugar, el brusco aumento de fLa tasa de Aintenés in

ternacional debido a Las politicas monetarias hesthictivas -

(15) Que puede ser explicado mds ampliamente en el manrco de La "Teornia -
del Tntercambio desigual"



segudidas en Los Estados Unidos desde finales de La Admindis -
thacdibn Carten.

Tenceno, ta dimensdibn afcanzada por el endeudamiento de L04
paises comprometidos. En tales condiciones, Los senvicios de
La deuda exceden ampliamente fLa capac{dad de pagos de Los -
deudones y convienten en enviables Las thadicLonales politi-
cas de ajuste. Estas fuenon concebidas para enfrentan dese -
quilibrios menones de Los pagos extennos, nunca para nesol -
vern sdtuaciones en Las cuafes Los Lnteneses de La deuda ron-

dan o exceden ef 50% de Los Angresos de exportacdén.

La crisdis del endeudamiento de Los padlses en desarnollo se u
bica en un contexto de dificultades generalizadas. La desace
Lenaci6n del crnecimiento - de fa produccdibn y el de comen .
cdlo mundial y La pernsdistencia de Las presdones inflaciona --
nias, provocan La sdltuacdidn mds dificil de La economia <inten
nacLonal desde La década de 1930. EL desempleo en Los Esta -
dos Unddos y el nesto del mundo Lndustrializado alcanza Los

niveles mds altos negistrados desde aquel entonces. EL debd-
Litamiento de Las ventas de Las empresas de Los paises Lindud
thniales, sumado al aumento de fLas tasas de intenbs genera u-
naléituacién de {nsofvencia en segmentos importantes de Las

economias Andustriales.

Las quiebras de empresas han aumentado fuentemente en Los -

paisdes industrniales. En 1982, han alcanzado un nécornd histé-
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nico en Los Estados Unddos v en Gran Bretana aumentanon 35%
sobne Las def ado antendion. En Canadd, Los crhéditos banca -
nio0s LAmpagos en 1987 son thes veces mayohres que en 1981. No
s5e trhata s0fo de fLa cafda de empresas meddianas y pequenas.

Impontantes corporaciones thansnacionales estdn engrnosando

La Lista de quiebras. Porn efemplo, dos gigantes de La indus
thia del trnacton Massey Ferngunson e International Harvesten
tienen deudas de déficit, cumplimientos que ascienden, en -
confunto, a mds de Sus. 5.000 millones. Los problemas del -
secton productivo se trasladan a Las entidades financieras.
En Ttalia, fa cailda del Banco Ambrosiano y La decisidn de -
Las autoridades Ltalianas de wno respaldarn a La f4Lial del -
Banco en Luxemburngo y en Los Estados Unidos, La calda del -
Penn Squeene Bank y de fLa Daysdale Goverment Secunities, -
son algunas de Las mand festacdiones del {impacto de La s{tua-
cion economica real en el sectorn fLnanciero. Como existen -
fuentes conexdiones entrne fLas entidades, Los problemas de u-
nas se transfienen a otras. Pon ejemplo, La Drysdale Goven-
ment Securnities dejd de pagarn 160 millones de défares al -
Chase Manhattan, que ha decfarado una pérdida de Sus. 285 -
milLLones porn sus operaciones con La Drysdale. Entdidades f§4-
nancienas trnadicionales de Los Estados Unidos han sido ex -
cluidas de Las nominas de bancos de primerna Linea y esto au

menta su cosdto en La captacdién de fondos del mencado.
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EL compontamiento de Los ghandes agregados macroeconémicos -
confinma estos hechos. Entre 1973 y 1981 el producto bruto a
precdos corndientes de Los palses Lndustriales aumentéd en 150
por cdento y su deuda bancandia con Las entidades de es0s mis
mos padises checdd en 250%. Como La tasa de Lintenés paséb, en-
the Los mismos anos del §% al 17%, La nelacdbn entrne Lok Ain-
teneses pagados y el producto aumenté def 5% en 1973 al 15%

en 1981. Si se compahan Los Lntereses pagados por el crnédito
intenno e Anternacdonal de Los bancos de Los principales menr
cados financiLenos con el valor def comencdo mundial, se ob -
servan tendencdas semefantes. En 1973, Los Lintereses pagados
equivalian af 25% de fLas exponrntacLones mundiales y en 1981 -
al 70%. Estas helfacdLones enthe costos financienrnos y magnitu--

des vincufadas a fa produceddn y el comercdo LLustran acenca

del onigen de La actual crnisis fLnanciera internacional.

La banca privada del mundo desarnoflfado enfrenta pues, tunbu
Lencias genenaldlzadas que comprometen La solvencdia y viabild
dad de numenosas entidades. En este contexto, ef nivel de -
compromisc de Los bancos con Los deudonrnes del Tercen Mundo -
adquiene penfiles panticularmente cniticos. La deuda de An -
gentina, Brasil y MExico con Los nueve phrincipales bancos de
Los Estados Unidos, excede ef capital propio de es04 miAmos

bancos. Los préstamos totales de Los bancos de Los 14 princd

pafes paises industrniales ascendian, a f4ines de 1981 a 7.500
/mil
/7. -



milLones de délanes, de Los cuafes, el 13% o sea $us.940.000
miflones, cornnespondia a Los préstamos {nternacionales. Con-
siderando una tasa de internés del Grden del 17% en 1981, La

carga financLera de aquella masa global de prnéstamos ascen -
di6 a mds de Sus. 1.3 billones y en Lo que se rhefiene s0ko a
Los prnéstamos intennacionales, a Sus. 160.000 miLlones. Esta
{inmensa carga fL{nanciena no puede seguin sLendo absorvida -
porn fa economia internacLonal sin provocar tensdionesd Lnsopohr

tables, como fLas que se observan actuafmente,

En ef manco de Las dificultades generalizadas, La falencia -
de uno o mds de Los princdpales padlses deudonrnes compromete -
nia La estabilidad de buena pante delf sistema. De alli La -
preocupacLén de Los bancos centralfes de Las economias Lindus- -
thiales y de sus gobLennos porn disenarn mecandsmos que perms-
tan enfrentan La crnisis exdistente y La eventual cesacdbn de

pagos de uno o mds de Los deudores principales. Las s0lucio-
nes no son fdciles ponque ef problema abarca el sistema eco
némico internacional tal como viene funcionando desde el f4in

de £a Segunda Guenna Mundial.

La experiencia contempondnea nevela que el sistema Lnteana -
cfonal no puede sequin operando con politicas restrictivas -
en Lod padlses centrales, altas tasas de intenés y un endeuda
miento creciente. Lla hipentrnofia del secton financiero y el

debdilitamiento de Las fuentes de crecimiento de La produc --
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cddn, teamina pon generar desequilibrios insopontables y una
Crisds que no tiene solucddn con Las politicas econdmicas -
thadicionales, ni en Los paises industriales ni en el mundo

en desarnnollo. La crisis de Los paradigmas tebricos y de Las
politicas predominantes en Los Estados Undidos y el nesto de

Los padses avanzados, revela La probundidad del problema y -
el neplanteo Anevitable de Las nelaciones vdigentes en el 6n-

den econémico mundial.

3.4 EL Endeudamiento Latincamehricano.- Las tendencLas dominantes

en el sistema financierno Lintennacional nevelan que el endeu
damiento de Los padses en desarrnollo fue promovido por La

banca trawnsnacional, Se admite actualmente en Los medios -
competentes, que Los bancos fucnon extremadamente impruden-
tes en fa bdsqueda def negocdo y en su polifdca de penetra-
cidn en (aé.pfa:aé peniférnicas, ya que el capdltal privado -
hha estado disponible en forma expedita para Los intenesa -
dos, €os contratos que antes durnaban aios para firmanse, -
ya que se debla hacen una evaluacdidn de proyectos minuciosa
desapanecdib, para que esta revisLdn sea rudimentaria a cohr-
to plazo, aun cuando La mayoria de Los préstamos sdiguienron

siendo de aplicacidn especdfica. 0trno factorn prevonderante

fue que Los Bancos privados han sido incluso mucho menos -
exdgentes en La colocacidn de sus canternas, que ef Banco -

Mund<af y que Los bancos hegionales de desarnrollo, ademds,
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en el contrnol de La wtilizacidn de Los necunsos tanto a nd-
vel de proyectos como de La economia en su conjunto. En el
cuadno N°171, se demuestrha Los antecedentes nespecto de Lob
niveles histonicos y actuales y de La estructura de La Deu-
da Latinoamerlicana, obsenrvamos dos hasgos fundamentales:

TV EL crecimiento del monto de La deuda exfeana en el thans
cunso de Los anios 70, 7) el papel progresdivamente mds Lmpoh
tante que cabe a Los flufos financiencs prilvados, en espe -
cdal aquetlfos que se ordlginan en bancos comerncialfes, que a-
thaen cons(go efectos negalivos que se manifLestan en:

1] Tnteneses mds altos en comparacidén con Los que {mpone el
financiamiento oficial, 2) fos plazos de vencimiento don ca
da vez mds contos en nelacdbn con Los empréstitos pablicos
y por dftimo 3) Las tasas de intenés fLexibles en Lugan de
fijas. Perno esto apenas expfica ed contexto {nfeanaclonaf -
del fendémenc, es indispensable obsenvan Las politicas Aegqud
das dentro de cada pals y su {nsercddn en fLas tendencias in
tennacionales apuntadas. De manera general puede afinrmanse
que La abundancia de crédito {nternacional aflojs Las poli-
ficas de ajuste en Eo; pagoes {nternacifonales de Los palses
en desarnolfo. Era mds fdedll obtener créditos que realizan
polfticas mds nlgunosas de sustifucdidn de importaciones, -

promocddn de exportfaci{ones y ahorno de enengia.

No es que esto no se hubiena hecho. Pon efemplo, Brasil hea
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CUADRDO Ne 11

AMERTCA [ATINA:  DEUDA DE MEDIANC V. LARGD PLAZC

(Mifes de mifloves de dffanes de cada ado)

| [ 1 |
1960 1967 l 1970 [ 1973 1975 1978 1980

] | |
PUBLICA O CON GARANTTA ESTATAL bl 10.7 ! 15§ 24.5 | 53.1 §2.7 | 104
- 04diciat IoA.a. £.9 i §.0 17.0 ‘ 17.4 . 22.7 n.da.
- Pravada n.a. 4.8 | 6.2 13 8 | 37 0 40.1 | n.a.
- Mencades Financieros C on.a. 2.2 1 3.7 ! 100 | 30.3 51.5  n.a.
- Bancos . n.a n.a 2.6 §.4 ¢ 77.9 44 .8 n.a.
STN GARANTTA ESTATAL 3.3 4.6 5.4, 132 12,8 | 337 54
- Bancos n.a. n.,a. n.d. noa. 17010 74.9 41
TOTAL DESEMBOLSADO £.8 J 15.3 71,7 35.0 | 75.9 | 115.9 15%

FUE®NTE : CIEPLAN



LLz6 avances considenables en La sustitfucddén y ahornno de e-
nengla y en La expansién de sus expontacdLones. De todos mo-
dos, cabe admitin que fa dbundanc{a de cnédito Lnternacio -
nal financid desequilibrios cxternos Lnsostenibles en ausen

cda de aquella cincunstancia.

La nelacién entre deuda externa y Las vardiables econdmicas
signipicativas (produceibdn, acumufacidén de capital, sala -
rios, etc.] fue decdsdivamente condicdionada por Las politi -
cas econémicas aplicadas en cada pais. Desde eAta'penApecti
va, en Aménica Llatina, cabe distinguin dos expendiencias -
princdipales. La de aquellos paises que se endeudaron mante-
niendo el paradigma tradi{cional de sus politicas de {ndus -
thializacdln y daAanno(Eo,vy ta de aquellos otrhos que, AL -
multdneamente, cambiaron radicalmente sus politicas previas
y promovieron La apertura externa en tonno de fas ventajas
comparativas neveladas pon el mercado AnternacLonal. EL prd
men grupo abarca Brasdil y Méxdico. EL segundo a Los padises -

def Cono Sun, en este grupo se puede consddenarn a Bolivia.

En el padimen grupo se¢ observa el mantenimiento de un ndpido
crecdmiento econdmico, una sostendida expansdion de La acumu-
Lacdién de capital y el aumento delf empleo. Entrne 1975 y ek
afo 1981, La economia bras{iena crecdd casd un 40% y La me-
xicana casd un 60%. Esto mantuvo una fuente demanda de Aim -

portaciones vinculada a La formacibn de capital y a crecden
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tes niveles de actividad econémica intenna. Brasil enfrenté
este proceso expansivo mientras el aumento de Los precdos -

del petnbleo acrecentaba el déficit de sus pagos externos.

EL ahonno de enengia y La expansibén de Las exportaciones no
pudo evitar el fuente crecimednto del endeudamiento. En --
México, el petrnbleo fugd un papel distinto, el hidrocarburo
emergdd como una Amportante fuente de divisas. Este cuadro

de abundancia de La capacidad de pagos externos estimuld -
s08tensdo proceso de acumulacdén peno, también una impruden
te politica cambiarnia. La moneda mexi{cana mantuvo La pardi -
dad en toano de 25 pesos por délan, como La Anflacidén inten

na excedid La internacdonal, el peso se devalub sostendda

mente. Esto estimuld Las Lmpontaciones y desalentsd Las ex -
porntaciones distintas del petnidleo, Lncluyendo el tuniémo,

que es muy Limportante como generador de empleo y fuente de

divisas. La revaluacdién del peso sumada al aumento de Las -
tasas de intenés y al deteniono del mencado petrolero, desa
t6 La crisis. EL cambio de expectativas de Los operadonres

econémicos y el convencimiento bien fundado de que La pari
dad cambiaria erna insostenible, promovibé La fuga de capita-
Les, Los Ainmuebles y activos ginancieros en el exterlor, -~
propiedad de mexicancs, es del ornden de Los 50.000 millones

de d6Lares. Es decin, que en gran parte, el Lncremento de -

La deuda exteana tiene como conthapartida La fuga de capi -
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tafl nacionaf. Seca comoe fuenre, ftanto en Méx.ico como en Bra -
sL8, el endeudamdiento acompand un scstendido crecimiento de

La produccddn, el empleo y £a fomacddn de capital, ambos -
padlses natdifdlcaron sus politicas de Lndustriafizacibn, inte
gracdidn de sus espacdcs tenndtoniales y formacdibn de siste-

mas producti{vos crecdentemente complejos.,

En Los padses def Cono Sun, se L{nclfuye a Bolivia, La expe-
riencda es muy distinta. En estos padses ef crecdente acce-
s0 al cnlédito intennacdional se produjo simultdneamente con
un cambio espectacularn de La politica econémica. Toda £a ex
perdlencia (ndustrialirta y susiitutiva de {mportaciones,
fué nesponsabifidad de La {rnracionalidad econémica y el a -

trhaso delf pals.

La alternativa consistinia en volven a abrin Las economias,
asignan Los necunsos congorme a fLas ventajas, comparativas

nevefadas por el mencado {nteanacional, deprimin fos sala-
nios neales para aumentarn fa rnentabi{lidad privada y desman-
telan al seccton pablico para reubican af mencado como meca-
niamo esencdal de £a distribucién del ingreso y La asdigna -
cidn de necunsos., Naturnalmente, estas politicas provocahron

La violenta cafida de La produceddn, ¢f empleo y fos sala -

Alos neafes. En tafes condiciones, cha {mposiblfe generan u-
na demanda acrecentada de crfdito extenno. Antes bien, dada

fa contraccdbn de fLa demanda inferna, caeterds panibus, ef
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balance comercial y fa cuenta corndiente del bafance de pagos
tendrndn que habern mostrado un supendvit cons{derablfe y ef -
Banco Cent&aﬁ un aumento de Aus reservas Lnternacionafes. Pa
ra aumentar La cohruadente de crnédito externo era {indispensa -
ble, por Lo tante, forzan el endeudamiento. Asl se hizo poir
vard{as vias:

1.- EL desplazamiento def financiamiento pdblico al crédito
exteanc., 7.- lLla reduccddn de arancefes de L{mportacibn y s0 -

bre tode, fa hevafuacibn def peso.

En definditiva teamind castigdndose a Las exporntaciones y sub
sidiando fa fuga de capitales, Las {importaciones y othod gas

tos en el extendioh, nepatriacidn de utifidades y regalias.

la expendencia de Angentina y también fa de Chile y Uruguay,
que guanda, con aqueffa muchos rasgos comunes, no tiene equi
vafente en of plano {nternacionaf. la deuda de oftros paises

{mpontantes, como Kokea, tambiln fue acompaiada, como en Bra
ALy México, por un sostenddo crecimfento de £a produccddn,
fa acumufac{dn y el empleo. En ef caso de fLas economias de -
Europa Ondientaf, fas difernencdas {nstituclonales impiden ex-
traen conclusfones ceomparativas vdlidas, En el Cono Sur de - o
La América latina, fa expansidn del crnédito {nternacionaf en
ef marco de politicas {nternas de L{nspiracidn monetarista, -
provoct deudas <nmensas y un fenomenal detenioro de fa econo

mia i el blenestar. Naturalmente, estas nefenencias def pro-
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ceso de endeudamiento asumen hoy mucha Limportancia, cuanto
todos Los padises deudones y La misma comunidad fLinancienra
Antennacdonal, enfrentan el desafio de nesofven con nealdis

mo £04 desequilibrios existentes.



CAPITULDO 4

EL ROL DEL CAPITAL EXTRANJERO SEGUN LA CONCEPCION DESARRO-

CLLISTA

EL Supuesto "Candcten Financieno" de Capital Extranjero.-

Es de aceptacibn genenal que existe un défici{t en La cuenta
conniente del balfance de pagos Latinoamendicanos. Reconocden
do esta sdtuacibn, se trata de indagan cuales son Las cuen-
tas nealmente deficitarias, de tal manera de comprenden ca-
balmente La naturnaleza de dicho déficit y sL efectivamente,
este es producto de Las cuentas que cornrhesponden al movdi --

miento comencial.

Asi tenemos que en fLa cuenta comencial de La balanza de pa-
gos, se Anclfuyen cuatrno grupos de cuentas: al fLas mercan ---
cias phopiamente tales, b) Los senvicdos corndientes, c) Las
donacdLones privadas, d) Los senvicios de capLtal. Vernemos -
que sucede con cada una de estas agrupaciones, de tal mane-
na de ubdcan clarnamente en cuaf de eflas se presenta el dé-

fLcit 0 en cual se mandfiesta mds fuentemente.

La cuenta de mencancias, constituida por Las exportacdones

¢ Amponrtaciones, muestran un safdo neto positivo parna el Pe
nfodo 1960-68 en Aménica Latina, Ain embango, el el Peniodo
1975-81, el comportamiento es totalmente difernente ya que -
muestrna un saldo negativo, es decin, el movimiento de men -
cancias no causa ef déficit de fLa cuenta corriente en un pe

nfodo, perno 4{, en el peniodo 1975-§1; sea cual fuena Au -
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compontamiento, esta no es una causa preponderante, como 4¢
verd més adelante del déficit en cuenta cornrdiente como pu -
dierna desprendense del andlisis que especdalmente hace CE -
PAL al hablan del "desequilibrio Aimplicito" y al asocdar a
éste intimamente con el deterndionrno de Los ténminos de inten-

cambio (cuadho N° 12)

EL superdvdit en La cuenta de menrcancias en el perniodo 1960
-68, su magnditud se vé atenuada pon el fuente deteniono de

Los ténmivos de {ntercambio que vdene experimentando Améni-
ca Latina, como negibn dependiente en el asistema capLtaldis-
ta mundial. Este fenémeno es {ndudablemente importante en -
La explicaciin de La cnisdis de La balanza de pagos, pero no
es el dndico elemento explicativo ni el mds nrelevante 54 con

sddenamos particularmente ef peniodo de post-guerha.

En cuenta corndente se incluyen un conjunto de categonrias -
que podemos denominar senvicios corrhdientes y que contempla
Los fLetes, seguros, otrhos transportes, viajes y servicdos
divensos. EL comportamiento de estas categorias en su con -
funto muesthan un safldo negativo para América Latina en Los
dos perniodos que analizamos, que refleja toda una Anfhaes -
thuctura monopdlica, del comercdo mundial., Esta se expresa,
entre otras fonmas, a thavés del condicdionamiento de Las -~
ventas de parnte de Las emphresas monopélicas de Los centros

industrniales a Los padises subdesarrnollados que aseguran que

/..



SALTCS PE
1964 -

Cu

A 0RO N

1z

1A CUINTA CCRRICKNTT il

PesEY

EALANCE DE PAGOS

(Miflores de dftanes)

TAMERICA LATTAA TXCIPIC CLBA

1

r
L CUENTA DE MIRCANCIAS CUFNTA B SFRVICICS (CRRTIATLS L OTINTA T INCFRSIONES
[ T — ) 3 e e
ARCS i,L_xr_‘_(_-“T% 1urcer | L sarpes b VilAJES OTRCS SERVICIOS OVACTONLE PRIVADAS | STREICIZE CC CAPITAL |
| N iz l i I SRR EEE n 17 I3} (i 1zl (3} i {o
L : Iponcsce . farcsos! Saldes Trcvesce | Fangers;Saldos [Tnanescs-éxveacy | Safde: caca  [ongsrs Safdos |
I : ‘ I
aese [ 7,955 | 7050 403 2§58 1 £42 ‘ ecy 1119 154 B45 1 15) 54 156 e LSS I 5. T 2 R P B
1961 y 4. 16d - 7,525 £7% e 4 ger £77 5¢7 Lis 398 541 143 44 15§ 2 i REE |J.3u ‘
LT T I Y O B 3T 3340l EER | exi 1 s 34l 557 313 17 1y b s rase |
1963 o g0 ¢ 7540 i 1.767 311 4se b9 s£ JE3 364 k00 717 1 el 43 35 T R
964 o762 o180 Ly ags 3TNy 73¢ 7et P 10 757 331 pr [ s es |
1965 30,015 botid L 7 i o dngrr ol Ik 570 4R 7l 0% 14 RO N N I
WG TCOTES 5,995 L1y N Y Pie Lo i1 a9l 795 i 155 Tse oy i s coee |z ooz |
M9ET 10 e83 9334 | y.399 NN ¢ LT RN YR £54 g5 1 1n) 17¢ rie 3 S N E A
19e8 Trotie aclnes | ogar CEEE O 1 R - Lyopes 384 ! see |oace 217 1l I K TS FE
[ — 1 . ' ' 1 1 - .
= i - ————— _—— - —-—iz £ -+ e i | ——— T T :
Todal Fenlodo 8083 17,671 i [PRFEY; i 1,836 1.08 Iosa s.508 |
gl € sl -5.78% | i | ! ! ‘ i r h
Jegaf Con lo.gis ! ‘ | i \ I 3 , i ' i
y ; i ‘ | I I | :
— : . l ; S 4 —is : - L —
FE75 51410490905 12.670.01 4980 kyce g L9470 8 372605 ai 3 aatstgl bogag s s i 10351 $65.7, 83040 7 ) sa3 8
JATE S2AT) 48279005 B.370.7 ) 6068 31675 DB ELNEE 3 30F0 6 46505 14 fel )T £670.9 BCRLE 127908 g8 4L tuaT 0 3681 70604
1977 38.287.9: 46,0000 7.875.3.1.027.9 3 845, vascas el stra tsoersol sigonis resg 0 tar7| 7esel srsy o 18.3| 5 436.6
1976 54.099,2 67156913 65%.7 1,10 3 .070.8 OUEG43 I 59158 MEST e 08T 8 §.701,T TL005.q 0 ed49] 99181 €334 3 oro9ic.s70.7
F9T9 57,8765 TTS36. 0 45 0383 | 4id.h 4 670 ) LETTLSSI00 79515 F0OS VT THEL T 10 6075 TLREE 8 263971 073 k] 954 5 Th.04.25700
FOBC FOIIT606 80,975 1€ 10057 9 1 a7t e Bsih s 09,9200 00.305.3| 3755 704105013 7044 J.?ez.;v‘ssr.s yoRe4L9[11007, 6. 157.9 146003 |
4981 81195391 952,45 30,744 €11 4664 %974 8. A0 648 3 IT.405.001.759.7 10,8230 S.438.9 4.615.7 2,369, 6 1 01T 6110507 1L, §1.977.409.5
_ ‘ i [ ' ! | | H gt heLEAld _ L1
95,4057 T1.545.3 I 3633 15 §17.4 ’s,s?s,s i T.773.4
L37.870 48 [ | | ! ' :
219,973 [ ) b [ N R N

Fueriodo 1':(.0
Perfodo 19iS-1481,

L,,m en Lose a-
calos €¢ CUPAL y FHI
Im{Graes arialrs

1268,
darlos:

BIDL y FML.



Los fLetes y segunos de Los productos vendidos se hagan en
empresas de Los propios paises industrnializados, generando
una salida de divisas enonmemente sdigndficativa desde Los

paises Latinoamericanos a quellos.

La cuenta de donaciones privadas muestha también un dé€fL -
cLt en ¢l pernfodo 1960-68, excepto para Los dALtimos anos y
aunque este es pequerio, no deja de sen cualitativamente -
signdfLcativo para comprender el déficit global de La cuen
ta corndente, puesto que normalmente se pensaba que fLos -
paises subdesarnollfados necibian un volimen mayon de dona-
ciones prnivadas que Las enviadas a Los padises desarrolla -
dos porh aquellos. Perno este angumento se confirma en el Pe
niodo 75-81, ya que el comportamiento es diferente y esta

cuenta pasa asostener un supendvit. Finalmente, en cuenta -
conniente apanecen contabilizados Los servicios del capd -
tal, a los que comunmente suefe denominarse renta del capd
tal y que incluyen Las utilidades de La Linvernsibén directa,
Los {nteneses de préstamos y Los dividendos de inversiones.
EL saldo de todas estas categorias es claramente negativo

para América Latina acentudndose en Los dLiimos aios, poh

efemplo el déficit de ellas supera con creces el supenfvit
de La cuenta de mencancias, en el penfodo 60-68, para el a
no 1966, mientras existe un superndvit en La cuenta de men-

cancias de 1977 miflones de déLanes, [cofLumna 1, cuadro N°

/..



12) hay un dégicit de Los servicios de capital de 2,035 mi -
LLones de délares (cofumna 6). S& sumamos fLas cuentas defick
tardas 1y, en especdal, s4 tomamos La de servicdos corndientes
y de capital, podemos plLantean clLaramente que el déficit de

La cuenta corniente de balanza depagos Lo provocan Los movd-
mientos de servicdos y especialmente Los servicdos de capd -

tal.

Podemos obsenvar [(cuadrno N° 12) que en el penfodo 1960-68, -
La cuenta de mencancias es La dndica que arrhoja un saldo favo
rable para Aménrnica Latina, que alcanza a 12.621 miflones de

délares (columna 1). EL conjunto de Las cuentas de senvicdios
conndientes tiene un saldo negativo de 6.785 millones de déla
res, La cuenta de donacdones privadas también Ziene un safdo

negative que alcanza a 347 miflLones de déLares, [columna 5)

Finalmente, el safdo negativo mds sdagndficativo Lo muestran
Las nentas del capdital que, en este penf{odo, por sL Aolas su
peran al saldo positivo de La cuenta de merncancias, pues af-

canzan a 15.515 millcones de dolanes (columna 6).

Real(zando el mismo andlfisdis para el peniodo 1975-1981, La -
cuenta de mencancias ya arnoja un saldo negatlvo y demds a -
Lanmante ya que ftLene un comportamiento crecdente, alcanzan-
do un totalf de 96.403.7 miflones de d6lLarnes [(columna 1), con

vintiéndose en otrna cuenta deflcdtandia para Amérnica Latina.

EL conjunto de cuentas cornndientes mantiene un saldo negativo

/..



- 67 -

y crhece sostenddamente afcanzando 37.820.88 millones de db-
Lanes, La columna Donaciones Privadas nesulta sen en este -
periodo La dndica que flene un saldo positivo, alcanzando a

5.525.5 miLLones de délanes sin afectar mayormente en La Ba
Lanza de pagos, y como se mandifests en el anterndion penfodo,
estudiado el saldo de Renta del capdital en este perniodo tam
bién se conviente en ef saldo que mds va ha incidin negati-
vamente en fa Balanza de Pagos ya que afcanza a 92.273.4 mi

LLones de dblanes (columna 6).

EL nesultado f4inal de Las cuatro cuentas presentadas mues -
trha un safdo negativo para Aménica Latina tanto en el penio
do de 1960-68, como en el trhamo 1975-81, que es atrnibuible
a Las cuentas de serviclos y especdalmente, a La nrenta del

capital.

EL andlisis de saldos que se realdlza reafirma Las tenden --
cias en cuanto al movimiento de servicios y especdalmente -
Los servicdos del capital que tdlenen una Lmpontancia nelati

va cada vez mayor en desmedro del movimiento de menrncancfas.

Asimismo, se ve neforzado al consdidenan Los movimientos de
capital extranjerno [deprecdiacdibn; amorntizacdbn e Anghesos -
de capital), agravando en extremo La sdtuacdbén aqui presen-

tada.

De todas formas, incluso consdiderando s0L0 La cuenta co --

khiente, no es connecto entenden, como La cornhiente cepali-

/..



na, define el déficit def balance de pagos como un "desequdi-
Librio Aimplicito" de Lacuenta corriente ocacionado fundamen-

talmente por La cuenta de mercancias. Cuando se agfirma:

"En efecto, minando el problema desde el Lado
de una economia periférica, podrd verdfican-
se que sus {ngresos en moneda extranfera de-
penden sobre todo de La expontacibébn de pro -
ductos bésicos, La cual como es sabido, se -
incrementa con Lentitud, Por otno Lado Adin -
embargo, su demanda de bienes {importados, Lo
que es Lgual; sus necesidades de divisas -
tilenden a efevarnse a una tasa mayor que La -
del ingreso y La de sus entradas porn exporta
clones. De este modo y segin sean Las nela -
ciones entne esas varniables, Los bafances de
pagos estardn sometidos a presibn constante,
tanto mayon cuanto mds amplio sea el desajusd
te enthe Las dispondibifidades de divisas pon
una parte y el Lncremento def ingreso Ainten-
no y La demanda consigudlente de Lmportacdo -

nes porn La otra” (16)
Ee capital extranjeno, entonces no viene en 84 a "financian”
un desequilibrio eventualmente generado por Las Limitacdiones
que ofrece La cuenta de mercancias, s4no que healmente viene
a cubrin el desequilibrio provocado pon Los movimientos de -
Aervlcedos, especdalmente Los senvicdios del capdital, y por -
tanto, se necurhe al capital exthaniero para pagar Los servd
ci0s de capital extranferno que representa el costo porn el uso

de éste, ingresado anteniormente a Lo paises Latinoamernica -

(t6] CEPAL, "la Cepat y ol andlfisis del Desarollo Latinvamericano”



nos.

Entonces es arndiesgado utilizarn La denominacdbén de "§inan -
ciamientc extenno"” ya que precisamente se ha generado un dé
ficLt en balanza de pagos producto d2 La accidén del mismo -

capdital extranfeno en el seno de nuestras economias.

EL capdital extrenjenc: medic de extraccién de excedentes.-

Otra de fLas funciones que debla cumplin el capital extranje
noes fLa de complementar en foxama s{gindficativa el ahorro -
nacional. En vendad, La crhiftica hecha a La primenra funcibn
definida para el capital extranjeno, permite ponen en duda
que efectivamente pudiese cumplin esta otra funcibn asigna-
da. Empindicanmente es fdcil demostrar que el capital extran-
jeno no ayuda af ahonro nacional. Las formas principales -
del capdital extranjero son Los préstamos de mediano y Largo

plazo, Los préstamos compensatorlos y La Lnversildn directa.

En América latina, para el peniodo 7950-2?, como Lo muesitra
el Cuadno N° 13, Ros préstamos de mediano y Largo plazo ne-
presentan 20.360 millovnes de délares, porn Los cuales hay u-
na amortizacdén de 13.1072 millones de délanes; hay entonces
unt "entrada neta" porn este concepto de 7.258 millLones de -
détares. Pon conepeto de préstamos compensatondios tenemos u
na entrada de capital de 11.418 miflones de dbLanes y una -

saldda pon amontizancnes de §.753 miflones de délares; tene

mos per tanto, una "entrnada neta” de capdital de 2.665 millLo

/..



CUADRO N2 13

MOVINTENTO v PENTA DEL CAPITAL EXTPANIJERD (1955 - 70;

I
i AMERTCA LATINA
L - | Tugrescs | Fgreses | Saldos
| | |
|
MOV, DE CAPITAL EXTRANJERQ |
1) Tnversdidn Dinecta 9.607.1 ! 947.7 | 5.654.0
|
2} Préstames de med. y fargo plazo 20,3601 |13, 102.72 7.252.2
3] Pubstames compensatondos Froare s é R.753.0 24657
| 18.577.0
MOV, NETO DE CAPITAL EXTRANJERQ ; {
|
| ‘ !
RENTA DEL CAPITAL FXTRANIERO ; \ F
1) ttcledades y dividendes I 1§.430.6 |
2) Tatereses y préstamos | 5.751.3
TOTAL PTMTA ; 24.181.9 -24.181.9
SALDO DF MOV, Y RINTA DEL CAPTTAL
EXTRANJERQ | =5.606.7
[
FUENTTDLE : Datos de CEPAL y FF.M.I., "Tabulados en el Equipo de Dependencia"

(CESO)Y .
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nes de délares. En cuanto a Lnvensdidn dinecta, se hecdiben -
9.601 millones de délares y salen por retino de capital ¢y o-
thas salidas 947 millones de ddlarnes, tenemos entonces una
"enthada neta" por Lnversdbén directa de §.654 millLones [(gran
parte de esta entrada no hepresenta un fLujo de nueveos capd-
tales, ya que se {ncﬁ&ye La nedinvernsiin de utdilfidades. En -
consecuencia, fLa "entrada neta” de capital extranjero para -
el peniodo consdidenado es alrededon de 16.577 miflones de d§
Larnes., Sin embango, 44 consdidenamos Las saldidas de capdtal -
pon concepto de renfas que Este necdbe, podremos apreciar -
gue el "aponte" del capital extranjeno es negatdvo; en efec-
to, La nenta total pagada al capital extranjeno porn América
Llatina, en el perfodo consdiderado es de 24.164 millones de -
délarnes, de Los cuaﬁeé 16.430 milLlones cornesponden a utLli-
dades y dividendos percibd{dos pon La {invernsibén directa y -

5,752 milLlones pon concepto de inferneses de Los préstamos.

ConsLderando entonces Las rentas del capifal extranjernco, £os
paiéeélde Aménica Llatina tienen un "aponte negativo" en el -

perniodo, de 5.606 millones de délanes (17].

Los préstames de mediano y Largo plaze en el peniodo 76-67 -
(cuadno N° 14), alcanzan a 55.979.8 miflones de défares, ponr
Los cuales exdiste una amontizacibn de 68.543 millfones de df-

Lares, cn condecuencda ex{sti6é6 una entrada neta de-12.564 mdi

117) Se wtifiza Los conceptos, tipicamente cepalinos, de "entrada neta"
y "Aponte" puesto que expresan con gran clanddad La posieddn ideo-
£6gica del desarnollismo grente al fenbmeno dek capital extranjero.
La utilizacién de este Lenguaje, en este caso ¢b con fines de LLus
thatidn.



CUADRDO

N&

14

AMERTCA LATINA (1976 - §7)

[En millones de Sus.)

MOVIMTENTO DE CAPITAL FXTRANJERC INGRESOS EGRESOS SALDOS

1} INVERSTON TXTRANJERA 26.117.0 26.117.0

?) PRESTAMOS DE MFD., V LARGO PLAZC -16.905.1

- Meddiano Plazo -.- - -
- Lango Plazo 55.979.¢& 68.543 -12.564.0

3] PRESTAMOS COMPENSATORICS 42.912.1

MOV, NETC DE CAPTITAL EXTRAMIERC +39.560.0

RENTA DE CAPTTAL EXTRANJERQ

1] UTILTDADES ¥ DTVIDENDOS 36.170.0 177.553 1/| -86.433.0

7} TMTEPRFSFS DF PRESTAMOS (50.379) 2/| -50.879.0

TOTAL RENTA (137.312.0)

SALDO DE MOV, Y RENTA DEL CAPITAL '

EXTRANJERQ {97.752.0)

1/ : 1Incluye el paqo de interés por créditos controlados por el sector pri=-
vado.

2/ ¢ No incluye el paco de interés por créditos contratados del sector pri-
vado, sdlo se considera el pago de intereses contratados por el sector
piblico.

FUENTE : Elaboracidn pronia, BID informe 1983, cuadros 46, S50, 51, 59,

(0 y cuadro N& informe anual 1983.




LLones, es decdn que fLa fuente tendencia a contratar de fuen
tes privadas -Bancos extrnanjeros prdivados- ocacdona que esas
amor tizacdLones pon estos créditos, supenan Los apontes que -
pudiernon rnealizan Los crhnéditos, en téaminos de financian ac-
tividades Andustrniales, este fendmeno se explica mds adelan-
te, pues cada crhédito que contrhata, se destina en proporcio-
nes cada vez mds crecientes a pagarn el servicio de fa deuda

contraida en peniodos anterndones, (en este caso Las amoriiza
ciones), {ver puntod.i.l. de este trabajo en el caso del prés
tamo de 1.000 d6élarnes cada avio, amontdizables en 20 anos con

intenés del 59%). /

En cuantc a préstamos compensatordos, tenemos un saldo posd-
tivo de 42.912.1 miflones de dbélares Lo que sdgnifdca que -~
Los Estados necunndieron a esta forma de prhéstamos, para su -
primin Los efectos negatlvos que por préatamos de meddLano y

Larngo plazo subsren Las economias de Los padses Latinoamerica
nos, A4 consdidenamos, e¢f fLujo neto de nentas, observamos -
que por concepto de salidas de utifidades y dividendos salie
non 122.553 millones de délares en Los miamos que se Ancluye
una propohcdibn elevada porn pago de Antereses al cnédito con-
grontado pon el secton prdlvado, en f4in de cuentas el perniodo
1976-82 confinma el penifodo 1955-70 adn mds, se agrhava el -
compontamiento, pues en un perniodo de 15 anos (1955-70) el -
saldo alcanza a 5.606.72 miLlones de délares, en cambio en un

periodo de 6 anos (1976-82) el saldo alcanza a-97.752 millo-

/..



nes de délanes, Lo que si{gnifica que este saldo negative 4e
multiplics en casd 17.5 veces al regdstrado en ed phimen pe

n . .,
npfodo, este fenémenc es de un enoame sdgndfdicado para Las

economfas Latinoamendicanas, pese a que fLos dbélanes son de

un poden adquisditivo mencn al del penfodo 1955-70 porn Los e

fectos que ocacdLonan en £a distorcibén y La vulnenabilidad

def equilibrio externo de estas economias.

Las cifras aqud entregadas, al cuantificar ef peniodo 1955~
70 en su confjunte, no permiten neglefan La tendencdia que -
muesthan catas ﬁ{ﬁnaé. Sin embargo, podemos afirmar que fLa
tendencia se mandfilesta claramente chrecdente acentudndose -
el problema de Las salidas de capital en Los alLtimos adfos,

como Lo mueatran Los cuadros anterdfones,

De manena que pedemos conclulr gque el capital extranjero, -
constituye una clara forma de extraccdibén def excedente de -
nuestrnos padfses. Pero podadia argumentanse, que el efecto -
del capital extranferc en el crecirfente de Las eccnomias,

anufania Los efectos negatives L{ndicados arniba. Ex{sten e-

Lementos que confiaman nuestras afiamaciones.

a) Ghan pante de fa entrada de capital extranjenro de Améndi-
éd Latina ponr concbeto de {nvearsd{én directa estd consti-
tuida pon hednvensdidn de utilidades; es decin, pon fon -
dos obtend{dos en nuestros propios paises. EL propio De -
partamento de Comencdo de EE.UU. a través del Survey of

Curnnent Bussiness, muestha que fa nelnversifn de utilida

/..



b)

des en promedio para Los alos 1946-67 es de un 47% del to
tal de capital (nghesado a La regibn poh concepto de Ain -
versLbn dinecta; promeddo que se ve muy Anfluldo por Los

altimos aifios que marcan una tendencda muy fuerte en cuan-
to a un checimiento de €a neinversibn de utildidades; el a
Ao 1960 nepresenta un 70%, en 1961 un 60%, en 1962 un 90%

en 1963 un 72%, en 1964 un 60%, en 1965 un 64%, en 1966 -

un 62% y en 1967 un 48% (vern cuadro N° 15) [1§&).

En segundo tugan, La invensibn directa a pesar de sus -

cuantiosas utifidades y amontizacdiones, aumenta ef valon

de sus actdivos meddante su propla heproduccibn en el exte
nion Lo que Le asegurna gran continuddad en La remesa de -
capitales. Si observamos el cuadro N° 15, podremos apre - .
clan que en 1946 ef valor en Libros de Los activos de An-
veasibn directa de EE.UU. en Amérndica Latina era de alrede

don de 3.000 millfones de diélanres [columna 1).

Desde ese aito hasta 1967, ingresaron a La hegién alrede -
dorn de 5.400 millones de dbéfares porn concepto de nuevas -
entrhadas de capital, (columna ). Los activos indicLales -
y Los nuevos fLufos han permitido al capital exthanjehro -
nemitin a EE.UU. alrededor de 14.800 millones de dflLares

{columna 6) es decin, una cifra sustancialmente mayorn que
Los activos indcdales y Los §lufos de todo el pernfodo. Pe

no esto no es todo, esto ha posdibilitado, también, aumen-

(18) LE.UU. Depto. de Comercio, Survey 0F Cwwrent Bussiness [varniod
wimeros .



CUADRO N& 15

INVERSTON DIRECTA DF EE (U, FN AMERICA [ATTNA

(Valcn en £4610s, flujc neto de capital, utdfidades tednveriddas y frans ferencda
de utilidades a EF U, |

(En mifLenes de ddlanres)

—

T T —

i ! | T
VALOR EN  ° NUEUAS ENTRA- | UTILIDAD {2) + (3) \ (3] ' TRANSP. DE (T] | (6) ! (6)
ANOS  LIBROS . DAS DE X I REINVERTIDA . 147 | LIDADES EE.(U. BRCIEE (7]
) : 12} ¥ (3) (4 =5 (6] = (7) = (§)
[ | | '

1946 L3045 71 - §9 160 | 55.6 2681 L1756 395§
{1947 3625 157 117 574 20.4 ERK 72.1 90.6
1 1945 41458 333 209 542 | 38.6 455 90.0 146.5

1949 L4590 337 147 479 | 30,7 377 78.7 113.6
1950 4735 40 : 109 149 } 73.2 522 | 35003 1.305.0
| 1951 5176 166 | 249 415 60.0 652 157.1 397.§
' 1952 . 5758 . 277 303 550 i 572,72 599 103.3 216.72
' 1953 | 6034 117 : 153 269 56.5 570 i 217.9 187.7

1955 62 55 125 213 | 5.7 559 27605 669.3
| 1955 6608 193 ; 197 ! 365 1 49.9 676 L1761 351.3

1956 | 7459 | 597 241 ' §33  25.9 00 | 96.0 135.1

1957 1 325 1.163 239 L 1.402 17.0 5§50 62.5 75.7

1955 |° €730 299 143 ' 4472 32.4 641 | 145.0 214 .4

1959 ' 821§ : 218 207 420 45.1 600 . 1470 275.2

1960 1 £365 : 95 i 215 310 69.4 641 | 206.8 674.7

1961 | &166 ! 173 i 355 425 | 59.0 730 [ 170.6 422.0

1962 | 84772 . 37 - 268 : 300 | 9.3 761 | 253.7 2.375.1

1963 5667 69 173 247 71.5 507 L 331.0 1.160.9

1964 | 8894 t 143 - 216 ! 259 60.72 §95 C249.3 625.9

1965 939 L 176 | 306 ! 482 63.5 §69 150.3 493.§

1964 9526 I 190 307 4972 61.4 965 196.1 | 507.9

1967 10213 191 172 363 47.4 1.022 251.5 535.1

TOTAL 5.415 4 424 9.539 45,0 14.775 150.72 277.9

FUENTE : Cifras obtenidas del Survey of Current Bussiness, Tabuladas en el Equipo de Investigacidn de Dependen-

cia (CESO).



c)

tan en mda de trnes veces el valforn en Libros de Los activos

nonteamenicanos en Amérnica Latina en el penfodo.

Porn otrna pante, se ha produci{do un sustecncd{al aumento de -
La deuda piblicaextenna, que en 1956 era de 4.128 millones

de défanes y que LLegan, en 1963 a 12.573 millones (19)

En Los puntos antendiores hemos mostrado como La activdidad
del invensdonista extranjero en Aménica Latina se financia
en gran meddLda, con Au propda accddén en Los padises de esta
regdbn. Ademds, La particdpacdbn del invensiondista extran-
jerno en fa canalizacibén de Los fondos nacdionales Latinoame
nicanos obtend{dos en Los mercados financieros Locales, -
constituye una fuente signdficativa del financiamiento de
sus openaciones. Maltiples son Las situacdones histéricas
en Aménica Latina que muestran como {mponrntantes sectornes -
productivos de fLa rnegdidn han sido desnacionalizados median
te La accddn del invensdionista extranjero, que se ha finan
c{ado con fondos obtenidos en Aménica Latina. AL nespecto
Griffin y French- Davds senalan un caso muy LLustrativo al
neéen(néé a La desnacionalizacibn de La industrnia salitrne-
ra chilena:

"...med{ante capitales naclonales puede
obtenense el control extranjeno de una
emphesa, es decdir, es posible que nun-
ca haya una afluencda de capital y que

Los fondos se hayan heund{do en el men-

(19) wxonczek M., EX Endeudamiento PdbLico Externo y La Tnversibn privada

Extranfena en Amdiica Latina.



- 78 -

cado A{nteano de capitales, porn ejemplo
a través de bancos nacionafes" [20)

En vendad Las cifras muestran con bastante claridad el fené-
meno de obtencibén de fuentes de fondos en América Latina de
parte de Los Anversdiondistas nonteamernicanos, (Véase cuadro -

N° 16)

Vemos que, del totaf de fucntes que utillizan Los capitaldis -
tas norteamenicanos, un poncen;aje de 88.2% {columna 11) es

obtendido en Améndica Latina y s6Lo un 11.8% (columna 9) nepre
senta fondos propios que vienen de EE.UU. De Las fuentes ob-
tenidas en Amérnica Latina, ghan pante estd consituida pon -
gondos obtend{dos de Las propias operacdones de La empresa -
nonteamendicana en fLa negdén, pero, healmente sdgnificativo -
es que Los fondos obtendidos en Aménica Latina mediante fLa ca
nalizacibn de Los ahonnos internos de La negdbn, sean un --

14.1% def totalf de fuentes [(columna 7), es decdn, un ponrcen-

taje mayon que Las fuentes que vienen def propiLo EE.UU.

En el cuadno N° 16 se presentan también Las cifras por con -
cepto de usos en Lnvensdones de capital §4{j0, que aparecen -
bajo el nombre de "usos en propiedas, plantas y equipos"” (co
Lumna 12). Estas cdLfras muestran que es posdible financian La
mayor pante de esas nuevas Lnversiones "propiedad, plantas y

equipos"” s0lo mediante el nrubro de "deprecdacibn y desgaste”

{20] FCE. "Comencio Tntemnacdonal y Politica de Desarrollo Econbmico"



FUENTES v USOS DE FONDCS DE LA TNVERSTON DIRECTA DE EE.UU. EN AMERTCA

CUADRD

NQ

16

de Dependencia (CESQO).

LATINA (1957 - 1964 /
(Mitlenes de délanes)

. - ‘ [ | | '

usos | gean

| AMETL DEPRECTA FUENTES FONDOS | FUENTES PROP. e

{ CA LAIFUENTES | TNGRESO| 7 _ (3) CION v 4 s OBT. EN| 6 _ (7) PROV.DE | & _ (9] | EXT. 10 (1) PLANT.| 2 04,16 o= (¢
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[columna 4] asdl tenemos que, en el perfodo consddernado en
el cuadrho es posdible fLinanciar el 62% de esas nuevas Lin -
vensiones y, a pesar que el conrto perfodo no permite plan
tearn una tendencda en Los dLEtimos aios esta posibilidad -

se hace cada vez mayon.

Se muestra cuan poco sdgindficativo es el flujo de capita
Les norteamendicanos que LLega a Los padises de América La-
tina por concepto de Anversdidn dinecta y como La mayon -
parte de La actividad del Linversiondsta nornteamenicano es
financLada con recursos de La regibn, a Lo cual se unen -
Las cuantiosas salidas de divisas desde La reglln ponr con
cepto de ganancias. As{ ftenemos, el eventual efecto posi
tivo que Los desarnollistas asignan al capital extrangfeno
como tondfdicante def crecimiento econémico pierde absolu-
ta sdgnifdcacdibn al observarn Las cdfras. Esta sdituacibn -
s¢ vé acentuada ya que el efecto provocado por el capital
extrnanfeno en La estructuna econémica de Los paises a Los
que se¢ dindige, genenc una sende de distonsdones que Los a
nula como facton posible de crecimiento econdmico. Nos ne
mitinemos a Lndicar s0lo algunas de Las distorsiones:

1°) desannollo de cLentos sectores productivos L{nadecua -
dos al nivel de desarrnollo global de Los paises en el ca-
50 de Bolivia, La banca, servicios y comercdio; 2°) monopo
Lizacibn creciente de Los sectones en que opera el capd -

tal extranfeno; 3°) sustitucién del esfuenzo tecnolbgico
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inteano que obliga a una adaptacién a La fecnologla extran-
jerna; 4°) distorcibn de La demanda mediante técnicas de pro
mocdbn de ventas de ghan hefdinamiento por £a emphesa exthran

jera ( 271

En conclusibn se puede afiamar que Los dos objetivos mds im
portantes que debia cumplin el capital extranjerc ne se con
chetan en fLa healdidad, ya que, en vez de financiar La cuen-
ta corndiente del bafance y en Lugar de complementarn ef aho-
nro Anterno, es ef vehiculo principal mediante el cual se -
produce una thansferencia de excedente (ahorro potencdlal) -
desde Los paises dependientes a £os centrnos dominantes del

sdstema. Esita sdtuacidn en cdiernte sentide, £La heconoccen Los

mismos desarhollistas al seralan:

"Gradualmente se¢ han Ldo acumufande pruebas que demuestran
gue La meama de divisas por La hepatriacibén de ufilidades -
en particulan es nofablemente ghande. Es muy rare que se d&
ef caso en que fas rnuevas L{nversiconed privadas extranjeras
en Los padses insuficlentemente desarncllados sean mayoresd
que fLas utifidades nepatrniadas; ha habide una peamanente sa
Lida de¢ capital neto desde Los padises de bafo {ngresc y po-
bres en capital hacia Las naciones de alio ingheso y hricasd -

en capitakl” (22)

(21) Caso tipico nespecte del financiamiento de Las ventas es La cheacdibn
de asoclaciones de ahornno y préstamos en Los Wtimos adps, en algu -
nos padses de Aménica Latina, destinadas a canalizarn ahornros para fa
comra de awtombviles.

(22] French=Dduid y Griffin, "COMERCIO INTERNACTONAL Y POLTITICA DE DESA -
erai L) ECONOMIECR"



4.3 Contradicciones del Canficter Transi{torlo Asdignado al Capital

Extranjero.- Lla fjustdificacibn a Las funciones del capital ex -
thanfero en Las economias a Las cuales se dindige, se¢ nreflene
a una deteaminada etapa de desarnollo de ella; es decin, se

Le asdigna al capital extranjero, un carficten transitorlo, en

cuanto a jugar un papel en el primen impulso del crecdmiento

de Las economias a Las cuafes se dindge. Posteniormente no -

se hania necesarnio nrecurnin a Los "aportes" extranjeros ya -
que se ha estructunado una base s6Lida que permite fundamen-

tan el "financLamiento" def desarrollo en aportes nacionales

Lla verdad es que estos deseos son absolutamente contradicto-

nios con:

a) Lla Légica de funcionamiento del sdstema capLtalisita

b) EL cardctern de La dependencia financdenra

c) EL candcter y mévil de La Ainvensdidn directa

d) Los propios requisditos establecdidos pon el desarnollismo
para el capital extranfienro

e) Los efectos en La estructura Lnteana de nuestras economfas

Decdmos que exdiste contraddiccdibn entre Las proposdiciones desa
Ahollistar nespecto al capital extranfero y La L6gica del de-
sarrollo capitalista, puesto que el capitalismo para subsis -
£4in necesdita realizan elexcedente genernado en Los centros do-

minados del s.istema.

Existen distintas formas de nrealizan dicho excedente y, en La

etapa monopdlica, una de Las mds desarnolladas es La exporta-
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cibn de capitales. -

La etapa monopélica del capitfalismo se canracteniza fustamen-
fe pon La {mporfancdia creclente que han adquindido Los movdi -
mientos de capital, marcando el ritmo en Las relacdlones eco-
némicas LntennacLonales. Pensan entoncen en La posibilidad -
de que Los padises de Améndica Latina puedan rompen estas Le -
yes de funclonamiento del sistema, peamanecdLendo dentro de -
dicho sistema, no pasa de ser una propuesta no racdonal., Es

posdible buscan todo tipe de mecandsmos destinados a contro -
Lan La accidén extranfena en nuestras econemias, pero La L6g4
ca delf sistema sdempre send supenion y esas politicas fraca-
sandfn. £ pern esto que Las polificas proteccionistas que 5@

ponen en padctica a partin de fa crisis del ano 1929, precdi-
samente para controlar esa accdln extranjera, fracasan rotun
damente. A pesan de todo tipo de barrernas aduanernas, arance-
Les, efc., destinados a estimulan ef desarnollo industrial -
nacional y porn tanto a Limitan el ingreso de productos manu-
facturados desde £os centros industriales, se genenbd un pro-
ceso tal que hizo posible que ef centro dominante, saftando

esas barnenas profectonas, pasard a controfan {internamente -

Los mencados Latinoamendicanos mediante La Anstalacdén de sub

sd{diandias de Las empresas monepblicas del centrno, en el seno

de nuestras economias, y que producen {nfeanamente L£as manu-

factunas que anfes se «mportaban.

Es decin, Las medi{das propuesias no efiminan fa dependencda
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comencLal, adlno muy por el contrandio se intensdfican Las ne-

Laciones de dependencia cambiandc, s4{n embarge, su forma.

Hoy en di{a fa dependencia se¢ df a un nivel mds elfevade, ya -
que Ae mand{fiesta bdaicamente en una dependencdia Ainduatrial-

tecnoldgica.

la {Zustracddn que agui hemes hecho no es mds que una de Las
tantas situac{cnes que muestran Lo no racfonal def plantea -
miento desarnollista nespecto al cardeten thansitorio que a -
sdgna ¢ capital extrhanjero en su accLdn en nuerthos padises,
puesto que £a exportacddn de capital se constituye cada vez

en una necessdad de funcionamientc pana Los monopoldios de -
Los paises centrales. Esta necesdidad de salir hacia afuera -
es tal que a pesan de ndiesgos politicos Ampontantes, fa ten-
deneia es el crecimiento contdinuo de fLas {nvensiones ncorntea-

meaf{canas en América latina.

Contrhadicedbn def "Cardctern Transitonic” del Capital Extran-

jerno con el Candcten de Los Préstamos Externos.- La Cepal a-

boga con mucha fuerza por Antensdificar Las foamas financie -
nas de nelacdiones, es decdin, propugnan una fLucha en favor de
Los préstamos extranjeros en vez de Lnversiones directas, -
pucsto que el costo de aguellos es mds barate que ef de €5 -
tas. Pensamos que La estructunra esencial de Los mecandsmos -
financienos impida postufar un cardeten thansitordlo para Lok

prnéstamos, créditos, ete., ya que La fornma de esas rnelacdo -
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nesimpone una recurnencLa crecdente a este tipo de capital -
que permite pagan, a La fLarga, s0fo La deuda producto de Los
préstamos conseguddos anterniormente. EL slgudiente axrgumento,
mosthnado pon Magdof4, permite apreciar La agudizac{én de fa
dependencia financierna pon el crneciente servicio de La deu -

da (23]

"Para aprecLar el significado def continuoc
checdmiento de La deuda puede sern G£LL un
sencillo ejencdcdeo de arf{tmética, SL un -
pais pide prestado, digamos 1.000 dbLares
anuales afo trhas aido, antes de mucho el -
senvicdo de fa deuda send mayor que el di
nero rnecibido anualmente. Cfreceremos un
efemplo y tomamos un caso tipdico de prés-
tamos: un pais hecdbe 1.000 d6lanes af 5%
de Aintenés anual, para ser amortizado en
cuotas f{guales a L¢ Largo de 20 ancs (que
puede considenarse como "cabddite bLando")
Suponemos tambi{én que el paf{s necibe un -
préstamo sdmilan cada aiio. Comeo puede ver
se en fa tabla, dunante ef quinto anc de
La ayuda casd La mitad del dinero que in-
gnesa debe sen usado para el senvicio de
La deuda antenior. En el décime aio, casrd
el 90% def nuevo dinero recdbido se nece-
Alta para ed servici{o de La deuda. En el
vi{gésimo aio el prestatarnic paga para el
servicdo de La deuda antenlor mds de un -
délarn y medio porn cada défan de dinerc -
nueve que recibe prestado"

{#3) Maadodd H:. "La phd ded Tmperiqfismo”



ta tabfa a La que se hefiere Magdoff es fLa sdlgudlente:

SERVICIC DE LA DEUDA PARA EL CASO DE UN PRESTAMO DE 1.000

DOLARES CADA ANQ AMORTIZABLE A VETNTE ANOS CON TNTERES DE

] \ ]
Entrada de capditales , . Total
ANO Swna prestada cada aiio Interés : Amortizacion Servicio deuda
5° Sus . 1.000 Sus. 2750 Sus. 750 Sus . 475
10° 1.000 388\ 500 §88
15° 1,000 458 | 750 1.23¢
20° 1.000 575 1.000 1.525

Esta situacilbn hipctética, mestrada en el cuadro por Magdoff,
nefleja muy fLelmente La neal s{tuacibn que experimenta Aménri
ca Laftina, particularmente en Los dfLfimos avios. Adn CEPAL se-
nala respecto del cenfunto del capital extranjeno que:

"En Los ados transcunrnidos de La década actual

de vead fica un Lnchemente notable de La afluen

e{a de fondos brutes extranjercs, tanto autbne

mes como compensatohdics, pero Las amorti{zacdce-

ned y desdnvensiones han {do absorviendo una -

proponcddn crecdente de aquelfos fondos, dande

fugar a que, en definitiva, a La agfluencia ne-

ta haya aumenfado poco
Junto con ecsto, s¢ senala gque Los pages por concepto de renia
al capital extranjero han crecddo sustancl{almente Lornando -
fuentemente negativo ef "aporte neto"” de capital extranfenc -

en ed trndiendio 1965-67. Hablamos seidalado, anternionmente, que

una nueva reohdenacddén y caldficacibn de £os nrubros de bafan-
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za de pagos muestran que el "aporte neto' negative no es s46Lo
para ed trniendo sefialado por CEPAL, sdine que para La mayor -

parte de Los afes de fLas dltimas dos dlécadas.

Esta situaci{bn ha generado, respecto de fa deuda externa fLati
noamealcana, en opindén de CEPAL , fo sdigudiente:

"Como se ha vdsto, La entrada de fondos netos

permanece phrdcticamente constante, pero fa -

de fondos brutos ha hecho que en Los dLtimos

afios haya aumentado sustanclalmente fa deuda

extenna de Los palses Latinoamernicancs"
Es decir, hubo una entrada de capitaf a Los paises de Améni-
ca latina, pero La mayor parte ha sido usade en hremesas amor-
tizaclones de capitales de pernlodos anterdlores, Lintereses y u
tilidades. Esto ha generado el fendmenc que CEPAL ha caracte--
rizado porn "esplral de endeudamiento"”. Es necesanio, entonces
recurrdin en foama creciente al capital extranjernc dentro def
slhtema en que nueslros padres se mueven, pueste que, de ctro

modo, no se podnfan cumplin Los compromisos financleros,

Esta caditica aituacldén fL{nancierna que vive América Llatina es
fiel expresidn de su dependencia de Los centros dominantes -
del sistema capltalista, particularmente de EE,UU., En este o
sentido, ef Comité Interamendicano Econdmico y Scocial (CIES),
dependiente de Nacdfones Unidas, ha elaborado un trabajo en el
que se estima ef compenente reaf de ayuda de financiamiente -

externce necibido porn Aménica Llatina. En este se plantea que -
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el costo de Los préstamos que obtilenen nuestros padses es muy
superlon al costo que tendrnia que conseguirlos en el mencado

intennacional de capitales. Porn tanto, a4 se estima el compo-
nente de La ayuda s0lo considenando Las condicLones financie-
nas de Los préstamos, tasa de Antenés, plazo de amortizacibn
y ghacdia, se obtendad una neduccdibn nespecto al financLamien-

to bruto autordizado.

EL trnabajo deteamina una reduccibn tan drndstica que, en téami
nos neales, Los préstamos que hecdbe Aménica Latina Alcanzan

37.8% del valorn nominal . Por otrno Lado, el componente de La a-
yuda panra el conjunto del financiamiento externo brufto auftord
zado en el periodo, LLega al 46.8%, es decirn, se Lnchementa -
nespecto al poncentaje anteador debido al PL 480 (programa de
excedentes agricolan de EE.UU.) y a Las donacdiones [(ver cua -

drno N° 17)

A Los elementos Anddicados anterlormente, habrfa que agreganr,

como seiala el propio CIES, el eﬁgcto de La "atadura" de Lok

préstamos para determinan con mayor propiedad el componente -
efectivo de La ayuda. Esta "Ataduna" sdgnifica que Los padlses
de Aménica Latina, a consecuencLa de Aus fLigazones financie -
ros con EE.UU. se ven obligados, a contratar Los préstamos, a
establecen compromisos de compras con €stos hecuhrdos a ese -
pais o a Los que este pals determine, conjuntamente con utd-

Lizan fletes y seguros en Las empresas de EE.UU., efc.
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CUADREOC N2

DETERMINACION DEL COMPONENTE DE AYUDA PARA [A AMERTCA (ATINA

. PRESTAMOS

AID

PL 480 TITULO TV
BID

BIRF Y AIF
EXTHBANK

. PL 480

Titulo 1
Titubo 1T y 111

OTRAS DONACICONES
Programas de AID

Cuenpos de Paz iy Carne

ra Tnteramendicana

(En mcles de  Sus.)

FINANCTANTENTO EX
TERNO BRUTO AUTO-

COMPONENTE DE AYUDA

FUENTE. CIES

: Se han deducido, de acuerdo con lo gque sc expone en el texto, Sus. —---
150.257.000 per concepto de aportaciones en délares
Antes de esa deducccidn, el compeonente de

ricanos.

154,800 ‘ 100.

RIZADC o Ua(’on Porcentaye
i 9,395,167 3.553.449 37.8
: 2.729.931 1.857.670 58.0
731,399 105.729 46.0
7.473. 165 £07.976 a- 33,1 a-
1.907.200 415.595 b- 73,6 b-
i 2.108.447 33§.479 6.1
947.031 777.459 £7.5
373.990 373.99¢ 100.0
568,041 403.469 | 71.0
949,800 949.800 | 100.0
795. 000 795.000 | 100.0
154,600 0
]
|

935.503.000 equivalente al 39.4% del financiamiento total autorizado.
total correspondicron respectivamente a los fondos de Operaciones Ordinariasi

Operaciones Especiales, D
dienses e Inaleses, componentes de ayuda de Sus.
13,4 millones, equivalentes a 11.4%

363.7 y Sus.

fihanciamiento total otorgado por cada uno de estos fondos

: De este componente de ayuda, correspondid al BIRF Lus.
Sus. 88.1 millones, cquivalentes, respoectivamente, al 20.1% y al 80.,1%

flnanc1amlcnlo total otorgado por esas instituciones.

na,

Sus. --

de los paises latinocame-!
ayuda ascendia Sus.

De eseg,

Fiduciario de Progreso Social y de Recursos Cana-l
105.3, Sus. 471.1,
48.5%, 72.1% y 65.7%

)
del
I

360.5 millones vy a ALF

del,

T T T T T L ______l

"Il ¥inanciamiento Externc para €l Desarrollo de la América Lati -



CIES senala que existen grandes Limitaciones en ef cfllculo -
del sobreprecio de Las importaciones por concepto de La ata-
dura y, en tal sentido se efectda un cdlcufo cuyo objeto de-
be sen con fines {Lustrativos de obtencién cuantitativa de -
nesultado. AsL, se tomaron dos coeficientes alternativos de
sobreprecio: uno, de un 12.5% caleculado por La Corporacibn -
de Fomento de Chile¢e, que”"resultd de comparar Los precdos pa-
gados pon Los importadones a Los proveedores de Los equdipos

adquinidos con crnéditos condicionados, o Los cotdizados pon -
6stos y Los mds bafos de othas fuentes estrechamente equiva-
Lentes", otrno del 24% que Antrnoduce el costo de La atadura -
por concepto de fLetes, seguros Yy otros cargod, que nace.en

base a una estimacidn de M. Hag en cuanto que "fos fLletes -

cargados por barcos de bandera amendicana para Las mercade --
nias bajo cnéditos atados fLluctdan entre el 43% y el 11% pon

arniba de La cotizacibén LnteanaclLonal mds baja" (24)

La {ntroduccibn de La "atadura” pon el sobreprecio de Las im
porntaciones sdigndf{ca un cambio en La tasa de intenés de un

3.76%, tasa nominal de intenés, a un 4.27%, tasa efectiva se
gin La hip6tesis de sobreprnecio que se¢ toma {vern cuadro N° -

18} .

Esto sc¢ traduce en una ddisminucddn bastante Amportante del -
componente de La ayuda antes calculado y que muestra que Lo

que LLega en téaminos nominales de "ayuda" a Améndlca latdina,

[24) CONSEJO INTERAMERTCANO ECONOMICO Y SOCTAL [CTES), "Financiamiento -
exteno para ¢f Pesarrafpy de Amériea Latina"



CUADRO N2 18

FFCCTC DU LA "ATADURA" SOGRE (A TASA DE INTERES

: TASAS DE INTERES EFECTIVA
'TASA DE INTE  —
‘RES NOMTNAL HIPOTESIS A ‘ HTPOTESIS &
[ {a) {c)
|
ATT7D \ I %6 2.5% | 3.14
EXTARANK 5.62 7.68 } 9.39
BT1D: ‘
| |
rondo de Openacdenes Fspecdales 3.56 1.73 5.70
| Fondo Fiduccanio 7.48 f 3.58 ! 4.53
| TOTAL ¢l 3.76 .27 4.68
\ B (R :
a) : Coclicienre de sobreprecio aplicado del 12,5%
h) : Coeficiente de sobreprecio aplicado del 24.0%
c) : Incluyc ademas TIRF, IDA, PL 480, Titulo IV y los Fondos de Ope-

raciones Ordinarias y de recursos Ingleses y Canadienses del BID.

FUENTE: C I E S, El financiamiento Externo para el Desarrollo de la Amé
rica Latina.



nada tiene que ven con Los montos efectivos de aquella. AL -
nespecto, el cuadro N° 19, muestra Los montos del componente

de ayuda, {ntroducida La "atadura"

La metodologia que se plantea en el trabajo de CIES es un a-
pornte Ampontantisdimo a La comprensdibn de Las helacdones eco-
némicas internacLonales de Aménica Latina. Sin embango, en ¢
LLa no se agota el problema ya que exd{ste una sernle de vincu
Laciones con EE.UU. y Los centrnos dominantes del sistema ca-
pitalista que hacen necesarnia La introduccidn de otras varia
bles que permitan comprenden La esencia de fLas rnelaciones e-

conbmicas Antennacionales de nuestros palses.

Desde Luego, en La determinacitén del componente de ayuda he-
cho pon CTES, no se ha calculado un sobreprecio pon Las impo
siciones, de asdistencda téendca, de administracibn, etc. que
LLeva consigo La "atadura" y que Aindudablemente reducirian -

Los montos asi calculados.

Este plantcamiento, hecho a nivel general y a nivelf concreto
de fa s{tuacipon de América Latina, debe {Levar a preguntan
porque debe un pais continuar pLdiendo prestado ano tras a -
no? Acaso no se usa el dineno prestado para desarnocllarn el -
pais de manera que haya dinerno sufdciente para pagar La deu-

da?

La nespuesta no va a scn tan sencalla, 44 conocemos La situa
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COMPONENTE DE AYUDA AJUSTADO POR LA "ATADURA"™ DEL FI-

CUADRDO

NO

19

NANCTAMTENTO EXTERNO /

(En miles de Sus.)

FINANCTAMTENTO
EXTERNO BRUTO

COMPONENTES DE AYUDA

HIPOTESIS A HTIPOTESIS B
Valon | % Valon ! %
1 t [
I. PRESTAMCS 9.395.162 3.034.587 37. 2.594.344 1 27.6
ATD 2.729.951 1.660.892 61. 1.542.463 | 56.5
|
PL 480 T{tulo 1V 231.399 105.729 ; 46. 105.729 46.0
RID 2.423.185 688.299 : 25, 570.847 23.6
BIRF Y AIF 1.902.200 448.595 i 23. 44§.595 23.6
EXTMBANK 2.108.447 111.072 5. 73.290 3.5
2. DONACTIONES ¢ 1.891.831 1.727.259 91. 1.727.259 91.3
a) Coeficiente de sobreprecio aplicado del 12.5%.
b) Coeficiente de sobreprecio aplicado del 24.0%
c) Incluye Pl 480 Titulos I, II, III y donaciones efectuadas bajo programas

FUENTE :

de AID Cuerpos de Paz y Carreteras Interamericanas.

CIES,

ca Latina.

El Financiamiento Externo para el Desarrollo de la Améri




4.3,

clén de Améndica Llatina, en cuanto a fa generacidn de divisas
por exdstin Limitacién en fLas exponfacdones, ademds de tenen
una tasa crecdiente de salidas de estas pon pago de sernvicios
asi pues 44 Las expontacdones no soen sufdcientes parna pagan

La deuda y comprar fLas {mpontacdones necesanias, se genera u
na presibn en favon de fLa obfencidn de nuevosd préstamos, es-
tamos encenrados en un circulo vicdose que no encuentrna solu

cd{én dentro de 54 misamo.

En defdinditiva, tenemos gque fa estructura de Los mecanismos -
de fa dependencia financdena conduce a una necesddad de necu
ArencedLa conti{nua al capital extranjerno que, a fa fanga, so0lc

permite cubrir Los pagos fAnancLencs,

Esto demuestra porgue Améadica latina, que no se aparta de -
Zas neglas del juege defdnitive por La Légica misma del s4Ls-
tema, nequdiene en forma permanentfe y cnecdenfe de préstamos

extennos. De aqui que plantean el candcten trnansitondo de es
te capdtal no tlene fundamento de ningdn tipo, excepto en La

{magdinacién.

Contradicci{bn def "Candctfen Transitordo" del Capital Extran-

jero con La toama de COperan de fa ITnversdién Dinecta.- La con

trnadiccdidn entre el desco de transi{tordledad de La {nvernsilbn
piibfica extrnanjerna y La estructura real de fa misma es bas -
tante clana, come se¢ ha demostrado en e¢f punto antenlor pero

donde €sta contradiceddn constituye una evidencia absofuta -

/..
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S . . . .
en el caso de La Lnvensiln extranjera directa.

La propiedad de Los activos que se constituyen mediante La -
Ainvensdibn extranfera directa pentenece a extranjeros aunque,
mediante el chiterio de contabilizacibén del bafance de pagos
apanezcan como de propdedad del conjunto de La nacibn, <incre
mentando Los activos de ésta. Esta forma de capital extranje
ho tiene fLa canactenistica de heproducihse a A4 mismo, me ~--
diante ef aumento de Los activos en La negdlbn en gque openran,
nemesando utilidades y depnreciacdiones en forma creciente y a
segurando una accibn continua de esta forma de capital ex --
tranjeno. Junto con estas caractenisticas esenciafes de La -
invensibn exthanjera dinecta que aseguran su continuldad, el
desarnollo de politicas preferenciales en América Llatina pa-
ra La instalac.ibn de maquinarias y equipos exthanjeros afin-
ma su segurdidad y continuddad, ademfs del programa de garan-
tia de Las Lnvensiones que da segurnidad af capital extranje-
ro contha todo tipo de niesgos. Es decin, no s0fo de acuendo
a su desannollo objetivo se asegura La continuidad de La in-

vensdibn dirnecta, sino también se asegura fLegalmente.

Porn otrho Lado, el cambio de orlentacién de La inversibn ex -
thanfera dinecta desde Los enclaves exportadonres hacia el -
dector manufactunenro con un control Anteano de Los mencados
nacionales genera una necesdidad continua de necunhencia del

capital extrangfeno,

/..



Cuando La (nvensibn dinecta se constituye en enclaves, La -
produccdibén generada se ovhienta bdsicamente hacdia fLa exporta
cién, proveyéndose el mismo enclave de Las divisas para uitd
Lidades, depheciacdién, ete. En cambio, cuando La Lnversién

extrhanjena estd proyectada a Lo Lanrgo de toda La economia, -
participando en Los mencados nacionales, necesdita recurrir

a Las entidades oficiales corrnespondientes para La convertd
bitidad de La moneda nacional en divisas (esta convertdbildL
dad es asegunada también en el Programa de Garantia de Las

Tnversdones). Como exdste una chisis en balanza de pagos, -
Los gobienncs en Los cuales se (nstala el Anvernsdionista ex-
thanjeno deben necurnin en foama permanente a préstamos que
otornguen Las divisas para pagar al Lnvernsdiondista extranfe -

ho.

EL mismo problema se plantea con el fenémeno de La thansfe-
nencdia tecnoldgica, a través de fa Anvensibn dinecta, ya -
que La nueva ftecnologia, caracterndzada por un uso cada vez
menos de hecunsos de Las zowas subdesarnolladas, conviernte
a estas zonas en Amporntadonas de phroductos Antenmedios de -
tos paises (ndustrnlalizados; Amportacdones que noamalmente
provienen de Las casas matrnices de Las empresas que operan
en Las zonas subdesarnolladas y que generan una Ligazén ca-
da vez mds estrecha con Los centros {ndusirializados, asegu
rando La continudidad del capital extranfero para mantenen -

el proceso de industrializacién. Respecto a La Ligazén de -

/..



La economia Latincamericana a Los centros Lindustriales a tra-
vés de este fendmeno tecnolégico, Pedno Vushovdic seiala: (25)]
"...En Los padises industriales se ha acele
nado La sustitucidn de productos natura-
Les pon productos sintéticos, Lndependd -
zdndofos en medida creciente de fLa {mpohr-
tacidn de matenias primas desde Los pal -
ses menos desarnollados, y en estos dLtL-
mos, La incorporacidn indiscrniminada de e
504 progresos téenicos Los LLeva a utdli-
zan menod Asus propLos recunsos natunrnales
convintibndolos en Lmportadonrnes desde Las
economias Andustrnializadas de Los nuevos

productos (ntermedios sintéticos"

Otrno tantco sucede con fas contratacdones que hace empresas -
nacionales pon uno de tecnolfogia extranferna en que, funto -~
con el costo de ese usupructo, muchas veces al aseguranse me
diante La téendca, La exportacibén de productos Antermedios -
que aquella nequiere en forma Lnsustituible, constituye Lo -

mds L{mporntante para Los arnendadores.

En Aménica Latina, este candcten continuo del capital extran
jero a través de su forma directa, se aprecda con claridad -

en Los sdgudlentes aspectos:

Porn una pante, el proceso de neproduccién de La {invernsién bd
sLlcamente desarrollado mediante el mecanismo de La nedinvenr -
s46n de utifidades (cifras indicadas en el cuadrno N° 15) in-

crementan el valon de Los activos de Las emprnesas extranje -

[25) Vuscovik P., "Algunas experiencias def desarnollfo Latinoamericano”



ras aumentando La potencdalidad de €stas 4y generando, en con

secuencia, una safida crecdente de divisas al extenion.

Por otrha parte, Las tranbdfenencias de utilidades desde Aménd
ca Latina hacia EE.UU., que en ef adio 1946 eran de 201 miffo-
nes de ddlares l[cofumna 6 cuadho N° 15) a nrepresentan, en ef
aro 1967, £a cantidad de 1.022 miffones de db6lares (misma co-
Lumnal, es decin el crnecimiento de fLas utilidades thansfernd -
das es signifdcative en téaminos absolutes, como también en -
teaminos helativos, ya sea consdderado el valor en Libros de
\

Los activos norteamerdicancs a Los nuevos fLufos netos de capd
tal {vern cuadro N° 15). Este tiene {importantes implficacLones
desde el momento que fa nueva ordentacibn de La LAnversddn di-
necta que sdgndfica en estos merncados, genera una demanda Ain-
tennacdonal de divisas de parte de Aménica Latina para conven
tin en moneda Latinoamendicana. Pon tanto, nuestros paises re-
quernirdn, cada vez con mayer Lntensdidad, capd{taf extranfenrnc,
en su foama dinecta, pana que se retirne de nuestros paises -
Las utilidades obtendidas en el {nternion de nuestras economias
Se genena asi un proceso acumufativo de necesdidades crecden -
tes de préstamos que asegura una continudidad de necurrencia -
al capital extranjero y no, como agfiama La concepcddn desarrno
Leista, una detencddn de esfe en un determinado momento del
desarnoffo de América Latina af no hacerse ya necesaria su -

hecunhencdLa,

4.3.3 Contrnadiccdibn ded Requisdto de "Transitoriedad con el Requisrd

Ao de "Cantidad y Continudidad".- Dentro de Los propios requd-
/..
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ALtos asignados al capdtaf extranjeno por La Cepal, se encuen
trhan f§lagrantes contradiccelones. AL plantearn La necesdidad de

un glujo cuantitativamente sdignificativo y continuo para el -
capital exthanfeno, estdn pensando en fLa posibifidad que este
produzca efectos sensiblfes con un cdento grado de conocimien-
to en el proceso de planificacdbn. Sobre este aspecto, hemos

seialado anterdiormente que Los préstamos tienen su contrapar-
tida en Las amontizaciones e Anteneses. En este sentido, en -
el ejemplo hipotético mostrhado por Magdofd, se rnefleja La ne-

\

cesddad de hecurrnencdLa pernmanente a esta forma de capital ex-
Ltrhanjeno ya que bastan s0Lo algunos anos para que plantee La

necesidad de acudin en forma continua af capital extranjero -
para pagarn el servicdio de fLa deuda. EL ejemplo utdilfizado pon

Magdog§ se funda en deteaminados supuestos que permiten perfu
dican esa situacibn hipotctica af nrequisito Cepalino, con Lo

que se demuestra que el requisito de "continudidad y cantidad"
deteamina La necesdidad de necurnin al capital extranjero en -
gfornma permanente y no thansitorda como postula el desarnollis
mo., Esta situacdiin se plantea fambién en el caso de £a Lnven-

s46n dirnecta anaflizada antericamente.

En verndad, esta situacibn se phesentard en el entendido que -
Las condiiéiones neafes de desarnollo y, en particular, La Aim-
posibilidad de Lincrementan fLas exportaciones no peamiten obte
nen Las divisas necesarndas para fdnanciar el servicio de La -

deuda y fas utifidades de £a (invensibn dinecta. Situacibn que

/..
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es phopia de América latina.

Los prnéstamos externos como hequisito para el Desarnollo.-

Podria prestanse a confusibn La Lidea de un costo nelativo me-
non 1e Los prnéstamos extennos hespecto de La Ainvensdbn priva-

da. Creemos, por es0, necesarndio clarificar este phroblema.

La vendad es que existe una clara vinculacibn entre La inven-
84i6n privada y La LLamada "ayuda", en que Los préstamos exten
nos fjuegan un papel estimulador y sustanciador de La Lnven --
Alb6n privada, como La seialan el propio gobderno norteamerica
no y Aus agencias prestamistas Anternacionales. A este nespec
to, podemos hacen neferencda a Las propias palabras del Presi
dente Kennedy quien, al hecomendar al Congheso Nornteamericano

La Ley de Ayuda Exterdior de 1963, seialaba:

n

(...) La nueva LnicdLativa primania en el proghama
de este aio se helacdona con nuestrhos crecdentes
erpuenzos para alentarn La (nversibn de capltal -
pravado en Los paises subdesarnollfados”.

Ademds, podemos agregar algunas consideracdlones que Hyhron y -

Strnout sobne esta matenda: (26)

"En febrerno de 1965 ef Consejo Nacionaf de Las Ex -
portaciones Nacionales establecL§ un Comité de Ac-
cibn para La Ayuda, Comencdio e Invensibn en Los -
paises en desarnnollo. Este Comdité ha subrayado La
neces{dad que se movieran mds vigorosamente Los ne

(26) Citado en ef Libno de Emifio Collado, F.A., "Deswunpllo Econémico.
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"gocdos prlvados neateamendicancs en tomar ven-
taja de Las oportunidades de comercio cheadas
primaniamente pon £a aguda econdmica exteana.
En palabras deld Comité Lo que se neceslta es
"un uso astute de Las faci{fidades y ventajas
entre AID y fLa comundidad de neqocq{os"

A estas declaraciones oficiales nespecto de fa naturaleza de
La "ayuda exteana" noateameaicana en su £{gazdén con La ac --
cidn prdivada en Los padises subdesarnollados, debemos agregan
una {mportante esclarnecedora explicac{én de Lefand Johnson -
que peamite concnetar mds Las consddenacdones genenalfes aceh

ca de este problema 127)

"o ¢l mode en que Los fogros de fa Aflan-
za Son presentados mds de 1.000 miffones de
Sus.de fondos pibficos y 300 millones en fon
des privados desde EE.UU. por ano -Amplica u
na distineidn en "piablico” uy "palvado” mds -
clara de Lo que es en realdldad; ¢ {mplica, -
que el financiamiento piblico cs en el edque
ma mucho mds {mpoatante que ef privade. La -
distineddn entre f{nanclamiento pabfico y -
paivado es ambigua cuando £as {iamas de EE,
U, piden directamente prestado a Las agen -
cias del gobienno de EE.UU. para {nveatin a-
fuerna. Ademds fa ayuda de qobleano a gobdiexn-
no puede apectan Los fLlufos prdlvados. Supon-
games, por ejemple, que ef gobleano de EE.UU
hace un préstamo & un goblernc exthanfero pa
ra propdsitos de bafawnza de pagoes, EL efecto
de facifitax ol co-//..

[27) Citado et ef Libro de Pedro Vuskoude, "Algunas experiencias def De
Aarrollo Latinoamericanc" -
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"menedlo exterdon puede peamdliin un Ancrnemento -
de Las importacdones, (e Anversibn) por fLrmas
de CE.UU.- tales como importacd{bn de pantes pa
rna armadunias Locafes de automotores- combina-
bles con necursos Lntennos para ef condumo Lo-
cal o, supongamos que el goblerno de EE.UU. ha
ce un préstamo a bancos de desarnollo extrange
hos que a su vez fLnanclan La empresa privada
Local. S estas empresas son complementanias -
con empresas de EE.UU. fo gue es probable en -
muchos casos, el nesultado puede sen estinulan
también La Lnversibn privada de EE.UU. o supon
gamos que ef gobdienno de EE.UU. hace un présta
mo de fdlpo "Coofey" a una gf4irma de EE.UU. de -
fondos de contrapartida Locales generados por
La venta de bienes agricolas.

En este caso La firma de ET.UU. tdlene un dere-
cho sobre Los necunsos Locales, compensado poh

La entrada de bienes agricolas financiada con
gondos publices, pero La thansaccidn no apanre-
cenia como inversibn prlvada en el extranjeno
en fa balanza de pagos, que hemos estado usan-
do"

Entonces, aparece claro que demandar mayor "aponte” pdblico, -
piende sentido 24 comphendemos fLas vinculaciones reafes que -
existen entre ambas forma de capital extranfero. Pero no basta
con esto, pues el plantearse este objetivo es también descono-
cen cudl es La forma predominante que toma La Linversdidn exiran
jera ya que, en Lo Gque nespecta a fa expansibn nonteamenicana,
Esta se hace fundamentafmente sobre La base de £a invernsibn ~

phivada, como Lo hace notarn Miguel S. Wionczek [7§)

—— e i

(28] Wigriczek M.: £ Diteridamiente Piblico Externo y €a Tnveasién privada
cxbinjena en Anindea latina.
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"En Lo que se hefdene a EE.UU. principal pno-

veedon del capital privado a La rneglbn, su -

politica oficial consiste en congiar a La em

presa privada el papel principal en La ayuda

al desannollo econémico Latinoamendicano.

Para fomentarn La Anvensién privada en Améni-

ca latina, el gobierno nonteamenicano ha on-

gandzado un aparato muy Lmpresdonante de Ln-

centivos de todas clases (desde incentivos -

fiscales y garantias contha distintos nies -

g0s hasta el financiamiento de Los estudios

de viabilidad de nuestros proyectos privados

de {nveraldn”
Lla {nformacddn empirndica permite corroboran Lo planteado ante-
niornmente. En base a datos entregados peh el Depantamento de
Comencdo de EE.UU., acerca de La posdeddn Lnternacional de es
te pais, en Lo que se hefdere a Lnvernsdones en el extendion,
se muestha La tendencda, en el total de Las Lnvernsdones norte
amendicanas en el mundo, a una particdipacibn checdiente de Las
invensdones privadas. En efecto en el arno 1946 La Anvensibn -
privada representaba un 72.4% y La pdblica un 27.6%. A panrtin
del ario 1947, con La aplicacién del plan Manshall, sube fuern-
temente La panticdpacién de La Linvensibn pdblica en el total,
alecanzando alnrededon de un 45%. Esta situacdbn se mantiene af
gunos anos para Luego comenzar a bajan el porcentaje de partd
cdpacién de La Lnvensidn piablica, LLegando a niveles mds ba -

jos de particdpacddn de Los que tenfan en el aio 1946. Esto -

Leeva a plantearnse La hipbtesis -totalmente L6gica con La for

/..
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ma de operan del sistema- que después de grandes fLujos de in-
versLbn pablica destinada a La formacdén de capital social bd-
sLco 0 a su reconsthuccdbn, es el caso eunropeo, Ae movilizan -
grandes cuantfas de capital privado. En el caso de América la-
tina panese que se estd en esta situacibn, ya que grandes fLu-
jos de Lnvensdibn pdblica que se movdilfizaron adn anfes que empe
zana La Alianza para el Progreso, deteaminaron una baja pensis
tente en La particdpacidn relativa del capital privado, pasan-
do éste desde ef 93.77% en el asio 1946, a un 17.9% en el aio -
1967, Esta tendencia fué Levemente acentuada por La Alianza pa
na el Progreso y, a pesan de que el dltimo arno para el cuafl -
hay informacidn, presenta La misma s{tuacién, es claro que di-
cha tendencdia se quebrand y nuevamente La inversidn privada pa
sand a tenen una particdpacdién crnecdiente a partin de 1970. Es-
ta postulacibn estd apoyada en ef reconocimiento del fracaso -
de La Allanza para ef Progrheso, en La experdlencdia eunropea Y en
La tendencda que vienen asumiendo Las formas de capital extran

jeno de propiedad nonteamenicano en América Latina.

Es penfectamente clano, en consecuencda, que el nequisito exd
gido -0 quizds deseado-. al capital extranferno, en este aspec-
to es absofutamente Lareal, pues La separacdbn entre el capdl -

tal pablico y privado no tienen ningin sentdido.

La expansibn nornteamendicana se desarnolla sobre La base del ca
pLtal privado y el sentido de ta Lnvensibn pablica es en Lo e-
sencLal, favorecern ef desarrnollfo de Los Lnteneses privados nor

teamendfeanvs en ef rnesto def mundo capiftalista.
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CAPITULO 5

DEUDA EXTERNA DE BROLIVIA

Fe Fndeudamiente Cxtenno Perniodo 1908 - 1935

La prdmera etapa de (nagreso mas{vo de recunrsos externnos
en foama de crnbdito a nuestro pd[é se di6 después de La
Prnimena Guerna Mundial y principalmente dunante La déca
da de Cos aios 20. Un total de aproxdimadamente 75 milfo
nes de déCanes de crnédito extenno fuenon asumidos por el
acbdcenno botdviane (o con sw ganantial a través de con-
trataciones de venta debenes a compaidas financdernas, ma
yormente norteamendicanas (cenca detl 959 del total de cné .
ditoe connespondld a necurnses de EE.UU.; el neste era «n
alés]. Este ingrneso de créditos externnos a nuesthro

pals en esta ctapa, no ¢s casual; cornresponde precisa -
mente al momento histbrdice de consolidacibn del Lmpenia

Ciamo a ndlvel mundial y al afpianzamiento de fa hegemo —

n{ia nonteamendicana.

Asimismo, ta demanda mundial porn estaic y otrhos minera-
tes 1 el petnéleo después se Ancrementa en Eurnopa y EE.
ua., porn sus apldi aciones en a <ndustria de €a hojala-

ta, en ¢l caso det cstano, de la consenvac<dn de alimen

/..
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tos, la {ndustrda textlil, pon sus cualfidades a una se-
nde de aplicacdones sidendrngicas y el automovdilismo, 84
tuac{én que crea el estimulo hacda esta actividad mine-

na a nivel nacdonal e internacLonal.

Esta afinmacdién se confiama porn La constl{tucibn de va-
ndas compaidlas anglesas, amendcanat y chilenas en fa ac
tividad del estaiio mas ta (nternacdonaldzacdbén del capd
tal nacLonal, cuyo ordigen se halfa en La explotacibn del
estado. Los goblennantes boldvianos se Lanzaban en una
febrndl tanea de scastenen e Ampulsarn la actividad de ex-
portacién del pafs, dotdndole de La infraestructura 44-
sdca que requenda, princapalmente para servirn Las "nece
sddades” de La industria minera; s4in preocuparse de Las
condiciones del ingrneso de crnédito externo ni de fa ca-

paci{dad de pagos del padls:

"Podemos afirman que hasta ciento punto fa Ldea
que ha domdinado en Boldvia ha side la de consd
denan al emprnéstito como una fuente de necur --
Ses oy s asd que se ha necunndde a €€ hasta com

prometen La scberan{a nacional’.

En 1922, Ca compainla norteamendicana National Lead Co.
comprl Cas accdones de Llallagua y lUncdia por un valon de

Sus. 1.500,000 evaluadas ondiginalmente en seis millones

/..



-107-

de Cibras estenldnas que sc fusdiona en 1924 a La compa-
iia Patino Mines and Interprises Consclidated con asdien
to de Defaware, EEUU. con un capital en acecdenes de --
50.000.000 détanes. Tostendlonmente, csta compaiia sedn
tencsania en La fundicién de WilLiam Hawvey de Livexn-

pool, y el conjunto de csfas compajilas pasarian a deten
tan of magon contrnel monopélico del estaio a ndivel mun-
dial en sus fascs de explotacddn,de fundicdidn y comencia
fizacd{dln, sdituacdidn que tiene pon base el control prin-
cipal de fas minas de Matasdia, Boldvia, Tadllandia ¢ In-

donesia.

En el avio 1925, s¢ mandfiesta fa superionddad def capd-
tat extranjero en fa activdidad de expoatacibén. De 110
empresas regdstradas, 2.000 empleados y mds de 27.000.—7
trabajadones y 53.577 Has. de concesiones mineras para
explotacidn, controlan el 575% de fa actividad, una con
finmac{bn de esta aprecdiacd{fn s¢ ¢eucuentra en el cuadnro
NS 20; s¢ puede apreciar la prneminencia def capital ex-
tranjene sobre fa actividad minerna, que ademds de Las
activdidades propias de fa minerda y el petnélec, se pro
dujo efectos de cxpansién de fos scectones complementa-
nios a estos sectones, comoe pon efemplo, el desarnoflo
de fa ned fennovdanda, Ca banca, el comencio, fa indus-

tnia, etc., en huncibn de fas necesddades crecdentes de

/e
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CuUADRO N& 20

RELACION DEL CAPITAL EXTRANJERQ EN LA MINERTA

_—

ASTENTO DEL

.\- T
ACTIVIVAD l COMPA 1A CAPTTAL
\
Es tasic { Patine Mdnes and Inteapaases Consolddated | EC.UU.
Estanc y Cobre Guggenheds Brothens Co. ' EE. L,
Estaiio y otrhos Fabulosa Mines Consol cdated - EE. ul.
Estaio i otnes | Relivian Tin Conporation EE. .
Estaio y ctres | Intewnational tlaine Co. : EE.ull.
Estaio y otnos Andes Tin Corporation | EE. UL,
Estaio i odros i Bosten Concondin g EE.LU.
Estaro y otros | Hochsehdld . EELUU., Francda
I Clulle
Es tario Genenguela Tin Mines [tda. | Inglaterna
Estaric i cthos | Compan {a General de Monas de Rolivia Inglaterna |
Es tario " Compaiiia Aramauu de Mdnas de Bolivia " Sudza
Ono Belivian Goldiieids Co. EE. (U,
Ono Boelivian Gold Cxploration Ceo. EE. LU, |
Tungsteno, an- ‘
Limonco, bismu
to y cobne W.R. Grace EE. L.
Tungatenc, an- ‘
timondo, bcsmy _
to y cobre British Undited Copper Mines Tnglatenra |
Cobre Companda Chifena de Cobnre Chife, In-
' glatenna

FUEMNTTEC : "Nuestros banguercs en Bolivia" de Marcarita A. March,
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La economia de expontacaiin.

Laos bajes {naresos del Estade bofiviano por concepte de fa
expoatacddn de ndnenales, fa expatriacidin de capitales iy -
La presfn del secton de expoatacdidn porn Fa (mplementacdln
de ob1a5 de (nfracstruc tuna de comundicaciones, presionaron
af [stado controlan una scade de empréstites. tn 1908, el
pais no tenia deuda externa, peno en el peniodo que va des
de éste aiic hasta 1929 se concentraron diez préstamos que
financiaron Los costos de Los estudios téendicos de fa nred
fernoviania, fa constauccdidn de divensos tramos ferncevia
nios, alqunas cbras i servici{os pabeices y sirvienon panra-
Lelamente pana jfinanciar el pago de £as deudas contraidas

en el wmisme penicdo [Cuadrne N° 27)

Los cuédditos fuenecn destdnades a la (nfrestructura de co -
municac.(én del sector cxportadon, ol ajplastzamiento de las

neflac(ones Adwancieras del pais. fw este sentddo s¢ cons-
tituyenon para el efecte de fa concrecdién de ?a red fenno-
viakhd{a, bancos ¢ cmpresas constructeras {nafesas y noatea-
mericanas, CEs.fas aftimas coentrofaron casd en su totalidad

fa nefendida ned, a trnavés de La Bolivian Raifway Co. y fa

Uelen Contractina Conpcration que undidas a fa Empresa In -
gfesa British Antofagasta Corporation y La Peruvian Co.,

construijeron La ned fernoviandia occddental //..



CUADRDO

NO

CRONQGRAMA DE CONTRAT(S DE CREDITOS EXTERNCS

BOLIVIA: PERIQDC 190%5-1935

.
|

I
| FECHA CONTRA

FECHA MONTC | j ‘
ACREEDOR TACION EMISTON TOTAL . INT.. ORIGEN ‘ OBJETO i
EMPRESTITO HMORGAN 1.906 N.T. 500.000 E | 6 Thalés ‘ N.D.
EMFRESTITC MOBTLTERE r 1.910 N.D. 1.500.000 E ' 5 . Frnancés | N.D.
EMPRESTITO ERLANGER t Junde 1.91C N.T. 1.458.000 7 E & Tngléa WFF CC. eléctrnice Cechabamba-
; | Quibfacolle (contrate pey La
' | Cia.de luz y Fuenza Eléctad
! : | ca de Cochabamba, perc aqa-
1 ! i ‘ nantizado y nosfernioamente
| ; 1 senvdcdes pen el Estade).
EMPRESTITO MOBILTERE ! 1.913 N.D. Cor.000.000 0 E .5 | Francés | N.D. .
EMPRESTITC CHANDLER BANK Nov., 1.914 Aba 1917 0 2.400.000 Sus 6 EC.uu. |FF.CC. eléctnico La Paz—VuH—i
= : gas .
EMPRESTITO ULLEN CONTRAC ‘ | | | |
TING 0. Feb. 1,920  Jun. 1920 | 2.253.000 Sus | 6 EE.UU. | Afcantanillado de La Pazy Co
I § ' : } chabamba.
EMPRESTITCO NICCLAUS Mayo 1.922 | Maye 1922 29.000.000 i $us | & EE.UL. FF.CC. Petosi-Sucre Pago de
! | | deudas pasadas [intennas
! ' extennas)
EMPRESTITO GLYN MILLE CO. | Dic. 1.924  En. 1925! 114,000 | E | 6.5 Inglés |FF.CC. Potosi-Sucre
CREDITOS DILLON READ CO. Die. 1,924 En., 7927 14.000.000 | Sus E 7 EE.UU. FF.CC. Potesi-Suche
' ' : FF.CC. Cochabamba-Santa Cauz
: i } FF.CC. Ateocha-Villazdn
CREDITOS DILLON READ Co. & Jun. T 92% Sep. 1928 23.000.000 | Sus 7 EE.LU. Cancefacibn deudas pasadas
l ; \ ‘ ({nteanas y externas)
! | ‘ Programa mindmo de viablid-
: i dad.
I CREDITOS VICKERS 1.929 1929 1.670.000 E 7 Tngléa N.D.

Nota.- E = Libra Esterlina.-

némicos 1925".

sus:

Ddlares Aaméricas.-
FUENTE: Elaboracidn propia en hase a datos de

(1 Libra Esterlina cambio estimado 4.86 Sus.)
"Deuda Pilblica Nacional”

Fajardc, Augusto y de I. Romero “Temas Eco
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del pais. Lla preciacsdn se la puede rnealdizan en el sigudiente

Cuadnroe:

CUADRO N° 27

RED  FERROVIARIA OCCIDENTAL 1928

LONGITUD COSTo COSTO POR | PENDIENTE
DE KMS. TOTAL B KA. EN E MAXTMA

BRITISH ANTOFAGASTA CO.

0tlague. - Uyung 175 467,000 2.750 1,10
Uyund - Jrune 314 1.221.000 3,880 1.00
Viacha - la Paz 30 400.000 13,333 2.42

BOLIVIAN RATLWAY CO.

Uirund - Atcceha [ 90 621,630 697 3.00
Rio Mulato - Potosd 174 1,761,702 10.120 3.00
Oxuho - Cochabamba * 205 3.848.080 14,000 2.50
Vicha - 0o 202 1.241.093 6,143 1,00
Andeca - La Paz

[tramo Bolivia| 233 1.105.000 4.742 2.00
ta Paz - Yunqas 53 530.000 10.000 6,00
Potosi - Suche 100 1.150.000 11.500 3.00
Atocha - Vitlazdn 12§ 2.000.000 10.100 3.00
Machacamarca- lincia 94 991,667 10.320 2.50

PERUVIAN CORPORATION LTDA.

Guagqud - ta Paz 96 400.000 4,150 1.50

* La primera fase de esta linea fue construida por Ullen Contracting Cor
poration.

FUENTE: MARCH M.A.- De los apéndices del librc "Nuestrcs Banguercs en
Bolivia™,

/e
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De La misma manera, se produce el desarnclloc de ctra de Las acts
vidades cemplementandas: {La bauca que a {nstancias de las ne
cesdidades de fa nueva s4fuaciln financiena que <mponen los sec
fores expentadones al pals, dan Cugar a la creacidn del Bawnco
de La Nacd(duw Botl.lviana en 1914, y ¢l Banco Central de Bolivia
en 1928 pon wecomendaccones de la Miscdn Nonteamendicana Kenme

nen que heemplazd al primerno.

Las caracteadisticas mds destacables de estos empredastitos fuc-

non Las sdquientes:

a) Procedencia casd exclusdvamente nornteamendicana, mediante
contratos dinectos del gobieanoe boldlviano con empresas f4-

nancienas de ese pafs.

bl Condiciones gravemenlc onehosas en Los contratos, sobre fo
do en e refaftivo a las garantlas exdigidas, a Los Linterme-

diaxndos entrne deudores y acrcedones y a Los sistemas de pa

qo.

c) Destine exclusivo a cbras de Anfraestructuna fis{ca |so0bre
todo fewnocanniles y caminos] y a fa cancelacibn de deudas

pablicas pasadas tante Lntewnas come extennas.

Respecto a las condiciones noamalmente dispuestas en estos cné

ditos bastard con citan algunos ¢jemplos para observan su ca-

/]
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nacten Leonino Lesfvo al mds elemental concepto de soberania

nacLonat .

al EC empnéstite Ullen, de $us. 2.253.000, destinado a lacons
thuccddn del alcantarcllade en las cdudades de La Paz y Co

chabamba, exdigl{a comc garantias al qobienno beliviano:

1) Recatqo sobre pasajes en las Lineas Oruro-Cochabamba y

vicovensa.

7} Recarngeo sobre pasajes en Las €ineas de La Empresa luz y

Fuernza ELéctrhica de Cochabamba.

3] Recango sobre el movamiento de carga, equdpafes y enco-

miendas en La finea Oruro-Cochabamba y vicevensa.

4) Impuesto pro-salubridad a fa propiedad {nmueble urbana

de Cochabambn,

5) Tmpuesto a £La Renta provendente de depbfsditos bancardios

y comerncdLales de fa ciludad de Cochabamba.
6) Tmpuesto a La conexdén domiciliania de Cochabamba.
71 Impuesto adicional a la cenveza y muko de Cochabamba.

§) Impuesto sobre pasajes en Llas Cineas férrneas de Orurno a
La Paz Guaqud a La Paz; Tardifa a Corocoro y en La sec-

cib6n boliviana del ferrocarnil Anica-lLa Paz.

9) Impuesto a la transportac{én de carga, equdipafe y enco-

/..
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10)

11)

17)

13)

14

15]

16])
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miendas en £as Lineas de La Paz-Viacha-Oruno; La Paz-Ga
qud; fa seccadn boliviam del ferncocarnil Anica-la Paz; y

el namal Tandija-Corocono.

Impuestos sobre cada quintal métrnico de minernales produ
cdidos en el depantamento de La Paz y expontadon pon cual

gulen aduana de £a repdabfica.

Impuesto a fa venta de La propiedad <nmueble urnbana en

Lta Paz y Obrajes.

Impuesto a £a nenta provendente de depbsitos bancarios

en La TPacz.
Impuesto de conexsln domic(fiania en La Paz.
Impuesto de papel sellade y timbres.

La nepdbfica dd sus rentas genenales sujetas solamente

a fas hipuvtecas existentes al 7§ de abrnif de 1920.

Hasta que el Lmpuesto pro-safubridad produzca délanes
Sus, 25.000, fa nepidbfica se compromete a cubrin estas

sumad con othas nentas,

En ef Empréstito Nicelaus, de $us. 79.000.000, destinado a

La construccidn del fenrocarndl Potosi-Sucrne y La cancefa-

cdibén de obligacdones delf Catade, Los banguenros nornteamend -

canos, propusieron un "plan financiernc” en el que pedian

como gqaraniia £a mayorn pante de fas nentas de [a nepuablica

/..



c|

-115-

sen necaudadas, admindstradas y remesadas a Nueva Yonh pon
una alta comisién (High Comisidén] compuesta porn tres miem-
bros, a sabens el Mindistrno de Hacienda de Bolivia, un ciu
dadano amendcano que nombrase ol Secrnetando de Estado de
Los Estados Unidos y un banguenc nesddente en Nueva Yonk

gue senda el dnbitrho f4nal en toda cuestibn o acto (29).

Ante esta "preposLedbn" a fa Comissdn Bofivdiana 3680 se Lo
ocunrnid contrafarn fa asescoria de otro banqueno de Nuweva
York (el seiton WEL H, Benmhedim, Presidente def Cofumbia
Bank o4 New York), quden por mejernarn algunas de Las condd-
ciones del emprnéstito Nicolaus obfuvo una ganancia de $us,

259.666.

Fn el Empaéstite Chandien, de $us. 2 400.000, destinado a
fa construccdibn del fernnoccarnil cléectndico lLa Paz-Yungas, me
diante un convendo fonmado con Los banquerncs acreedores, Bo
Livia Les nombra sus "agentes fdlnancicros” en Los EE.UU. de

Aménica, Lo cual implicaba:

- Lla cbligacién de depésitar en sus bancos Los fondos que

Bofivia tuviese en EE,UU.

- La otorngacdifn de ta exclusdividad para fLa compra de merca

{29) [PAJARDO, Augusto, Op. cit.
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denias, matendales y provisiones de toda especde para Bo
LLvda en dicho pais, sobre cuyo costo el gobieano paga —

nia una comisdidn del 2.5% a Los banquencs,

- La otorngacLén del dernecho de negocdan ¢ compran cual quien
empréstito en EE.UU. o Eunopa, ganando comisdionesd y com-

pensaciones "nazonables”.

- EC pago de $us. 72.000, at finmanse ef convendio, por "Sern
vicdos venideros" nefernente a la prolongacién de La fe-

nrnovia de Los Yungas al nio Bend.

Una gran parte de estos hecursos externnos estaban destinados
a La construccabn de camdinos y ferrocarnniles, mayormente en La
zona occAdentat del pais y en nelacdbn a Las zonas minehras
princdipalmente, Vanias de estas cobrnas (FF.CC, La Paz-Yungas
y Cochabmba-Santa Cruz, por ejfjemplo]) nunca fueron terminadas
y constituyen monumentes al despilfarno y La {nnacdonalidad fL
nanclena aunque ef motivo de fondo sea el que fas rhegiones de
Santa Cruz y Los Yungas no constitudlan en ese entonces 4Ante-

nés econdémico para La oldigarnquia que manejaba el padis.

También estos crnéditos cstaban destinados a cubrnin obligacdo-
nes pasadas del goblenno, dentro una politica de "nefinancia-
miento"” que no provedla en absoluto las futurnas exdgencias de

Las deudas asumddas, Al decin de G, Afbonta, Los "emprbésiti —

/..
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tos” que foamarn La deuda externa fuernon de Linnegable factunra
dmproductva ¢ usurera noe brinddndole al pais mds gue momentd
neo f frenético dispendio, sin €a mds Leve esperanza de pho —

ducccbn de niqueza [(30).

F{ fndeudamiento Exteano de fa Post-Guerna {Penfodo 1936-1957]

la guenna nepercutdd econdmicamente sobre ¢l desarnnollo de La
industnia y fos transpontes hasta entonces paralizades, o© en

menon grado no {ncentivados por ¢f capital extranjenro

En La Post-Guenra surnge un movimiento nacfonalista que {nclu-
ye en su senc a {fos sectones industrial-arntesanales, comencdan
tes, antefectuales, militarnes y el nesto de Los sectones popu .
Lares, Cos obreros y campesinos, entrnaron en pugna con el ca-

pital monepélico mineno 1 petrnofeno, buscando al mismo flempo

La thanshonmacibn econdmico politico [31].

La matenializacibn de este proccsdo s¢ {indcLa con La naclLonald
zac{dn de La comparia petrolera norteamenicana Standand 04L
Company, pen {ncumplimiento de Las cldusulas del contrato, La

caducidad de todas Las concesdeones, se defenminé al pasode to

{30) Alborta, Guillermo "El flajelo de la inflacidn monetaria en Bolivia,
pais monoproductor, Ed, Roméntica, Madrid,

(31) vVeadse "El poder y calda" de Sergio Almardz Paz que se refiere  c¢on
granh propiedad al respecto.
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dos Los bienes de dicha empresa en terwritorio nacional a propiedad del Es
tado. Se el adjudicé a La naciente empresa petrnofena nacdo-
nal YPFB todos sus bienes, acciones y denechoa./ La Standand
048 Company en 17 anos de actividad penforé 31 pozos e insta-
L6 dos plantas topping en Camirnd y Sanandita. La produccibn

de La empresa en sus aics de opernacddn comencial se detalla

en el cuadro que s{L{que:

CUADRO N2 73

Fﬁ ANO BARRILES | ANO BARRILES
1926 7.610 1932 41.935
1927 23.656 1933 112.050
1928 5.286 1934 157.979
1929 27.883 1935 163.407
1930 33.19¢ 1936 104.007
193] 13,586

FUENTE: Informe Bohan.

Lla oposicion a la industrializacidn del pals, a trhavés de su constante ne
serva a La Anstaflacibn de honnos de fundicidn, que unida al
desarnotlo dindgido de fa ned fennoviania hacda el Occdidente

complementancn Ca 4ncidencdia degormada y desintegrada de La e

/1.
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conomia nacfonal. €L PlLan Bohan (32) en 4u'{n60nme de 1947
presentado al Depantamento de Estado Nonteamendicano necomenda
ba fa construccddn de Los caminos: Cochabamba-Santa Cruz, San
ta Cruz-Camind entne otnos, La produccddn de azidcan, arhoz,
thigo el proyecto de Lrandgacidn de V.illamontes, el desarncllo
de La péoduccidn petrolena, ete., esfas cbrnas (ndudablemente
reguenian financLamiento, pon esto fa concescbén de crhéditos
nohteamenicancs pene ¢n prictica e¢f Plan Bolian, fue creada fa
CoaporacLin Bellviana de Fomemro: EC nefendido Plan ademds ne
comendaba fa acanndacdén det Scrviedo de Ca deuda exteana co-
mo condic{dn del nestablocimdiente del cnédito nonteamenicano
en futunas necesdades de financiamiento. £En efecto las ghra-
ves obligaciones financienas externas adquinddas pon el goblen
no bolivianu durante fes aics 20, como efecto de £a masdva ven .
ta de bonos en los EE.UU., condujo «revitablemente a una situa
cddn de <ncapacddad real del Estado, para cubrin £Los servicios
de fa deuda externa, £os cuales ne pagaxnm a pantdin de 1931, Es
te fue motivado pon el desajuste financiero Lnteanacional gue
produjo ta cndsis capditalista de Cos aifos 30, ademds de La su
presidn del patadn orne en Inglatenna, y porn fas cbligaciones
devencentes def conflicto bélico del Chaco entrne Bolivia y Pa

naguay (hasta 1938, s6lo se fiabla amontizade apenas aphoxima-

damente el 13% de Cos princdpales empraésatites). Come efecto

(32) Se la denomina Misidn Bohan en razdn de gue la comisidn de técnicos
habia sido encabezada por Mervin Bohan, funcionaric del Servicic Ex
tranjero de los EE.UU.
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de fa suspensadn de Los pages de La deuda, ésta fue crecdendo
geométnicamente pon ta capditalizacddén de Los Anteneses alcan-
zando Za suma de 109 miflones de défarcs en 1940 y flegando a

Los 160 mdtlones on 1957 (33).

Aungue lwbo una sendie de presiones de parnte del Consejo de Tene-
dones de Bonos y del Depantamente de Estado Norteamenrdcano, to
do Antento de saldan La deuda extexna se nedujo al rescate
clandestine de bonos pon el valon de 3.144.000 $us. entrne ol
afe 1937 y 1942, Sin embange, para 1947, fa deuda exteana se
habia efevado a 135,422.000 $Sus. cornespondientes al capital
y Los Anfeneses, Lla composdeddn de fLa deuda al cambio de 41

bolivianos pon défan era fa siguicente:

CUADRO N2 24

T=
ANQ CREDPITOS 1 INT. CANT. EMITIDA PENDTENTE
1917 Cliandeon 6 % 7.400.000 1.296.000
1922 Nicolaus &% 29.000.000 22.072.000
1927 Dilten Read Ce. | 7% 14.000.000 13.364.000
192§ D{0tGn Read Co, 7% 23.000.000 22.690.000
65,400,000 59.422.000

(33) Como parte del llamado "programa de Estabilizacién Monetaria”, apli
cado en 1956, esta deuda fue reconocida con los tenedores de bonosT
guienes condonaron los intereses acumulados gue alcanzaban ya mas
de 8is. 100 millones comprometiéndose el gobierno beliviano a reini
c¢lar lod pagos a partir de 1961, -
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Los <ntereses sumaban 76.000.000 Sus., representando sobre fa

deuda original Lncremento del 125%.

En 1988 se flegd a un acuendo con ef Censejo de Tenedores de
Bonos pon el cual se coadonaban Los Ainfeneses y se neanudania
dicho senrvicio sobre el capital principal mds un bono de com-

pensacdbn a Los Lnteneses condonados.

A pantin de Zos avios 40, y sobre todo después de Za Seaunda -
Guenna Mundiaf, se indicia £a sequnda etapa de {nareso ALandhd
cativo de cnbédito extenne al pais, a causa principalmente de
La nueva s{tuacidfn ceconémica {(nfernacd{onal del mundo capita -
Lista, donde EC.UU. comoe nresultade de su particular aprovecha
miento de £a coyuntuna econdmica mundial, desencadenado por -
el conflicte bélico, fontalecid y expandié definitivamente su
hegemonia (<mpernialista, consclidando aspd el sdstema Econdémi-

co Intennacional.

Pon efecto de esto se inftensdiiica el fLlujo de capitales y de
bienes de FE.UU. hacia c¢f nesto del mundo a través de mecands

mos fales come:

- La ayuda o asistencda "econdmica (Plan Marnshall en Euwurnopa,
USATD y otras en Amérnical”, que en gqran parte de £os casos
permitia La colocacdidn de excedentes aarnicolas para negula-
nizan Los desajustes panciales y momentdneos de su mencado
fntehno.

= Ff fd{nanciamiento de fas dctividades de comencio exterior -

[t FAGuEs ;:?(—l'ie..(?.,_;aé;ﬁé”EC’. dee Banceo de Exportacicnes e Imponrta
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clones-EXTHPORT BANK] con objeto de impulsan y estimufan Las
expuontacLones noateamendicanas que peamitiena rdpidamente fa
utifizacidn de fa capacidad oclosa de £a industradia de EE.UU.
ex{stente como cfecte de La conclusidn de fa Segunda Guernra

Mundial,

Estos aies precisamente of EXTMHBANK concede af gobleanc bofi-
viane un craédito de Sus. 41.9 miflones destinades al financia
miento de Las nefinenias de petrdleno y La construccibn de fLa
carnnetena Cochabamba-Santa Cruz. En este mismo pendiodo (es de
cin, antes de 1952) "la ayuda noateameni{cana" afcanza aproxi-

madamente a 2 millones de délanes.

EL Financiamiento Externo despufs de 1952

la Revolucddn de 1952 constituye ol momento de solucidn de to
dos (eoas conftictes sccqiales del perniodo naclonalista indciado
al ténmino de ta Guenra del Chace. EFE nueve penlodo se ind -
cla cen la Nacdonalizacidn de las Minas, fa Reforma Agrania ,
el Voto Univensal y €a Reforma Educativa. Las nuevas meddidas
inglugenon sobre la estructura ccondémica, produciéndose cam-
bios nelativamente Lmpoatantes, penc tambifn se produjeron u-

na serde de dificuftades econbémicas.

La Nacionalizacddn de Las Minas, que supenc el paso de todas

I
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las propiedades minernas de Los tres grandes ex-mineros condu
ce a £a creacsdn de La COMIBOL, Lfeva a £a afirmacdén def ca-
pitalisme do estado cuyas nafces Las hallamos con fLa chreacddn
de "Y.P.F.BE." y La "C.B.F,", Lo cual estabfece el monopof.io

del comencdlo exteriorn de Los minernales para La minenia nacio-
nalizada y pon medio del Banco Minerno, para La prdivada, a Ans

tancias del fonanclamiento def Banece Central.

Las dificultades fueron sungiendo porn La declinacidn de La Loy
de cabeza del cstaric en €as principales minas y el contrnol del
comencie Anternacienal por paxte de los anterndiornes canales de
La ex-minenia grande, el confjunto de Los problemas derncvados

del comexcao, de fa neduccdidn de preduccidn, €a nflacdidn, La
desviacddn del wso de divisas, etc., se trataron de superan

por Ca via de Ca ayuda u el flnanclamiento externc abriéndose

un caunce ampfic al caplital extranjeno.

La "COMIGOL" se¢ hizo cargo de un cenjunte de minas scbre  Las
cuales sc aprecdaba de tilempo atrnds una baja apreciable en La
ey de caberza minernal, ef equipo de Las minas ya obsoleto de-
nivado de fas casd Lnexdistentes Lnvernsdiones de neposicién en
Las GLtimas dos décadas. Se suma a este pancrama una coyunlu
na desfavornable de precios y demanda a nivel mundial en Los
primencs avios de La nacionaldlzacidn que fornaron £as gestdio-

nes de fa COMIBROL, deficditardias.

o
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Por otrno Lado, fLa baja de fa produccdén agricola emergente del
nuevo régimen de propdedad, consecuencia de fa Reforma Agha —
ndia, condujo a aghavar Los problemas iniciales, EL gobilenno

def MNR, buscé el nemed(d por la via de una poliltica Ciberal-
desarnroffista cuya vendpicacsén matenial comienza con el Plan
de Estabilizacidn Monetandia, siquiendo con ef Codige delf Pe-

théleo, La Ley de Taverns<ceones y c€ Plan Tadlangufan,

EC Plan de Estabilizacién Monetarndia contd con La aprobacidn
del Fonde Monetarndlo Tntennacdicenal ¢ puso 44in a fa converntibi-
£idad del bielete y ol contrnol de cambios Aniciado cf aio

1931,

Pana hacen frente a la emchgencda se contd con necunrsos orddi-
narios en moneda extranjena, financiades de fa sigudlente mane

ras

7.500.000 Sus, FONDO MONETARTO INTERNACTIONAL
7.500.000 Sus. TESORERTIA DE LOS EE.UU,

10,000.000 3us. AVUDA AMERTCANA

Con la aprebacildn téendca del F.M.I. y el aporte financichro
de emengencda de Ros onganismos antes descaitos, se esfable —

el el tipe de cambico "{{bne",
Esta politica s¢ ondcentéd al restablecimiento de fa "conflanza"

/1
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nonteamenicana en tériminvs de La nedindcdacibén del senvicio de

La deuda exteana, ajustando Los crédditos en morna a Larngo pla-

zo, cuya composdcddn en el ajio 1955 ena:

»

CUADRDO e 25

A.- A Los tenedones de Bonos Amenicanos [Fn miles de Sus.)

CREDITOS CAPITAL INTERESES CAPITAL E INTERES
1.- Chandlen 1.296 1.944.0 3.240.0
2.- Nicolaus 22.072 44.114.2 66.216.2
3.- D«llon Read 13.364 23.387 ‘ 36.751.0
4.- Di8lon Read 22.690 39.707.5 62.397.5
59.477 109.152.7 168.604.7
B.- Banco de Importaciones y Exportaciones 34.407.2
C.- Deuda Brasl 21.445 0
D.- Deuda Argentina 45.864.7
E.- Créditos garantizados por el B.C.B. 23.014.2
F.- Ctrnos cnéditos - 11.172.5
T 0T A L 304.513.3

FUENTE: Informe Zondag.
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Comc consecuencia de La nenegocdacdibn, la deuda, con Los tene
dones de bonos se neduwfo a 61,905,800 Sus., de ahi en adefan-

te La evolucidn de La deuda externa 1957-1964 fue fa sigudien-

te:
CUADRO N 26
[ [
ANO (En miles de Sus.) ANO (Er mifes de $us.)
1957 151,578 1961 186.674
195§ 145.099 1967 200,875
1959 187,773 1963 219,151
1960 181,543 . 1944 24§.261
1

FUENTE: Memoria del Banco Central de Belivia,

E¢ crecdmiento pestenion de fa deuda tdene ondigen principalmen
te neontfeamenicano 1 se nehiene a Los cnéditos otchgado a YPFB

COMIBOL, al gebieanc y otras empresas pablicas. .

A consecucncia de Cas disposdciones del C6digo del Petrnbleo, Caa.
extrangernas, adjudicdrense concesdlones para La exploracibn y
postenion explotacién, s6fc en Los afos 1957-1958 se negld-

thanon fas scguLentes compainias Anglesas y nornteamerndicanas.
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CUADRO N2 27

COMPANTA On dgen

Shetl Prospecting Co. Ltda. | Tnglesa

Murphy 04f de Bolivia S.A. ! Inglesa

Cataract Company Ingresa

Bof{vian Amendican 048 Ce. Norteamenicana
Gul § 04t Company Nonteamesdicana
Unién Petrolera S,A, Norteamerdicana
Rolivia Califonnd Petrolewn Co. Noxrteamenicana
Bolivian Petroleum Corpcoration Norteamendicana
Andes 048 Company Nonteamericana

FUENTE :; Memorias YPFB y Banco Central de Bolivia.

Es clano Los efectos derdlvados del "Cédigo del Petnbleo”, que
favorecs a la censtitucdbdn del capital privado extranjenro, a
La Langa 5600 queda La Gulf O«f Company que pasd de La etapa
de explonacién, a La explotacidn, bajo cuya Lnspilracibn se

construyb el cleoducto Sica Sdica-Ardca,

La politica cconémica del preceso nevolucdonanio que el pue-

blo boliviano abrnid en 1952 significld, en Los hechos, un man-

/..
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cade nefonzamiento de Los cnéddifos extennos y de La "ayuda"

de EE.UU. debdido, por una pante, a Los graves problemas finan
cicnos del pais, emengente, entre otras causas, debido a fa es
pectaculan baja del precio internacional def estajic, a €a con
clusibn de €a Gueana Coneana, pon otra parte, a fa parnticufanr
ondlentacidn del equipc econdmice que asumib La conducceldn del
MNR a fa cabeza de Wilter Cuevanra Ance, a Lcs pocos afios de £
nieLade ef preceso de fa Revoluc<dn Naclonal, Esta orlenta —
cdbfn asentaba Lo fundamental del "desarrollo econémico” del
pals en fa asistencia externa, o que supuestamente permili —
nia superar Las graves deformacdones estructurales y coyunfu-
nafes que fa economl{a boliviana presentaba a mediades de La dé

cada detf 50.

la "ayuda nonteamenicana", ausfentada en esta concepcdén, fpue
aprox.imadamente 15 millones de délares en 1954 y supend Lok
21 miflenes en 1955, aumentande gradualmente hasta alcanzan

fos 73.4 mi€lones en 1964; en total, csta "asdistfencia econdmi
ca’ de fos PO UL, a fravés de fa cual {ntroducdfa alimenteos, al
godbn, asdistencia técnica, denacdiones en dineno y cnéditos de
ddévenso tape -dentro wun contexto de contrnol iy conduccdidn neal

de La politica econdmica beliviana- supend £Los 3972 millones

de détanes entne 1946 y 1964, En estos mismos aios, el pals

contrajo cnlddtos para fa cowstruceddn de €04 ferrnocarniles

Guagud-Lla Paz, Arcca-la Paz, Yacudiba-Santa Cruz y Corumba-San

/..
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ta Cruz por un fotal de 56 millfones de délarnes aproxi{madamen-

te, ademds se suscndibienon empréstitos vorn mds de 13 millones

destinades al financiamiecnto de fas actividades mineras, den-
tho el flamade "Plan Tadlangulan’ de neongandzacddén ded secton
mipeno e el pals, Lmpuesto como pante del programa de estabd
£{lzacd{bn monetaria adoptada von el Goblerno def AHNR en La se-
gunda mi{tad de Los adcs 50. Apante de ello, hasta 1964 exdis-

tian obligaciones comenciales de mds de 23 miflones de déla —

nes, avalades pon Banco Centralt,

En suma, €a deuda externa, a f<ines de 1964, alcanzaba a $us .

267 miffones, de La cual el 37,6 era deuda pablica.

EL Endeudamiento en fa Década del 70

Para una aprecdiacidn, Co mds exacta posible, del sdlgndficado

gue tiene el monto de fa deuda contratada en La década def 70,
debe companatwse con £a exdistente en fa década anterdior y pos-
tendion a 6sta., A3l a fin de La década def 60, fa deuda con-
trhatada afcanzaba a 183,000 millones de dé6fares [(deuda desem-
bolsada de 161,000 millones), fas fuentes mds significativas,
en este decendo, son fLos orngandismos bilaternales con 49% del
total (90.000 mdiflones de dblanes] y en segunde Lugarn Los bo-
nod con w 31% (56,000 miflones) de parnticipacién., (Cuadro N©

28},
[



CUADRDO N& 28

COMPOSICION DE LA DEUDA PUBLICA EXTEPNA

(En miLlownes do dbéfanes|

; 1960 | 1970 1950 j 1953
ACREEDORES - HONTO / 2 HONTO { 5| wowto S HoNTO g
| o | |
BONOS | 56,000 | 31 67.000 17 62.000 2 67.000 | 1
MULTTLATERALES Cr0.000 | s 56.000 | 10 §93.000 30 1.469.000 | 18
BILATERALES | 90.000 | 49 277.000 | 50 |  910.000 31 2.239.000 | 42
BANCA PRIVADA EXTERNA 4.000 | 2 97.000 | 1§ 915.000 | 37 1.223.000 | 24
PROVEEDORES PRIVADOS 23,000 | 13 56.000 | 10 | 141.000 5 211.000 + 4
CORTO PLAZO - . - - - - 65.000 | 1
: i i
TOTAL DEUDA CONTRATDA ' 183.000 | 100 551,000 | 100 | 2.921.000 { 100 | 5.274.000 | 100
1 .
TOTAL DEUDA DESEMBOLSADA | 167.000 479.000 | 2.113.000 { 4.795.000

FUENTE: Informacién proporcionada por el Ministro de Finanzas, Fernando Baptista G., en el Informe QOral presen
tade al Senado Nacional el 12 de marzo de 1984,
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En La década de 1970, La parnticdpacibn de La Banca privada en
el financLamlento de La deuda extenna alcanza af 18% con no-
venta y sdiete mi€ millones de dblLares supernando su particdipa-
cibn en el financdlamiento a Los proveedohres privados que acu-
mulan un 10%, €cs capitales multilaternales Le cornesponde un
10% y fos Bonos un 12%. la deuda desembolsada alcanza a 479
millones de délarnes, En {a década del §0 La participacidn de
Las fuentes privadas supera a todas Las fuentes de financdLa-
miento de fa deuda externa de BolAlvia con una participacdbn
del 32% a diferencia def 31% de Las fuentes bifaternalfes ya un
30% de fas multilatenales, alcanzando 86Lo el 5% Los proveedo
nes privados y por dLtimo con ef 2% nestantes a Los Bonos.
(panticipacidn porcentual de 7,113 millones de délLares contra
tados en La década del &0). Un efecto substancialmente nega- .
tivo, es el de La prdivatizacidin de Las fuentes de Lla deuda ex
tenna . ¥ [sta tendencda creccente en €a panticdpacibn del chrhé-
dito extennce de fa Bahea Pudvada que ewa de 2% (de 161.000 md
Llones] de panticipacitn de la deuda externa desembolsada en
1960 pasa a 18% (de 479 millcones] en 1970 y alcanza su partd-
cipacibn mdxima en Ca década del 80 con un 32% (de 2.113 mi —
Llones] supernande a todas Las fuentes de financiamiento de La
deuda cxteana., Esta tendencla pern sL misma no explica Los e-
fectos sensibles que tdiene en la cconomia, por eflo, esta par

te del trabajo centha su atencibn en explican La sdgndpLcacidn

/..



-132
de eate efecto.

Como se cbsenva en fa grdfica N7 2, La nelacibn de créditos pui
vados /deuda total, tienen un comportamiento crecdente a partin
de 1974 hastfa alcanzan su mdxima expres{bén en 1977 y que pos-
tendiormente baja este comportamiento hasta 1980 y a pantin de

este ano nuevamente fa tendencdia es claramente ascendente.

En el Cuadno N® 29, se puede observarn Los desembolsos, Las a-
mortizac{ones tf Loy {nteneses pagados tanto del cnédito total
desemboelsade, come también de Los crhéditos privados y ofdlcla-
Les. Ceomo se adviente en el pago de inteneses, el monifc paga
do a fuentes privadas es permancntemente chrecdente de un 47,
pon ciento en 1970 pasa al 66.2% en 1977 y en 1980 siguifica

ef 72.8%. Es decan, casd 3 de fas 4 pantes que se destina al

pago total de la deuda, $se destina al pago de €a deuda priva-
da, del misme modo se puede obsenvar el comportamiento de Las
amonti{zacdiones  En 1970 signdifdican el 47% en 1977 el 73.1% y,
por (Ltime, en 1980 significan el 63,8%., ¢Estos dos indicado-
es de'panticipacidn {amontizacLones e inteneses) de fa deuda

extenna de fuentes prfvadas explican exterdicamente Las conddL-
ciones de Los crlditos contrnatados que son en general de pla-
zos mfs contos que Los establecddos por Los orngandsmos ofdicda
fes, tasas de intenés f{luctuantes, con 2 o md&s puntos sobre

{ntenese. nnevaecientes en plazes de primena cfase (LIBOR, EU

/e
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« UADRO N& 29

DEGIDA CONTRATADA SEGUN FUENTE ACREEDCRA (1970-87)

[
AROS 970 | 1977 | 1972 1973 1974 1975 1976 1977 { 197§ 1979 1980 1981 1952
DETALLE I‘ i | ‘
: \
MONTO CONTRATADQ 667.40}l782.098h966.270‘}.054.830 1.209,83711.549.751|1.978.719|2.441.640 [3.101.811]3.498.550(3,6471.854 |3.649.855] 3.765.74]
H | |
PRIVADOS 792.941 358.183.445.151! 487,643 | 618,732 §30.4930 §03.360.1.041.780 | 1.420.305 1.454.164 1.411.667/1.504.296| 749.225
‘(43.9%1 145. 8% ‘[46.1%]' (46.3%)  (51.28)| (53.6%]  (40.6%) (42.7%) ' [45.8%) (42.431 ] (38.85)| [34.1%)| 129.59)
OFICTALES 374.460 423.915 521,119 567.167 | 591.105{ 719.308 1.175.359 1.399.660 1.681.506:2.014.5366°2.230.16712.345.55913.036.349
(56.1%)(54.2%) 1 (53.7%) . [53.7¢) | [4§.8%1 (46.4%] [(59.49)  (57.3%) {54.27%)  [57.6%), (61.2%]! (60.9%)  (80.2%)
‘ : ‘ ! i
DESEMBOLSOS 129.319. £7.601 149.969  55.607 ' 129.463 170.848  294.861" 439.09J 541.306  323.248  429.63§, 355.862| 166.9672
PRTVADOS 94.740 51.551. 81.1001 25,113 79.025, 12&.371 172.701 303.467  369.99& 169.173  192.164 46,131 536
(73.3%) 0 (56.8%) [ {54.1%)  (45.1%) | (61.71%)| (75.2%) ! (58.6%)i (tgo.1%) (6§.4%)  (52.4%)  [44.7%)  [13.0%)| [ 0.3%)
. | I | . 1
OFICTALES 34.579 36.050: 6§.869) 30.494 50.43& 42.477 122,160 135.677 171,305 154,065, 237.474  309.731 16§.426
(26.7%),(41.2%) (45.9%) (54.8%)  (38.9%) (24.8%)  {41.4%)  (30.99" (31.6%)  (47.6%)  [55.3%)  [87.0%11 199.7%)
AMORTT ZACTONES 20.026 21.44%5 171.699 35.487| 55.484 64.618 71.53§  100.781 271,138 144.309  121.984. 102.93] 94.012 |
i ; ] ' 1 I I !
PRTVADOS 9.439. 11.565 31.479 24.758 1 44.583 56.611 13.950 73.676  243.005  108§.354 77.795.  52.720 12.204 "
(47.1%] [53.9%) (75.5%]  (69.8%) [80.4%)| (§7.6%)  {61.5%). 173.1%! te2.6%)  (75.1%) . {73.8%): {51.8%) 1i3.7%!
OFTCIALES 10.587°  9.8&3. 10.220°  10.729 10.901" 5,006 27.58% 77,104 2%.133 35.955 14.189 50.211 §1.10§
(52.9%) [46.1%) (24.5%)  (30.2%)  (19.6%) [12.4%)  [38.5%)  (26.9%] (10.4%7 24.9%). (36.2%) [4§.8%)  {86.3%!
INTERESES 8.352) 9.985 11.5sqi 17.920, 22.54° 26,917 39.813,  59.857 §4.4011 117.506° 155.514| 176.575] 149.034
PRTVADOS 3.93] 5.163} 4.022. §.487,  12.494  16.660 26.300 39.615 59.095  §7.217  115.447  129.762 56.292
(47.1%) (51.7%}1133.9%)] (47.4%) t55.4%)‘ (61.9%) (66.1%)  [66.2%! (70.0%)  {74.2%) (72.8%)0 (73.2%]  (37.%%!
OFICTALES 4.42),  4.8271 7.837 9.433. 10.050 | 10.232 13.513 20.739 25,303: 30.789" 43,072 47.793 97.74%
(52.9%) (46.3%) | 166.1%) ] {5?.6%)‘ (44.6%) " (38.1%)  (33.9%)  (33.8%! (30.0%); 125.8%)| (27.2%) (26.8%)  (62.2%)
a i

FUENTE: Elaboracidn propia en base a cuadros elaboradns en la Confederacidn de Empresarios Privados de Bolivia.
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RODOLAR] y con peniodos de gracLa mucho mls cortos pon esto -
Esta crecdente participacibén de La fuente privada en Las amon
tizaciones e Anteneses.

As{ en el cuadno N° 30 fLas tasas de intenés del tramo 0.1-3% -
en 1971, alcanzan un monto de 307.7 miflones de déLares (52.1%)
pero en 1977 alcanzan a 534.2 millones (36.7%) para por dLtimo
LLegan en 1980 a 86Lc 728.8 millLones (32.8%), Es decirn que el
monto de fa deuda que se puede consdiderarn como "blLando" con --
tasas de ntenbs bajos tiene una tendencia dechreciente en cam-
bio Los crnéditos que tienen tasas de Aintenés por encima de La
tasa Libor tdienen una tendencia clanramente checdiente, en 1971
no tienen signifdcacién nd abscluta nd nefativa en cambio en -
1977 alcanza a 444.4 millones de Sus. (30.5%) y en 1980 existe
un monto 700.5 millones (31.6%) de La deuda total de ese ano -
con tasa de {ntenés supenicn a La tasa Libon, este es un efec-
to de La prdvatizacdién de Las fuentes de La Deuda Extenna de

Bolivia.

Otno efecte de La phivatizacdén de Las fuentes de fa deuda ex-
tenna, es el plazo de vencimiento lven cuadrno N°31). Asi Los -
cnéditos que se consi{deran pos{tLvos en téaminos de vencimien-
to, es decin con plazos mds amplios, se neducen, fa deuda exttn
na con vencdmienteo a mfis de 15 anos en 1971 es de 437.6 milLo-
nes (74.%) en 1977 aleanza al monto de 727.6 miffones (47.1%)
y en 1980 5080 se sctda en 1.010 micllones que s6Lo sdgnifican
un 45.5% del total de fa deuda contratada en ese ano.

Es decin que ha existido una clara tendencia descenden - -

te det 74% de parnticdipacibn en 1971 y 8680 el 45.5% en 1960

/..



CUADRDO N2 30

CLASIFICACION DEL SALDO ¥ PARTICIPACION PORCENTUAL DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA
PCR TRAMC DE TASA DE INTERES /

(En millones de délaves)

T | T_ — l —
1971 1972 | 1973 1974 1975 | 1976 1977 1978 1979 1950
. - | | |
DETALLE | , ‘ ! ! | ' ' ' I -
| ($us. | % Vhus. 5 Sus. | % dus. | % dus.| 9 $ws. % Bus. % | Sus. | 8 Sus. | 8 Sus. %
| + * PR PR '
0.1 - 3,0% |307.7 i52.1 337.9 49.6°314.4 44.4 416.3 !53-0'455-3; 51,61 485.0 | 13,81 534.2 ‘3@.7: 610.8 | 34.7 | 692.4] 35.7| 725.8 32.%
5.0 - 6.0% |90.0 157 787 11.6137.9 [19.4 74,9 9.5 716 S0 2.0 7.4 924 6.3 90.9 5.2 722, 3.7 105.0 4.7
: ! j [ | d ! i
; ; \ ' |
| 6.1 - 9.0% |61.1 10.3123.7 1§.2 104 5:14.8!118.0 115.0 147.0 1 76.8 20521 18,6 292.8 20,1 413.6023.5] 473.2 23.9 | 595.2% 26.%
| : ' i Q ‘ f 5 ! : | )
Mds del  9.0% | -~ -.-. 0.2 .- 0.2 -.- 3.0 0.4! P40 27 ez 1740 120 338 190 9390 4.8 43,90 2.0
i ‘ I ' \ ‘ . X |
! [ : ‘ : i [ !
Sobre Tasa Libon | -.- -.-i - -.- 23,0 i 3.3 56,2 7.40120.1 1 13,6 250.9  22.7  444.4 | 30.5: 538.0] 30.5 566.7 29.3; 700,50 31.6
| 1 | | | | | |
Sin Linformacibn |132.4 i22.4|140.z 20.6 128.3 ! 18.11115.8 14.. §6.7 9.§ §0.91 7.3 765 4.2, 7404l 4.2 s0.8 2.5‘ 46.7 2.B
| : f | H [
........ e s T e e e e
TOTAL 1591.2 100.0 680.7 ;oo.ol7o7.s}roo.o 7§6.7 1100.0 332.@|Joo.o?r.106.3 100.0 1,457.7(100.0 1.761.5 100.0 1.940.7{100.0 2.220.7100.D
i SR N W = | | | a l '

FUENTE: Elaboracidn propia en base a datos del Banco Central de Bolivia y de Vera Teresa “El Costo Efectivo de la Deuda Externa’.



CLASTFICACION V PARTICIPACTON POPCENTUAL DEL SALDO DE LA DEUDA PUBLTCA EXTERNA
POR PLAZO DE VENCTIMIENTO /

cADpRQ

N 31

! T I =,
1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1975 1979 1 1950 !
DETALLE - ; — = . : : i + . ‘ . |
sus. : % $uA.T 5 Sus. | % Sus. | % $us S0 Sus. L % | Sus. | % Sus. | % | duws 3 | $us.| ‘E
| R | | i | | 3 ]
I - 5 ajios 3.2 0.6 13.3| 2.0030.7 | 4.6,36.4 | 4.9 7.8 6.7 190.8 [17.2 | 281.6|19.3| 149.3° 8.5 106.6 5.5 140.9. 6.4
5 - 10 afics | 23.8 4.0 71,7 | 10.5 70.7 | 9.9 110.6 14.1{138.9 15.5 173.8 15.7  330.0 | 22.8 | 630.9 35.8, 711.§ . 36.7 741.2 33.4
|‘ | ' . , | ' : : .
10 - 15 afos | 331 5.6| 25.8 ! 3.6 23,71 3.3 32.3' 4,00 50.60 5.7 76.1 . 6 J06.3 | 7.3| 1305 7.4 17864 9.2, 313.9. 147
Mis de 15 arios  437.5 574.0i47o.5 | 69.1 489.5 169.2 596.6 - 75.91612.3° 694 657.6 59 727.5 49.9  829.1 47.1 927.7 47.% 1.010.0 45.5
: I ! . ! '
' Sin informaciin | 93.6 155 994 14.6,91.7 13,0 6.3 1.0 2.0 1.0 §.2 . 0 0.3 071 217 120 162 0.8 M. 0.6
------------- R e Al i S T T e e T IR R
i | | ! . ‘ | |
TOTAL 591.2{100.0‘680 7Iroo.o|707.3Jroo.o 786.2 110. 018626 1100.0 1.106.8 100.0 1.457.7 |100.0 |1.761.5 100.0 1.940.7 100.0 2.220.1 100.0
i | i ‘ \ | i \ ‘ |
FUENTE: Elaboracidn propia en base a datos del Banco Central de Bolivia.
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con vencimientos a m@s de 15 anes. Fn cambio, aquellos crédd
tos que s¢ cragdnan en fuentes privadas con plazos de vened —
miento mds conrtos tdenen una tendencia checdente: asf en 1971
La deuda con plazo de vencimiento entrne 1-5 anos, alcanza a
3.2 millones de $Sus., (0.6%); en 1977 alcanza a 281.6 millones

(19.3%], es decdn, que por este medio también se agrava Las

condiciones del senvicio de La deuda externna de Bolivia.

Pon dLtimo, La grdfica N2 4 muestra Las condiciones de présta
mo def crédite externo pablico de Bolivia, en ellfa se puede
adverntin La tendencda decrheciente de Los plazos de vencimdlen-
to que de 19 ancs o mds, LLegan a 10 aiios en promedio, del mis
mo modo, Los penfodos de gracdia se ven neducLdos desde algo
mds de cuatro aios a poco mds de 2 anos en promedio, adviénta
se que son promeddics. La tendencda negativa de estos dos Ain-
dicadenes se ve aghavada por ef aumento de La tasa de Lntenés
que de an promedio del 5% en 1972 LLega al 12% én 1961, Como
promeddio de tasa de intenés del total de fLa deuda., Estos e-
fectos no son Los mls sensdibles en La privatizacibn de La fuen
te de La deuda extenna como tendrnemos ocasibfn de demostrar ms

adelante,

O0tro facton que es Ampontante analizan es el nefenente al des
tino de €a deuda, y para una aphreciacLfn grdfica del componta

miento de Ca asignacibn de la deuda extenna contratada segdn

/1.
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tipo de deudon se presenta ef grdfice N° 3 en &f se constata
que una cantidad aprecd{able se destina a hacern frente Los ne
queni{mientos del Gobleanc Centraf que desde el aiic 1970 has-
ta 1982 estd pon encima de Leos destinados a Las empresas es-
tatafes w otras empresas estatafes y aqobieanos fLocafes, asdi-
mismo, es mayor que fa deuda contrnatada peor £Los Banceod espe-
cializados ded sdistema, esto muestrna con mucha efardidad gue,
La deuda externa no fue destinada en una proporcdlbn signifi-
cativa a capitalizar La empresa pdblica, nd siquiera La pri-
vada, se destinaron mds bien a nesolver problemas de desequdl
Libnie fiscal, de batanza de pages, de obtener nrecunrsos panra
incrementan y divens{ficar el gaste pdbfico, esta aprecia -

cibfn global se ve condirmada porn el destino que se asigna a

ta deuda contratada en cada peniode [cuadrne N° 32).Asf en -
1975, fos sectores directamente productlives como seh aghope-
cuanios, mineria e Andustrnia neciben el 60% y fos ctores no
dinectamente productivos [construccdbn, agua, eneagia, trans
poerte y comundicacdionesd y Gobienrne Central) neciben ef 40% -
del total de fa deuda en cambio en 1977 Los sectores directa
mente productives hecdben adfo el 36.7% y Los sectores no -
productives alcanzan a tnecibin ef 63.3% del total del finan-
c{amiento de ese aife, esto es claramente {ndicative gque fa a
sdignacidn de £a deuda exteana ne ha sdide fa cue el pafs exdi-
giéa para afcanzan niveles de capifalizac{fn que asequren el

paao posterndion del servicio de La deuda contratada en estos

afics, a4 cbsenvames mds de cenca cada une de fos cnbéditos a-
Afghades a Los sectones estatafes, el asignado a Las empre -

das de easte sectok; donstatanemos [/..
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CUADRO nua 32

DESTINCG DE LA NUEVA DEUDA CONTRATADA EN 1975 - 1980

[En mifbones de dffates)

: ] | _ -
| 1975 1976 ! 1977 | 197§ 1979 1950
| Sus. T8 Tow [0 e T8 7 s T8 | S [ 8 | s | 8
| AGRUPECUARTC 26.4 | 17.2 | -.- ‘ - 36,9 1001 515 97| 35.0| 6.9 | 8.4 1 2.2
MINERTA 0.9 |06 | 37.0 | 19.6 | 26.8 | 7.4 4.9 0.9| 32.1| 6.4| 17.5 | 4.8
PETROLEQ V GAS e | em 35 | 22 0.0 l24.7 15.3 | 2.9| 49.1 | 9.7 | 32.0 | 8.7
| 1npuSTRIA 66.2 1430 | .-, -.- 69.919.2  153.3 | 26.9| 55.7 | 11.0 | 8.3 | 2.3
| ENERGIA, ELECTRIC. v AGUA. 4.3 2.8 | 29.7 | 18,8 -.- | ~.- com | | 474 9.4 | .- -
CONSTRUCCTON C12.1 7.9 ‘ 18.9 | 12,0 19.0 | 5.2 30.7 | 5.8 144.3 | 28.6 | 6.0 1
TRANSPORTE ¥ COMUNIC. | 23.7  15.4 | 18.1  11.5, 31.7 1 8.7 29.7 | 5.6| 49.1 IESANEX N
ESTABLEC. FINANCIEROS | -.- | -u- | oo | -- | 1.001 0.3« 35.6| 67| 12.8| 2.6 - -
| GOBTERNC CENTRAL 2001 | 150 39.0 ‘ 24.7 | 34.6 | 9.5 101 ‘| ted | zig| e | -
| SERVICIOS PUBLICOS |01 i | 1726 | 1122 ! 4.6 1.1 5.4 07| 33.2| 66| 2.5 o.
VARIOS SECTORES sips ‘ S T T IS ! s [ o g omge] e | speo| W ¥
OTROS ‘ com | ma= | mem | o-a- | 500 13.7 | 204.6 . 38.6| 30.0 | 5.9 256.7 | 70.
| |
‘rss.s 1100.0 | 157.8 |100.0 | 364.5 00,0 J 530.0 | 100.0| 504.9 |100.0 | 388.2 | 100.
- | | }

FUENTE: Elaboracién propia en base a datos del Banco Central de Bolivia.
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gue en Lo fundamental fueron {rracionalmente apficados, sdgnd
ficande un dernoche de necunsos que fa economia ne podia hea-

Lizan dada fa escasfz de estos necursos,

Pana una constatactln del penfdil de Anterprnetacibn que hasta
aquf{ se esbosa en cuanto a que 34 fa deuda e¢s factor de acumu
Lacibn, se puede afiamar que, hreafizando una diferenciacibn
entre hregimenes de facte y democndtices, Los primenos contra-
taron el §9,90% del total de La deuda contratada a mahrzo de -
19864 ¢ Los gobiernos demochdtdicos s6Lo ef 10.09% como se mues
trha en el Cuadno N% 33, fos Gobiennos de Bdnzen (34.7%), Gar-
cfa Meza [15 6%) y La Junta M{Lifar (26,0%) [(postenion al né-
gimen del Genenal Gancda Meza] son Los que mayormente nealdiza
ron fas contrataciones de enédito extenne, La d{ﬁenenc{ﬂciﬁn_
de eates montos contratados para propbsitos de La demosthracidn
de La hipffesdis de La presente t6s(s, es explicativa en of des
tine que fte asigna uno o oftro nfgimen a €a deuda que contrata
asf porn ejemple el négimen Bdnzen (Cuadro N2 34-A]¥Eé¢£{na el
44 ,86% def total de deuda contratada af Gobieano Centnal y el
34.82% a tas empresas del Estado (COMIBOL, hasta ENTEL) ef Ge
bienno Peneda ef 35,23% destina al Gobdenno Central [(de -----
141,771 mitlones) y a empresas del Estade ef 37,67%, es decin
un porcentafe mayor en algo mfs de 2 puntos gque al Gobierno
Centraf, Ef Gobdienno de Paddtla, destina al gobierno central

ef 46, 75% de 533,325 millones y sflo el 36.41% a Las empre —

[
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CUADRDOD

Ne 33

RESUMEN DE CREPITOS EXTERNQS CONTRATADOS SEGUN REGIMENES

DE GOBIERNOS /

(En mifes de Sus.)
GOBITERNOS MONT PORCENTAIJE PERICDO DE G(OBIERNC
[
Sub Total: REGIMENES DE_FACTO 5.733.771 | §9.9
Banzen (1 2.234.458 34.7 1971 - 197§
Penreda (1) | 141,771 2.7 3 meses - 1978
Padifa (1) 533,325 §.3 1978 - 1979
Garcda Meza 1.003.246 15.6 1980 - 19§17
|
Junta Mclitan 1.680.000 26.0 1 mes - 19§1
Torrelic Villa I+0.971 2.7 1981
|
Sub Total: REGIMENES DEMOCRATICOS | 704,637 10.9.
Peniode Guevara 23.500 0.4 1979
Periodo fueifen 175. 854 |' 2.7 1979 - 1980
Perfodo S«les Zuazo 505,783 7.8 1982 - --
T 07T A L 6.438.408 100.0
(1) Incluye cl total de créditos contratados en el periodo de tiempo de 21 de
septiembre de 1971 hasta el & de agosto de 1979,

Mota : Para no distorsionar los perfodos de anilisis, se los denomina con el nom
bre del Presidente de aquel pericdo, por haber diferenciacién en tiempo de
cada Régimen.

FUENTE : Elaboracién propia, en base al informe oral del Ministro de Finanzas, Fer

nanda Baptista Gumucio, presentado al Senado Macienal (12 marzo 19284).




CREDITOS EXTERNOS CONTRAIDOS ENTRE EL 21 DE SEPTIEMBRE DE 1971 ¥ EL 6
AGOSTC DE 1979 (GUBIERNCS DE BANZER, PEREDA V PADILLA) /

CUADRO NE L

PE

[En mifes de dbifanres)

PERTODDY BANIER ¢ P;RIUEG FPEREDA ¢ PERTIODC FADILLAI %
1. GOBITERNC CENTRAL 1.002.823 44, 58 49,951 35,95 249.319 46,75
2. GOBTERNOS LOCALES 157,903 7.06 1.140 ] ¢.80 | 2.535 0.458
3. COMIBOL 138,164 6.18 --- | == ! 2.013 .32
4. VY.P.F.B. 220.7%9 9,88 68 0.05 | 67,250 17,867
. C.B.F. 79.5944 3.57 = = 5.381] 1.07
6. ENFE 92.334 4.13 [ s ] 585 0.11
7. LAB 46,875 2.70 F= L ek ) --- ---
§. ENDE 70.050 3.13 49.000 | 34.56 | §79 0.16
9. ENAF 60,7860 2.72 4.000 2.87 | 16,773 3.14
10, COMPLEJQ KARACHTPALIPA 33.1%0 1.48 -=- - 56.324 10.56
11. ENTEL 36.467 1.63 338 0.74 == et
12, OTRAS ENTIDADES SECT. PUBLICO 172.03% 5.46 1.824 129 50.043 9,38
13. SECTOR BANCARTOQ ESPECTALTZADO | 135,915 6.12 35,450 25.07 19.138 3.59
14. CREDITOS RESERVADOS 37.266 1.66 i e 58.085 12.77
TOTAL GENERAL 2,734,458 141,771 533,325
Nota.- Para no distorsionar los periodos de andlisis se los denomina con el nombre del Presidente de aguel pe-
riodo, por haber diferenciacidén en tiempo de cada régimen.
FUENTE: Elaboracifn propia en base a informacidn proporcionada por el Ministro de Finanzas, Fernando Baptista

Gumucio, en el Informe Oral presentado en el Senado Nacional (12 marzo 1984).




CUADRDO N2 34-A

CREDITOS EXTERNOS CONTRAIDOS ENTRE EL 21 DE SEPTIEMBRE DE 1971 V¥ EL 6 DE
AGOSTO DE 1979 (GOBIERNOS DE BANIER, PEREDA ¥ PADILLA] /

{En mifes de difanes)

PERIODO RANZER g PERIODO PEREDA e ! PERTODO PAFILLA! %
1. GOBTEPNQ CENTRAL 1,002,823 44,88 49,957 i 35.23 249,319 | 46.75
7. GOBTERNOS LOCALES | 157.903 7.06 1.140 | 0.80 7,535 0.4§
3. COMIBOL 138,164 6,18 --- - 2.013 | 0.32
4. VY.P.F.B. 720.789 9,88 68 0.05 | 62.250 \ 11,67
5. C.B.F. ! 79,944 3.57 e SErol 5,381 Lor.01
6. ENFE | 97.334 4.13 | - |oeen ] 565 | 0.1
7. LAB 46,875 2.10 | --- | mem ] --- -
5. ENDE | 70.050 3.13 49.000 34.56 | 9| ot
9. ENAF 60.760 2.72 4.000 2,82 | 16.773 3.14
10.  COMPLEJO KARACHTPALPA | 33.130 1.48 - - 54,324 10.56
11. ENTEL 36.467 1.63 338 0.24 | s o
17. (OTRAS ENTIDADES SECT. PUBLICO 122,038 5.46 1.524 1.29 | 50.043 9.38
13. SECTOR BANCARTQ ESPECIALTIADO 135.915 6.117 35,450 25.01 19,138 3.59
14. CREDIT(S RESERVADOS 37.266 1.66 --- - 55.085 12.77
TOTAL GENERAL 7.234.458 141,771 533,325
Mota.- Para no distorsionar los periodos de anilisis se los denomina con el nombre del Presidente de aguel pe-

riodo, por haber diferenciacifén en tiempo de cada régimen.

FUENTE: Elaboracifén propia en base a informacién proporcionada por el Ministro de Finanzas, Fernando Baptista
Gumucio, en el Informe Oral presentado en el Senado Nacional (12 marzo 19B84).
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sas del Estado, es decin una proporcdibn substancialmente me —
norn en aflgo mds de 10 puntos que Los destinados al Gobienno -
Centrnal. el Gobderno de Garcla Meza (Cuadno N2 34-B) utiliza
el 36.75% [de 1.003.246 millones de $us.) al Gobienno Central
y A0€c 7.3 a Las emphesas estatales, es decin, destind un pon
centaje supenior en mds de 34 puntos al Gobienno Centraf. En
cambio el penfiodo de La Junta Mi€itarn y el perlodo de Tornelio
en conjunto, destinan entre el 14% de La deuda af Gobienno Cen
thal y un 70% a 60% a Las emphesas estatales, EL Gobienno
Guedilen, destina un porcentaje Lmportante al GobdLenno Central
(53.15%) del total de fa deuda contratada en este penfodo (Cua
dno N2 34-C). Como se obsenvarnd, Los negimenes gobernantes
destinan una proporcifn checdiente de La deuda contratada al go
bierno central y por el contrario un monto substancialmente
baje lexcepto fa Junta M{Litar, Tonneldlo, Padilla y Guevara

a Las enpresas estatales, por eflo ase puede afinman qﬁa La deu
da extenna contratada pon el pals w sdgndfica fuente de acumula
cddn de capital o capitalizacifn para el pals, &L se toma en
cuenta el destino que se dié (Gobierno Central)l y a Los secto

nes que Ac destinaron estos cnbéditos (sectores como La cons —

trhuccdidn, transponte, comundcacibn, etc,).



CUADRYC

NE

34-8

CREDITOS EXTERNQOS CONTRATADOS DURANTE LOS GOBTERNOS MILITARES DE GARCTA MEZA
HASTA TORPELTO VILLA (17 jufle 1980 a 17 jullo 1982) /

(En mifes de défanes)

PERTODO PERICDO PERIODO
DESTING GARCTA MEZA % JUNTA MILITAR % TORRELIOQ VILIA %
1. GOBIERNQ CENTRAL 368.765 35.75 234.000 13.93 20.105 24.26
2. GOBIERNOS LOCALES 9.099 i 0.90 —- - £.496 6.0
3 CoMIBCL §34 0.08 -~- ---
4. Y.P.F.B, 17.877 1.77 ~—n 97.0090 68.80
5. C.B.F. 1.058 0.11 --- ---
6. ENAF 1.713 .12 --- --~
7. ENTEL 2.265 ! 0.22 --- ---
&. ENDE --- --- 13.447 9.57
9. COMPLETO KARACHIPAMPA --- 1.446.000 £6.07 1.9&7 1.40
10. SECTOR BANCARTO ESPECIALIZADO 49.997 4.77 '
11, RESERVADOS (Mifitanres) 6&.997 6.586 --- ---
12. A CORTO PLAZO (Argentina) 485.805 4&.42 --- ---
TOTAL GENERAL 1.003 246 1.680.000 140.971
Nota.- Para no distorsionar los pericdos de andlisis, se los denomina con el nombre del Presidente de aquel
periodc, por haber diferenciacidn en tiempo de cada régimen.
FUENTE: Elaboracidn propia en base a informacidén proporcionada por el Ministro de Finanzas, Fernando Gumu

clo en el informe presentado en el Senado Nacional {12 marzo 1984}.



CUADRDO N2

34-C

CREDITOS EXTERNOS CONTRATADOS PCR LOS GOBIERNQOS DE GUEVARA, GUETLER YV STLES ZUAZO

(En miLes de défanes)

PESTING

| PERTODO GUEVARA

[}

&

[

f

|

PERICDC GUETLER

o

PERIODC STLES ZUAZO

{ 1. GOBIERNC CENTRAL

?. Gobiennos LOCALES

3. COMIBOL
. 4. V.P.F.B.
5. ENFE

&. OTRAS ENTID. SECT. PUBLICO
7. SECTOR BANCARIQ ESPECTALTZADO

8. RESERVADQS

TCTAL GENERAL

2.000
11.000

500

23.500

| 42,65

§.51

46. 581

93.462

6,600
17.033
32.000

473

4.000
17.461

4,875

175,854

53.

I5

.69
.20
.24
.27
.93

.77

505.283

Nota.- Para no distorsionar los periodos de anilisis, se los denomina con el nombre del presidente de aquel
periodo, por haber diferenciacidén en tiempo de cada régimen.

FUENTE : Elaboracidn propia en base a informacién proporcionada por el Ministro de Finmanzas, Fernando Bap
tista Gumucio, en el Informe Oral presentado en el Senado Nacional (12 marzo 1984).
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CAPITULO 6

LA PRIVATIZACION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE BOLIVIA (34)

Analizando La composicibn de La deuda externa poh fuente de -
chédito (cuadro N° 35) se adviente un crecimiento sdgnificatd
vo en el monto, por tanto La efevada participacibn que repre-

senta ahora La deuda con £Los Bancos privados del extenioh.

Este es un fenbmeno grave, pues el mismo nepercute y modifdica
La estructuna del servicdo de La deuda publica externa, como

se constata en el cuadro N° 30 y 36 modifica La cuantia de -
chéditos, con una tasa de internés sobre y pon debajo de fa ta
sa LIBOR. Como La heduccddn de plazos de vencdimiento que se a
§Lrma antendionmente, La expllcacdbn de este fenbmeno asi como

sus consecuencias, ha sido objeto de muchos estudios que tra-

tamos de sintetizan a contdnuacdbn:

Antecedentes def comporntamiento de fa prdvatdizacibn de La deu

da extenna.- Los passes en desarnollo se vieron envueltos du-
rante esta dLtima década pon un proceso acumulativo crecdente
de expansibn de La banca privada internacional que se Andcdb
muy modestamente a fLnes del decendio de 1960, encabezado ponr
gnandes bancos eunropecs y en 1970 por Los bancos negionales -

estadounddenses y Los faponeses. Este phoceso se vibd constan-

(34) Se considera como "Privatizazién de La Deuda Pdablica" externa de Bo-
Livda al proceso por el cual Las guentes de financiamiento externo,
oficiales pienden Amportancia o porque el secton privado (empresa -
rnios, bancanios, Lindustriales y comenciales) recwrvien a estas guen -
tes.



CUADRDO

ND

35

DEUDA PUBLICA EXTERNA V PARTICIPACION PCRCENTUAL DESE'BCOLSADA POR FUENTE ACREEDCEA

1971 - 19580
I | 1
; 1971 ' 1977 1973 1974 | 1975 1976 1977 | 197% | 1979 1980
| DETALLE | : = ! |
‘ Sus. | % TSws. | % Sus, | % Sus. % | Sus, % Sus. % sus. | s | dus. i | Sus. | % Sus. | %
| AN A et e S w .
1. _PRIVADOS  1299.7 50.7 344.5 50.7 348.8 |49.3277.3 53 3 337.4 35,0 465.8 42.1| 101.5 48.1 §35.3 47.4 903.4 6.6, 989.7 ‘H-_é'
| - ; | | | !
- Boned del Ebtadoi 66.5 11.25%65.9. 9.7 65.3 9.2 64,4| §.21 5.0 6.6 55.9 5.0 68.6 4.7 6.8 3.6 . 64.3. 3.3 61.8! 7.k
, ‘ !
Proveedonres 1219.% 3118'245.7 36.11236.7 ' 33.5,115.4 " 14.7 118.51 13,4 170.3| 10,0 | 135, £.6 129,01 7.3 142.4 7.4‘ 103.9 4.7 4
- | ‘ i | | | !
Bancos Externilon 13.4 2.27i32.9 4.81 46.8 | 6.6 97.5i 12.4|?60.95 185,27 299.6 27.1 ' 507.1 34.% 639.5 36.3 ; 696.7 ' 35.9 §16.0 | 36.7%
Tnbt.F{nanc{enaAi -.- SR R - - -.- - - -.- -, - - —: - —; - - Tt et - ~} - - - - 0.4 - - 0.4!
U o o . »
171. CFICIALES ‘291.5! 49.3 336.2| 49.4 359.0‘ 50.71506,9' 64.7545.2 61,861 641.0 57.9 756.2 | 5].9 976,72 57.6 1.037.3. 53.4?].230.4 55.4
—————————————————————— j===== --——= -===- —~=al---=-- -——-—----- -——- -———-F -——=- -——— --=- ———r= | m=== === Il BT A -
' : ' ! | | : ! : \
Mubltilaterales ! 92.4 | 15.7 114,21 16,7 .130.& | 18.5;151.8L 19,3 176,6° 20.2 211.6i 19.1 274.1 | 18,8  377.6. 21.4 58,2 23.6] 607.9 27.2|
- Bllaterales JI?Q.T 33.7.222.,0 32.6:288.2‘ 32.2'357.}¢ 45.4J366.6l 4?.6i 429.4| 38.5 152.1 | 33 I‘ 548,71 31.2 579.1 29.8' 625,51 2§.7
| | | | f | ' i | | — i 1-
TOTAL 591.7 100.0’680.71100.0 707.8_100.0‘786.2’100.0|882.6i?00.0 1.7106.5(100.0 1.457.71100.0 1.761.5 100.0;1.940.7[700.0:2.220.1 100.0
| | | \ \ | ! |
FUENTE: Elaboracién propia en base a datos del Banco Central de Bolivia y de Vera Teresa "El Costo Efectivo de la Deuda Externa”,



CUADRO

NZ

16

DEUDA PUBLICA EXTERNA DESEMBOLSADA VY DISTRIBUCION PORCENTUAL CON RECARGOS POR ENCIMA

DE LA TASA LIBOR CON LA BANCA INTERNACTIONAL /

(En miflones de défanes)

1974 1975 1976 1977 ‘ 1978 197¢ 19&0
! | T | T
Sus. | % Sus. % $ws.( s 1 sw | g - $us. g | $us. 5 | $us. %
1 [ | : |

.00 - 1.50 % 23.0 ; 23. 3.5 Z.ZI 3.5 1 1.2 j 7.3 : 1.4 ; 70.3 1 11.0 } 153.1 | 22.0 | 162.9 20.0
1.5 - 2,00 % 39.1 ‘ 40. 60.4 37.51134.9 450  277.% { 54.8 5365.9 ‘ 37.2 | 326.3 46.9 | 313.¢& 38.5
2.15 - 2.50 % 1.4 . 1. 46.6 29.01105.0 35,7 . 141.3 } 27.9 ; §§.9 ' 13.9 | &6.5 12.4, 59.%& 7.3
| : ‘ ' ; ' : Z 1
2.51 0 3.00% .- i - &.3 52 21,3 0 7.1 7.0 1.4 i 4.6 + 0.7 ‘ 2.3 ! 0.3 .z 0.1
| ) | i i ‘i [ i i . 1
SUB TOTAL 63.5 } 65, 118, & 73.9 | 265.2 | 8&.5 433.4 £5.5 ;529.4 ' §7.8 | 568.12 1 8?.6{ £37.7 65 9.

| L S R R
STN RECARGCS S/LIBOR -, - - -.- -.- 2.3 0.1 0.7 = = 0.1 -.- - - .- 725.0‘ 15.3
SOBRE TASA FIJA 34.0 ‘ 34. 42.1 26.1 34.1 T?.4é 73 5 14.5 | 109.7 1 17.2 2128.5 ; 18.4l 153.3 18.§

i ! | ! 1

. | } [
SUB TOTAL 34.0 | 34. 42.1 26.1 34.4 i1.5 73.7 14.5 109.8 . 17.2 | 120.5 1&.4 7 2653.3: 34.1
T 07T A L 7.5 100, 160.9 | 100.0 ) 299.6 | 100.0 | 507.1 | 100.0 | 639.5 ‘100.0 696.7 |100.0 | &16.0  100.0
| | | | :

FUENTE: Elaboracidn proplia en base a datos del Banco Central de Bolivia.
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temente fontalecdido porn La inglacibn internnacional, reforzada
porh La cnisdis energética y La elevacdbn de Los precdos del pe
théleo ondiginados por La politica de precios segudida porn La -
OPEP, cuyos palses miembros en 1978 habifan depositado 6.000 -
millones de dolarnes en ef mencado y en 1979 colocaron 38.000

miflones. Ante La necesi{dad de colocar sus capitales Los ban-
quenos Antennaclonales buscaron clientes. Como no hay sufd --
ciente demanda de Los padises indusitrnializados que padecen phro
blLemas econémicos, su Lintenés se ha concentrado en algunos -
palses en desarnollo que ofrecen clentas condiciones de esta-

bilidad econdémica y politica.

Esta "hiperexpansién del crnédito" estaba orndientada a realizan
el necdclajfe de Los excedentes de La OPEP, por ellfLo Los ban -
cos extranfenos afiLnmaban ante Las autordidades de Los paises

en desannollo, que su presencdLa habria contribuldo, en alto -
ghado, a aumentan Los necunsos disponibles para el desarrollo
y que a difenencdia de Las Ainstitucdones oficiales, Los présta
mos de L0s bancos comercdales se thamitan con celendidad y no

estdn £Lgados a La compra de bienes de ningdn abastecedon de-

tenminado y no tlenen canrnfcten politico.

.2 Cnitenio de La Banca Comercdal Fxitrnanjena para otorgar présita

mod . -

.1 AL Secton Pablico:

Este desplazamiento del crnédito extenno (de fuentes mulitilate

/..
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rales a fuentes privadas] no s0Lo afectd el volimen de Los -
prnéstames sinc a La funcidn misma, ya que Los bances fuernon

mis alll de Los pnéstamos estrictamente comenciafes y pene -
thanon en el domindio habitual de Las instituclones oflclales
(Pkéé%&mob para equllibran La baﬁgp@a de pagos, pno@éctoa de
inénaeétauctuna, ete.] peno fas condiciones credilicias de -
esfces bances son diametralmenite opuestos a Las exigdidas poxn

Las instituciones oficiales, en Lo que hace a plazos, tasas

de Lnteééb, ete. lecuadrno N° 37) y estos bancos ﬁo admite, -
pues en Lo esencial se LimiZa al financiamiento a cerfo y me

diano pfazo, aunque agregan que se inferesan por establecen

. nelacdones a Lange plazo, con clientes sclventfes de manerna -

que en fa prdciica mediante La refdinanciaciin continua de -
cnéditos de corto plazo, estos fondos pueden desempedar una

guncLén, Aamejgnte a La de Los fondos a Largo plazo.

Estas acedlones {préstamos a corfo y mad;ano.pﬂazo] Las ejecu
tan, pohque una gran parie de Los necunrsos de Los banquehros

proceden de depbsitos a La vista y de corto plaze, Los cua -
Les imponen un Limite al grado en que Los bancos pueden pru-
dentemente pemmitin fLa {afia de cornespondencia enfre venecd-
mientos por ejemplo: prestfan al Large plazo a base de {fondos
de conto plazo. Como instltuciones que peasfguen fines de fu
cho cuyas operaclones Ae basan en ftasas privadas de renfabi-
Lidad, Los bancos privados suelen minan con "mafos oqo04" La

eathategia de nenegocdlan Las condicdiones de viejos présiamos

/..
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CUADRDO N2 37

TIPOS DE INTERES SEGUN ACREEDORES DE LA DEUDA(*)

(Tasas anuales - porcentajes)

|
BANCARTOS PRIVADOS OFTICTALES ¥ OTROS
N SR :
1973 1980 1981-52 ﬁ{ 19893 1980 1951-52
AMERTCA LATINA 9.0 | 14.0  16.5 l 5.3 7.0 1 7.8
EXPORTADORES DE PETROLEQ g.90 13.3 16.0 g 5.4 ‘ 6.0
IMPORTADORES TE PETROLED 8.0 12.5 | 15.5 4.0 4.4 | 5.1
I
| |
TOTAL EN DESARRCLLO £.4 13.0 15.¢ 4.0 4.7 1 5.3
(*) : NOtese que para América Latina los intereses bhancarios como los oficiales y

otros son mayores a los del resto de los palses.

Los créditos bancarios crecieron en alto asi como 6 puntos entre 1973y 1982
en cambio los intereses no bancarios también se elevaron pero en forma mode
rada.

FUENTE : Elaboracidén propia en base a datos del Banco Mundial, Naciones Uni
das.
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con La obtencibn de nuevos crnéditos de nefinanciamiento que
puedan aprovechar cambios 5avo¢ab£e$ de La situgedldn en Los
mencqgdos Lnternacdionales de capital, de {igual modo, el pago
anticipado, —tiquidqn en su totalidad antiguos préstamos -
pendientes con nuev05\pné4tam04 mas econémicos~- Los bancos
a menudo Lncluyen en sus contratos de préstamo, 5an€;one5 -
porn el pago aniicipado como bsen: castigos de fondos compro-
metALdos no utilizados, y otrnos, porque tales procedimientos
ondiginan sin duda, -para Los bancos- inconvenientes que no
s50L0 por esto plenden un préstamo rentable sino que quizds
se enfrenten con una Liquidéz no deseada, a menos que el -
mismo banco particdipe en estas operaciones, en resumen, eh-
tos y otros factores detenminan fLa categoria "duras" de Las

condicLones de cnédito de estas fuentes.

La asd{metrnia entre rhequenimientos de f{Linanciacdién a Largo -
plazo del desarrnollo y el cardctern a cornto plazo de finan -
ciamiento bancarnio, sigindifica que contlnuamente se estd pi
diendo a Los banqueros que refinancien Los crnéditos, proce-
dimiento tenniblemente engornoso y/o costoso para ajustar -
Los peniodos de gestacibn de Los programas de desarrollo de
paises como el nuestro, mas adn, cuando Los banqueros son -
principales prestamistas del Goblerno de un pais subdesarno
Llado, quienes adquienen consdidenable Lnﬁtugncia y pueden_—
presionarn -dinecta o Andinectamente- suvbre La formulacdbn -

de La politica ecqﬂdmica.'En estas condiclones es poco pro-

/..
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bable que £¢s banquehros consideren politicos que tilenden a -
La neducedldn del desempleo a mejoran La atencién de salubri-
dad, el bienestar social y otrnos que A6Lo se Logran a expen-
sas de un detendioro en La sifuacidn de £LQ9idéz extenna del

pais.

Por €aZa y otrhas hrazones, Los bancos rechazan La nenegocda - -
cdbn y en vez de hacenfo, opian por conceden nueves créditos
juentemente condicignadoA, con plazos de vencimiento mds re-
ducidos, efevados costos financiernos por conceplo de intene-
5es8 Y cuanilosos honochardlos, todos estos aspeclos jusiiflcan
en parte, La alanmanie pheocupacidn con gue Ae ve La tenden-
cia de £a privatizacibn de La deuda pdblica exifeana de Boli-
via y obliga a definin el concepto de COSTO de La deuda ex -
terna de Bofivia, que no s6L0 estd constituilde poh el senvi-
cio de £a deuda externa Adlno pon Eog eﬁecio¢ Limitativos gue
tienen en cuanto hace a capitafizacidn de La economia, forma
cibn de ahorno Lnternco, Lnchemento de La propencibn a impoi-
facdlones, etce., para LLegar a un concepfo de COSTO EFECTIVO

DE LA DEUDA EXTERNA que safga de a La definicidn no cldsica

def mismo.

AL sector privado:

EL cuadno N° 38, presenta La esthucitura de fL{nanciamiento de
phoyectos aprobados e inschitos en ef Instituto Nacionaf de

Tnversiones al 24 de jullo de 19817,

/..



CUADRO N2 318

ESTRUCTURA DE FINANCTIAMIENTQ DE PROYECTOS APROBADOS E INSCRITOS EN
I.N.T. A JULTO DE 1981 /

l’l 4
#

|
a0 FINANCTMIENTO EXTERNO sustoraL | apomre | FINANCTANTENTO NACTONAL FOTAL | INVERSION ThS
| Dinecta | Créditos T L PROPIO T crgdito | Subtotal 11 CRITA EN INI.
|
1972 607.959 | 5.516.643 | 6.124.607 | 4.815.200 | 3.691.676 |  §.509.676 | 14.634.450 |  15.043.630
1973 195.350 | 3.540.323 |  3.735.673 | 3.312.107 | 1.585.036 |  4.897.140 | §.632.813 §.103.706
1974 1.026.556 | 45.034.363 | 49.062.921 |  6.§33.611 | 4.119.240 | 10.952.851 | 60.015.772 |  59.185.651
1975 19.694.625 | 20.962.477 | 40.797.300 | 14 713.856 | 5.926.936 | 120.640.79¢  61.438.096 |  55.655.596
1976 5.190.674 | 55.013.612 | 60.204.286 | 24.544.657 | 6.552.853 | 31.097.510 | 91.301.796 |  §7.245.015
1977 |14.476.606 | 35.153.063 | 49.629.669 = 20.746.375 | 42.408.378 | 42.155.316 | 91.784.985 | 96.230.55]
1978 3.857.525 | 46.100.595 | 49.596.123  11.018.925 | 13.606.161 | 23.425.089 | 73.583.212 |  77.395.951
1979 241.945 | 34.916.650 | 35.160.595  23.904.857 | 9.156.620 | 33.191.507 | 68.250.105 |  70.744.954
1950 2.910.650 | 17.945.555 | 20.856.265  18.554.541  10.150.227 | 25.734.763 | 49.591.031  46.540.805
1981 4.920.000  37.641.712 | 42.561.712 | 26.229.573 | 11.145.877 = 39.376.450 | §1.935.162  79.993.663
| | 1 |
55.324.125 | 304.767.029 | 359.091.154 | 155.707.297 | §7.374.001 | 243.0§1.295 | 601.172.452 | 595.143.162

FUENTE : Instituto Nacional de Inversiones,
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Se observa que ed 6Lna@9£dmianio extehno (I)/ea magor que el
Lnteano [TT1) el hecho que £Lama La atencibn en el primerc, -
es La alta captacidn de créditos extennos realizados por em-
phesas Lfanto nacdlonafes como exthranjeras en helacibn a fLa ££
ue&@&én exiﬁnna di@gcta, La misma que, en 10 afos afcanza 4o
Lo a $us. 53.}24.}%5 en cambio La deuda privada externa a -

$us. 304.767.029.

SL se compara el fAlnanclamlento interno total con el finan -
ciamiento externo total, se verifdca que ef primero es menoh

que ef segundo, pero no asd cuanto a aporite proplo, esto dL-

timo s¢ explica por dos hechos, el primenre que fa {nversifan ~

extranjera L[Lega en cantidades poco significativas y segun -
do que una proporcdifn cons{derable de empresas exthanjeras -
establecdidas en el pals utillizan el crédito externo concedd-
do pon sus casas principales como formas de {nversifn, Las -
misdmas que son "Lnversdones" de poco rdiesgo y rdpdda Aecﬁpe-
racdbén de capltal (84 se consldera Las condiciones de crédi-
to), ademds, que en fa nrepatriacidéin, se disfrazan Las utlli-
dades y otrhos ginos que por "servicdo de La deuda" se reafd-

zan al externioh.

EZ cuadro de referencia, sofo muestra parte del Zotal de La
deuda prlvada externa, pues scfo se refleren a £os proyectos
inscrltos en el INI, ¢ no de La deuda contratada por emphe -
sas que no estldn helacionadas con esta entidad estatal, {Ej:

empresas que captan crédito para capitaf de trabajo, empre -

/..
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sas comencializadornas de senvicio y othas). La Anformacién -
estadistica que se comenta no contlene toda f£a deuda privada
extenna captada porn el secton prnivado, se puede afirman que -
existe inpormacibn pancdal scbre el endeudamiento extenno def
secton privado nacional gque Lncluye £a contralida porn bancos -
extranfenos, phroveedones y ofnas empresas, Esta desinforma --
cddn se hace cada vez mds notorda, porque La deuda externa de
este secton crece aceleradamente en razén de gue el créditce -
intenno es escaso y el externc Lo ha supfido, aunque con La -
desventasa de gue no es posible negulan su distribucidn entre
Los sectores econdmicos tf empresas gue no necesariamente son
de Lntenés prionitarndic para Los programas de desarnoflo del -
pais, ;ﬁ égztema financdeno Ampulsa al sectorn privado a con -
thatan cnéditos en el extendion a pesan de Los niesges cambia-
nios que Amplican ya gue Los disponibles en el meacado {ntexn-

-

no , como se ha dicho antendiocrmente, s0n ehcasros.

En La medida en que aumenta fLa particdpacddn de Las fuentes -
externas en el {financiamiento de fa industnia boliviana no a-
centuand fLa s{tuacibn de desventaja de cientos sectores de La
economia y de empresas menos pavorecdidas, pues Las empmééaé -
"medianas” y "pequenas” [naclonales) tienen dificultad en La

obtencidn de cnédé;oa extennos, Los mismos que dependen de La
sLtuacidn ecowémiéa de La empresa y fos contactos con Los ban
cod, Y /44 consiguen, Lo hacen con Lntereses, altos y p@&zoa -

contos. Desde el punto de vista bandarnio, conceder un crédito
' I

/.
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>
a una empresa privada generalmente representa un niesgo mayon

que 44 4e¢ otohga a un Gob@ﬁnno, por Lo que Ae justifdlca un -
mdngen mayon de fasa de”intenés porn esto, prestarnfe al secton
privado en generaf nesulta atractivo porque paga mayohres ta -
s4as de {nfenés sobrne La MLIBOR que el secton plbiico. la carac
teni{stica de fa deuda_exienna def secton privado, casi en Asu

- totatlidad es de ondigen privado. Pon tanto, cuanto mayon sea -
La proponedbn de La deuda exteana def secton privado en £a ~
deuda totaf de Bofivdia, mayon send fLa tendencda a £a "privatd
zaclén" con todo Lo que ellfo implica en cuanto a fa eétnuciu—
na de plazos e Ainfeneses, en otras palabras, en ef servicio -

de fa deuda extenna de Bofivia.

Este obstdceulo, no s0fo atenta contra ef proceso deldeéanno -
LLo, sino tamhién al crecimiento como se viene demostrando en

La actualidad.

Efectos de fa Privatizacidén de fa Deuda Exterana de Bolivia.-

De forma resumida y esquemdtica seiialamos Los efectos mds vi-

sibles de La privatizacibn de La deuda extenna:

al Como uno de Los medios de forntafecen fLa capacidad de con -
trhatan cnéditos exteanocs, Las emphresas medianas y pegquenas
abren depbsitos en La banca extranjena £o que dinectamente
influye La expontacdién del ahorno Lntenno, Lo que sLgnilhi-
ca La Limitacibfn de Las posibifidades de captacibn def aho

nno Antenno pon ed sdstema gfinancieno nacional.

/7.
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Algunas emphresas utilizan de forma regulan La contrata -
cdLbn de crnéditos extennos para disfrazarn La tnanéﬁenencié
de ganancias al extendior y evadin el fLsco, principalmen-
te Las empresas extranferas establecidas en el pais que -
suscriben contratos de crnédito con sus casas matrices en

"{nvern --

condiciones "duras” que s0n formas que asume La
sL6n" extrhanfenra, para aseguranr La recuperacddn del capdi-
tal Lnventido con pcco niesgo, Ligado Lo antendlon a La e-
vasibn de impuestos por concepto de hepatrnlacibén de capd-
tal y de utilidades, dividendos y otrhos derechos, nepercu
tiendo todo Lo antenion en Los Lingrhesos fiscales y La des
capitalizacdibn del pais.

Tiene efectos sustanciales en el Ancremento de La ofernta
monetardia, pues &4 en su determinacibn no se Zoma en cuen
ta La cuantlfa y La tendencia de La deuda privada extenna
y 84 se considera que, una propohrcién considerable se gas
ta Localmente, capital de trabajo, desvintda el propdsito
de controlan La ofenta monetaria como un medio de mante -
nen La estabilidad econémica.

Efdectos dinectos del crhnédito extenno sobnrne La estructuna
y La propensidn a Lmportan bilenes y senviciocs. En este -
sentido no se nequiene comentarn y explicar mds, basta con

obsenvan el estado de cosas en este campo, en La balanza

comenclLal del pals.

/..
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EL creciente d{ncremento de Las relacdones {Linancieras en -
the empresas Locales y entidades financienras extranjeras -
aé{ como el aumento de Las operaclones financieras con Los
bancos extranjienos, hepercute en una rhelativa pérdida de -
control de Las actividades financieras por el Banco Cen --
trhal, Lo que sdignifica poca efectividad de La politica §4-
nanclLera y monetaria porn el ejecutlvo.

Desconocer el monto, La estructura, el destino, Las condi-
clones de contratacidon y La tendencia de La deuda privada
externa Limita heclilzar una proghamacdidn financiera nacLo-
nal eficiente.

La penmanente Ainflacibén mundial, en vez de alivianan o ne-
ducin La carga de La deuda externa, Anchementa Los cobdtos
de esta deuda, pues La variccibn diferente de Los phecios
de Los productos, manufacturados y de materias primas, oca
ciona una permanente relacibn de intercambio desfavorable,
en el sentido de La"teonfa del Aintencambio desigual” del -
comencLo AnternacLonal, agravando todo Lo antenioh en un -
incremento efectivo del senvicio de £La deuda externa de Bo

LLivia.
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CONCLUSTONTES

Pese a que el andlisis de La Deuda Externa enfrenta escaslz
de antecedentes y Limitacdiones que phesentan Los datos dis-
ponibles, La rhefacibn teoria-historia, nos pudo dar una ade
cuada comprensién histérnica y por consdgudente una Ldea cla
ra sobre el planteamiento de fLa hipdtesis de trabajfo, en La
que sosteniamos que "La Deuda externa es un factorn de acumu
Lacién de capital, estamos en condicdiones de dejarn estable
ci{do porn el andlisis del cunso de Los acontecimientos del -

comportamiento porn perifodos de éste {enbmeno que:

1) EL orndgen de La deuda exteana se produce por La expan --
s4L6n que Los centrnos Andustrnializados originan hacdia a -
fuera, ya que en Los decendios 1950-1960 fLa vinculacdibn
de Los paises y La economia AinternacLonal se concretaba
en el intencambio comencial, el financiamiento oficial y

refativamente privado.

La evolucdidn del financiamiento externo dLfiere entre -
Los paises de La negibn, pon su estructura econbémica neb
pectivas que Los caractendza, pon Las estrategias y poli
ticas econbmicas que hayan adoptado, que Anfluyen en el

compontamiento de fLas nrnelacdones extennas de cada pais, -
pero a pesarn de La gran divensddad existente, se ordigL -

nan comportamientos y sLtuacdones nelatlvamente simila -

/.
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nes en Los padses de La negidbn en cuanto a La incddencia

crnecdiente del financiamiento extenno.

Los déficits en La cuenta corniente ena Limitada, pero -
con el sungimiento de Los crnéditos de onigen bancarnio, -
en el decenio de 1960 que se Andicda, y en 1970 se Anten-
slfLeca, un proceso Antenso de convensibn de publico a -
privado def ornigen de Los necunsos fLinancLeros que recd-
be La negibn. Este comportamiento fiene antfecedentes his
téndicos que partlendo de La explofacién de recunsos para
el mencado mundial han configurado La economia de expor-
tacién y La de apoyo, La LintegracLén de Los palses con -
nespecto al centro mundial capitalista, primerc se han -
dado porn medio de La produccdibn, el comencio y después -
se nefonzé con Los cnéditos que han cobrado vigor desen-
volviendo el capital extranfero en forma de cnédite, Lasb
fuentes del financiamiento externo en general ftienen una
alta concentracibn en organdismos internacionales y priva
dos controlados dinectamente porn el centro capitalista:

Los EE.UU., Los préstamos otongados Lrnesponsablemente -
por muchos bancos norteamendicanos y europeos privados, -
con interneses unos puntos arniba de La tasa Liborn de Lon
dnes o del Pnime Rate de EE.UU., pasaron porn alto La ca-
pacidad de endeudamiento de Los padlses, €sta Lgnorancda

de Los funcionanios de La banca AnteanacLonal se traslfu-

/7.
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cia para cobran mayores interneses y fenen plazos mds nredu
cidos, que agectaron directamente en el producto Anferno
bruto totfal de Aménica Llafina, que disminuye casi en 1%,

hecho que no habifa ocunrnido en Las cuatrho décadas previas

Los posibles supendvdit en Las cuentas de La bafanza de pa
gos pue neutnalizada sobre tode pon La cuantiosa efeva -
cibn de £¢s pagos nefos de {nteneses y amortilzacdones pon
Aenvigio de £a deuda, por fLos ffefes, seguncs, viajes ¢ o

Inhos senvicios.

Tambi€n podemos afirman que hubo L{aresponsabifidad del La
do de Los deudores, por no haber frenade a tiempo, cuando
Las condiciones def mencads de capitales cambiaba tan des
gavorablemente para Los padlses de La Regdidbn, ya que fLas -
nuevas Amportaciones de capLtal por parte de Los paises -
de Amérdica Latina, sc6fo servindn para pagar Los servicdos
de tas deudas antiguas, ya gue actualmente s0Lc Los infe-
heses superan el 50% del valon de fas exponrtaciones, dada
esdta Adlfuacsbn es prdcticamente {imposible generar un exce
dente en el balance comencial, que peamita cumplin con -

Los servicios y menos una acumulfacidn,

Una segunda conclusibn que se extrae def compontamienic -
gue ha ftenide fLa deuda externa es que no se Le puede ord-

ginan al capital extranjero un carndctfen financiladen ni de

/..
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complemento del ahonno nacional, en virtud a que este vie
ne a cubnin sobre todo Los déficits en cuenta corndiente y
en cuenta de capitales. EL crhecimiento de La tasa de Lnte
rneses, La elevada participacidn de Los servicios de €ste,
La baja en ténminos de plazos, desmienten el papel comple
mentario del capital extranjerno con nespecto al ahorno na
cional, muy pon el contrardio se conviernte en una forma -
clanra de extrnaccién del excedente, que tlenen por base -
Las openrnaciones productlvas comerciales, de senvilclos Yy -
suponen ademds La explotacidn de La fuerza de trabajo y -
de Los necunsos naturnales, esta extracceddn de excedente -
se conviente en fondos que nuevamente son volLcados a La -
negLén en forma de nuevos crnéditos, por consigulente, el

capital de niesgo de fLa Banca InternacLonal es neducdLdo.

EL ahonno intenno no se vislumbra todavia en sern La fuen-
te sustitutiva del capital extranjero, mds por el contra-
nio, el Financiamiento externo va aumentando y cada hrene-
gocLacdbn o contrato vuevo significan condiciones mds du-
nas |(inteneses altos, reduccidn del tiempo de gracdia, pla
zos reducddos, efe.] que ordigdnan crecimiento acelerado -

del servicio de La Deuda.

..."Cuando Bolivia negocle un plan con sus acheedonres el
pais se vend obligado a aceptarn cualquien condicibn de ne

financiamiento que se Le ofrezca...." (35)

(35) Institutional Inverntorn de Nueva Yonk, Boletin Informativo.-
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La sdltuacibn se torna cada vez mds cnitica cuande def a -
ndlisis de Los penlodos estudiados se desprende que Las -
netnibuclones a Las Lnvensdiones Privadas Exteanas, vale -
decirn Lo que el pais tuve y debe pagan por estas importa-
ciones {mproductivas de capdital, LLegan a & dbLares pon -

cada défar invertido en el pais [36)

Asimismo, se obsenva el desface permanente entre cuentas

de ingresos y cuentas de eghesos (Impontacdiones mayores -
que exportaciones}, vale decin, que Lobs déficits en La ba
Lanza de cuentas corndentes fuenon financiadas porn el cné
dito extenno. Estos comporiamientos entonces tampoco pen-
-miten una acumufacidn de capital mds pon el contraric -

sdgndfica una fuga de dividas.

EL comportamiento de Las fuentes de fa deuda externa dunrante
el dltimo decendo, deteaminan una tendenci{a de sustituciin -
de £a deuda provendiente de onganismos intennacionales de ca-

ndeten pubfico por La banca privada intennacional.

Esta privatizacdibn achecenté Los senviciosd de fLa deuda exter
na, ya que Las tasas de infenls tuvdieron un crecimiento 405~
tendido, ya que de un 9% en 1973 alcanzdéd en 1982 un 16.5%, en
cambio Las tasas de intenés de Los cnéditos oficiales en -
1973 enan def 5.3% y en 1982 del 7.8%, vale decin que en el

aftimo decenio Las tasas de L{ntenés de fuentes prnivadas su -

[36) Para justificarn Lo dicho, se adjunta ef anexc ? donde se ven fas -
brechas entre Tnvensibn Dinecta,Retribuciones, [entre cuentas Ingre
40 y Egnesol -
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bieron en afgo mds de 6 puntos, como ademds este {intenés, -
gue el mds alto en Los padises de La regidn, que del nesto -

de 2035 palses en desarrnollo.

- También La privatizacdidn def capital trajo consigo La nreduc
cdén de plazos y por consigulente af sen estos mds cortos -
La proponcdén de amortizacddn son mayohres, ya que en 19§27 -
afcanzd un 48%, vale decin que cerca de £La mitad de La deu-
da bancandia vigente a comienzes de cada avio debila sen amon-
tizada o hrenovada durante el ano nespectivo, comportamiento
muy digenente a Lo que ccurnid en ef decenfo de 1960, donde
ésta tasa no alecanzaba al 10% Lo que demuestra que a un mis
mo nivel de deuda fas amortizaciones anuales se duplicaron

con creces, con ef consigulente Lncremento sustancial de co

nnientes brutas de endeudamiento.

Las amontizaciones, Anfeneses, y otrnos senviclos efevados a
consecuencia de fa privatizacLdn excedieron a Los Lngresos -

brutos.

EL aumento de £a "actividad deudorna”, en Bofivia tiene Ampon
tantes consecuencias y contribuyen en explicarn fLa Antensidad
que afcanza el problema delf endeudamiente, y La di{ficultad -
que tienen para healfizar una acumulacdén de capital, via deu

da exteana. .

EL financiamiento exteanc, no se canalizd a actividades di o

/..



nectamente productivas de exportacdén, vale deedinr a recur -
A0s extennod que peamitan cubalrn el servicdio es Esta; el -
destino fue a sectores que no asequran £a recuperaclin ya -
que por el elevado costo financierne que demanda €sta utlld-
zacibn, Ae debe aplicar a aquelflfos proyectos productives, -
cuya tasa {ntenna de netornc estdé por encima del costo del

endeudamiento, Lo cual no se obagnug %F‘ninguno de Los pe -
riodos anaﬂézadOA,_mdb por el co;iﬁanio el destino que Zfuvo
La deuda fue en mayor porcentaje af gobleano central, y en

mini{ma parte a sectores productlvos, como COMIBOL, YPFB., -
ENTEL, CBF., ENAF que no fortalecieron a dichas empresas, -
mds por el contfrandio Luego explican Los graves conplictos -
financiencs en Los que se encuentran, Lo que s{grifica que

La deuda externa soclfuciond Los déjiciis fiscales y el dEfi-
et en cuenta conndiente y no vino a patrocdnar LAvernsionesd

productivas que Logren crhean nuevos excedenfes que peamitan
crear fuentes de trabafo. Esta defdciente asignracLdén a pen-
mitido acentuar La crdlsis que atraviesa el pais, al no §4 -
nanciar Las Lnvensiones productivas, Lo cual afectd negafi-
vamente al producto intenno bruto que no crecdd a una tasa

que peami{ta cubnin pon Lo menos el servicio de fLa deuda ex-
tenna, ni hacer frente La tasa de crecdmiento minima def -

PIB, que demanda £a nacifén.

Haciendo un andfisis por fLa cuenta egresos, [anexo 2} se -

/..
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LLega a deteaminan que el 68% de estos se destinaron a Las -
Lmponrtacdones de bilenes ¢ servicdos, y el 32% al senvicio de

La deuda incluyende netribucdcones a La inversidn dirnecta.

S{ se pretendia desanngllan nuestnra economia via deuda exter
na, edta debia haben sido canaldlzada en su totalidad, a phro-
yectos con una fasa nentable mayorn al costo neal de La deuda
y de ésta forma se hublena Logrado una "acumulacibn de capd-
tal” con La finalidad de generan una mayor produccidn, y pohr
ende un aumento en el <ngrneso que tendrnia efecto en el crecd
miento del ahorrno Anterneo, de tal forma de que este financde

Las futuras Lnvensiones.

la deuda externa bofiviana nesulta sen en cantidad Ansdgndfd
cante en comparacidn a La de México, Argentina, Brasil, penro
en magnitud es mayor por el escaso checedmiento de La produc-
cdlbn, La base industrnial incipdente, Llegando al exthremo de
que se debe {mportar hasta el pan que consume La poblacibn,
sumiéndose a un pals netamente conpsumista, a una nueva situa

cifn de dependencia.

Pon consdigulente bajo el marco de estas conclusiones se de -
muestha que fa deuda exteana no es fuente de capitalizacdlbn
~de La economia, que nresulta sen La antitesis de La nipbtesdis
-tesdls, a demostrnanse en ef tnabajo "la Deuda Extenna como -

facton de Acumulacién de Capiltal”



DEUDA PUBLICA EXTERNA NETA A MEDIANQ ¥V L[ARGO PLAZO 1970-1987
Safdes al 31 de diciembre de cada ado
{En millones de délares y poncentafes)

| ' |
GOBTERNQ CENTRAL 320.4 '334.3 361.9 |378.3 |429.4 - 474.6 594.4 737.4 §20.5 §76.9 1 1.119.5 | 1.317.8 | 1.280.¢
% L 61.4 | 56.6 | 53.7 | 53.5! 54,7 53.¢ 53.7 50.6 46,6 45.7 50.5 ; 54.0 54.¢
| | | |
EMPRESAS ESTATALES 153.8 1183.4 ,220.9 }217.5 250.3 1302.4 374.8 535,5 680.3 776.4 782.2 776.2 726.
\ % 29,4 311 E 32.5 | 30.§ | 31.9, 34.3 = 33.9 368 38.7 40.0 35.3 31.9 31.
\OTRAS EMPRESAS ESTA- | | ! :
‘TALES Y GOB. LOCALES 25.4 1 50.2 | 61.3 | 67.8  53.4 535 §1.7 | 119.5 i 152.7 157.6 162.3 | 161.7 167,
I | | |
% 4.9 8.5 1 9.0 9.6 6.8 6.1 7.4 | §.2 §.7 §.2 7.4 6.7 | 7
| i i |
BANCOS ESPECTALIZADOS | 22.3 73.3 | 36.7 44.2 53,1 52.1 55.9 64 6 10§.0  129.9 156.5 1 184.5 . 175,
2 430 4.0 5.4 6.3 6.5, 5.9 5.1 0 4.5 6.2 6.7 7.1 7.6 7
| | |
: |
T 0 T A L 522.2 ‘591.2 |680.8 | 707.8 | 756.27 | 887.6 1.106.§& 1.457.6 (1.760.5 [1.940.8 |2.220.5 '2.439.7 |2.344.
% 100.0 ‘100.0 100.0 | 100.0 | 100.0 | 100.0 100.0 100.0 | 100.0 100.0 100.0 100.0 . 100.
NQOTA.- En base a este cuadro se elaboraron los agraficos 2, 3 y 4.

FUENTE: Confederacidn de Empresarios Privados de Bolivia.



RELACTON DE TNGRESOS YV EGRESOS NACIONALES

(M{fLones de dbifares)

[ T ‘ T — ; , —_
| 1 E 1 E ‘ T E T 1 E ‘ \
} J . TOTAL TOTAL
ANO Exportacidn | Impontaciin Amomza“ ‘ TNGRESOS  EGRESOS
de de Desembolso ci6n a | Taversdén | Retribucién Tnanaﬁ.‘
Bienes y Sa. | Blenes y Sa. Deuda , Cap. € 1. Directa [a Lo Tnv. DOH&QLOHQ&!D{U{A&A.
! | | | ‘ |
1 : |
1972-1975% 3.757.% 4.318.7 1.631.1 i 90K.6 J 96. 8 | 3971.3 117.5 13.0 | 5.603.7 5.631.6
| | | 5 1 i |
‘ 1979-1987 f 3.859.7 | 4.179.0 1.145.9 ! 1.457.7 157.0  1.234.% 205.0 ‘ 9.2 | 5.397.1l 6.880.7
! ) 1 ! ; ! I !
| ‘ : | | ‘ i
TOTALES 7.647.0 §.497.7 2.777.0 ?2.366.3 | 253,68 1.626.1 322.5 - 22.72 11.000.3| 12.512.3
— |
I ¢ TIngresos
E : Egresos

FUENTE : Elaboracidn propia en base a datos del Banco Central de Bolivia.
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