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I N T R b D u e e I o N • 

Los motivos de esta investigaci6n están íntimamente relacionados 

con la problemática social actual. latinoamericana, que responde a 

la complicada maquinaria que tiene en funcionamiento el sistema C,!! 

pitalista a lo largo y ancho del mundo actual; 

No se pretende llegar a descifrar todos los diversos mecanismos 

que operan para que se dé un hecho determinado como es el de la 

deuda externa; pero aí se desea encontrar los puntos coincidentes 

más relevantes y las relaciones que se encuentran detrás de este 

hecho en apariencia netamente econ6mico. 

La aituaci6n actual de los diferentes Estados latinoamericanos ha 

sido consecuencia de las políticas econ6micas y sociales que 

instrumentado dado su creciente endeudamiento ex-

terno. Esto hace que no tan solo un país, sino toda una regi6n 

esté sufriendo las consecuencias que a1'ectan a las clases mayori

tarias de América Latina. 

Esta problemática aocio-econ6mica que estamos viviendo d!a con 

día, no es sólo resultado de políticas ineficientes, ni está 

originada por problemas internos de cada país, sino que además de 

sus especificidades propias a cada aituaci6n nacional, tienen de 

común problemas estructurales internacional.ea y relaciones de do

m1naci6n concretas. Los diversos patronea de esta dominaci6n se 

han impuesto a través de la relaci6n "países deudores va. pa!s~s 

acreedores" y rebasan el ámbito de loa polit6logoa, estadistas y 

otros actores políticamente responsables dentro de cada contexto 

nacional.. 

Todo asto queda comprendido dentro de la disciplina sociol6gica, 
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ya que ésta tiene por objeto el estudio de las relaciones socia

les; esto es, la forma en que interactdan los individuos para ~er

mar familias, instituciones. organizaciones sociales o sistemas s2 

ciales en conjunto. Estas relaciones obedecen a ciertas conductas 

inherentes a los individuos e instituciones. que a su vez se en

cuentran determinadas por el contexto económico, político y social 

en que se encuentran. 

Estas relaciones socia1es se dan entre las clases que form!Ul dete~ 

minado sistema social en donde pueden existir relaciones de domin~ 

ción o dependencia, as! como conflictos entre ellas. Para soluci2 

nar estos problemas se acude a las reforr.as o a la represión que 

evitan el cambio de esas relaciones sociales, o se dan las revolu

ciones que acel~ran la trans~ormac16n. 

Desde este punto de vista, los hechos económicos no ocultan rela

ciones netamente económicas, sino relaciones de clases. de influeQ 

cia. de autoridad y áe mercado. El anál.isis sociológico no puede 

darse ifnicamente medi.::..-i-::c u::ia e::tplicaci6n de "lo social por lo so

cial~, ni de una forma comparativa de unos fenómenos socia2ea con 

otros. Para hacer un anál.isis sociológico, se tiene que incluir 

la conducta de loe actores de cualquier hecho socio-económico o P2 

lítico. 

En el caso de la deuda externa latinoamericana, la relación que 

existe entre acreedores y deudores no refleja tan solo una rela

ción económica, sino socia1 que se da dentro de1 runbito de1 eist~ 

ma cap! ta1ista, que se reproduce tanto en la esfera internaciona1 

como en otras más simples y sencillas que pueden ser 1as fami1ias. 

Tal vez no sea ten importante conocer el monto de esa deuda exte!: 
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na que va ahogando cada vez más a América Latina, sino la forma en 

que han interactuado las diferentes clases sociales a nivel inter

nacional.. que dieron origen a este problema socio-econ6mico y po

lítico. 

Asimismo, se trata de poder predecir -también objeto de la sociol2 

gía- el futuro· de las relacior-3s sociales que competen a esta re

gi6n, así como tratar de enc~ntrarles solución para un mejor desa

rrollo económico-social de las clases mayoritarias latinoamerica

nas. que hasta ahora se han Vi.ato sumergidas en un subdesarrollo 

econ6mico. 

Este grupo de países tiene varios denominadores comunes, como el 

de tener regímenes capitalistas subdesarrollados y dependientes, 

que se manifiestan con diferentes matices en cada nación. 

Por otro lado, las diferencias entre ellos son muchas, como las 

que hay entre México, Venezuela y Ecuador que son exportadores de 

petróleo. con Nicaragua. Repdblica Dominicana y la mayoría. que 

son importadores del hidrocarburo; o países con gran extensión te

rritorial como Brasil y Argentina con pequeffos como Uruguay y los 

de Centroamérica. Ahora. si marcamos diferencias en sus regímenes, 

van desde aquéllos con democracias establecidas como Costa Rica y 

Venezuela. con aquéllos con dictaduras militares como Paraguay o 

Chile; también están loa de mediano desarrollo industrial como Mé

xico y Brasil y loa productores netos de materia prima, como Bo1i

via, Honduras y Guatemala. 

Con esto no se pretende más que reconocer la gran variedad de com

plejas dimensiones que existen dentro del .U-ea de estudio. 

Sin embargo. a ~asar de esta diversidad, todos loe países de Amé-
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rica Latina atraviesan actualmente por un período de aguda crisis 

socio-econ6m.1.ca, cuyos e.f'ectoa principales se aumentan por las co,a 

tradiccionea sociales internas de cada Estado. Esta crisis econ6-

mica está marú.f'eatffildose a través de la imposibilidad cada vez más 

patente del pago de sus compromisos internacionales, tanto a nivel 

privado como p~blico. Además, este tipo de presiones está llevan

do a la r~gi6n a vivir movilizaciones sociales como mítines, huel

gas, marchas, plantones y diversos actos que despiertan la concie~ 

cia ciudadana. 

Con este marco se intenta sustentar una caracterizac16n común que 

presentan estos países por habérseles impedido un desarrollo equi

librado y no poder elevar el nivel de vida de sus clases mayorita

rias. Este impedimento está agudizando la problemática social co

mo la alta depend@ncia, mayor que antes de loa países capitalistas 

avanzados, el estancamiento econ6mico, inflaci6n y desinduatria11-

zaci6n pasando por miseria popular, aumento del desempleo, e.f'erve~ 

cencia de trabajadores organizados con una creciente emigraci6n h~ 

cia Estados Unidos y la .f'uga multimillonaria de cap! tales, entre 

otros. 

Se trata de encontrar cuáles han si<.lo las relaciones sociales que 

oculta toda esa gran problemática sociopol!tica latinoamericana, 

vinculada con el proceso de descapitalizaci6n y desacumulaci6n que 

v.ive ahora la regi6n por el. pago del. servicio de la deuda, y que 

evita en ~chas formas u.n desar:rollo más estable y equ.1.tativo; que 

impide tambi~n que los recursos producidos internamente sirvan pa

ra el grueso de la poblaci6n, mediante diversos programas social.es 

que podr!an.a,yudar a al.iViar deficiencias en la educaci6n, la ea-
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1ud, la vivienda, 1a a1J.mentaci6n, etc. 

Adem.ás, son 1oe trabajad.ores 1at.1noamericanos l.os que 11eva.n en 

sus espal.das la carga terrible del. pago mul. tim.il.l.onar.io de l.os .in

tereses de la deuda, sin ser ell.os 1os responsab1es, ni directoe 

ni indirectos de este compromiso internacional, que tampoco rue n~ 

gociado con su parti"cipaci6n, con su conocimiento o con su aproba

ci6n. 

Por otro l.ado, este pago significa un desangramiento constante y 

un tributo al. capital. Einanciero internacional., quien determina 

con sus decisiones e1 destino de los pueblos l.atinoamericanos. 

Esta crisis socio-po1!tica y econ6mica es un problema común y ge

neral. en toda América Latina, encontrándose también que e1 proceso 

de endeudamiento externo tiene esas mismas características genera

l.es y comunes. Es por eso que se le trata de vincular como uno de 

los mecanismos dináaú.cos que han coadyuvado al. gran deterioro so

cial. que vive toda la regi6n, a pesar de sus mdltipl.es diferencias. 

~ato hace necesario entender el origen de este mecanismo descapit~ 

l.izador y desentraflar las relaciones que ocul.ta, que pue1en hundir 

más a la sociedad latinoamericana en su conjunto. También es nec~ 

sario comprender el. carácter estructural. y 1as relaciones de domi

naci6n que tiene este ren6meno de endeudamiento y que no es posi

b1e resol.ver con al.ternatlvas coyuntural.es y parcial.es, sino que 

es necesaria una respuesta profunda, estructural., que represente 

real.mente un benef.icio para l.a gran mayor!a de las c1ases social.es 

1atinoamericanas. 

La prob1em&tica social. interna de cada pa!s, interre1acionada con 

1os diferentes agentes externos del. cap.ita1ismo, como las altas tA 
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sas de interés internacional., el proteccion.1.smo de los p~sea in

dustrial.es ante las exportaciones latinoamericanas, el deterioro 

en loa términos del interc2lllbio comercial entre América Latina y 

los pa!sea desarrollados, así como la :ruga de capitales y la sobr~ 

val.uaci6n del dólar, llevaron a un desarrollo desequilibrado con 

creciente_endeudamiento y pauperización de las masas. 

Al mismo tiempo, este proceso acrecentó una mayor dependencia de 

sus políticas econ6micas internas, que sólo han servido para finari 

cia la economía y el desarrollo de ~stados Unidos, principalmente. 

Asimismo, ea conveniente observar cómo la crisis del sistema econ2 

mico mundial. ha llevado a la internacionalización del capital, o

bligando a los es•ados latinoamericanos a defender la reproducción 

del sistema y de las clases capitalistas in•ernacionales y naciona 

les, a costa del sacrificio de la fuerza de trabajo y de su propia 

auton?mía y soberanía. 

Los pa!ses de la región han tenido que aceptar el arbitrio y la iE 

jerencia·constante en la de•erm1.nación de sus políticas económicas 

internas, por parte de los organismos internacional.es como el FMI 

que tiene un carácter coercitivo, para que les sigan otorgando los 

créditos necesarios para pagar su deuda, sin crear un desarrollo e~ 
table. 
La comprobación científica de que el proceso de endeudamiento, que 

arecta substancialmente a las grandes mayorías latinoamericanas, 

~e propiciado por el sistema monetario internacional de posguerra 

mermando la independencia política y económica nacional.es, además 

de que no responde a los intereses de la fuerza de trabajo latin.!?_ 

americana, puede servir como una forma de concientizar a esa fuei;: 

za de trabajo y como un instrumento de acción conjunta y política, 
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para impedir que siga e1ate proceso dsscapi ta1J.zador por el pago 

del servicio de la deuda que no tiene .t'in. 

Por otro lado, el problema de 1a deuda se ha convertido ahora más 

en un prob1ema político internaciona1 que econ6mJ.co, por e1 ger111en 

de cambio social que contiene, por 1a e~erveséencia de trabajado

res que está creando y por la conciencia que está despertando. 

Todo esto amenaza constantemente con rebasar a las instituciones 

y a sus líderes controlados, por lo que es necesario darles a los 

trabajadores un sustento y una argumentaci6n váJ.ida en cuanto al 

origen de este problema y a las relaciones sociales que contiene. 

El seguir arrontando la descap1tal.izaci5n que significa el pago 

del servicio de la deuda, no s6lo se traducirá en con.:t"l.ictos so

ciales por el hambre y la miseria, sino que pueden deteriorar más 

los sistemas pol!ticos latinoamericanos y la poca democracia que 

intenta crecer en el continente se reve~~irá y podría desaparecer. 

Con esta visi6n social, podemos enmarcar al problema desde el ~in 

de lá Segunda Guerra ~undial, en que los Estados Unidos necesita

ron de un orden econ6mico internacional, que derrumbara las barr~ 

ras arancelarias de los pa!aes europeos, el proteccionismo y el 

deseo de construir capitalismos nacionales. Estas políticas per

judicaban a los empresarios y banqueros internacionalistas norte

americ~nos, que no podían coloc!!X' sus productos ni sus inversiones 

en Eltlropa. h'ra necesario, entonces, que existiera un comercio mul, 

tilateral y no bilateral., como generalmente se daba entre 1os dir~ 

rentes pa!ses europeos y sus co1onias o exco1onias. o entre ellos 

mismos y qne no.marginara al comercio estadounidense que todavía 

no hab!a penetr'l.do en los países europeos, ni en 1os subdesarro11~ 
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dos, 1o suriciente como para imponer sus normas y criterios comer

ciales y rinancteros. También pe1igraba para Estados Unidos, el 

acceso a·1as t'uentes de materias primas a precios razonables, de 

los países en deaarro1lo. 

Es as! que 1os políticos norteamericanos lograron desarrollar el 

Plan Marsha11 durante cuatro años (fue publicado el 5 de junio de 

1947 y puesto en práctica en octubre de 1948), para contr~rr~star 

a 1as ruerzas bilatera1istas, la fortaleza de las izquierdas eurg 

peas, la relativa debi1idaá de las economías europeas y la atrac

ci6n de la Uni6n Soviética. 

Con este Plan, denominado oficia1mente ?rograma de Recuperaci6n S~ 

ropea, se r1nanci6 el continuo superávit comercial de los Estados 

Unidos, pues se colocaron dólares suficientes en ::::Uropa para que 

con ellos pudier~ comprar productos norteamericanos. Europa tu7o 

entonces que abrir sus economías, con la seguridad de que Estados 

Unidos les ayudaría a reactivarlas sin necesidad de mantenerlas e~ 

rradas y controlar el flujo de capital.es. 

Esto era lo que necesitaba Estados Unidos para expandirse por el 

mundo y así continuar con su proyecto capitalista de acumulaci6n 

que ya se había saturado dentro de sus t'ronteras. Además, sin 1a 

ayuda econ6mica norteamericana, se podría haber desarrollado en 

Europa una gran crisis econ6mica que provocara disturbios socia

les y ~ortal.eciera los movimientos políticos extremosos de muchos 

países. También se podrían haber impuesto controles más estrictos 

sobre el comercio y las divisas, con lo que el desarrollo eoon6mi

co europeo se hubiese podido volver cada vez más incompatible con 

los objetivos estadounidenses. 
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Las estr1.1cturas de1 PJ.an Marshall. dieron a 1os Esta.dos Uni.dos bas

tante inf'l.uencia para determinar 1as políticas económicas internas 

de los países r~ceptores; i~uencia que se multip11caba cuando 

1as metas de los Estados Unidos coincidían con 1as de 1os grupos 

de interés importantes en estos países receptores. Ante titubeos 

de los políticos y empresarios para imponer políticas antin:O.acio

narias, la política n.orteamericana encontraba a menudo aíiados en 

l.a comunidad bancaria. donde la oposici6n a l.a infiaci6n era una 

convicción pro:f'unda. 

La adecuada discipl.ina monetaria que necesitaba Estados Unidos y 

los grupos de empresarios y banqueros importantes para conseguir 

sus metas. se consiguió mediante un fl.ujo 6ptimo de l.iquidez inte~ 

nacional. El supuesto que se manej6 en esa época fue el de que si 

hay escasez. se propician l.os controles econ6micos que cierran el. 

comercio a un sistema multilateral, derivándolo a acuerdos bilate

ra1es y ais1acionistas. Si hay exceso de liquidez. se da una es

casa presi6n para que los países controlen la in;C.ación. As!. la 

ausencia de una disciplina monetaria internacional llegaría a ser 

un obstácul.o para una economía mundial abierta a1 hacer imposible 

la moderación de los controles. 

Los Estados Unidos necesitaban economías abiertas. para invertir 

sus capitales, pero la recuperación de las economías europeas y de 

Gran Bretaña no era lo su.t'icientemente rápida como para dar con

~ianza a los empresarios norteamericanos. que veían cómo no se r~ 

tiraban los controles a la libertad áe i'l.ujos de capitales. As!. 

era necesario que se proveyera de fondos a estas econom:Cas. Se 

siguieron colocando dólares. primero. a través del Plan Marsha11. 
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luego, a través de un gran préstamo británico y, fina.1mente, a 

través de la política de rearme. Con esto, Europa podría seguir 

comprando productos norteamerie~os, pagaderos en dólares. 

Debido a la política de rearme y de producción militar en los a

ños cincuenta, tanto en Estados ~nidos como en Europa, 1a activi

dad comercial. descendió, haciendo que los empresarios norteameri

canos en lugar de modernizar sus plantas nacional.es para aumentar 

1a producción destinada a los mercados extranjeros, empezaran a 

establecer plantas filiales en e1 exterior para penetrar a tales 

mercados extranjeros. Estas empresas eluá!an los aranceles euro

peos y se aprovechaban de la 11beraJ.izac1ón del ~omercio dentro de 

Europa. Así, la inversión extranjera ~irecta aumentaba, saliendo 

capital de s~tados Unidos y deteriorando más su balanza comercial. 

Los Sstados Unidos crearon una econo'.ll!a mundial abierta en la se

gunda mitaá de los años cincuenta, pero no se instituyeron contr~ 

les para el .f'1ujo de capitales, por lo que el problema de :O.ujos 

especulativos era una ilustración de las tensiones existentes en 

el orden monetario internacional. Quedó as! el !'uncionamiento de 

la economía mundial en manos de Estados Unidos. 

La creciente autonomía del capital. para trasladarse a donde pudi.!:_ 

ra conseguir sus objetivos de acumulación, ~avoreció la interna

cionalización productiva, posteriormente la bancaria y, por ~lti

mo, la financiera. Esta internaciona1ización financiera quedaba 

regulada por el sistema monetario internacional que impuso Estados 

Unidos, a través de sus políticas econ6micas de posguerra. 

Después se extendió este proceso de internacionalización hacia Am! 
rica Latina en loe sesenta, llegando a convertirse en 1a d~cada de 
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los affos setenta, en impo~tante :ruente de capital para loa pa!aee 

con cont{nuos déficits en sus bal.anzas de pago y para tratar de 

financiar proyectos y programas socio-económicos que intentaron 

en cierta forma, elevar el nivel de vida de las grandes mayorías 

latinoamericanas. 

~s as{ que el proceso de acumulación, centra1ización y concentra

ción del sistema capi'talista, llevó a la economía lll1lndial a 1.tna de 

las crisis más graves y prolongadas que haya sufrido este sistema. 

Esta crisis, gestada a comienzos de la década pasada, se expandió 

a todo el Occidente, llegando a afectar de alguna forma, incluso, 

a los países con economías planificadas centralmente. 

Ante la recesión y el estancamiento que conllevan las crisis, se 

buscaron amortiguadores a la tendencia descendente de la tasa de 

ganancia, como la internacionaÍización del capital, que no es más 

que la búsqueda de nuevos mercados para tratar de conservar el mi~ 

mo nivel de ganancia. (1) 

Esta internacionalización del capital se dio principalmente a tr~ 

vés de la 1nverai6n directa de las empresas transnacionales y de 

los empréstitos concedidos por los organismos financieros interna

cionales y por la banca privada transnacional. La exportación de 

capital que esto significa desde los países desarrollados a loa 

países de América Latina, se efectuó con el fin de reproducir la 

explotación de la fuerza de trabajo que generara las ganancias su

ficientes y necesarias para la reproducción del sistema capitalista 

a escal.a lll1lndial. Se transfirieron también de esta forma, la cri

sis y la inflaci.ón de los países desarrollados a la región, a1 ser 

ésta receptora de las pol!ticas económicas forlll1lladas por aquéllos 
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que únicamente buscaban su equilibrio. Esto ocasionó consecuente

mente, un creciente 1eterioro de las condiciones de vida de estas 

sociedades, así como una agudización de sus con.f'J..ictos internos y 

un incremento de sus problemas sociales como la prostitución, la 

delincuencia y 1a drogadicción, entre otros. 

Con la ~uenc~a de capitales disponibles, se acumularon ?rogresi

vamente cuantiosos saldos en dólares en el exterior, que contribu

yeron decisivamente a crear el especulativo mercado de los eurodó

lares, socavando a1 mismo tiempo la base misma de la moneda central 

de reserva del sistema financiero internacional. Se inició enton-

ces el. desorden monetario internacional, con la flotación de las 

tasas de cambio, la inflación creciente y la creación desordenada 

y asimétrica de liquidez en el mercado financiero internacional.. 

A partir de los setenta, la circulación intensificada de capitales 

desempeñó un papel determinante en las relaciones entre los países 

industrializados y América Latina. La aparición de una economía 

de endeudamiento a escala mundial llevó a1 predominio de las for

mas financieras sobre las formas reales en el. proceso de interna

cional.ización del. capital.· Se dio entonces, un desi'ase entre la 

acumulación productiva y la financiera, por lo que el mercado de 

eurodivisaa y la actividad transnacional de los bancos privados 

constituyeron el oxígeno de una economía mundial en crisis. 

Ee por esto que 

"la propia dinámica del proceso de endeudamiento a 1a vez 
que ha permitido amortiguar parcialmente los ei'ectos de 
la crisis sobre las economías del Tercer Mundo, ha deve
nido ella misma una fuente de enriquecimiento nara el ca 
pi tal financiero transnaci onal. Ello se expresa con cla 
ridad en la evolución del servicio de la deuda." (2) -
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El endeudamiento latinoamericano moderó. sin lugar a dudas. la te~ 

dencia a la ca!da de la tasa de ganancia de las economías desarro

lladas, permitiendo el manteni.miento de sus exportaciones de pro

ductos manufacturados. Por otra parte. ha forjado una nueva forma 

de dependencia para América Latina. a través de los imperativos 

que provienen del servicio de la deuda, que le exigen un esfuerzo 

máximo de exportaci6n de sus productos primarios o semielaborados. 

Es entonces que 

"el agudo empeoramiento producido en las relaciones econó 
micas internacionales del Tercer Mundo, en medio de la -
disponibilidad de un apreciable volumen de capital exce
dentarío en el mundo capitalista desarrollado, creó las 
condiciones para que los f"J.ujos financieros se convirti~ 
ran en un auténtico generador de endeudamiento, dependen 
cia y dominación aún mayores para los países más pobres7" 
(3) 

~s así que la deuda externa regional aumentó en la Última década 

hasta alcanzar niveles insostenibl~s, que la han hecho revisar las 

políticas económicas internas aplicadas de acuerdo a los diferen

tes modelos de desarrollo que se pretendieron seguir en su afrui 

por convertirse en pa!ses industrializados. 

El monto global de esta obligación ha hecho que se vec con pesi

mismo el futuro de la región, por ser prácticamente impagable, ya 

que no se pueden obtener los fondos suficientes para cumplir y p~ 

ra tener un desarrollo sostenido que asegure un incremento en el 

nivel de vida de la sociedad en su conjunto. También limita las 

soluciones a los problemas sociales m~s urgentes como la salud, la 

vivienda o la educación. 

Para pagar el servicio de esta deuda se ha requerido más del 2~ de 

las divisas provenientes por las exportaciones del ~ea a los paf 

ses industrializados; límite que se considera como mrocimo para P2 
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der pensar en un des'll"rollo interno que no provoque y s~ cal.me los 
r 

conflictos sociales y las crisis econ6micas.(4) A esto hay que 

añadir el creciente proteccionismo de los países desarrollados que 

cierran sus puertas a los productos latinoamericanos para defender 

sus industrias nacional.es en esta época de crisis y recesión mun

dial, por lo que América Latina no tiene perspectivas de reactivar 

su economía en base a los productos de e::q;iortación. 

Por otro lado, este proceso de endeudamiento se efec-tuó a través 

de la banca privada internacional -~uromercados- y no mediante las 

fuentes tradicionales de financiamiento, que normalmente otorgan 

condiciones crediticias más :flexibles y benignas que la banca co-

mercia1. :,;n los ru1os setenta estos bancos ofrecieron grandes su

mas de capital a tasas de interés muy bajas, incluso negativas, 

con plazos y condiciones ventajosas para América L&tina. 

Bs as! que 

"la.creciente privatización de los flujos financieros di
rigielos hacia el Tercer :·iundo obedece, en gran medida, a 
los efectos de la crisis económica capitalista, la cua1 
ha provocado el descenso de la tasa de rentabilidad en 
los países capitalistas desarrollados y, por tanto, el 
incremento de la exportación de capitales privados hacia 
el Tercer l·rundo en busca de mayores ganancias." (5) 

La liquidez internacional de ese momento se debió a varios :facto

res, como son: la ya patente crisis económica internacional que se 

reflejaba en una crecesión y por ende en una :falta de inversión 

productiva; la crisis del d6lar de 1971, al declarar los Estados 

Unidos que su moneda ya no sería convertible en oro, por lo que 

quedaron muchos dólares en suelo europeo; la crisis energética que 

se produjo ante el a1za de los precios del petróleo decretada por 

la OPEP en 1973-1974 y que originó un gran excedente de recursos 
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por parte de los países produ.ctores y exportadores de petr61eo. 

Asimismo, se acrecentaron 1os recursos ante los cont!nuos déficits 

en la ba1anza comerc1a1 norteamericana que mantuvieron a 1os d61.A 

res en el continente europeo. 

Sin embargo, esta liquidez se revertió a principios de los ochen

ta y se puso de manifiesto el desorden financiero internaciona1 

e::d.stente, ya que los·bancos internacionales no previeron 1a si

tuaci6n de endeudamiento acelerado y la faJ.ta de congruencia con 

respecto aJ. desarro11o productivo de las economías latinoamerica

nas, presentándose más fuerte la crisis en el sistema financiero 

in ternaci onaJ.. 

As{ también, la expansi6n de la actividad de la banca transnacio

naJ. en América Latina obedeci6 aJ. desarrol1o de las empresas tran~ 

nacionales, a la internaciona1ización de la producción y a la cri

sis económica de loa países avanzados. Al actuar esta banca come!: 

cia1 con mecanismos nuevos como el euromercado, presionó junto con 

el FMI para forzar a 1os países deudores a la aplicación de medi

das de política económica que lesionaron 1os intereses más vital.es 

de las mayorías latinoamericanas. 
en los setenta 

Es entonces que la deuda de 1a región creci6/ante la necesidad de 

créditos externos que estaban condicionados por el capital inter

nacional para complementar el ahorro interno y las inversiones pr2 

ductivas, que permitieran continuar con un mínimo desarro1lo econ~ 

mico; además, debían allegarse de recursos para cubrir el cada día 

más abultado servicio de la deuda, que ha aumentado por las comi

siones y los gastos de renegociaci6n. 

La mayoría de estas naciones continuó con baJ.anzas de pago d~ 
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ficitarias durante 1a década y jl.lllto con e1 creciente deterioro 

en 1os términos del intercambio comercia1 entre Am~rica Latina y 

1os pA!ses industriaJ.izadoa también contrib1:1,Teron a agravar ~ate 

prob1e~a. Otros ~actores que han aumentado la acwnu1ación de la 

deuda son: 1a :ruga de capita.J.es y la sobreva1uaci6n de1 d61ar que 

han hecho que se tengan que pagar d61ares mis caros que aqué11os 

que se adquirieron por deudas. Los intereses también se han pa

gado en mayor cuantía por esta sobreva1oración de 1a moneda nort~ 

americana, además de 1a continua e1evac1Ón de sus tasas. 

Para tratar de superar los obatácu1os, ~inancieros más inmediatos, 

se está efectuando un proceso de renegociaci6n de la deuda, que 

solamente pone de manifiesto 1a imposibilidad de pagar1a y 1a de

pendencia que se ha forjado para la imp1antación de polrt1cas ec2 

nómicas internas que no responden a los intereses de la :f'uerza de 

trabajo 1atinoamericana. 

La creciente sa11da de capitales por concepto del pago del servi

cio de la deuda, erosiona el ya menguado gasto pú'blico y las inve~ 

alones en servicios socia1es, desamparando cada vez más a la pobl]; 

ci.Sn de escasos recursos; A la vez, fa1 ta autonomra para dictar 

pol~ticas económicas en beneficio de esta población, ya que las 

impuestas por el FMI van encaminadas a la recuperaci6n del siste

ma capital.is ta interno, para que pueda saldar aue obligaciones 

con el capital. internacional, representado en la banca trananacio

nal.izada. 

Con todo esto. el sistema capitalista se ha ido reproduciendo ca

da vea a esca1as más ampliadas, a nivel. internaciona1, ret'orzillid,2 

se después de cada crisis c!cl.ica que su propio modelo de acumul,1! 
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ción con11eva. Esta sería 1a !'ase que Lenin denomina •Imperia-

1ista", con preminencia del capita1 financiero (6) que requiere 

buscar su redituabilidad, por encima de 1a productividad, a la vez 

que ref'uerza sus lazos hegem6nicos con los países latinoamerica-

nos. 

Así, la deuda externa de estos países es una forma de sujeción 

del capitalismo latinoamericano a las prioridades marcadas por el 

sistema capitalista mundial, en su conjunto, para que éste pueda 

seguir acumulando a esca1as cada vez más ampliadas. 

Este desarrollo capita1ista implica una desacumulaci6n regional 

en bene!'icio de la acumulaci6n internaciona1, para !'ortalecer los 

procesos de concentración y centralización, también a escala in

ternaciona1. 

Esta dependencia y descapitalización remarcan a América Latina CE 

mo proveedora de materia prima y fuerza de trabajo dentro de la 

división internaciona1 del trabajo, conservando los mínimos nive-

1es .de reproducción de las clases asalariadas, que le aseguren la 

reproducción del sistema y la va1orización del capital internaciE 

nal. 

Es por esto que se a!'irma que 1a necesidad de acumulación del si~ 

tema capitalista a nivel internacional, contribuyó a acrecentar 

el proceso de endeudamiento latinoamericano, así como a agudizar 

la problemática socia1 interna de cada país, a través de la exp8!! 

sión del capital financiero en los afios setenta, que se dio como 

una medida tendiente a contrarrestar la recesión de las economías 

desarrolladas •. 

Esto se dio debido al !'1ujo abundante de capital generado princi-
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pa1mente por Estados Unidos, canalizado hacia los organismos pri

vados internaciona:I.es, que participaron as! cada vez más activa

mente en el t'inanciamiento externo inmoderado y especulativo de 

las economías latinoamericanas en los años setenta. 

Además, ante la saturaci6n de los merc.9.dos t'inancieros en los paf 

ses desarrollados, el cnpitnl ~inanciero internacional encontr6 

en los d€!"ici ts constantes de ,\:nérica Latina, la :forma de reinve_! 

tir esos recursos de manera más rentable y lucrativa. 

Por otro lado, la necesidad de reinversión de ese capital f'inan

ciero, privilegió el otorgamiento de préstamos privados sobre ba

ses comerciales, desplazando a los canales tradicionales de los 

organismos t'inancieroa internacional.es que estaban f'a1tos de re

cursos y de condiciones adecuadas para otorgar loa empréstitos 

que necesitaba América Latina. 



CAPITULO PRIMERO 

INTERNACION.ALIZACION DEL CAPITAL FINANCIERO 
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1. CARACTEIUSTICAS. 

La ley general. de acumulación capita1ista ha 11evado a1 capita1 

ha internacionalizarse para poder continuar con el proceso de ac!! 

mu1ación ampliada, que ya no era posible que se siguiera dando 

dentro de loe límites que le marcaban 1as ~ronter~s nacionales, 

por la sa"!=uración de sus mercados y la baja de la tasa de ganan

cia. ~'l. capital. tuvo que salir, que ealtar espacios para coloca!: 

se donde esta reproducción pudiera seguir operando con el predom! 

nio de1 capital. financiero y dando paso a 1a fase superior del C,!1; 

pital.ismo, que Lenin la define como Imperialismo, con 1as siguie!! 

tes características: 

"1. La concentración de la producción y del capital. 11ega 
hasta un grado tan elevado de desarrollo, que crea 
los monopolios, 10~ cuales desempeñan un pape1 decis1_ 
vo en la vida economica; 

2. La fusión del ca~ital. bancario con el industrial y la 
creación en el terreno de este •capital. financiero•, 
de la oligarquía financiera; 

3; La exoortacion de capital.es, a diferencia de la expor 
tacióñ de mercancías, adquiere una importancia parti= 
cu1armente grande; 

4. Se for:nan asociaciones internacional.es monopolistas 
de capitalistas, las cuales se reparten el mundo, y 

5. Ha terminado el reparto territori;ü del mundo entre 
las potencias capitalistas más importantes." (7) 

:Bn 1a actualidad se ve cómo la industrialización se ha desarro11~ 

do intensamente en algunos países, a1 igual que el proceso de co!! 

centración de la producción en empresas cada vez más grandes, con 

carácter monopólico y transnacional., as! como el proceso de cen

tral.ización de capitales en los países industrializados. 

Desde e1 siglo pasado estos procesos se ace1eraron enormemente, 

consolidándose y creando 1os monopolios bancarios y financieros. 

Ya desde entonces se veía 1a importancia del pape1 que jugarían 

1os banoos en e1 desarro11o y reproduccLón de1 sistema capita1is-
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ta. aJ. convertirse en monopo1istaa omni.potentes que podrían d.1ap~ 

ner. a través de loa créditos financieros. de 1a mayor parte de1 

capitaJ. productivo y comercia1. as~ como de 1oa medios de produc

ci6n y fuentes de materias primas. Además. el. capita1 financiero 

ha penetrado de rorma inevitable. en todos 1os aspectos de l.a vi

da socia1, i~dependientemente de cualquier régimen pol.ítico o de 

cualquier estrategia econ6mica del.ineada dentro del. capita1ismo. 

Zste capital financiero que es administrado por 1os bancos, 

"subordina las operaciones comercia1es e industriales de 
toda la sociedad capitalista, colocá..~dose en condiciones 
-por medio de sus relaciones banc;u-ias, de las cuentas 
corrientes y otras operaciones financiera.s-, primero. de 
conocer con exactitud la situaci6n de los distintos cani 
taiietas. ~eopués. controlarlüs. ejercer in:O.uencia so:
bre ellos ~ediante ia ampllaci6n o la restricci5n del 
crédito, facilitándolo y. finalmente, decidir enteram~n
~ su destino, determínar su rentabilidad. privarles de 
capital. o :;iermitirl.es acrecentarlo rápidamente y en pro
porciones inmensas. etc." (8) 

Esto provoca una dependencia del capital productivo y comercial 

respecto al capital rinanciero. que sin embargo, no est:ful disoci~ 

dos, sino caminan paralelamente y con el mismo objetivo. que es 

la continuación del sistema capitalista. a trav~s de la reproduc

ción ampliada de sus elementos formativos: capital y t"uerza de 

trabajo. 

Al conocer las instituciones financieras. tanto comercial.ea como. 

internaciona1es, la situación económica de los países l.atinoamer,! 

canos en ~orma detallada y completa, están en posibilidad de con

trolarlos en forma organizada. Existe una especialización por 

parte de los funcionarios financieros. que loa hace conocer el 

~uncionamiento·del área o rama de su actividad primordial. Por 

1.o tanto. esta~ instituciones financieras pueden decidir el cami-
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no que tengan que recorrer estos pa!ses, a1 restringirles el cré

d1 to, condicionarlo o imponerles ajustes, co=ecciones o v:!as ec.2 

nómicas que crean convenientes para sus intereses institucionales. 

Lo que les importa es la reproducción ampliada de su capital y 

del sistema capitalista, no el desarrollo global o particular de 

alguna economía nacional. 

Además, la banca comercial tiene como objetivo primordial, la ex

tracción de un excedente que representa para los pueblos del área 

latinoamericana, no tan solo la dominaci6n financiera directa so

bre sua políticas económicas, sino un flujo continuo y creciente 

de capitales que los descapitaliza y desangra económicamente, im

pidiendo también su desarrollo y recuperaci6n interna. 

Por otro laZ.o, cualquier asociación de capital conduce a una con

centración de capital. rinanciero que no puede reinvertirse inter

namente, porque las ganancias adicionales se convierten en finan

ciamiento ae otras empresas, lo que expande la búsqueda de merca

dos externos, tanto para las mercancías como para las inversiones 

extranjeras directas y la exportaci6n financiera del capital. Se 

requiere entonces la reproducción global y a.~pliada del sistema 

capitalista, que partiendo de la esfera productiva en gran escala, 

condense 1os mecan~smos anteriores de expansi6n, tanto mercanti-

1es e industriales como financieros. 

La asoc1aci6n de capitales también implica un mayor control de 

los pequeños y medianos capitalistas que surgen al interior de 

1as econollÚas avanzadas o de los países 1atinoamericanos, quienes 

precisamente, no tienen una gran industria monop6lica. Tampoco 

las fuerzas productivas se han desarro11ado lo suficiente como 
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para que crezca e1 proceso de concentrac16n y centra11zac16n de 

capitaJ.es internamente. por 1o menos a1 grado de que puedan comp.!;_ 

tir con 1oa monopolios .f'ormados dentro de loa países industr1a1i

zados. As!, las economías regiona1es quedan expuestas a los de

signios que 1es marca el capita1 internacional., controlado por 

los países he,gem6nicos, a través de sus dos principales .f'ormas de 

exportaci6n: como cápita1 productivo y comercial, que penetra me

aiante la inversi6n extranjera directa y de empresas transnacion~ 

les, generando •.;.na tasa de ganancia; y, como capitaJ. .f'inanciero 

que a base de préstamos genera una tasa ae interés y está repre

sentado en la banca transnacionallzada. 

Zl capital 1nternaciona1 se concentra y centraliza cada vez más, 

restringiendo el n~mero de instituciones .f'inanciera a las cuaJ.es 

los países de América Latina se puedan dirigir en dernanaa de cré

dito, con lo que aumenta la dependencia de estos pa!ses respecto 

de la banca transnac1onal.izacta. 

Otro aspecto importante es que el capital internacional está vin

culado estrecha.mente con los a1tos ~uncionarios gubernamentales 

de casi todos los pa!'ses, por lo que los gobernantes de las naci.2_ 

nes hegemónicas no tan solo tienen un interés pol!tico y moraJ., 

sino también económico, para continuar con este sistema de aC\JJl!U

lación, que les permite ir acrecentando cada vez más su capita1 

personal, además de su poderío y hegemonía nacional, en detrimen

to, obviamente, de las clases mayor! tarias latinoamericanas·. 

Otra característica del capital es que tiene que existir perma.ne11 

temente en :t'orma "l.ibre" y líquida, a J.a vez que centralizada cr~ 

cientemente para allegarse de .f'uerza de trabajo dominada, crear 
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nuevos mercados e ir transformando continuamente su infraeetructE 

ra técnica y tecnológica, ya que sólo ae! podrá fluir sin obstácE 

los para obtener otras oportunidades de ganancia y reforzar el P2 

der del capital industrial que se encuentra innv:S'vil en las fases 

previas de la acumulación. 

Por lo tanto, la exportación de capital de un paia determinado pr~ 

supone una sobreacumulación de capi•al que proviene de la sobre

producción de mercancías, al que es necesario dar salida con los 

rendimientos más altos posibles. Sato se hizo viable en América 

Latina, a1 encontrar la sobreproducciSn de los países induetriali 

zados una ~uente de ganancias insuperable por la abundancia de 

fuerza de trabajo y materia prima. 

Sin lugar a dudas, el capital internacional ha despojado a Améri

ca Latina de sus materias primas al explotarlas concesionalmente, 

vía empresas transnacionales o al condicionar los préstamos para 

su explotación nacional. Al mismo tiempo, este capital ha fijado 

los precios de estas materias primas ~e acuerdo a sus propios in

tereses, ya sea para estab.lecer un monopolio, para dar salida a 

sus excedentes, para allegarse de los productos que necesita a 

precios bajos o para tener un excedente comercial que siempre le 

rinda altos ingresos por la tecnología más avanzada que posee. 

Al controlar el :flujo de materias primas en el mercado internaci2 

nal, los países hegemónicos usan muchas veces esta circunstancia 

como arma política para subordinar a los países que quieran des

viarse de los lineamientos ya marcados. Como ejemp1o se puede el 
tar a Nicaragua, que en la actual.idad es objeto de embargo y blo

queo comercial por parte de Estados Unidos. 
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Después de recesiones o de crisis económicas. e1 capital interna

ciona1 siempre sa1e m~s rorta1ecido y con mayor poder hegemónico 

para intervenir en los países latinoamericanos. ya que 

"durante los períodos de depresión se a.rrurnan las peque
ñas empresas y las empresas poco ruertes •. mientras que 
los grandes bancos 'participan' en la adquisición de las 
mismas a bajo precio o en su lucrativo •saneamiento' y 
'reorg8nizac1ón•. 
Gonviene decir -anade Hilrerding- que todos esos. sanea
mientos y reorganizaciones tienen una doble importancia 
para los bancos: primero. como operación lucrativa; y s~ 
gundo, corno ocasión propicia para colocar a esas socied~ 
des necesitadas bajo su dependencia." (9) 

#f.'; 
En América Latina, que como conjunto cte··países soberanos no pue-

den "arruinarse" ni quebrar, la banca transnaciona1izada "partic,i 

pa" en el "saneamiento" y "reorga."l.ización" de sus economías, con 

el mismo doble Iin ya señalado: primero, corno operación iucrativa 

que le va a garantizar un suministro de recursos consta.~tes por 

el capital. invertido; y, segundo, para imponer sus condiciones y 

reglamentos que sumerjan más a estos países bajo su dominación. 

Hay.que señalar también. la exportación ae capitales que necesi

tan real.izar los países industrial.izo.dos por la creciente acumul~ 

ción que genera grandes exceden•es. ?ara poder seguir obtenien_d·:> 

aJ.tos rendimientos es necesario invertir en áreas rentables, como 

lo ha sido América Latina ante la escasez de ahorro in•erno y 

abundancia de fuerza de trabajo y materias primas baratas. 

Esta exportación masiva de capita1es se dio a principios del pre

sente siglo. a1 incrementar la inserción de 2os países latinoame

ricanos a la dinámica de la economía internacional. Se creó 2a 

infraestructura necesaria para el desarro:ll.o capitalista y se in

corporó lo más posib1e a 2aa áreas lejanas. atrasadas o con otras 

formas de producci6n para adaptar estas econom!as a 2as nuevas n~ 
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cesidades del capital y así poder continuar con e1 proceso de ac~ 

mulación, al hacerlas receptivas de sus excedentes financieros. 

Todo esto contribuyó al desarrollo interno 1el capitalismo en 1os 

países latinoamericanos, pero bajo el 9:t·edc::ú.nio de un capital ex

terno que responde a sus propias nececida~es de expansi5n interna

cional y no a las necesidades nacionales ~= cada país, 1o que con

llevó a la extensión y profundización del desarrollo capitalista a 

nivel mundial. 

Este desarrollo capitalista no parte de la evolución interna de 

las tuerzas productivas nacionales, de su progreso técnico y pro

ductividad, sino que le es impuesto a Améri~a Latina desde 1os 

países industrializados en su requerimiento de expansión. 

Las pautas y reglamentos para que se cu.~pla la acumulación de ca

pital son fijadas por los países hegemónicos que lo exportan, con 

el ar~imento de que es necesario difundir es'e proceso de acumul~ 

ción en beneficio de todos los países. Hasta la fecha, sólo se 

han beneficiado los capi,alistas exportadores de capital y los c~ 

pitales internos de cada sociedad ligados a los anteriores, que 

deben acatar sus normas para así quedar iil!De=sos,de forma pasiva, 

dentro de 1a econo~ía internacional. 

Los países exportadores de capital han obtenido así ventajas en el 

área productiva, co~ercial. y financiera; se ha dado entonces, 1a 

competencia por colocar los diferentes capitales internacionales 

en las áreas más rentables y de forma diversi~icada, para asegu

rar un máximo de ganancia y reducir los riesgos. Adem~s, el capi

tal. internacional ha aprovechado también todo tipo de "re1aciones" 

para monopolizar el mercado, en desprecio de la competencia en el 
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mercado abierto, que eq11.iva1e también a estimul.ar la exportaci6n 

de mercancías, mediante 1a exportaci6n de capita1es. 

La creaci6n de un mercado mund.ia1 con competencia monop6l..1ca ror

m6 las llamadas "es~eras de i.nfl.uencia". en donde estos monopolios 

se repartieron las áreaa del mundo para poder operar a1 interior 

de ellas. Sin embargo, la competencia en 1a actualidad ya no se 

da en baoe a estas áreas, sino que las carreras tecnológica y ri

nanciera son las que est~ predominando. Son ellas las que dete~ 

minan ahora la entrada de capita1es y rne=canc!as a las diferentes 

regiones del mundo, modificando as! la relaci5n de fuerzas entre 

los pa!aes industrializados y los repartos territoriales de anta-

ffo. 

La banca transnacionaliza<:!a está ligada a una activ:l.dad econ6mica 

por nexos y relaciones internas prestablecidas, con lo que aumen

ta el proceso de concentrac15n y centralización de capital.es, con 

predominio del financiero internacion~...l.. Este 

ncapital financiero es una ~uerza tan considerable, puede 
arirmarse que ta.n decisiva, en todas las relaciones eco
nómicas e internacionales, que es capaz de subor~inar, y 
en efecto subordina, incluso a los 3stados que gozan de 
la independencia pol.Ítica más completa." (10) 

A ~alta de nuevas tierras por conquistar,c~lonizar y repartir en

tre los países hegemónicos. para cumplir con la acumulación capi

talista- se está tratando ahora de dominar, subordinar y dependi

zar a loa países latinoamericanos, entre otros, mediante la apro

piae~~n por parte del capital financiero internacional, del exce

dente generado en es!:os pa.!ses que después regresa para capital.i

zarlos. 

Este retorno se erectúa como capital. externo que genera intereses 
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y ganancias y responde a normas externas de funcionamiento. Se 

crea as! una aependencia financiera y se acrecenta 1a división 

del mundo entre estados acreedores o con excedentes de capital. p~ 

ra invertir en otras áreas y los deudores que carecen del capital 

suficiente para :ru desarrollo interno y que necesitan del capital 

internacional para llevar a cabo sus mínimos programas económicos 

y sociale.s. 

Ya no es necesaria, entonces, la inversión capi•alista en áreas 

riesgosas o poco rentables; la usura, la apropiación del exceden

te generado en Améric::i. Latina -y su· constante reproducción corno 

países proveedores de capital., a través de ganancias e intereses 

por su continua y creciente deuda externa- asegura la acumulación 

capitalista y la reproducción del sistema a escalas ampliadas mu~ 

dial.mente. 



29. 

2. DESARROLLO 

Sl capitaJ. financiero representado en la banca transnaciona1izada, 

empezó a adquirir una gran inj'.luencia en el proceso productivo a 

nivel mundial, a trav~s de ~participaciones" o de ~inanciamientos 

en direrentes economías, lo que dio por resultado un proceso de 

centralización. financiera a n.ivel internacional.. 

La fusi6n de intereses entre capital. bancario e industrial y la 

consecuente centralizaci6n del capital, se entiende por la creciea 

te autonomía de~ capital bancario que devengn intereses y la expaa 
sión del sistema de cr~ditos, que se ha vuelto la fuerza vital de 

los negocios modernos. 

::J. capital industrial necesita del bancario como complemento para 

sus inversiones, a la ve= que el bar..ca.rio tiene que colocar sus 

~ondos en la industria para que le retribuya; se ocasiona as! una 

allanza que fusiona a~bos capitale~. para aar ~or~a al ca~ita1 ~~ 

nanciero, cuyos intereses exige~ su ~xpansión más allá del t~rri

torio nacional.. 

Según Hilferding: 

"La política del capital financiero persigue, pues tres 
objetivos: primero, la creación de un espacio económico 
lo más grande posible; segundo, la exclusión en él de la 
competencia extranjera med~ante las mura1las del arancel 
proteccionista, y tercero, la conversión del mismo en á
rea de e::cp1otacion para las asociaciones monopolística.s 
nacionales.ft {11) 

~s as! que el capital que devenga intereses nace de la necesidad 

perpetua de expansión y valorización del capital, más a11á de 1oa 

límites de su proceso más genera1 y e1emental de circulación y r~ 

producción. 

Se da,entonces, el proceso de internacionalización del capital., 
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que se ha realizado a gran velocidad; primero como inversión ex

tranjera directa que gozó del proteccionismo aduanero que :f'Ue im

plantado en los países adonde emigró; y, después, como empréstitos 

que se otorgaron bajo condiciones especiales, en las que existie

ron obligaciones, concesionen y tratos preferenciales por parte 

de los países que los solicitaron hacia los que los otorg'U"on. 

Se hizo patente la internacionalización conjunta de las fraccio

nes del capital, tanto del industri:il como del banc::irio, por lo 

que se originaron y desarrollaron simultáneamente las empresas 

trananacionales y la banca transnaofonallzada, para que pudieran 

multiplicarse las relaciones entre bancos y empr~saa industriales 

a nivel internacional, formándose entonces grupos financieros en 

la mayoría de los países desarrollados. (Ver cuadro 1) 

~s as!, que desde 

"1870-.1880 se produjeron diversas transformaciones en la 
ac·tividad internacional de los bancos, que los comprome
tieron de manera decisiva respecto a las industrias loe~ 
lizadas en el extranjero." {12) 

Por lo tanto, l.a internacionalización conjunta de los capitales 

industriales y bancarios, constituye un fenómeno global que puede 

observarse desde finales del siglo pasado, siendo sensible a las 

diferentes coyunturas econ6micas mundiales. (Ver gráfica 1) 

Existe además, el interés del capital exportado o internacionali

zado para que sus "beneficios" sean defendidos contra cualquier 

amenaza externa o interna que implique retardar o disminuir el 

proceso de acumu1ación capitalista. 

Es por esto que 1os países capitalistas hegem6nicos no pueden rea.J. 

mente abogar por el desarme, ya que la fuerza militar, el poder de 

las armas, es el único garante de sus intereses, pues es como pue-



1867 
1878 
1879 
1880 
1881 
1882 
1883 
1884 
1885 
1888 
1889 

1890 
1891 
1892 
1893 
1895 
1899 
1902 
1905 
1906 
1907 
1909 
1910 
1911 
1912 

CUADRO 

PRIMERAS INSTALACIONES EX~'RANJERAS DE I.AS gTN Y DE J,OS BTN. 

E'?N 

Singer (US) 
BASF y Hoeoh•t (A) 
Siemena (A) 
United Fruit (US) 
Baboock & Wiloox (US) 
Standard 011, General Eleotric (US) 
Waldhot (A) 
Grace (US) 
Cockrill (B) -
Agta (A), Margarina Uni (NL) 
Weetinghouee Eleotric (US), Eaetman 
Kodak lUS), O. Schlenk (A) 
Bethlehem Steel (US) 
Alcoa (US) 
Weetta1ische Drahtindustrie (A) 
Drown Boveri (CH) 
Geigy (OH), lleetltf (CH) 
Mannesmann (A), Ciba (CH) 
International Nickel (C) 
Texaco (US) 
Coca-Cola ( US) 
Royal Dutech Shell (GB, NL) 
Ericeeon (S) 
L'Air Liquide (F) 
Courtaulde (GB) 
Gulf y Armco lUS) 

1855 
1856 
1864 
1869 
1870 
1872 

1875 
1877 
1883 
1887 
1892 
1895 

1896 
1897 
1901 

1902 
1903 
1904 
1906 
1910 
1911 

BTN 

Bank of Egypt (GB) 
Crédit Mobilier (F) 
Seligman Brothere (US) 
Crédit Foncier (F) 
Nederlandsohe Credit (NL) 
Berliner Hande1geee11eohaft (A), 
Cr6dit Lyonnaie (F), Sooiété G~n~rale 
(F), Banque de Paria et des Paye-Baa (P) 
Dreadner Bank (A) 
Lazard (F, US) 
.Diekontogeeellechaft (A) 
Jarvie Corklin Mortage Trust (US) 
De Neuflize (F) 
Société Générale de Belgique (B), 
Warechaner (A), National Bank f1.1r 
lleutechland (AJ 
Crédit d1.1 Nord (F) 
J. P. Margan (US), Bleichroder (A) 
International Bankipg Corp (US), Rouvier 
( F) 
Comptoir d'Becompte de M1.1lhouae (A) 
Crédit Industrial et Commercial {F) 
Schaaffhaueen'echer Bankverein (A) 
Société ~areeillaise de CIC (F) 
Banque de 1,•Union Parieienne (F) 
Hénard-,J arieloweley ( F) 

FUENTE: Andreff, W. y Paetré, o., "La Génesis ••• , p.67 " 
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den hacer cumplir con las obligaciones o contratos establecidos. 

Si no hay un respa1do poderoso detrás, pueden no cumplirse los o2 

jetlvos por los cua1es invirtieron los capitalistas. Es as! que 

"estos intereses imperial! stas son de tal modo esenciales 
para los grupos financieros capitalistas y ligados a las 
ra!ces mismas de su existencia, oue un ~oblerno no se de 
tiene· ante enormes gast·Js militares .. svlarnente ;Jor 1se~ 
rarse una posición sólida. en el mercado mundial. La i
dea del •desarme' en al .seno del. ca~l talismo es particu-
1armente absurda por lo que se ::-ef"icre a l.os trustA cap!_ 
talistas nacionales <JUe ocupan posiciones ava.;.zadas en 
el mercado mundial." (13) 

Con las garantías ya establecidas por los países hegemónicos, en 

los 111 timos veinte años se dio una _zr!l.'1 expar,sión de la banca, 

con la cotLsecue,.-.te inclc!encia en ::.as relaci"nes económicas y polf. 

ticas, tanto a nivel interno como externo de todos los pa!ses in-

volucrados, incluyendo a América Latina. 

La autonomía del capital fin:inciero y el predominio ae su lógica 

en 1oa pracesos de acumula~i.5I.1,, pa.::-scc i!1ic.iarse a raíz de una de 

las tantas crisis del .::iste:ita ca,?i 'ta1.ista, ooasionando e1 crecí-

miento del sistema bancario internacional, la expansión de 1.a red 

ba:icaria, de los mercados de euro~ivic~s y la creación de centros 

rinanciero~ internacionales en todo el orbe, por lo que obtuvo el 

control de los merc~do~ de capitaJ.es de préstamos. 

Los bancos nacionales empezaron as! a extender su gran red banca

ria que excedió sus rronteras, para convertirse en banca trmisn~

cionalizada con monopolio de las operaciones r1nancieras a nivel 

internacional y todo lo que éstas ya dominaban en el ámbito pro

ductivo y comercial, a través de 1.as empresas transnacionales, 

con quienes siempre han tenido estrechas relaciones económicas y 

financieras. 
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Este crecimiento cuantitativo ref1ejÓ una pérdida efectiva de1 ca~ 

trol directo sobre 1a 1iquidez internaciona1 por parte de Estados 

Unidos, de las potencias industrializadas y de 1oa organismos in

ternac1ona1es, ante una nueva corre1ación de ruerzas económicas a 

nive1 1nternaciona1, en donde predominaba la autonomía de1 capital 

financiero. 

La crisis de prir.cipios de los setenta, que se aesdobló en in~a

ción y recesión, es la que determinó que los movimientos de va1o

rizaci6n del ca~ital estuvieran encabezados por los bancos y que 

fueran éstos los que caracterizaron el pe~f11 hegemónico de esa 

combinación que es el capital financiero internacional. 

También el Estado cumplió aquí un papel activo y fundamenta1, pa

ra hacer posible la cohesión del capital financiero como sistema 

de interrelaciones monetarias y como sistema de relaciones produ.E, 

tivas, políticas e ideológicas, que sirvieron para la reproducción 

del sistema capitalista en su conjunto. 

Un estado nacional debe articular los intereses de su capital 1o

ca1 con los del capital internacional, en cuanto a garantizar 1a 

reproducción ampliada de la fracción del capital internacional que 

a11í se encuentre, siendo entonces convergentes sus intereses y s~ 

lidarizándose los bloques de capital privado local, internacional 

y estatal. 

El capital financiero internaciona1 ha sido un protagonista activo 

en el condicionamiento de las políticas económicas y la transrorrn~ 

ción autoritaria de los propios Estados, al grado de tener gran i!! 

fluencia para el desarrollo de esas economías, en detrimento de 

sus necesidades internas y del desarrollo de ruerzas democráticas 
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y renovadoras. Esto imp1icó también, la imposición de un patrón 

monetario hegemónico, que hizo necesaria la creación de un siste

ma rinanciero internacional, que reglamentara la circulación ue 

capitales, la ordenara y quitara los escollos que pudiera encon

trar, al. oponer resistencia los países 1atinoa.T.ericanos, recepto

res de estos capitales. 

Este renómeno de internacionalizaci5n del capital financiero, se 

aceleró desde mediados de la década de los años sesenta, a través 

de una aultiplicidad de ~armas, como la nacional.idad de los agen

tes bancarios y no bancarios relaciondos con operaciones interna

cionales; la nominación de las m•:>neáas utili:::adas en es1:as opera

ciones; 1a extensi·~n de redes bancarias con estab1ecimientos a e~ 

caln ~undi<:l; la expansión de las empresas t~ansnacionales y de 

los bancos txansnacio!lales conjun tn::1.:?nte; la inati tucionaliznción 

de J.a.s relaci·.:1:1es :"i.:lancierns ?·)r enci.11a de las f'ront:eras nacion~ 

les;· el ~1na..nci~i2n to cr~cie:1 temen te inte=-11ac.1ona1; y. las rela

ciones ae crédito internacional en el seno de 1as empresas tra.~s-

nacionales, o en"t.r¿ s!. 

Las operacio~cs beJ1carias en los mercados de eurodivisas, consti

tuyen otro elemento básico que de~uestra este aesarrollo mundial 

del capital !'in<inciaro. 

El espacio bn.ncario internacionalizado, corresponde a una vasta 

re= de estab1ecim1entos en el extranjero, controlada desde sus m~ 

~rices y rer1nanciada en el mercaco interba~cario local o mundial, 

lo que representa una int"raestructura indispensable para dar aerv,!. 

cio y rinanciamiento a sus clientes, generaJ.mente, multinaciona-

1es. 
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Estos estab1ecimientos pueden caracterizarse como sigue: 

1. Bancos corresponsa1es.- Son bancos 1oca1es situados en países 

extranjeros, con quienes se tienen acuerdos para rea1izar so1a

mente operaciones de pagos derivados del comercio internacio

nal.. 

2. Oficinas de rapresentación.- Son oficinas en países extranje

ros que tienen la :!"unción de conectar a1 banco transnacional. 

con la comunidad empresarial loca1, aunque no puede realizar 

operaciones bancarias como tales, ya que cual.quier transacción 

que surja tiene que ser traspasada a o"!:ro banco o a su matriz. 

3. Bancos asociados.- Son bancos jurídicamente independientes de 

la casa matriz, que se usan para incrementar y diversificar 

los servicios que provee el banco transnaciona1 y así mejorar 

su posición relativa con respecto a otros bancos. 

4. Filiales.- Son instituciones bancarias 1ega1mente independien

tes, en 1as cua1es el banco transnacional. toma una participa

ción en el capita1, total. o mayoritario. Fueron establecidas 

con el fin de que la matriz pueda cumplir funciones que su 

país base no le permite CWDplir. 

5. Sucursales.- No tienen personalidad jurídica propia y son par

te integral. de su matriz, con activos y pasivos integrados to

dos. Permite a los clientes real.izar operaciones internacion~ 

les a través de su red internacional, que aumenta al mismo 

tiempo la competitividad bancaria mundial.. 

También existe otro tipo de organización que es el de los consor

cios bancarios, que tienen personalidad jurídica propia, pero que 

están registrados en el pa!s donde se rea1izan sus principa1es 
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operaciones y son controlados por dos o más bancos matrices, nor

malmente extranjeros y casualmente locales. La propiedad del capi 

tal puedé estar controlada por un solo banco y los demás ser mino

ritarios o estar controlados por varios bancos minoritarios. La 

ventaja o la :fuerza del Consorcio es que ofrece a bancos medianos 

la posibilidad de alcanzar una capacidad mayor de operaciones de!! 

tro del consorcio, como socios, 

Por lo tanto, un gran número de operaciones financieras escapan a 

una reglamentaci6n nacional o internacional, existiendo una conti

nuidad de :f'lujos de capitales entre centros financieros internaci2 

nales, entre filiales o sociedades-matrices de los bancos; es de

cir, en el mercado interbancario internacional y funcionando en 

eurodivisas. 

Las operaciones lntrabancarias que forman parte de esta internaci2 

nalizaci6n financiera, consisten en transacciones de pago y finan

ciami.ento real.izado entre matriz y sus propias unidades bancarias, 

que hacen posible la interconexi6n entre los diferentes capitales, 

a la vez que hacen flu!da su circulación a escala mundial. Queda 

así, íntegramente controlada esta c1rculac16n por un número red~ 

cido.de bancos que forman un oligopolio, con relaciones tanto de 

competencia, corno de cooperaci6n. 

Por lo que toca a la internacionalizaci6n del capital =tnanciero 

estadounidense, que ha sido el hegern6nico, se puede decir que su 

primera fase correspondi6 a la 1mp1antac16n de una infraestructu

ra bancaria internacional, que se extend16 desde 1913, cuando ya 

contaban seis bancos norteamericanos con veintiseis sucursales 

fuera de su terr~torío y con un marco jurídico indispensable para 
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el desarrol1o de esta 1n~ernaclonal.izaci6n del capital bancario. 
(14) 

Ya para 1918 contaban con 61 sucursa1es, segihi el cuadro 2, 1ocal.i- -

zándose la mayoría en .:..~érlca Latina y en Europa. La crisis de 

1929 :aarc5 '.lna n ... eva fase de internacionalizaqión :financiera nor

teamericana, p0rque se provocó una gran reducción de loa intercaa 

bios internacionales y un repliegue de la meyor!a de 1as econo

mías occidentales, a 1a vez que se atacó a la soberan{a de 1os 

bancos norteamericanos, con la promu1gación de las leyes de 

nbranching" (Mac ?aden Act de 1927) {15), que proh!ben a los ban

cos de depósito abrir sucursales fuera del estado en el. que se e~ 

cuentra ~ijada su residencia. 

La política monetaria norteamericana, institu!cta para poner ~in al 

déficit de la balanza de pagos de ese país, provocó una completa 

restructuración de los circuitos internacional.es de financlamien-

to, como se verá más adel.:mte. 

nesde mediados de 1os años sesenta se implantaron en gran escala 

los establecimientos de bancos norteamericanos sobre suel.o latino-

americano y europeo (cuadro 2), quedando este capital. financiero 

fuera del control de l.as autoridades monetarias norteamericanas y 

presionando a las local.es, de loa países receptores. Esto, más 

el capital. e~cedente que fue incapaz de relnvertírse en 1a escala 

productiva, crearon las condiciones para la formación de un mere.!! 

do financiero a nivel mundial., que tenía diferentes puntos de ªP.2 

yo para sus movimientos especulativos en las principales plazas 

:financieras que se ubicaron en los países desarrollados, con pre

dominio de las monedas :tuertes por sobre las débiles. 

La desintegración del propio sistema monetario internacional, con~ 
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truido sobre la hegemonía de1 patrón de1 dólar norteamericano, 

traspasó a los circuitos interbancarios internaciona1es las oper.li!: 

clones de regulación, control y financiamiento del capita1 inter

nacional en creciente expansión. Esto ocurrió sin ningún respa1-

do del crecimiento de la producción, de la reñta o del comercio 

internacional,- que se encontraban en franca crisis a mediados del 

decenio de los ~eten-ta. 

~a autonomización del capital financiero que se dio por la opera

ción de un circuito interbancario, no respetó ningún patrón mane-

tario estable, haciendo que su juego 9speculativo volviera inope

rantes los controles ejercidos por los bancos centrales. Esto fue 

porque 

ndespu~s de la :cupturz. del p::::.-trón :!'5lar, rá;ii1?20en"te sus
tl tuído por una cesta de las principales ~onedas oue se 
negocian a esca1a 'llundial, fue posible la for~ación de 
bancos verdade:::-a.mente transnacionales, tanto en el sen ti 
do de que escapan al contro1 de cualquier autoridad m~ne 
taria, como en e~ sentido más profundo de que su poder -
privado de emlsion se coloca por encima del poder de emi 
sión de los Estados naciona1es." (16) -

Las tasas de interés dejaron de reflejar, entonces, las condicio

nes de crédito internas, al rijarse de acuerdo a las tasas del 

mercado internacional, por lo que los circuitos privados de cré

dito interno rerlejaron más bien, la liquidez internacional. fata 

operó bajo ia presión de ios movimientos antagónicos del circuito 

interbancario privado y las tentativas de estabilizacicSn de las 

diferentes autoridades monetarias, que no pudieron evitar la ~un

ción especulativa dei capital financiero que agravó la coyuntura 

de crisis y de retracción de la tasa real de acumulación. 

Cada capital f'inanciero nacional. parecicS con~ormar una zona_ de in

fluencia internacional. reservada y entrar en lucha con otros capi-
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tales financieros por la conquista de zonas abiertas. La distri-

·bución de esas zonas evolucionó en el tiempo, a medida que en la 

competencia intérimperia1ista, aJ.gunas zonas abier•as fueron ane

xadas con ciertas ~iu1ades centr~les y que nu~v~s zonas libres o 

abiertas se reconstituyeron en otros lugares, a •ravés del ::::Uro

merc~do. 
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'· SURGIMIENTO Y OPERACION DEL mROMERCJ!,DO, 

El. origen de este mercado se puede remontar a la década de los 

años veinte, en que ya se hacran depósitos en libras esterlinas y 

en dólares, en las ciudades de Berlrn y Viena. Por otro lado, en 

1949 el gobierno de la Repuolica Popular de China empezó a deposi 

tar sus excedentes en dólares en un banco soviético que operaba 

una sucursal en Par!s, queriendo evitar así el bloqueo que podría 

ocurrir si los depositaba en bancos de Estados Unidos, como suce

dió durante la Segunda Guerra Mundial. 

La Unión Soviética también siguió este c~mino de depositar dólares, 

no en bancos norteamericanos, sino europeos, no sólo para prote

gerse sino para construir lazos con bancos comercialas europeos 

y asr tener acceso al mercado europeo de cr~ditos en dólares, ya 

que no se podían obtener ~ácilmente en Estados Unidos. 

Sin embargo, es hasta mediados de la década de los cincuenta CU2Q 

do el euromercado adquiere la significación y la magnitud con las 

que ahora se le conoce, al grado de poder inf'1uir en forma deter

minante en loa mercados internacionales de capitales. 

Para la existencia de este mercado se requerían de ciertas condi

ciones como tasas de interés diferentes entre los mercados nacio

nales; que existiera un grado suficiente de libertad de los mere~ 

dos de cambio para.permi.tir al capital obtener su utilidad sobre 

las diferentes tasas de.interés; y. que una moneda tuviera la cos 

f'ianza adecuada para obtener una utilidad potencial más allá del 

riesgo. 

Esto era necesário para estimular la movilidad del capital a nivel 

internacional, buscando siempre e1 mayor rendimiento posible, 1a 



43. 

acumulación y la reproducción ampliada del capital, aun ~uera de 

la esfera de la producción. 

Las condiciones objetivas para que se realizara el mercado de eu

romonedas ( 17) se dieron en prlncipio, con la consolidación del 

dólar norteamaricano después de la Segunda Guerra Mundia1, como 

activo internacional de reserva o.ricial y convirtiéndose en ins~ 

mento de pago mundial. 

~l papel de Estados Urú.dos co~o banquero internacional y como pro

veedor de dólares en la escena mundial se reafirmó hacia fines de 

los cincuenta. con el déficit de su balanza de pagos. Este déf'i

ci t causó una gran concentración de dólares, principalmente en Eu

ropa, aumentando la i~portancla del dólar como moneda de reserva. 

La cree! ente deman:l.a ·de depósitos en -:Iólmes de bancos ingleses fue 

compensada por la creciente oferta de depósitos en los bancos cen

trales europeos, soc:!.E.listas y de las sucursal.es norteamerica

nas. 

Otro hecho impar ta11te qae :iio impulso a la creación de este mere,!! 

do f'ue que ;;ireclsar.iente en 1955 y 1957 • -::ran Bretaffa sufrió cri

sis cambiarlas que obligaron a sus autoridades monetarias a poner 

restricciones en el US<) ex·terno de la libra esterlina; o sea. al 

financia~iento del co~ercio exterior entre los países que no. con

formaban el :h-ea de ~ran Bretaña (Con~onweal.th), para resolver su 

crisis de balanza de pagos. 

Estas restricciones obligaron a los bancos ingleses a contratar 

depósitos en dólares para real.izar sus mismas actividades anteri2 

res pero en moneda norteamericana, ya que los bancos quisieron d~ 

fender su poslci6n hegemónica británica. ante el avance del capi-
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tal norteamericano. 

Además de lo anterior, en 1958, en el' mercado internaciona1 se re

movieron los controles cambiarlos que impedran la conversi6n de m2 

nedas nacionales en extranjeras por agentes no residentes, por lo 

que la convertibil~dad irrestricta ampli5 el -rango de monedas res

p"1.J.~a~as para.pres~atarioa y prestamistas; asr, los agentes priva

dos y ext=anjeros quedaron 1ibres ~e convertir sus balances en mo

neda extranjera ~n el mercado interno o nacional. 

Por otro lado, los dólares mantenidos en Londres ofrecían mayores 

réditos que en Estados Unidos, donde la tana máxi~a la limitaba la 

Regulación "Q" de la Reserva ?ederal. Las reservas en dólares ~~~ 

ron depositadas en bancos comerciales o en organizaciones intern~ 

cionales como el BIS ('Bank o'.f In·tern<1tional. Settlements) ubicado 

en Suiza, que redepositab~.n en bancos no norteamericanos. Otros 

dólares oficiales iban al mercado a través de arreglos cambiarios 

entre la banca central y la comercial. Algunas estimaciones sugi~ 

ren ~ue dos tercios de loa rondas en euromonedas a mediados de 

1962 provenían de bancos centrales o de otras entidades p~bli-

cas. 

A mediados de loa sesenta, las instituciones oficiales estadouni

denses quedaron eximidas de la Regulación "Q", por lo que crecie

ron en importancia los bancos y las instituciones privadas. Es

tas entidades prove!an f'ondos a1 comprar d61ares o alguna otra m2 

neda extranjera, contra 1a moneda local. y al. depositar en bancos 

extranjeros, principal.mente en sus sucursa1es foráneas o al otor

gar créditos en e1 extranjero. 

Las instituciones y los individuos depositaron d61ares fuera de 
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Estados Unidos, por los mayores rendimientos. Las empresas nort~ 

americanas ta~bién depositaron fondos en bancos europeos y cana

dienses; sus filial~s contribuyeron al colocar fondos previamente 

obtenidos en présta~os de los ~ercados de capitales europeos, en 

bancos en euromonedas. Además, las institucione3 oficia.les prov~ 

yeron al euromercado por los grandes excedentes en las bal.a.nzas 

de pago d·e los países europeos y de Jap6n. 

Así, a finales de los afias sesenta se aprecia un ruerte incremen

to en los activos de euromonedas, según cuadros 3 y 4-

Es así como se instituyeron a nivel internacional los mercados fi-

nancieros de ca?ita1es, que trascendier~n l~s cperaciones banca-

rias tradicionales y cbli¡;a:ron a 1·:>3 ';;nncos a adaptar sus activi-

dades a la::; nuevas exigencias mundia1es. ~sta internacianaliza-

ción del capital financiero transformó los recursos bancarios a 

corto plazo, utilizando el mercado interbancario internacional ~~ 

ra refinanciarse, representando estas operaciones alrededor del 

5o;6 del mercado de eurodivisas. Así, los bancos nacionales o lo-

cales se convirtieron en centros financieros, con manejo de ca~i

ta.1 internacional, más qÚe nacional; esto es, utilizaron más mon~ 

da extranjera que local y sus clientes, como sus operaci·ones, re

basaron las fronteras nacionales. Además, se han relacionado con 

otras instl tuciones similarea en tod·o el orbe, controlando jur!d!_ 

ca y económicamente a algunas de ellas, para refinanciarse y au

mentar su liquidez. 

Estos nuevos mercados de capitales comprenden al mercado de euro

monedas o de eurodivisas, al mercado de nentrepSt" o "turntable" y 

a las operaciones bancarias internacionales. que se caracterizan 



CUADRO 3 

DEPOSITOS zN 8URUMC:NED/, S ¡,;¡¡ BANCOS lfüROPEOS ( +) 
(.Milluneo de dÜlares) 

Afio 

1964 
1065 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 i 

1977 ii 

Total 

12,030 
15,130 
19,910 
24,460 
37,700 
58, 170 
78,250 

100,130 
131,840 
187, 620 
215. 170 
258, 130 
305,320 
373,800 
384,840 

A C . 'l' I V 

DÚlares 

9,000 
11,580 
16,070 
19,890 
30,430 
47,630 
60,370 
71,500 
9fl,OOü 

132,110 
156,230 
190, H30 
224,020 
262,430 
268,430 

() !J 
·l'tras 
m11nedr:a.a 

3,030 
3,550 
3, 84ll 

4,570 
7,270 

10,540 
17,8!30 
28,630 
33,840 
55,510 
58,940 
67,950 
81. 300 

111,370 
116,410 

•rotal 

12,220 
14,210 
18,340 
22,270 
33,710 
56, 720 
75,290 
97,720 

131,930 
192. 100 
220, 770 
258,670 
310,650 
383,440 
396,200 

1978 501,970 339,520 162,450 510,810 
1979 63Q,940 427,980 211,960 666,040 

A·S I V 

D6larea 

9,650 
11. 390 
14,770 
18, 120 
26,870 
46,200 
58,700 
70,750 
96,730 

131,380 
156,430 
189,470 
230,040 
272,880 
278,840 
348,590 
436,620 

o s 
Otras 

rnontdas 

2,570 
2,920 
3,570 
4. 150 
6,840 

.10, 520 
16, 590 
26,970· 
35,200 
60,720 
64,340 
69,200 
80,610 

110,560 
117,360 
162,220 
229,420 

(+)Hasta diciembr" de• 1977 (i) eran: l1'~lgica, Lux<:mburgo 
llolanda, C:uiza, Suecia y Gran ilrC'LUCia. lic•ade 1977 (ii~ 
Dinamarca e Trlanda. 

~rar1cib, R.F.A., ltalia, 
su inr·luye n: Austria, 

~nht~·n, :{.J. "''.'he Evu1ving itol~ .•• '', r¡labla 2.4,. paga. 56, 57 



Afio 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 i 

1977 1i 

1978 
1979 

CUADRO 4 

CRECIMIENTO DEL EUROMERCADO Y PARTICIPACIOll DEL DOLAR ( +) 
(1'c-rcentajea) 

A O TI V O S p A S I V O S 

Participación 
Aumento dólar Aumento 

l'ru.•tioi paoión 
dólar 

74,e¡o 78.9~ 
25. 7'I(. 76.5 16.2')6 00.1 
31. 6 00.7 29.0 80.5 
22.a 81. '3 21.4 81.3 
54. 1 80.7 51.'3 79,7 
54.2 81.8 68.2 81.4 
'34.5 77, 1 32.7 77.9 
27 ,9 71.4 29.7 72.4 
31.6 74. 3 35.0 73,3 
42.3 70.4 45.6 68.3 
14.6 72.6 14,9 10.0 
19.9 73.6 11.1 73.2 
18.2 73. 3 20.0 74,0 
22.4 70.2 23,4 71.1 
26.0 69.7 27.5 70.'3 
30,4 67.6 28,9 68.2 
27.4 66.8 30.3 65.5 

(+) Hasta diciembre de 1977 (i) eran: Bélgica, Luxemburgo, Francia R.P',A., 
Italia, Holanda, Suiza, Suecia y Gran Bretal'ia. Desde 1977 (ii~ ee in- ~ 
cluye a: Austria, Dinamarca e Irlanda. 

FUENTE: Elaborado a partir del Cuadro 3, 
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precisamente por uti1izar en sus transacciones moneda extranjera. 

También operan con c1ientes no residentes en el pa!s base de 1a 

1nstituc16n bancaria que real.iza las operaciones, independiente

aente de que los dep6sitos los efect~e una persona, una empresa ·o 

una 1nstituci6n bancaria. 

ne estos mercados financieros, el más importante y e1 que más 

a~ecta a las economíás de los aiferentes pa!ses donde opera, es 

el de euromonedas, que contiene al entrepot, que son centros ~i

nancieros que operan con moneda y clientes extranjeros. Se excl~ 

yen las actividades bancarias extranjeras tradiciona1es, que se 

caracterizan por la obtención-de dep6si tos y préstamos de la banca 

extranjera o de agentes externos en moneda nacional.. Estas ~lti-

mas operaciones predominaron hasta los ~~os cincuenta, fecha en 

que empezaron a declinar y a tomar impulso las del mercado de eu

romonedas o :!e "eurod6lares". Esta denominación se debe a que 

a:inque los bancos tenían pasivos en diferentes monedas europeas 

como.el marco alemán, la libra esterlina, el f'1or!n holandés, el 

t'ranco frencés, belga y suizo, así como la lira italiana e incluso 

el yen japonés, el 80% de loa pasivos por depósitos totales 

correspondía al. dÓ1ar norteamericano. 

A1 final. de la década de 1oa setenta, el porcentaje de participa

ción de1 dÓlar disminuyó, como se puede observar tambiln en 100 

cuadros 3 y 4. 

Loa bancos comerciales pasan ahora a denominarse •eurobancos", p~ 

ra determinar sus nuevas actividades de intermediación f:tnanciera, 

esperando que s~1o una pequeña parte de sus pr~stamoa e inversio

nes regresen a P.1los en forma de depósitos. 
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Muchos de los eurobancos son esencialmente intermediarios de dep~ 

si tos a p1azo en los mercados de depósito in-terbancario. Esto es 

porque a1 ofrecer mecanismos de inversión y tasas de interés m~s 

atractivas, han sido capaces de atraer las reservas en efectivo 

de innumerables bancos y entidades no bancarias de todo el mundo, 

convirtiendo sus monedas en dólares para hacer los depósitos en el 

euromerca:!o y girando contra los dólares acumulados en el exte

rior. 

El mercado de euromonedas no es un sistema cerrado y aislado, sin 

relación con la competencia de mercados de créditos nacionales, ni 

es una entidad independiente. Existe por algunas prácticas regl~ 

mentarias y restricciones en el sistema de la banca nacional, co

mo las de Estados Unidos, Canadá y Alemania, que motivaron el de~ 

plaza~iento y los préstamos fuera del pa!s de origen. 

El euromercado sirve como una extensión y como un intermediario 

entre· los sistemas bancarios nacionales. Es un mecanismo que in

tegra el mercado global de crédi.toy su escala de operaciones está 

dete:rcinada, aparte de las restricciones legales en el flujo de 

capitales internacionales; por las mismas consideraciones que de

terminan al. mercado nacional.: el grado de liquidez y los incenti

vos para pedir prestado. 

En loa primeros años de esta nueva ~orma de intermediación, las 

instituciones oficiales casi no pedían prestado. Los prestata

rios más grandes eran del sector privado, tanto empresas como in

dividuos y bancos. Para las instituciones privadas el mercado les 

proveía de una ~uente no costosa de financiar sus negocios nacio

nales y extranjeros. Para los bancos representaba un instrumento 
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importante para obtener :n.exibi1idad y 11quidez. Loe bancos no 

estadounidenses pod!an cambiar dep6ei toe en euromonedas antes 'que 

descontar en sus bancos centra1ea o vender activos. Los bancos 

estadounidenses ped!an prestado a sus sucursales :f'or~eas cuando 

1a Regulac16n "Q" l.imi t6 1a competencia con ciep6a1 toa dentro de 

::atados Unidos. 

Ya desde :fines de 1cis afias sesenta, un tercio de J.a reserva creada 

en e1 euromercado se destin6 a préstamos a paises de:f'icitarios 

( 18). ~sta tendencia existía aún a..~t€s de que se incrementaran 

los precios del petr6leo en 1973. La banca central de los pa!ses 

latinoamericanos empez~ a conccer las ~acilidades de dep6sitos en 

euromonedas y sus gobi~rnos c0~pren~ieron la oportunidad ~ue te

nían Y se convirtieren en una ~e las pr!ncipales ~uerzas demandar! 

tes del mercado. 

En 1970-1971, loa bancos centrales europeos ayudaron a la expan

si6n del merc~do. al redeposi~ar en euromonedas su gran vo1umen de 

dólares que tuvieron que comprar para conservar su tasa de cambio, 

ante la deb11idad del dÓ1ar. Gomo los P.urobancos prestaban prim~ 

ro en d61ares, éstos regresaban al mercado de cat:ibio eY.tranjero 

para ser comprados una y otra vez por la banca central europea. 

En 1971 el. Grupo de l.os L:!.ez ( 19) acordó abstenerse de depositar 

en euromonedaa; esta disposición no ~ue acatada del. todo, por l.o 

que en 1973 l.os bancos centrales de este Grupo eran un importante 

proveedor de fondos. 

También se ~ortal.eció el euromercado con otros bancos centrales 

que querían seguir obteniendo los grandes réditos por estos depó

sitos y por loe pa!ses exportadores de petróleo, que depositaron 
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más de1 doble desde 1973 y 11egaron a casi un sexto de1 tota1. 
( 20) 

A fina1es de 1973. según cuadros 3 y 4 0 los créditos bancarios cr~ 

cieron rápidamente, 1o que reflejó la enorme necesidad creciente 

de financiar e1 déf"icit de la mayoría de lon países consumidores 

de petrÓ1eo. Por el 1ado de la of"erta, los mercados !'\teron 

inundados.por la af"luencia de ~etrodÓlares ~e los p~[3es exporta-

dores de petróleo. a1 igual que de algunas compañías petroleras. 

Por el. lado de la demand:i. 0 l·)S petrod5l.=es f"ueron reciclados a 

una variedad de países f"uera y dentro de Zuropa. 

Los préstamos otorgados a pa!scs en desarrollo se canalizaron 

principal.mente a América Latina (3rasil. y :·íé:dco)(21). Debido a 

la gran demanda de dinero, 1as tasas de interés crecieron rápida-

mente en 1974 y descendieron enormeu.ente en los a.'ios subsiguien

tes, hasta 1973 en que volvieron a subir más al.tas que antes, se-

5\Ín s~ muestra en la gráfica 2. 

Los eurocr€ditos sindicados que se extendieron fueron más de la 

mitad a pa!ses no industrial.izados, según cuadro 5. Desde la se

gunda parte de los a'ios setenta estos pa!ses han dominado e1 mer

cado de euromonedas, aunque sigiien excl.u!dos de1 mercado de euro

bonos. 

En 1976 0 con los excedentes invertibles de la OPEP y la persiste~ 

te necesida= de recic1ar los petrodólares entre los consumidores 

de petr6leo 0 los préstamos internacionales crecieron nuevamente. 

Un gran número de pa!ses industriales y en desarrollo experiment~ 

ron un deterioro en sus cuentas corrientes, además de que 1os paf 

ses con mejoras en sus cuentas corrientes aprovecharon 1a oportu

nidad de un mero.ad o con f"avorab1es condici enes. Sin embargo• los 
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CUADRO 5 

CREDITOS BANCARIOS SINDICADOS CONCEDIDOS A PAISES EN DESARROLLO 
(Miles de Millones de dólares) 

T o 
Grupo 1971-1975 1976-1980 1971-1980 

Pa{ses en desarrollo no pe-
troleros 21.4 109.9 131. 3 

Palees de la OpEP B.O 45,1 53, 1 

Todos los palees en desarrollo 29,4 155.0 184.4 

•rotal de la deuda mundial 83.2 299.6 382.8 

(+) Con respecto a 1a deuda mundial. 

PUENTE: Richard O'Brien, "Private Bank ••• " • p • 6 

t a l 
%(+) 

34.3 

13,9 

48.2 

100.0 

V1 ..... . 
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mercados tuvieron di~icultad en acomodar la creciente demanda de 

fondos internacionales. debido al constante excedente de los pro

ductores m~s grandes de la OPEP y a la lentitud de loa clientes 

nacionales para demandar créditos. 

~n 1977 los ~ondos disponibles para préstamos· internacionales se 

incrementaron~ por lo que se tuvieron que buscar clientes extran

jeros. As!. 

"gracias a la debilidad persistente áe demandar créditos 
nacionales. el mercado se vio fuertemente presionado pa
ra buscar clientes extranjeros. además continuó la ten
dencia de prestar grandes vol~menes y de mejorar los té~ 
minos de los créditos. Al rinal áe 1977 se había ya des 
arrollado un mercado abierto para todos loa prestata- -
rios." (22) 

Para 1978 la actividad de los ~e=cados creció rápidamente, los 

prestamistas estaban llenos de dinero por el creciente dé.fici t e,2_ 

tadounidense y por la poca demanda de crédito nacional, por lo 

que creció la competencia por clientes extranjeros. ~l sector 

bancario alcanzó negocios externos de grandes proporciones. Les 

prés.tamos continuaron distribuyéndose durante el arlo. i-iuc!los po.í

ses encontraron la oportunidad áe cubrir sus requisitos financie-

ros. de refinanciarse en mejores condiciones y de acrecentar sus 

reservas para cuando 1os préstamos no estuviesen ya disponi

bles. 

Ya para 1979 los bancos se empezaron a preocupar por las grandes 

dimensiones que alcanzaron los crédioos en todo el mundo. Sin em

bargo los créd,i tos continuaron en condiciones favorables para los 

prestatarios. con excepci~n de las tasas de interés. As!. la co~ 

petencia por colocar los fondos absorbidos por 1os bancos, los 

llegó a traspaoar las normas prudentes estab1ecidas. 
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Al. final del año se produjo un cambio de clima en 1.os mercados. 

L·os presta.11istas em9ezaron a dudar más para incrementar sus prés

tamos a ciertos pa!aea y loa prestatarios se fueron desal.entando 

por 1.as altas tasas de interés. Los créditos en euromonedas cay~ 

ron por primera vez, mostrando u~a tendencia a la baja en 1980. 

En los cuadros 3 y 4 se ve el. ritmo de crecimiento del euromerca

do. En 1964 el volumen era de 12 mil millones de d~ares. Déca

da y media después ascendicS a 640 mil. m.Ll.lones de dólares, lo que 

indica un aumento de más del 5,000'~. Sigue predominando el uso 

del dólar, aunque haya descendido a menos del 7($, de los depósitos 

al final de los setenta. La moneda que aprovechó esta baja f'ue el 

marco alemán que dobló sus depósitos del 776 u 8% a mediados de los 

sesenta a casi el 20% en 1979. (23) 

Desde mediados de los sesenta declinó la importancia del área ce.u 

tral europea, tanto de proveedores como de usuarios; de más de la 

·mitad de la actividad del euromercado a sólo un tercio a fina.les 

de la década. 

La partici-pf'lción de América Latina en este merca.da, a través de 

las filiales de las bancos .europeos y norteamericanos, ya que no 

cuenta con un siste111a financiero desarrollado propio, ea la d·e ser 

proveedores de fondos y preetarios del mercado. 

Algunas de las principales características operativas de este eu

romercado se señalan a continuacicSn: 

Primera.- Loa depósitos en euromonedaa a plazos prestablecidoe, 

no pueden usarse oomo medios de pago, de ~orma directa. sino tie

nen que trasladar el depósito a la vista, en un banco del país 

emisor de 1.a moneda. 
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Segunda.- l'<o existe una p1aza centra1 para e1 euromercado, ni se 

li:n1 ta a aJ.gún país. Las operaciones ·pueden hacerse a.11!' donde 

las leyes naciona1es permitan depósitos bancarios extranjeros, en 

moneda ta;nbién extranjera. Se han expandido as! 1os centros fin~ 

cleros internacionales, conocidos como "para!eoe fisca1een. A.'.!.~ 

noe se encue'!'ltran en Pana.'llá, Singapur, Ba.'1.amae, Is1as ".:aimán, 

Luxemburgo, etc. 

Te:ic·ccra. - Zl. crédito en el. mercado de euromonedas pue:!.e ser con 

dos tipos d~ agentes: 

a) Prestatarios rinales. que van a uoRr el ~inero ;a::-a financiar 

un gasto, como los gobiernos, g,gencias gubernamentales, cor

poraciones privadas, inversioni atas iudi viduales, etc. Ta::! 

bién pueden ser las insti 'tuciones financieras i:i-::ernac!.ona-

1.es. 

b) Créditos de bancos a ot:::-os bancos que quieren nj..;.s ta.r sus p~ 

siciones de liquLiez. ::s el mercado interbanca:::-io, Q.'.le en 

·volumen constituye e1 segment;:i d0minante, ya que .:~os tercios 

de los créditos de1 euromercado es interbancario y sólo un 

tercio va dirigido a los prestatarios ~inales. 

Cuarta.- Orrece tasas de interés más altas para los depósitos y 

más bajas para los créditos otorgados, en re1ación ~los bancos 

nao.1.ana1es. Esto se debe a que se trabaja con pequeños márgenes 

de utilidad, dependiendo del riesgo, pero es un mercado mayorista 

que opera oon grandes vol.úmenes de dinero y c1ientes de varios 

pa!see. La razón fundamenta1 de sus mejores tasas es que sus op~ 

:ra.c:i.onas no se .encuentran sujetas a impuestos o reg1amentaciones 

como en los mercados domésticos. No' se encuentran sujetos a 1a 
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ob1igación de separar parte de los depósitos como reaerva. 

Además, los ga~tos de loo negocios en euromonedas son muy bajos, 

por ser tan solo una runción adicional de los bancos. 

Como este mercado no está regido por ninguna autoridad, naciona1 

o internaciona1, su eetructura se define en razón del libre juego 

de la oferta y la demanda, por lo que es uno de los mercados inteE 

nacionales de capitales más libres, más competitivo y más flexible 

que existe en el mundo entero. 

Quinta.- El patrón que fija el costo de los fondos en el mercado 

es la tasa de interés promedio pagado en el mercado interbancario 

de Londres (LIBCR). Los depósitos y los créditos con prestamis

tas y prestarlos finales se ajustan a esta tasa. La diferencia 

(spread) entre Libar y la tasa final se da de acuerdo a la oferta 

y la demanda de préstamos. Esta tasa de interés comercial ea b~ 

tante superior a la de los créditos otorgados por entidades p~bl~ 

cae d:e financiamiento internacional, como el BID, Banco Mundial, 

FMI u otros. (Ver cuadro 31 ) • 

Sexta.- La mayor parte de los depósitos son captados por períodos 

de corto plazo, que van de tres a seis meses, con un alto grado 

de liquidez. Sin embargo, los cr6ditos concedidos se realizan 

por períodos más largos, que van de seis meses a ocho años. Para 

compaginar la estructura de los depósitos y de los créditos, los 

depósitos de corto plazo se contratan por períodos euceeivoe, pa

ra así financiar loe créditos de mediano plazo. 

Los plazos de estos préstamos son bastante más cortos que los pr.2 

venientee de otras fUentes de crédito. (Ver nuevamente cuadro .3/ ) 

El plazo med~o es generalmente inferior al período de madurac~6n 
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de muchas inversiones, con 1o. cual. e1 :financiamiento de &atas re

quiere l.a renovaci6n peri.6dica de 1oe créditos inicial.ea • 

. Séptima.- Los bancos ap1ican a 1os créditos que conceden,una taaa 

de interés fl.otante sujeta a revisiones peri6dicas, para que re

fleje e1 costo de remp1azo de l.a contrataci6n- de depóei toa. Es

tas tasas notantes guardan rel.aci6'n con 1~ tasa LIBOR y refiejan. 

el. riesgo que maneja e1 banco -a mayor riesgo percibido, ma3'"or t~ 

ea de interés. Lo que signi:f'1ca que oi esta tasa de interée sube 

en 1os mercados internacional.es, no eÓl.o aumenta el. costo de 1oa 

nuevos préstamos, sino también el. de toda 1a deuda previamente 

contraída a tasas vari.ab1es. La ventaja para l.os eurobancos de 

esta tasa de 1.nterés notante, es que traspasa el. r1esgo al. pres

tatar1o :f'inal.. 

O~tava.- Otra técnica qne util.izan 1os bancos para compaginar 1a 

ea~~•ctura de depÓs1toa y de créditos, es 1a creación de sindica

tos: corporaciones de bancos que se unen para dar créditos a pre_!! 

tatar1oc !adividual.es. La ventaja de estos créditos sindicados 

pra los eurobancoa, ee que 1ee perm1.te compart1r l.oe riesgos en

tre un mimero grande de bancos y as!: tener una cartera estab1e. 

Como puede observarse, eetae caracter.!aticae del euromercado tieE; 

den a intensi:f'icar les :f'1uctuac1onee del. cic1o económJ.co, ya que 

su percepción del riesgo 1o hace ser muy expansivo durante 1ae c,g 

y-unturas :f'avorabl.es y muy restrictivo cuando 1a situación econólll;! 

ca tiende a deteriorarse. Por l.o tanto, 

"durante 1a :f'ase del. mige del. cic1o económico, 1a o:f'erta 
de crédito ea :f'&ci1 y ha.y poca o ninguna preei6'n por par 
te de 1os bancos para eltigir el. pago dé la deuda ••• En.
este ambiente perm.iaJ.vo, es :f'&ci1 que un preetario no 
caute1oeo acumu1e una deuda much.!si.mo 111ayor de 1o que 



aconsejar!a una eval.uaci6n prudente de su capacidad. de 
pago ••• Bn estas circunstancias, una reverei6n signifi
cativa de 1as tendencias expansivas de 1a econom!a (na
cional. 7/0 internacional.) tiende a a1terar 1as condicio
nes que permitían e1 servicio táci1 de 1ae deudas anti• 
guas y 1a acumu1sci6n de otras nuevas, gener&ndoee as! 
una crisis de crédito para e1 prestatario." (24) 

59. 
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1. DOLARES EXCEDENTES POR LA RECESION NORTEAMERICillA. 

a) Déficit constante en su ba1anza de pagos. 

A partir de 1a reuni.Ón de Bretton Woods que se celebró entre las 

naciones vencedoras de la Segunda Guerra Mundia1 en 1944, para es

tablecer un orden monetario internacional., el dólar quedó como fu~ 

damenta1 activo de reserva internacional. igual.ado al oro lllismo. 

Estados Un~doa aseguró as! el ejercicio de su predominio casi in

discutible en la economía internacional., en la misma medida en que 

eus exportaciones masivas de capital., programas de reconstrucción 

europea y gastos militares, ee financiaban con generosidad median

te el simple expediente de la expansión monetaria. Esta expansión 

posibilitaba su déficit constante que le imponía el desempeño de 

su· papel hegemónico en cuanto regulador de1 sistema monetario mun

dial, a través del dólar como reserva internacional.. 

Sin embargo, ese orden monetario internacional. era susceptible a 

los cambios, de acuerdo a la modificación que se fuera dando en 

la re1ac1Ón de poder entre las naciones, ya fuera para que la na

ción dominante pudiera seguir con su begemon!a, o para que otras 

naciones pudieran influir en favor de la consecución de sus inte-

reses. 

Los Estados Unidos trabajaron arduamente para crear un orden mone

tario donde los flujos de capital privado desempeñaran una :t:unción 

equilibradora, pero dentro de ese orden, los Estados Unidos tenían 

la responsabilidad de mantener sus mercados de capital pr.1 vado 

abiertos a los prestatarios extranjeros, oficial.es y privados. 

AsimiB1110, este Bi8tema monetario internacional. deber~a regular la 

·O~erta de liquidez internacional y los mercados mundia1ee de capi-
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tai. como e1 de1 eurodÓ1ar que pronto aparecería en e1 ámbito fi

nanciero internacional.. 

Desde inicios de 1os cincuenta y durante 1a década de 1oe sesenta, 

1os Estados Unidos financiaron su 1ugar pr.l.Vi.1egiado en 1a econo

mía internacional mediante 1a emi.sión de ob1igacionee en dÓ1aree. 

E1 rearme de 1.oe países de 1a OTAN. 1oe enormes g9.l!ltoe de 1a gue

rra de Viet-Nam y J.as exportaciones de cap:i ta1 de 1ae empresas 

transnaciona1es. se financiaron con dó1ares que te~an cada vez 

en menor medida. una contrapartida en oro. en otras divisas conve~ 

tib1es o en una demanda real. derivada de1 crecimiento de sus expo~ 

tacionee de bienes y servicios, eegÚn se aprecia en e1 Cuadro 

6. 

Es así que la inestabi1idad de1 sistema internaciona1 emerge de1 

comportamiento del pa!'s central durante un 1argo período. La eco~ 

nomía más rica de1 mundo y emisora al mismo tiempo. de 1a moneda 

que es e1 principal. activo de reserva internacional, ha sido un 

factor de perturbación de1 orden mundial. contemporáneo por más de 

treinta a.flos. 

Hay que tener en cuenta tambi~n que para crear y mantener un orden 

financiero internacional. funcional, hubiera eido necesario compa

tibi1izar loe intereses de la disciplina del. sistema financiero i,!! 

ternacional con las exigencias del crecim~ento. económico e incluso 

de 1a estabi1idad sooiopo1Ítica de 1os países en desarro11o. Lo 

que evidentemente no se h!.zo en ningún momento. 

Se puede decir entonces que la crisis de1 sistema financiero inte~ 

n~cional tuvo sus raíces en J.a incapacidad de 1os Estados Unidos 

para perseguir sus objetivos mundial.es de hegemo~a económica y 



Año 

1960 
1970 
1980 

CUADRO 6 

POSICION INTERNACIONAL DEL DOLAR 
(Kiles de millones de dólares) 

Reservas 
de oro 

17.8 
11.1 
11.2 

Obligaciones en poder 
de extranjeros 

40.9 
97.7 

202.9 

FUENTE: Castro,. ·F. - "La Crisis " . . . .. p. 80 
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mantenerse a 1a vez dentro de 1aa reg1as de1 comportamiento mone

tario internaciona1 previamente estab1ecidas por é1 mismo. Tam

bién se puede decir que esta crisis ha puesto en pe1igro 1a ex:l~ 

tencia del propio sistema, cautivo de podeoroeos intereses, anta

gonismos internos y mecanismos especu.l.ativos. 

Estados Unidos~ a diferencia de BU comportamiento de 1os affos ci~ 

cuenta y sesenta en que BU desarro1lo capita1ista interno estuvo 

con frecuencia subordinado a1 establecimiento y a 1a reproducción 

de un orden capi ta1ieta mundia1, para asegurar su propia continui

dad, en la década de 1os setenta 1a reproducción de1 sistema inte~ 

naciona1 estuvo subordinada a 1a prosecución de los intereses ca

pi ta1istas internos. Esto se ve por 1os esfuerzos que rea1izaron 

para incrementar su crecimiento econ6mico, ante el gran avance 

competitivo y político de Europa y Japón. 

Este cambio de posición y de actuación dio como consecuencia los 

acontecimientos que d.urante la década pasada cimbraron 1as bases 

del sistema po1ítico y económico norteamericano, haciendo cambiar 

su pape1 de dirigente mundia1 de una manera que no encuentra pre

cedentes en toda eu historia. 3eto es, porque 

Del abandono de 1as paridades fijas y de 1a convertibi1i
dad de esa moneda (dólar), 1a :U.beración consecuente de1 
precio del oro y las sucesivas devaluaciones del dó1ar 
en 1971 y 1973, marcaron en rea1idad el final del siste
ma monetario creado en Bretton W'oods. Se in:ic:l.Ó enton
ces una etapa -SlÚl no concluida- de desorden e incluso 
guerra monetaria en 1a economía internacional, caracter:I. 
zada por la flotación de la.e tasan de cambio, la i.n.f'1a--
c!Ón creciente y 1a creación desordenada :r asimétrica de 
liquidez en e1 mercado financiero internac:l.onal..n (25) 

Por otro 1ado, mientras 1a crisis monetaria deetJ:uyó el patrón de 

cambio oro-dcS'l~, que había atribuido a1 estado norteamericano p_a 

dares regu1atorioe sobre la 1iquidez mundial., la derrota de Viet-
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Nam destruyó, en e1 interior y en el exterior, la legitimidad que 

el· estado de Estados Unidos y 1as agencias asociadas habían disf:J:1! 

tado antes. 

El a1za de precios del petróleo que decretaron los países product2 

res y exportadores de este hidrocarburo en 1973-1974 y después en 

1979-1980, también vinieron a socavar las bases del predominio es

tadounidense sobre la economía mundial, obligándolo a reestructu

rar interna y externamente sus posiciones económi~a.R y contribuye!!: 

do a la recesión de los años setenta. 

Los años 1.nicia1es del decenio· pasado marcaron la cul.minación de 

la l.arga fase expansiva de Estados Unidos y áe l.as demás economías 

central.es, que comenzó en l.os a.~os cincuenta. Los cambice estruc

turales que tendi.eron a reducir el. ritmo de crecimiento de l.os Es

tados Unidos y l.os efectos de l.a brusca el.evación del. costo del. 

petról.eo, contrajeron su economía en l.a for:na más severa que hasta 

entonces hubieran e:::perimentado en todo el. período de posguerra. 

Esta contracción se vertió por todo el. mundo dil.uyéndol.a y haciéE: 

dol.a aparecer como un fenómeno internacional, debido a l.u gran iE: 

tegrac.t6n cap.1. tal.teta mundia1 y a través de las inet.1. tuc.1.ones fi.

nancieras tranenacional.es. 

En el. aspecto po1Ít1.co, la reducci.Ón de l.a capacidad de l.os Esta

dos Un.1.dos para infiu.1.r en l.a si. tuación internaciona1 se tradujo 

en los Últi.mos af!os en numerosos fenómenos 1.nquietantes para el 

poderío de Washington. 

La derrota en el. sudeste asiático determinó en gran medida una re

ducción de su esfera de 1.nfl.uenci.a y una debi.litación de sus ali~ 

zas militares. A la vez, se produjo una pérdi.da de credibil.idad 
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g1oba1 respecto·a sus posibi1idades para asegurar 1os objetivos 

estratégicos de su dirección po1!tica. 

Es as! que se empezó a geetar 1a pérdida de hegemonía de Estados 

Unidos en todos 1os aspectos, por 1o que han estado tratando de h~ 

cer esfuerzos desesperados para conservar1a. 

En e1 aspecto económico la recesión estadounidense ai'ectó de dis

tintas ~aneras a la comunidad internaciona1, inc1uyendo a América 

Latina. Se tratará de ana1izar 1a Ba1anza de ~agos estadouniden

se, por ser una especie de radiograi'{a de 1as transacciones come!: 

ciaJ.es y financieras que efectúa un país y por medio de la cual 

se re1aciona con el exterior. 

·cuando se tiene una balanza comercia1 deficitaria o un intercambio 

comercia1 con más importaciones que exportaciones, es necesario 

equi1:1brar 1a economía o la baJ.anza de pagos con entradas de capi

tal. que pueden provenir de la inversión extranjera directa o de 

préstamos y créditos externos. Cuando hay superávit comercia1, ea 

tonces debe de exportarse capitaJ. para que quede equilibrada 1a b~ 

1anza de pagos y no tenga excedentes de capita1. 

Una balanza de pagos de.f'ici tari.a s:1gnif1.ca que no ha entrado mi.f'1-

ciente capítaJ. para equi1ibrar 1a bal.anza co~ercia1 o que ha saJ.i

do demasiado capital, aun con ba1anza comercia1 superavitaria. ~~ 

to es aunque 

"no hay ninguna técnica 'objetiva' para s1 anál.isis de 1a 
uosición de los pagos internaciona1es de un país." ••• "La 
determinación de que un pa{s particuiar está experimen
tando un déficit o un superávit de pagos crónico tiene 
muy graves imp1icaciones po1{t~cas internacional.es". ya 
que "afecta e1 comportamiento efectivo de 1oa paíssa; 
de 1aa agencias internaciona1es." ••• "La 1nterpretacion 
correcta de la ba1anza de pagos es en real.idad una con
troversia acerca de 1aa formas en que 1os países pueden 
organizar correctamente sus transacciones económi~as in-



ternaciona1es." Así, un dé!1.cit "significa que ese pa!s 
ha organizado ma1 sus transacciones económicas interna
ci.onal.es." (26) 

67. 

La posición deficitaria de la ba1anza de pagos de los Estados Uni

dos, fue el tema dominante de su política monetaria internacional. 

desde 1958 a 1973. Hizo varios intentos para tratar de equili

brar1a y así sanear su economía. 

A partir d·e los a.'fos sesenta la pol!'tica estadounidense cambió en 

cuanto a otorgar donativos' a los países como nyuda para su desarr2 

110, como ocurrió con el Plan Marshall. Empezaron entonces a con

ceder préstamos durante la mayor parte de esa década, para conse

guir así una mayor entrada de dólares por concepto de pagos de i~ 

tereses y de reembolso de capital.. (27) A mediados de esa misma 

década se hicieron fuertemente negativos los intereses de los ;ia

sivos extranjeros del gobierno nortea~ericano. A medida que aumeE 

taban las tenencias de dólares en e1 extranjero, una buena parte 

de ellas se invertía en diversas clases de val.ores del gobierno de 

los Estados Unidos. Los pagos de intereses sobre estas obligacio

nes aumentaron de 489 mi1lones de dólares en 1965 a 1,800 mi11ones 

en 1971 y 4,300 mi11ones en 1974.(28) 

Ya para los años setenta, los beneficios repatriados de las inver

siones norteamericanas en el extranjero aumentaron en 8,000 millo

nes de·dólares, específicamente entre 1972 y 1974, debido en gran 

parte al aumento considerable de 1as ganancias de las compañ!'as 

petroleras nortea!llericanas. Esto contrarrestó en a1guna forma la 

fuerte presión de1 elevado costo de las importaciones de petró

leo. 

3n el cuadro 7 se muestra el déficit constante de la balanza de p~ 



Afl.o 

1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 

FUENTE; 

Transferencias 
del gobierno 

-4.456 
-4,992 
-5,887 
-7,050 
-6,538 
-7,088 

( 1) 

CUADRO 7 

BALANZA DE PAGOS NORTEAMERICA?IA 
(Millones de dólares) 

Balanza Inversi6n Capital a 
comercial directa largo plazo 

-2,487 3,476 2,315 
507 2,947 1 ,816 

-5,590 2,258 530 
-9,381 4,539 3,082 
-2,416 7,878 2,489 
-9,422 14,4ó9 -3,393 

(2) (3) (4) 

Block, Fred L. - "Los orígenes ... " ' pp. 238, 239 

Liqllidez Balanza 
bruta b~eica 

- 5,919 - 3,949 
- 4,466 - 3,760 
-23,779 -10,637 
-15,786 -11,113 
- 9,602 977 
-25' 156 -10,927 

(5) (6) 
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goe norteamericana, el cual. proviene desde antes de loe setenta, 

pero que fue aumentando en dicha década. 

El renglón de •capita1 a 1argo plazo" -columna 4- muestra las en

tradas y sa1idae de capital en los Estados Unidos, que mejoraron 

un poco la ba1anza de pagos desde finales de los sesenta en que se 

consolidaron los controles impuestos en 1964 por el Gobierno Fede

ral. a los flujos de capital. 3e impidió así que el descenso de la 

balanza comercial incrementara enórmemente e1 déficit de pagos, 

aunque estos controles solamente pospusieran el desa.stre, como se 

vio con la el·iminación de dichos controles en enero de 1974. Esto 

permitió sa1idas excesivas que afecta:!:'on negativamente la balanza 

de pagos estadounidense. 

La "Liquidez Bruta" -columna 5- es considerada como el renglón de 

equilibrio. de la balanza de pagos. Muestra los cambios de las r~ 

servas oficiales y los cambios de los pasivos líquidos en manos 

de extranjeros privados y oficiales. Al sumar los demás renglones 

y resultar saldo negativo, significa que hay un déficit en la ba

lanza de pagos. Sl déficit de esta liquidez bruta se empeoró de~ 

de principios de los seten~a. 

La "Balanza Básica~ -columna 6- cuenta todos los flujos de capita1 

a corto plazo como renglones de equi1ibrio 0 corresponde a la suma 

de todas las transacciones corrientes y de capital. 

Por lo que reapecta a las "Transferencias Gubernamenta1es" -colu!!! 

na 1-, éstas fueron deficitarias desde la posguerra por los gas

tos militares directos, los préstamos y los donativos dirigidos a 

la reconstrucción europea que no se contrarrestaban con lae ven

tas de equipos militares, ni los pagos recibidos por préstamos o-



Gastos 
m11itarea 

Afio directos 

1969 -4.656 
1970 -4.855 
1971 -4,819 
1972 -4,784 
1973 -4,658 
1974 -5, 103 

CUADRO 8 

TRANSACCIONES GUBERNAMENTALES DE ESTADOS UNIDOS 
(F.illones de dólares) 

Ventas Préotamos 
Exportacio-
neo finan-

de bienes y ciadns por P"'fº de 
militares donativos el gobierno pr.stamos 

1,528 -5,049 3,094 1,200 
1,501 -5,047 3,110 1,722 
1,926 -6,042 3,332 2, 115 
1,163 -5,827 2,972 2,086 
2,342 -7, 178 3,371 2,596 
2,914 -9,905 3,894 4,853 

Vtras 
transaccio 
nea guber-= 
namentales 

373 
-1.423 
-2,389 
-2,660 
-3,011 
-3. 771 

Sa1do 

-4.456 
-4,992 
-5,867 
-7,050 
-6,5'58 
-1-,088 

Las exportaciones :fiunnciadas incluyen a la Ae;encia p::;.i•o el .vesarrol.lo Internacional 
y sus antecesoras, la Ley 460 y el Dance de Sxportación e Importación, No se inclu
yen l.as exportaciones agrícolas auxiliadas por el gobierno, 'Otrao transacciones gu 
bernamentales• son pagos de intereses eoure los ~ctivos y pasivos del gobierno, ven~ 
tas y compras de servicios, pensiones y cambios de los pasivos no líquidos a entida
des distintas de las agencias de reservas oficiales, 

FUENTE: Bl.ook, Fred L. - "Los orl'.e;enes ••• ", pp. 212, 213 
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torgados, segÚn ae aprecia con detal.1e en el Cuadro 8. 

Como contrapartida a las Transferencias de1 Gobierno, los Estados 

Unidos debería.~ haber tenido un gran superávit comercía1 que im

plicaba déficits para 1as economías europeas, quienes no estaban 

dispuestas a permitirlos porque ya se había.~ recuperado desde los 

años sesenta. Sato hacía inviab1e una devaJ.uación norteamericana 

porque 1os demás países ta~bién habrían tenido que devaluar y 

cualquier esfuerzo def1acionario serio de los Estados Unidos ha

bría frenado t!l!llbién al resto de la economía mundial. 

La "Balanza Comercial" -Cuadro 7, columna 2- empezó a tener défi

ci ta constantes a partir de 1968, que afectaron por consiguiente 

la balanza de pagos, aunque ese efecto haya sido contrarrestado 

en parte por los ca~bios en las cuentas de capital directo y no 

directo; o sea, los controles a las salidas de capital. no directo 

y a las de. inversión directa. 

El intercambio comercial de bienes de consumo decayó por varías 

razones, como la reanimación económica que hizo competitiva la pr~ 

ducción de los capitales europeos y japoneses. También influyó 

la decisión de los empresarios estadounidenses de vender al mer

cado extranjero mediante plantas filiales (empresas transnaciona

les), en lugar de hacerlo mediante las exportaciones directas. E~ 

ta decisión fue ocasionada en parte, por·los graves arance1es de 

importación en loa países europeos de posguerra. 

Asimismo, la creación del complejo mílitar-induatria1 extrajo ta

lento científico y técnico de loa sectores privados de 1a econo

mía, por 1o que no se modernizaron las plantas nacionales todo lo 

que era necesario para competir mediante exportaciones desde 1os 
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Estados Un.idos. 

También 1a guerra de V:tet-!lam presionó a1 presupuesto f'ederaJ. y 

condujo a una expans:tón demas:tdo rá'.p:tda de 1a ... econom!'a nac:1ona1. 

Esto, que se tornó en una gran pres:tón inf'1acionaria interna, em

peoró la palanza comercial. al. aumentar 1a demanda de importacio

nes y frenar e1 crecimiento de 1as exportaciones. 

Según se aprecia en e1 Cuadro 9, ya a part:tr de 1971 e1 sal.do ne

gativo de 1as cuentas comercial.es fue signíf'icativamente mayor por 

el aumento de los precios del petróleo decretado por la OPEP. El 

vaJ.or de las importaciones de petróleo creció de 3,300 millones 

de dólares en 1971 a 4,300 millones en 1972, a 8,000 millones en 

1973 y a 25,900 millones en 1974.(29) Una parte del efecto nega

tivo se compensó por el progreso de las exportaciones de materias 

primas y productos qu!'micos provo,cado por el auge económico inter

nacional. de 1973-1974 que elevó la demanda y los precios de estos 

bienes. 

As!' también, después de 1971 el valor de 1as exportaciones agríco-

1es aumentó de 7,800 m:111onee de dÓ1ares en 1971 a 22,000 millones 

en 1974, debido a 1a deval.uación de1 do'J.ar, las mal.as cosechas en 

otras partes de1 mundo y 1a mayor necesidad de :=uropa Occidental 

en materia de granos a1imenticios.(30) 

La cuenta de "Inversión Directa" ·norteamericana -Ouadro 7, colum

na 3- inc1uye 1a sal.ida y el rendimiento de inversión norteameri

cana y 1a entrada y el rendimiento de 1a inversión extranjera di

recta en 1os Estados Unidos. Esta cuenta ha tenido un contínuo 

superá'.vit, ya que normaJ.mente son mayores 1os benef'icios que en

tran a Estados Unidos que 1os capital.es que salen por este canee.!? 



CUAlJRO 9 

DALANZA COMERCIAL NORTEAMERICANA 
(Millones de d6lares) 

. Excluid;:...s Iiwluidas Bienes 
las exporta las exporta- de conou-

ciones f'inr,.ñ cioncs :finn_!! "'º cxclu.!, Vehíc<llos Bienes Alimentos, Provisiones y 
por- f\Utu- f'orrajes c.iadas ciad.'.ls por dos los de mate1•iales 

Afio e1 gobierno el gobierno autom6viles motrices capital y bebidas industriales 

1969 -2,487 + b07 -4,040 -1, 400 9,12') 551 2,384 

1970 507 +2,603 -4 ,834 -2,242 10,555 315 - 1,324 

1971 -5,590 -2,268 -5,714 -3,521 10,992 312 4,274 

1972 -9, 381 -6,409 -7,863 -4,208 11,118 224 6,342 

1973 -2,416 + 955 -8,4RU -4,54~ 13,928 5,962 6,947 

1974 -9,422 -5,528 -8, 494 -3, 79.'l 20,616 7,889 -20,875 
( 1) (2) (3) (4) (5; (6) ( 7) 

Las columnas 2 a 7 inc1.<lyen las exportaciones .financ:iadas por el g• .. bierno. Las co
lumnas 3 a 7 ne• incluyen tudas las categorías de exp'>rtaciones " in1portaciones. La 
columna 6 no incluye todos los rr-nglc•nes normalruent., eonnideractns r:n l.A balRnza co
mercial agrícola porque excluye divuru:>s productos agríc·Jlns nu c .. mestibles. 

FUENTE: Block, .Frr.d. L. - 11 J,os ! rígi:nes .. ·", pp.216, 217 

~ . 
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to y que-el capita1 pagado neto a las inversiones extranjeras di

rectas en ese territorio, según Cuadro 10. Sin embargo, como ya 

se apuntó anteriormente, en enero de 1974 el gobierno fed.era1 eli

minó los controles impuestos al .f'J.ujo de capital, .lo que_ permitió 

un aumento de 2,000 millones de dólares en la sal.ida de fondos de 

inversión directa de las empresas norteamericanas entre 1973 y 

1974 (31). Esto fue compensado con creces por el aumento de los 

beneficios repatriados por las compañías petroleras y porque las 

-"·. -inversiones directas en América Latina y el Medio Oriente han sido 

desproporcionadamente rentables y por tanto contribuyen significa

tivamente a dicho flujo de beneficios. 

A pesar del superávit, la inversión directa afecta negativamente a 

la balanza comercial., pues hace no competitivos los productos ela

borados internamente ante los ae sus filiales en el extranjero; e~ 

to es porque el capital que se invierte en el exterior produce con 

menores costos, al obtener fuerza de trabajo y materia prima más 

baratas, a la vez que elimina loa aranceles de importación y ase

gura el mercado para mu: mercancías. También afecta a1 empleo in

terno norteamericano, al exportar fuentes de trabajo. 

En 1974 la declinación de la balanza de pagos fue también una con

secuencia de la crisis energética, cuando los pa!eee consumidores 

de petróleo se vieron obligados a liquidar algunas de sus inversi2 

nea en los Estados Unidos para pagar el aumento del precio del pe

tróleo. ( 3 2) 

Por otro lado, desde noviembre de 1967 se habla desatado una olea

da de especulación contra el dÓl.z, después de la deva.J.uación de la 

libra esterlina, a la cual estaba estrechamente vinculado. Al as-



Sal.idas de 
1a inversión 

Afio directa 

1969 -3, 190 
1970 -4,281 
1971 -4,738 
1972 -3,530 
1973 -4,968 
1974 -7,268 

( 1) 

CUADRO 10 

INVERSION DIRECTA ESTADOUNIDENSE 
(Mil.l.ones de dÓ1ares) 

Inversión Ganancias de 
Ganancias de extranjera l.as inver-
la inversión directa alones extran 

directa en l.os E.U. jeras directas 

6,352 832 518 
6,750 1,030 552 
7,910 175 739 
8,531 380 842 

11,354 2,656 -1,164 
20,703 2,224 -1, 190 

(2) (3) (4) 

Entrada. neta 
de capital. 
por Inv .Dir. 

;,476 
2,947 
2,258 
4,539 
7,878 

14,469 

(5) 

Las col.umnas 2 y 4 inol.uyen honorarios y regal.!as de ciudadanos extranjeros. 

FUENTE: Bl.ock, Fred L. - "Loe or!get1es ••• ", p. 229 
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tar obligados loa ~atados Unidos a proveer el 59% del oro por el 

que se cambiaba au moneda. debido a su posición de árbitro inter

nacional., sufrieron una .f'uga enorme de su acervo de oro y trata

ron de negociar varios cambios en el arreglo de la reserva de oro 

para aliviar este tipo de situaciones. 

Una de las medidas que utilizaron para tratar de contrarrestar la 

fuga de oro y los dé~icits constantes, fue la de buscar acuerdos 

de compensación con la RPA. ~atos acuerdos incluían más compras 

militares, de valores del gobierno de loa Satados Unidos a media

no plazo y un compromiso por parte de Alemania de no convertir en 

oro sus tenencias en dólares. En 1971, la RFA aceptó comprar va

lores del gobierno estadounidense a largo plazo por debajo de la 

'tasa de interés de mercado, como parte de la compensación por m~ 

tener tropas militares norteamericanas en ese país. 

'Es as-r que una gran cantidad de dólares aal.ió de loe Estados Uni

dos desd~.mediados de los años sesenta y principios de la década 

de ios setenta, que füeron a refugiarse a lo~ países europeos, 

pr1.ncipa1mente. 

En 1971 y 1973 existen éifraa fuertemente negativas en la cuenta 

de nErrores y Omisiones" de la bal.anza de pagos de Estados Unidos 

que se explican por los ataques especulativo~ en contra del dólar 

que hicieron salir capital ctel territorio estadounidense sin re

gistrarse(33), como ya se ha mencionado anteriormente. 

Por otra parte, la industria norteamericana creció más lentamente 

que la de Europa Occidental y Japón, a la vez que los industria

les estadounid~naes prefierieron sacar capital. e invertir en el e~ 

tranjero para 9xpandirse internacional.mente mediante sus empresas 



transnacionB.l.es, como se vio en el Capítulo Primero de este traba

jo, antes que lllodernizar l.a planta productiva interna y exportar 

para generar algi{n superávit comercial. ~sto acrecentó~~ défi

cit comercial y el de la balanza de pagos, como ya se ha señala

do, al salir mayores cantidades de caoital. 

La dolarización que existió desde fines de los sesenta, principal

mente en ias economías centrales como RPA, Japón e Inglaterra, se 

debe en parte a1 financiamiento del déficit norteamericano a base 

de la ~reciente emisión de moneda; esta emisión también sirvió p~ 

ra obtener las importaciones que necesitaron para la expansión de 

su economía, que atravesaba por una etapa recesiva. 

La continuación del déficit después de 1970 amenazaba con destruir 

el orden mone·tario internacional, pero todos los remedios potenci_i! 

les tendían a producir el mismo resultado. 

Es_ por esto que 

"uria solución ou~ eliminara el déficit de los Estados Uni 
dos en una forma aceptable para otros países habría re-
querido una reorganización fundamental de la economía 
mundial de acuerdo con lineamientos que entraban en con
flicto con l~s ~etas básicas de los gobernantes norteame 
ricanos. . -
Una solución estructural. del déficit habría requerido 
una modificación fundamental de la postura militar norte 
americana y de la orientación de los Zstados Unidos ha-
cia la expansión política y económica en el exterior."(34) 

Evidentemente, la solución estructural comprendía también la re

ducción de los gastos militares en el extranjero, incluídas las 

bases militares, lo que ~atados Unidos nunca habría aceptado por 

conside,rar que as! reduciría también su predominio y hegemonía in

ternacional. 

Sin embargo, los gastos militares tienen un carácter inflaciona

rio por la estructura oligopólica de los precios administrados por 
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el complejo militar-industrial; también lo eon por el papel que 

juegan en mantener ocupada una econo~a cuya distribución del in

greso hace imposible el aumento de la producción consum1ble o de 

la ca?acidad productiva para hacer frente a las futuras necesida

des de consumo a precios redituables; o sea, con tasas de ganancia 

aceptables, ~ate efecto negativo se agudiza mucho más cuando ta

les gastoe se realizan a base de colosales déficits presupuesta

rios, como fue el caso de Estados Unidos desde los a.líos cincuenta. 

Es por esto que el alto presupuesto ailitar de ~atados ~nidos que 

se aprecia en el cuadro 11, contribuye a fortalecer la crisis eco

nómica en lugar de buscar soluciones, a pesar de que se observa 

una tendencia a la disminución porcentual de dichos gastos, no 

así al volumen real de dÓla~es desembolsados. 

La reducción de los gastos militares tanto en el interior como en 

el exterior, habría signJ.ficado una verdadera solución a los con~ 

tentes déficits de la balanza de pagos norteamericana. Sin emb3!: 

go, Óomo se ha indicado, esto significaba una disminución de la 

presencia militar de 3stados Unidos, básicamente en Europa, donde 

era necesaria su in:fl.uencia para detener y combatir a las fuerzas 

de izquierda en ascenso, así como para evitar cualquier supuesta 

agresión que proviniera de loa países socialistas. 

Por otro lado, los gastos destinados a "asegurar" y a "defender" 

las inversiones estadounidenses en el exterior también contribuy~ 

ron a perjudicar su bal.anza de pagos y a incrementar el ~ujo ~e 

dólares al exterior, pues t'ue capital que salió sin ni.nguna tasa 

de retorno a ni~el gubernamental. 

La continua aceleración de la guerra de Viet-Nam durante la mitad 



CUADRO 11 

PRESUPtJESTO DE DEFENSA DE LOS ESTADOS um:nos 
(Mi1es de mÍ1lones) 

Al'!o 

1960 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 

% de1 
P.N.B. 

9.0 
a.3 
7.7 
7 .1 
6.2 
5.8 
5.9 

% de1 
presupues

to to ta.1 

49.8 
43.4 
40.3 
36.3 
33.4 
30.5 
29.3 
27.2 
26.9 

Va1or en 
d61ares del aiio 

respectivo 

45.9 
80.2 
79.3 
76.8 
77.4 
75.1 
78.6 
85.3 
94.0 

~as cifras anuales indican el fin del año fiscal 
(30. de junio). l.os gastos sociales para los ve
teranos no están incluidos. 

'79. 

PUENTE: De 1969 a 1975, Adama, ':/i1li P. - "Los Es
tados ···"• p. 404. 
1}e 1960 y 1976, López D!az, Pedro - "Impe
rialismo ••• 11 , p. 327 
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de los a.ffos sesenta ewnentó las tensiones de la bal.anza de pagos 

y se requirió entonces una constante aceleración de los controles 

de capita1 iniciados con el Impuesto de Igual.ación de Intereses 

en 1964, que se impuso-sólo para impedir un aumento desastroso de 

la magnitud del dé:fici t. 

Sin embargo, a pesar de loe controles, hubo un creciente traslado 

de dólares a1 exteriór por concepto de gastos militares, para co~ 

batir a1 comunismo, que segl{n Estados Unidos amenazaba a Europa. 

Así, 

"el programa de ayuda exterior iniciado por Truman para 
a,yudar al. desarrollo económico de los países atrasados 
se transformó rápidamente en un arma contra el comlUú.s
mo; en 1963, el 9076, es decir, 45,000 millones áe dóla
res, de toda la ayuda exterlbr posterior al Plan Mar
sha11 lo absorbía la ayuda militar en lugar de la econó 
mica o técnica, y en 1966, 1,600 de loe 3;500 m111ones
de dólares destinados a aquella ayuda :fueron a parar a 
gastos mi.litares." l35) · 

También se dest1.naron gastos para mantener a las tropas que ya se 

encontraban estacionadas en treinta pa!ss e incrementaron su ayu

da a· loe países latinoamericanos para combatir. a la guerrilla que 

se originó con posterioridad a la Revolución Cubana. Esto conet!_ 

~!a un desembolso constante de dólares al. exterior. 

La guerra de Viet-!Tam y el miedo al comunismo afectaron la balanza 

de pagos directamente, mediante el aumento de los costos militares , 
en el extranjero, e indirectamente, mediante el incremento de los 

gastos de la defensa sobre toda la economía no~teamericana. Es 

probable, segWi Block, de que ante la preocupación de que la gue

rra de Viet-r:am debilitara aWi más el dólar, se haya tomado la d.!J!. 

cisión de inte~si:ficar la injerencia norteamericana. tras un pe

ríodo en el que hab!a disminuido gradualmente esta presencia en 



ese país sudasiático. 

Es. así que con e1 aumento de 1as importaciones y el freno a 1as e.:!_ 

portacionee por 1a preei6n inf1acionaria interna, la saJ,.ida de ca

pi ta1es para defender 1os intereses de 1as empresas .transnaciona-

1es y 1a propia ayuda mi1itar al exterior, se puso en circu1ación 

internacional una gran cantidad de dÓ1ares no destinados a la pro-

ducti vidad-. 

Entonces, después de muchos afias y esfuerzos por parte de 3stados 

Unido~ por tratar de contro1ar el déficit de su balanza de ~agoá 

y de querer buscar soluciones que ño afectaran su hegemonía, dicho 

país centra1 11egó a 1a etapa que Block 11ama "período de1 abuso 

mundia1 ds1 podern, de 1968 a 1975.(36) 

Esta rase, consiste en que 1a pol~tica norteamericana se encaminó 

únicamente a buscar su propio ·interés naciona1 ante 1a pérd:l.da de 

predominio político, económico e ideo1Ó5ico, a nive1 internacional, 

teniendo una escasa consideración por las reg1as de1 juego mundial 

que é1los mismos habían imp1antado desde 1a posguerra. Dictaron 

·entonces, po1Íticas monetarias más agresivas, según se verá a co.!!. 

tinuaci6n, porque ya se habían acostumbrado a 1as "crisis especu

lativas" de"los años ~asados y se habían fami11arizado Qor l.:o tll;!i 

to, con la crisis monetaria internacional.. 

~).Controles en su po1rtica monetaria. 

En un orden mundia1 donde el .t'1ujo de-bienes y de capita1 ha esta

do déter:ninado en gran medida por 1aa fuerzas de1 mercado, éste 

maximizará las ventajas del. pa!s que ,tenga el nive1 más a1 to de 

desarro1lo técnico y 1as empresas más emprendedoras y .fuertes. Es 

por esto que 1a estructura de1 orden monetario internacionai tien-
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de a re:flejer la influencia de los países capi~i.stas más poder2 

sos. 

A través de la historia. lós es:fuerzos i'ructíi'eros de re:formas mo

netarias -ínternaciona1es han sido los organi.zados por una sola po

tencia hegem6nica, como lo !'ue Gran Bretaña ea el siglo XIX y Est.!!: 

dos Unidos en 1a posguerra. Pero ahora ya no existe ningún país. 

ni grupo alguno de países con:federados que posea esa clase de do

minación económica y política. ~atados Unidos ha perdido hegemo

nía ante el avance de sus aliados europeos y de otros países. que 

_ya son capaces de influir en el contexto internaciona1. 

~l sistema económico mundial que creó ~atados Unidos después de la 

Segunda Guerra Mundial, hizo que las fuerzas del mercado entraran 

más en con~licto con el-bienestar de la población del mundo. De~ 

de esa época el proteccionismo norteamericano impidi6 la elimina

ci5n de arancelesppara liberalizar su comercio, pues mientras 

ellos han querido que se les abran otras :fronteras, cierran las 

suyas. 

Para los países que están comprometidos a mantener la apertura de 

sus economías. como debió de haber sido el caso de Bstados Unidos, 

existen dos medios principales de ajustar el ingreso internaciona1 

a los gastos internacionales; o sea, su economía representada en 

su balanza de pagos: cambiar el nivel de la actividad económica 

internacional o modificar la tasa de cambio de su moneda (defla

ción o deva1uación). Las dos técnicas de ajuste afectan el nivel 

de empleo y el nivel del ingreso. lo que puede generar un rompi

miento del orden social y una intensii'icac~5n del coni'licto de 

clases. 



Es por esto que como ya se apuntó en ~l inciso anterior, loe con~ 

tantee d6ficits de la balanza de pagos norteamericana, se trataron 

de eliminar e1.n poner en pe:ligro e1 papel de1 dólar como resex·va 

oficial y moneda clave en .el comercio ·Y 1as finanzas internacion~ 

1es, para no restringir la soberan!a monetaria de Sstados Unidos. 

As!, el gobierno norteamericano tuvo que recurrir a 1os controles 

en los movimientos internacionales de capita1, para evitar su sa-

1ida del territorio nacional. 

3stoe controles se dieron a través de tres medidas b~sicas: 

1. Impuesto de Igualación de Intereses, ~ue tenía por objeto el 

desalentar loe ofrecimientos de bonos extranjeros en loa Esta

dos Unidos. oue propuesto ?Or Zennedy en julio de 1963 y apr2 

bada en septiembre de 1964, áes?ués del incidente del Go1fo de 

Tonqu!n. "'ue aplicado sobre el ingreso de prestamistas norte

americanos derivados de la posesión de bonos emitidos por age_!! 

tes europeos, para evitar que extranjeros colocaran bonos en 

Estados Unidos, actuando éstos como prestamistas y aquéllos c~ 

mo prestatarios. 

El bono provee de rédi"tos a1 que lo compra y el gobierno norte 

americano aplicó un impuesto sobre ese rédito. El efecto inm~ 

diato fue un aLlmento de la tasa de interés que redujo el pre

cio de·los bonos, con lo que disminuyó su atractivo para loe 

agentes estadounidenses. 

Durante el período en que se emitió la medida, la tasa de int~ 

réa de loe bonos .extranjeros fue de 1% ó 1.·5% mlperior a los 

bonos emitidos en Estados Unidos, para tratar de consex-Var su 

demanda. 
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Este impuesto nivelador se aplicó tamb~én a préstamos de uno a 

tres afios, por lo que se buscaron a1ternativas de financiamie.J! 

to a corto y mediano plazo en el mercado de euromonedas. A 

partir de 1965 este impuesto se reforzó por las otras medidas 

de control. También se provocó el aurgimiénto dei mercado de 

Turobonos. 

2. Programa de Restricción Voluntaria del crédito del Banco de la 

~eserva Federal, que alentaba a los bancos a limitar sus oper~ 

clones de préstamos en el extranjero y que se impuso en. febre

ro de 1965. As! se alentaron los créditos en el mercado de e~ 

romonedas. 

3. Nuevas reglas de inversión extranjera directa, que también en

traron en funcionamiento en febrero de 1965, cuando se inició 

en serio la guerra aérea contra Viet-l•am del. Norte. Zatas re

glas eran básicamente restricciones voluntarias a las transfe

rencias de fondos al exterior por parte de bancos y empresas. 

Se tenía por objeto repatriar las utilidades del. extranjero, 

lo que afectó muy marginal.mente al euromercado. '.!.'ambién se qu~ 

ría aumentar el financia'!Úento externo de l.a inversión nortea

mericana naciona1.(37) 

Al !.imitar estas nuevas regl.as la inversión extranjera de com

pañías norteamericanas financiadas con recursos propios de Es

tados Unidos, las obligaron a captar recursos en Europa misma, 

ayudando también a fortalecer el. mercado de eurobonos. Se emi

tían bonos en dél.ares por loa norteamericanos y se coloc~ban en 

Europa. 

Otra conseC'1encía :f'ue que impul.só a las casas matrices de ban-
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coa y empresas a instalar sucursa1es en Europa. 

También se incluyeron acuerdos bilaterales con otros gobiernos p~ 

ra que conservaran sus reservas en dólares y no los cambiaran por 

oro, como el acuerdo con ~FA, detallado en la página 76. 

Asimismo, se aplicaron regulaciones monetarias a nivel nacional 

que ten!an como fin ayudar al banco central a controlar la expan

sión del cr~dito interno. Estas re.gulaciones fueron: 

a) La :\egulaci6n "::i" • que fue aplicada en 1966 y que prohibía a 

los bancos comerciales norteamericanos pagar intereses a los d~ 

pósitos por plazos no mayores de 30 días; también se imponía un 

tope a la tasa de interés que podían pagar a los demás dep6si-

tos. 

Al limitar la comoetitividad de los bancos para conseguir depó

sitos nacionales, se ~orz6 a que los buscaran en el exterior, 

reforzando la expansión de sucursales que quedaban fuera de las 

regulaciones. Los mismos bancos norteamericanos depositaron 

sus excedentes en las sucursales o bancos europeos que ofrecían 

tasas de interés más ~ltas, generándose una fuerte salida de 

dólares al extranjero. 

El querer los bancos escapar a esta regulación 

"dio por ~esultado un traslado masivo de fondos cor~ora 
ti vos, de Certificados de epósi to a activos !"inancie= 
ros no bancarios y al uromercado. Esto le dio (al eu 
romercado) un enorme auge en 1966 y nuevamente en 196~ 
y 1970, cuando se repitió el proceso. El tamaño del 
mercado creció en 50~ en promedio, en cada uno de es
tos años. Los bancos estadounidenses empezaron a abrir 
sucursaJ.ea para tener un acceso más fácil a1 Euromerca 
do, Los pasivos bancarios de las sucursales ~oráneas
se incrementaron de 32,000 millones a ~15,000 mi1lones 
de dólares entre 1967 y 1969." (38) 

b) La Regulación "M" establecía un volumen de dep6sitos que los 



bancos deberían mantener en reservas contra loe recursos cap~ 

dos (encaje 1ega1 doméstico). No se aplicaba a bancos nortea

mericanos en el extranjero y en 1969 se empez6 a aplicar sobre 

los depósitos captados por bancos norteamericanos a través de 

sus filiales o sucursal.ea roráneas. 

As!, el coeficiente de reserva sobre loa depósitos de bancos 

estadounidenses en el extranjero, se dividió en dos segmentos: 

3% para todos los depósitos externos inferiores a1 4~ sujetos 

a reservas en Estados Unidos, de rorma global para todos loa 

bancos. 

Si eran superiQrea al 4% se les aplicaba el 1~ a la diferea 

cia entre el 4% y lo que existía. 

Se trataba de aumentar el costo real de la operación o endeuda

miento de bancos norteamericanos en el extranjero (eurobancos), 

ya que tenían una capacidad para desafiar y superar la política 

monetaria interna de Estados Unidos. 

Aun con estas restricciones a los movimientos de canita1, ~atados 

Unidos no podía controlar sus déficits; existía la desconfianza de 

que podría suscitarse una devaluación o quedarse sin reservas de 

oro, lo que demostraba que la economía mundia1 necesitaría con el 

tiempo otra fuente de liquidez internacional. Mientras más pron

to controlaran el déficit y se detuviera el crecimiento de las t~ 

nencias extranjeras de dólares, más pronto se manirestaría la ne

cesidad de una fuente nueva de liquidez internacional. 

Los ~atados Unidos propugnaron por la creación de un nuevo activo 

de reserva, elaborándose un anteproyecto que !'ue aprobado por la 

Junta de Gobernadores del PMI en septiembre de 1967, para la crea-
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ción de los "Derechos Especiales de Giro" (DEG). Esta propuesta 

fue acordada en Estocolmo en marzo de 1968, en~rando en operación 

en julio de 1969. El fin de constituir este fondo, era para con

ceder créditos urgentes ante déficits de balanza de pagos y fluc

tuaciones de los países miembros del :n~r. ~s por esto que Estados 

Unidos fue su promotor perm""1lente, ya que lograron diluir el pro

blema de ia liquidez mediante la creación del activo de reserva i~ 

ternacional de esta moneda, aunque no se llegaron a consolidar e~ 

tas expectativas.(39) Algunas características de estos DEG, son: 

a) La distribución de esta reserva con base en 1.as cuotas del F!·!I 

ofrece más liquidez a los que menos la necesitan, o sea las 

grandes potencias económicas, siendo residual lo que le corre~ 

ponde a América Latina. 

b) El ?roblema del sistema monetario internacional no es de falta 

de liquidez sino todo lo contrario, ~or lo que los D3G son pr2 

mo·tores de inflación mu!1dial, ya que ofrecen :flujos circulan

tes sin reservas que los sustenten lo suficiente y además, pu~ 

den utilizarse sin medida. 

c) Al no tener un respaldo real en activos nacionales o mercancías 

no pueden ser un patrón que sustituya al oro. Los bancos cen

trales de los países que más cuestionan el oro, son los que 

más lo atesoran. 

d) Se han creado para simbolizar la estabilidad del dólar, pero en 

ese sentido resultan contraproducentes a1 transmitir una parte 

de las deudas de Estados Unidos hacia sus acreedores extranje

ros. 

En julio de 1974 loa DEG se desvincularon del oro. Su valor quedó 
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supeditado a una cesta de 16 monedas de aque11os pa!'ses que part~ 

ciparon en más del 1~ de las exportaciones mundial.es entre 1oe 

años 1968 y 1972.(40) 

Así, los·remedios a loe que recurrió Estados Unidos para controlar 

su déficit entraron en coní'licto con su ob1igación de mantener sus 

mercados de capital abiertos a los prestatarios extranjeros, que 

pudieran necesitar recursos para amortiguar los desequilibrios de 

sus ba1anzas de pago, a través de los préstamos privados. 

Se dio entonces una rápida evolución del mercado de euromonedas, 

que minimizó el efecto perturbador sobre los prestarlos extranje

ros, pero que agravó la fragilidad de la economía mundial al ele

var el d~bil euromercado al papel de mercado internaciona1 de ca

pitales dominante. 

Los ~atados Unidos han seguido persiguiendo sus ambiciones mundi~ 

·les a pesar de las tensiones crecientes del orden monetario inte~ 

nacional, El déficit norteamericano ha sido simplemente el s!nt2 

ma más dramático de la enfermedad incurable que afecta a este or

den monetario internacional de la posguerra. 

Otra medida más de los Estados Unidos para tratar de contrarres

tar su déficit fue la de anunciar en marzo de 1968, sin ~ás pre~ 

bulos, que ya no apoyarían el precio del oro a 35 d6lares la onza 

en el mercado libre. Esto equiva1!a a la renuncia de 11na ob1iga

ción contraída por los Estados Unidos en el acuerdo de Bretton 

Woods. 

La e1iminaci6n de la preei6n directa de las compras privadas de 

oro sobre los Estados Unidos echó las bases de la política de "n~ 

gligencia berdg!la"(41). Esta política consistía en dejar que los 
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demás países absorbieran las cantidades.de dólares necesarias, 

cuando hubiese una presión sobre esta moneda, para mantener las 

paridades·de sus monedas y evitar as! la devaluación del dólar, 

sin que·Estados Unidos interviniera para defender su dólar. Tam

bién utilizó eu poder{o económico llamado "disuasi6n financiera", 

que consistía en la amenaza de detener por completo la convertibi 

lidad oficial del dólar en oro, para resistir las presiones ex

tranjeras en favor del ajuste de su balanza de pagos. ~sto equi

valía realmente a un chantaje financiero internacional.. 

Ya para 1970, .se dec{a (42) que este pa!s no ten!a ya el poder ne

cesario para administrar directamente el sistema monetario inter

nacional, pero sí podrían seguir logrando sus metas, a pesar de 

su debilidad relativa, adoptando precisamente una "estrategia pasi 

va de balanza de pagos", que era dejar hacer a los demás países lo 

que creyeran conveniente para aliviar el flujo de dólares hacia 

sus economías. Nixon continuó con esta estrategia aunque mantuvo 

los controles sobre la inversión norteamericana en el extran-

jero. 

:::n 1970 :::ata::l.oa Unidos -:a.ctó políticas económicas más expansivas 

que empeoraron su déficit y ocasionaron la crisis del dólar en la 

primavera de 1971, cuando ya la sobreva1uación del dólar no agu3!! 

t6 más. Afluyeron entonces enormes cantidades de dólares hacia 

Alemania y Japón, que obligaron al marco ·aiemán y al yen japonés 

a revaluarse • 

.':l 15 de agosto de 1971, !lixon anunció el cierre de la ventanilla 

oficial del oro; o sea, la _no convertibilidad de esta moneda, de 

manera unilateral sin consultar con los europeos, para obligar a 



éstos a aceptar nuevos tipos de cambio. Esto 

"significaba que Estados µnidos dejaría de entregar oro a 
cambio de sus obligaciones en poder de l.os bancos centra 
les extranjeros. De ·facto, era una declaración de gue-
rra no sólo contra :::Uropa y Japón, sino contra todo el 
mundo, ya que fue un acto consumado que violó el Conve
nio del FMI a quien no se 1e consuJ.tó. Su objetivo era 
transferir a1 exterior el peso de loa problemas económi
cos y :financieros (incluyendv j.n:flación y desempleo) de 
~atados Uni~os para asegurarse su estructura imperial.." 
(43) 

9o. 

A los europeos y a l.os japoneses no les que~ó entonces máe ~ue 1,2 

grar tres prioridades, para tratar de man~ener el equilibrio mon~ 

·tario internacional. y reducir los efectos en sus economías: 

a) Limitar el monto de la reval.uación de sus monedas; 

b) Obligar a los Estados Unidos ·a devaluar en relación con el oro; 

y, 

c) Lograr que los Estados Unidos aceptaran la reapertura de la ve.u 

tanilla del oro más tarde. 

Se lograron parte de las dos primeras demandas, pero nada de la 

tercera. Los nuevos tipos da cambio se fijaron en una conferencia 

internacional celebrada en el Instituto Smithsoniano de ~ashington 

en diciembre de 1971. En esta reunión, los representantes del 

Grupo de l.os Diez acordaron la primera cevaluación del dóla.::-, la 

reva1uación del yen, del·marco alemán, del franco belga y del fl,2 

rín holandés, así como la :flotación de las monedas. También se 

inició el camino hacia una reforma del sistema monetario interna-

cional que nunca :prosiguió. 

En 1973 la libra esterlina flotaba hacia abajo y el mercado perd~a 

corú:'ianza en el dólar, por lo que se repitió la historia y se de

valuó el dólar ·un 10~ en febrero de ese mismo año. No obstante, 

Estados Unidos no redujo sus gastos militares· en el exterior ni d~ 
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tuvo 1aa exportaciones de capital privado que eran loa principa

les causantes de sus déficits. 

?or otro lado, las devaluaiones del d6lar, además de reducir sus 

obligaciones aumentaron su competitividad. La cuesti6n de la coE 

vertibilidad del d6lar en oro nunca más fue abordada por las aut2 

ridades estadounidenses. 

América Látina fue tan solo un observador pasivo de esta danza m2 

netaria y lo ~nico que hizo fue mantener tipos relativamente est~ 

bles para sus unidades monetarias con respecto al d6lar. De esta 

manera, el control de su política cambiaria se supeditó a los li

neamientos que marc6 la crisis de Zstados Unidos. 

Se inici6 as! el uesorden e incluso la guerra monetaria en la eco

nomía internacional, caracterizada por la flotaci6n de las tasas 

de cambio, la inflación creciente y la creaci6n desordenada y asi

métrica de liquidez en el mercado financiero internacional. 

:.os países de la Comunidad :Zconómica "Suropea decidieron mantener 

tasas fijas entre sus monedas, las que sin embargo flotarían en r~ 

1aci6n con el d6lar. Gon esta determinaci6n, la época de las ta

sas fijas llegó a su fin,· ya que al aumentar el déficit de Esta

dos Unidos las monedas europeas flotarían al alza, por lo que es

te país no quiso volver a1 régimen anterior. Después de estos 

·acontecimientos Zstados Unidos elimin6 en enero de 1974 loa con~ 

troles impuestos a la movilidad del capital. 

Es así que la lucha de los Jetados Unidos por aumentar su libertad 

de acción en los asuntos monetarios internacionales destruyó el ªE 

tiguo sistema de Bretton './oods; pi;.so a paso rompió las reglas del 

orden antiguo y torzó a otros países a romperlas. La primera al-



teración fue la creación de la reserva común de oro de 1961, que 

liberaba a los Estados Unidos de una parte de la responsabilidad 

del mantenimiento del precio del oro a1 nivel de 35 dólares +a o~ 

za. 

Después, en 1968, fue la renuncia unilateral. á 1a obligación de 

proveer oro a·compradores privados al. precio ~encionado. Sn 1971 

se produjo la decisión de cerrar la ventanilla de oro y se obstru

yó en agosto del mismo año el acceso a sus mercados de capital.es y 

se impuso un recargo del 10'il a sus importaciones, que dañaban a 

las exportaciones provenientes de países latinoamericanos, entre 

otros. Por Ú1timo. se forzó a 1a cesación dei régimen de tasas de 

cambio fijas, que ha provocado incertidumbre en el mercado de ca

pital.es y ha hecho prácticamen~e i~posible cualquier proceso de 

programación económica en América Latina, por utilizar las mone

das llamadas fuertes como el principal ~ctivo de reserva. 

Es así que Sstados Unidos sentó las bases para la actual crisis f~ 

nanciera internacional. de forma independiente a los aumentos de 

precios del petróleo decretados por la OPSP en 1973-1974, que se 

anal.izarán a continuación, como otra fuente de liquidez interna

cional. 



93. 

2. AUM.:::?1TO DE PRECIOS DEL PETROLÉO POR PARTE DE LA OPEP. 

La Organización de ?aísee ~xportadores de Petróleo (0PEP) surgió 

en 1960 para defender el precio del petróleo de los grandes mono

polios capitalistas y hacer partícipes de las fabulosas ganancias 

de esta materia orima a los :iaíses proJ.uct:ores y no sólo a las el:! 

presas transnacionales que manejabau es te hidrocarburc. 

~urante las décadas de los cincuenta y sesenta, las principales el!! 

presas petroleras fijaban el precio del petróleo. La industria se 

caracterizaba por un alto ¿rado de concentración y de integración, 

en donde el objetivo era lograr el equilibrio para que no hubiera 

escasez ni excedentes. As{ se fijaban los precios y se imped{a 

que fluctuaran, aunque las v'3riaciones c:!e la deman.:l.a eran perma

nentes, pero se las transfe=ía a los 9aíses productores, los cua

les aceptaban con basta.~te pasividad las v<1riaciones de su produc

ción. 

En los años setenta surgió •..tn nuevo régimen i;ietrolero. I.a indus

tria se dividió en vendedores y compradores del hidrocarburo. Los 

vendedores, representados rior la üP::;P, hered;i.ron de las empresas 

el 9apel de !ijar los precios, pero no tomaron el control de todo 

el sistema. <iabía 11 egado a su fin la era de ].a i ntegraci6n ple

na y el equilibrio planificado.(44) 

Así, el precio del petróleo permaneció fijo en los per{odos de ex

ceso de oferta y se disparó cuando hubo exceso de demanda. 

De esta forma se originó la llamada "crisis energética" a :f'ines 

~e los sesentas, cuando el creciente consumo petrolero rebasó la 

capacidad adicional de producción de ~atados Cnidos, quedando los 

pa{see subdesarrollados de la OPEP como los únicos capaces de au-



mentar 1a producción para satisfacer esa creciente demanda. Esta 

situación se aBravó a partir de ·1970 con el. constante despil..t:'arro 

de1 energético. Hasta febrero de 1972 el. precio del. crudo árabe· 

1.iviano se mantuvo establ.e, mientras que 1os precios de 1.as impo~ 

taciones de 1.os países de 1.a OPEP aumen-caron por 1.o menos en un 

25 por ciento •. 

En septiembre de 1971, debido al. desorden de 1.os mercados moneta

rios provocado oor 1.as pol.íticas dictadas por el. Presidente Nixon, 

1a OPZP negoció con 1.as empresas petral.eras 1.as medidas para con

trarrestar e1 efecto negativo de estas pol.Íticas sobre sus ingre

sos. Es así que en 1972 se el.evó el. precio del. petról.eo en un 

8.49 por ciento. 

Además, a principios de 1.os años setenta hubo un auge de 1a econo

mía capital.ista que motivó un crecimiento de 1.a demanda de energé

ticos, que a su vez actuó como estimul.ante para el. al.za de 1.os 

precios. También existió un acel.erado proceso infl.acionario que 

se desató en esa década, por 1.o que 1.a crisis capital.ista se acea 

tuó más en 1973, cuando 1.os países miembros de 1.a OPEP el.evaron 

unil.ateral.mente 1os precios de1 hidrocarburo, después del. resul.ta

do incierto de 1a Guerra del. Yom Kippur en el. Oriente ~edio. 

La in.t'l.ación en 1973 en 1.os países desarrol.1.adoe tuvo un promedio 

del. 7 por ciento. La guerra del. Yom Kippur y el. embargo petrel.e

ro a ciertos países capital.istas fueron en octubre y el. aumento 

en e1 precio del. petrÓl.eo se produjo en diciembre; por 1.o tanto, 

el. aumento, más que una causa f'ue una cul.minación de 1.a crisis 

del. sistema .t:'inanciero internacional.. EJ. gran aQmento del. precio 

por barril. en diciembre de 1973, según se ve· en el. Cuadro 12, pr2 



CUADRO 12 

PRECIO PROMEDIO DZ LA EXPORTACION DE UN BARRIL DE PETROLEO 

'fariaci6n 
Afio Dól:ares media anual (~) 

1973 3.22 40.6 
1974 10.49 225.8 
1975 11.05 5.3 
1976 11. 74 6.2 
1977 12.83 9.3 
1978 12.84 0.1 
1979 19.02 48.1 
1980 30.90 62.5 

FUEN'l'E: Castro, ~idel - "La Crisis ... n , p. 156 
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porcionó a la OPEP recursos financieros de alrededor de 100,000 m~ 

llenes de dólares que en su mayoría fueron reciclados a través de 

los grandes bancos estadounidenses en forma de depósitos a corto 

plazo; se facultó así la expansión del crédito, a través de loa 

mercados de eurodólares y eurodivisas. 

A partir de 19.73, los países exportadores de petróleo comenzaron a 

acumular un cuant:l.oso·volumen de recursos financieros, que encare

cieron el desarrollo de las econom.!'as de los países importadores 

de petróleo. 

Los excedentes fueron tan grandes en loa países exportadores de 

este hidrocarburo, que a pesar de sus grandes proyectos de inver

sión, las estructuras económicas fueron incapaces de absorber pr2 

ductivamente estos excedentes, por lo que no pudieron ser gastaJos 

a pesar del aumento del consumo y tuvieron que ser acumulados co

mo reserva en los Bancos ·:::entrales. 

Esto se debe a que los países árabes exportadores de petróleo ti~ 

nen economías desequilibradas y vulnerables; tienen, entonces, 

que seguir políticas determinadas pnra invertir sus activos líqui

dos netos. Su petróleo se está transformando continuamente en mo

neda que ae tiene que convertir en capital permanente. ~orlo ta~ 

to, las estrategias de inversión de los productora& ~rabea tienden 

a perseguir dos objetivos básicos: a) Lograr fuentes de inversión 

sanas para sus activos líquidos; y b) Ampliar la capacidad de ab

sorción de sus propias economías, con el fin de facilitar inversi2 

nea capaces de contribuir a1 desarrollo.(45) 

Para los productores de petróleo, la necesidad mínima de invertir 

en unos activos no menos valiosos que el petróleo que tienen en 
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su terreno, resultó ser una tarea· formidable. 

Como los ingresos del petr61eo no se podían absorber de forma 

constructiva para desarrollar las propias economías petroleras, 

los Estados ~rnbes productores de este hidrocarburo prácticamente 

no tuvieron ninguna otra elección mas que a?rovechar lo mejor po

sible las oportunidades de inversión extranjera abiertas para 

ellos. La inversión en los ?rincipales países consumidores de p~ 

tróleo era muy atractiva. ~os países injustrializados pudieron 

absorber fácilmente tales .:oudos, ;nientrns que la entra.:!a de capi

tal en sus economías ayudó a enderezar la pérdida de equilibrio de 

sus alanzas de pago y así reducir las presiones ejercidas sobre 

ellos, para que siguieran políticas restrictivas en perjuicio de 

la economía mundial en su conjunto. Los productores de petróleo, 

en su capacidad de poseedores de grandes fondos, llegaron a parti

cipar en una proporción importante en la estabilidad de la econo

mía de los países desarrollados y en la del sistema monetario in

ternacional. 

Los países miembros de la CPSP tuvieron que recurrir a los merca

dos financieros internacionales para invertir de forma segura sus 

excedentes inesperados. Sin embargo, no deseaban convertirse en 

simples "prestadores de dinero", sino que querían participar en 

una reordenación productiva y financiera, con injerencia tambi~n: 

de los países no industrial.izados. 

Así, la diferencia entre ingresos e inversiones fue mínima, ya 

que 

"Los activos líquidos netos adicionales de 1os países de 
la OPEP, es decir la direrencia entre sus ingresos y el 
coste de sus importaciones, alcanzó un valor equivalen
te a unos 36~ billones (l60 mil millones de dólares) en 



1974. De esta cantidad se invirtieron por lo menos S40 
billones ($40 mil millones de dólares) en los principa
les pa!ses occidentales." (46) 
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3s así que la mayoría de los países con grandes excedentes finan

cieros desviaron estos recursos hacia los mercados financieros i~ 

ternacionales y la economía de los países más.desarrollados. en 

busca de alta& tasas de ganancia en las esferas más rentables. 

Satos pa!ses recibieron y reciclaron entre 1974 y 1979. 219,000 

millones de dólarec (47) de los países miembros de la OPEP, que 

contribuyó a compensar su desbalance comercial por el aumento del 

precio del petróleo. 

También el nivel de la inversi6n extranjera directa en los Zstados 

Unidos lleeó a :$2,000 míl.lones de dólares por a.!io en 1973 y 1974, 

(48) lo· que refleja el uso de los ingresos del petróleo de los pai 

ses de la OPEP en la inversión directa de ese país. 

Las exigencias financieras extraordinarias generadas por la cua

druplicación de los precios del petróleo en 1973-1974 y su multi

plicación por dos veces y media, de nuevo, en 1979-1980, colocaron 

a los bancos en una posición muy vulnerable en vista del desfase 

entre los términos de los depósitos de corto plaz·o y los plazos m~ 

yores de los préstamos. 

Far otro ·lado, los déi:'ici ts en- las balanzas de pago·. de los países 

importadores de petróleo como los de América Latina en su mayoría, 

plantearon la necesidad de financiar esos dé~icits para evitar prE 

gramas de ajuste en la capacidad de pago y no contraer la capaci-

. dad prciducti va; evi tarido a·sí ·1a: recesión miindial. . Se di.señcS ~ en:... 

tonces, el mecanismo de transferir los excedentes de los exporta

dores de petróleo a los importadores de América Latina. 
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Según se ha mencionado, el impacto inmediato del incremento de 

los precios del petrúleo, signific6 un traspaso de liquidez de los 

importadores a los exportadores de petr6leo. ?or lo tanto, los e~ 

portadores pudieron usar parte de esos fondos para aumentar el ga~ 

to interno, pero la dimensi6n de sus economías con estructuras pr.Q. 

ductivas reducidas hicieron que las opor~unidades de elev~.r el gas 

to interno fuera limitada, acumulando los excedentes como reservas 

mundiales. 

Como los países importadores sufrieron un shock por el auoen~o de 

los ?recios vitales de sus insumos, t~~ieron dus posibilidades de 

respuesta: 

a) Disminuir la demanda interna para bajar la presión sobre los 

precios internos, y, 

b) Buscar un mecanismo para transferir los excedentes de la úP:::P 

hacia los países importaaores, principalmente subdesarrollados, 

como América Latina. 

La primera posibilidad de disminuir la demanda, provoca recesión 

y la segunda, evita esa recesi6n, siendo la que se tom6 a nivel i~ 

ternacional. 

Para esta respuesta existían dos alternativas: . 
.Primera • ...., A travé.s de instituciones financieras internacionales 

multilater¡lles, con participación de gobiernos, el ?1t,I, el Banc·o 

Mundial u otros que podían emitir títulos, bonos comprados por loe 

países exportadores del petróleo, para ~ue esas instituciones pre~ 

taran a los países importadores·. 

Segunda.- Utilizar e1 mercado de euromonedas. 1ogrando e1 mismo 

efecto de transferencia de recursos. 
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La segunda opción fue la que se tom6 ante la incapacidad del FMI 

de definir una política coherente para controlar los excedentes 

petroleros, por lo que aumentaron los depósitos y certificados a 

plazos en el euromercado. 

Por 1.o tanto, las condiciones fueron impuestas con bases comerci~ 

les por el euromercado y fueron más rígidas que si hubiera inter

mediado el FMI, el Banco Mundial o cua1quier otro organismo inte~ 

naciona1, como se verá en el. último capítulo. 

Por otro lado, la tasa de cambio del dúlar empezó a aumentar a f! 

nes de 1973, porque los especuladores supusieron q~e el embargo 

·petrel.ero árabe da"!ar!a más a las economías de :!:uro?a :•cchlental 

y de Japón que a la norteamericana. Por esto se eliminaron los 

control.es del. capital norteamerican.::i o:n 1974, para que no se rev!! 

l.uara el. dÓl.ar.(49) 

Algunos autores atribuyen en forma significativa la recesión del 

bienio 1974-1975 en los países indus~rializados, a los efectos del 

alza del precio de los combustibles. 

3in embargo, la llamada ncrisis energ~tica" fue m.1s_bien una cri

sis de los irracionales patrones de consumo establecidos por los 

monopolios y que expresa la ineficiencia del actual orden económ! 

co internacional para sostener la estructura del suministro de r~ 

cursos energéticos primarios. 

Después de las primeras alzas de precios del petróleo, en 1973-

1974, América Latina adoptó estrategias de desarrollo que quisie

ron aprovechar las peculiares condiciones que se crearon en el e~ 

canario económico mundial, particularn:ente en el campo financiero, 

para captar montos considerables y rápidamente crecientes de aho-
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rro externo. 

~l fác11 acceso al crédito externo no a6lo permitid6 a 1a mayor 

parte de los paises latinoamericanos sortear con relativa facili

dad loa efectos de la recesi6n internacional de 1974-1975. sino 

que asimismo hizo posible oue su evolución econ6mica global se 

desligara en buena medida dura.1te el quinquenio sizuiente de la 

de los pa!aes industrializados. 

La "crisis energética" profundizó la crisis !Ilonetaria ya existen

te, tanto por contribuir mediante ~ncrementos en los precios del 

petr6leu a las presiones ·inflacionarias mundiales, como por in

r1ar por medio de la inverai6n de la renta la masa de capital di

nero dedicada a la especulaci6n en los mercados :financieros su~r~ 

nacionales. 

Cuando se eeneraron los e:ccedentes de capital provenientes de loa 

países ?etroleros, se dio una di3cusi6n por parte de la Comisil>n 

Trilateral, oara ver como podría canalizarse la suma de 3,000 mi

llones de dólares que se había fijado como Ayuda Oficial al Desa

rrollo.(50) hacia los paísee en desarrollo que sí pudieran utili

zarlos. ya que los oaíses petroleros se vieron con mucha liquidez 

pero poca riqueza y poco desarrollo económico dentro de sus nac12 

nes. 

Se pensó en distribuir esos recursos a través del :!."MI y del Banco 

Mundial, pero al contribuir los p&.Íses árabes con cuotas más al

tas, t~~bién deberían tener mayores derechos y concesiones, 1o que 

los países de la trilateral no estaban dispuestos a otorgar. 

Los países de la OPEP no estaban tampoco dispuestos a participar 

en organismos multilaterales a menos que ingresaran como socios 
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igualitarios de 1os países Trilatera1es, con votos y otros acuer

dos que ret"l.eja.ran las contribuciones ~inancieras que estaban ha

ciendo. 

E s t o , a pesar de que se argumentara entonces, que 

"los países industrializados, loso ºaíses en áesarrol1o 
que no p~oducen petróleo y los paí~es de la OP~, tienen 
un interes común en la par•icipacion de estos ultimas en 
las instituciones de desarrollo mul•ilaterales. Los dos 
primeros grupos se benefician porque las instituciones 
multilaterales se aseguran así los crecientes recursos 
que necesitan para funcionar eficazmente y, también, po_:: 
que de esta manera se evita que sean paulatinamente e
clipsadas por las instituciones de los países de la OPEP 
que tienen programas de ayuda que no solamente están li
mitados desde el punto de vista geográ.f'ico sino, también 
frecuentemente, vinculados políticamente. Los países de 
la OPEP se benefician al poder invertir en obligaciones 
de las instituciones multilaterales, respaldados oor la 
garantía del poder económico de los otros oa!ses del mun 
do; tambi~n obtienen un 'colchón• entre elios y los pa:C= 
ses en desarrollo de bajo ingreso que ~ueden experimen
tar dificultades para pagar los ~restamos o para utili
zar la ayuda de manera eficaz." ( 51) 

Es as! que mientras se discutía la inclusi5n de los recursos exce

dentes de los países miembros de la OPEP en organismos financieros 

mul tiJ."aterales • la mayoría de estos fondos se dirigieron a la ban

ca privada internacional, para ser reciclados en el euromercado, 

donde obtenían mayores réditos y concesiones. 

Zntre 1974 y 1980, los recursos financieros aportados por la OPEP 

en forma bilateral o multilateral, como asistencia oficial al de~ 

arrollo, promediaron anualmente alrededor de 4,800 millones de d2 
lares. (52) 

A partir de 1976 • los pa!.ses de la OPEP redujeron esta asistencia 

oricial a1 desarrollo (AOD) que era destinada a los países no in

dustrializados, por los e~ectos de la crisis. En realidad, más 

de las tres cuar~as partes de los excedentes obtenidos por la OPEP 



se reciclaron a los países capitál.latas desarrollados, continuan-

do esta tendencia en 1981 y 1982. 

Es entonces que además de la explosión in:f'lacionaria de los años 

setenta y de los controles impuestos al :fl.ujo de capitales norte-

americanos, existe 

"un tercer factor decisivo en la explicación del car~cter 
explosivo que asume la 'bancarizaci~n• de la econom!.a 
mundial en los aiios se ten -::as, .es la 1·or;na en que se rec¡ 
clan los considerables excedentes financieros de los pai 
ses de la CPE?. Como es conocido, el alza de los nre- -
cios del petróleo implicó, sólo en 1974, un superávit en 
la balanza de pagos de estos países de 56 mil millones 
de dólares, cantidad que se incrementó pcsteriormente en 
aproximadamente 35,GOO millones anuales." (53) 

Los flujos financieros provenientes de la OPEP representaron el 

21.3~ de la ayuda oficial al desarrollo ofrecida a países en 

desarrollo entre 1974 y 1980. Esta ayuda fue ofrecida con un el~ 

mento concesionario, que alcanzó el 89. 1~6 en 1980, ( 54) Índice 

prácticamente similar al de los países capitalistas desarrollados 

en ese a.~o. Sin embargo, el volumen de recursos financieros pro

venientes de la O?EP no cubrieron las expectativas de loe países 

en desarrollo en este campo, pues sólo representaron aproximada

mente un 13~ de los excedentes de capital obtenidos entre 1974 y 

1980. Estos recursos se concentraron en un área económica muy re_!! 

tringida y no beneficiaron de manera significativa a loe pal'.'ees 

más duramente a:f'ectadoe por la elevación de loe precios del pe

tróleo. 

Este hecho se~aló un punto de inflexión crítico para el sistema 

bancario internacional privado, como ya se ha mencionado, que gene 

ró en loa bancos la oportunidad de un muy lucrativo negocio. La 

masa de recursos que no fue absorbida por las economías locales 
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se depositó en los mercados de capital.es internacional.ea; una al.

ta proporción de ella se colocó en el.mercado de eurodivisas. 

Entre 1974 y 1977. 1os bancos privados internacionales recibieron 

cerca de 60,000 millones de dólares como depósitos netos prove

nientes de los países de la OPEP, lo cual. equival.e al. 40 por ciea 

to de1 total. del superávit de la balanza de pagos de estos paí

ses.(55) ~l superávit petrolero se recicló básicamente en Esta

dos Unidos e Ing1aterra. So1amente durante 1974, el 57 por cien

to se des"inÓ a estos países; en los ~~os si~~ientes esta propor

ción se acentuó en cuanto a países capitalistas desarrollados en 

conjunto, como se aprecia en el Cuadro 13, sobre todo en relación 

a las inversiones en organismos multilateral.es y otros países. 

En un principio se pensó que el f1orecimiento de los países petr~ 

leras era transitorio, por lo que no valía la pena de ser contro

lado, ya que no se preveían nuevas alzas en los precios del petri 

leo ni en el reciclaje del excedente vía sistema bancario intern~ 

cional. Sin embargo, los excedentes continuaron sin que se incr~ 

mentara la absorción interna de esos recursos, por lo cual el re

ciclaje financiero a nive1 internacional. siguió siendo su destino 

prioritario. 

Ea por esto que la etapa de 1973 a 1980 no tuvo precedentes en la 

historia de las finanzas internacional.es. Emergió en ese momento 

un nuevo tipo de exportador de capital, que acua6 marcadas dife

rencias con los anteriores provenientes de las economías desarro

lladas, ya que: 

a) El. poder militar de la mayoría de los-países productores de pe 

tróleo integrantes de la OPEP era de escasa aignifi~ac16n e iB 
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CUADRO 13 

DISTRIBUCION DE LOS EXCEDENTES FINANCIEROS DE LA OPEP 
U·;il.es de cil.l.ones de dél.ares) 

1974-80 

Invertido en países capital.is-

tas desarrol.l.ados y en el. eur2 
mercado 328 

Invertido en :fondos multilate-

ral.es y en el. Banco Mundial 8 

Invertido en los países sub-
desarroll.ados 52 

Total. 388 

FUENTE: Castro, Pidel. - "La Crisis " . . . ' 

Por ciento 

84.5 

2.1 

13.4 

100.0 

p. 159 



106. 

suficiente para hacer que los deudos cumplieran los contratos 

financieros que hubiesen suscrito. 3iempre se ha sostenido que 

cada prestamista necesita en último término disponer de a1gua

ciles que lo respalden, pero la OPEP no los tuvo, ni los ha t~ 

nido. 

b) Los exportadores de capital de la OPEI' dispusieron durante el 

período de re~erencia de escasas instituciones financieras pr~ 

pias, debiendo recurrir princípalmente a intermediarios perte

necientes a las naciones industrializadas. 

c) Los países de la OPEP han carecido de industrias de bienes de 

capital o de una platat'orma industrial amplia, siendo su base 

tecnológica débil. 

d) Las monedas nacionales de los países de la OPEP fueron usadas 

sólo marginalmente como monedas de reserva. La i~luencia de 

la OPEP en los acuerdos monetarios internacionales fue en as

censo en esos momentos, pero siempre resultó modesta. 

e) El principal componente de la riqueza de la CP::::P ha estado con~ 

tituído por un recurso no renovable. Si la inversión en acti

vos financieros o rea1es reditúa tasas de rentabilidad insati~ 

factorías los países petroleros podrían reducir su producción 

de crudo dejando el petróleo bajo tierra. Lo que significa que 

los mercados internacionales de capitales debieran garantizar

les un al.to rendimiento pÓr loe petrodólares depositados. 

Estas consideraciones han implicado un considerable grado de inte~ 

dependencia entre los antiguos y los posteriores exportadores de 

capita1, fenómeno que envuelve aspectos políticos y económicos. La 

red de flujos comerciales se hizo también más compleja, implicando 
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una mayor triangularidad entre los antiguos y los nuevos expo ta

dores de capital. y América Latina. 

Al ser los pa!ses miembros de la CPEP dueBos de decidir los pre

cios del petróleo que producen y ante la coyuntura internacional 

favorable al a1za, se generaron excedentes incapaces de ser abso~ 

bidos por sus débiles económias, desde principios de los setenta. 

'fuvieron ·que recurrir al intermediarismo financiero internacional 

9ara colocar sus petrodólares con altos rendimientos, ya que tam

poco contaban con instituciones financieras propias o con instit~ 

ciones de inversión directa nacional o transnacional. 

i'lientras tanto, en América Latina se desarrollaban sus economías 

con crecientes déficits que no podían sol~cionarse más que con fi

na.~ciamiento del exterior. 
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1. INT:!mCA."!EIO CGMERCIAL D3SIGUAL 

las relaciones comerciales de América Latina con el resto del muQ 

do tienen un carácter deficitario desde principios de su vida co

mo países independientes. El papel histórico que han jugado den

tro de la economía capitalista cu..~dial en la división internacio

nal del trabajo, como abastecedores de mano de obra y materia pr! 

ma barata a cambio de bienes manufacturados, los ha mantenido re

zagados de la tecnología y de los adelantos modernos para entrar 

en una rase de progreso y desarrollo sostenido. 

Asimismo, esta relación de intercambio comercial se ha deteriora

do año con año, teniendo que conceder más materias primas a cam-

bio del mismo volumen o valor de bienes de capital. Por otro la-

do, las fases ex?ansivas de sus economías han requerido de mayo

res im?ortaciones de bienes intermedios y de otras materias pri

mas que no se producen en la re~ión; esto ha originado que al au

mentar las exportación también se hayan tenido que aumentar las 

importaciones, quedando normalmente la balanza comercial con sal

dos desfavorables, como .se observa en el Cuadro 14. 

Za por esto que la mayor disponibilidad de financiamiento externo 

en los años setenta contribuyó a facilitar los abastecimientos de 

importaciones que crecieron por encima de las exportaciones. 

Por otro lado, los países latinoamericanos han tenido una partic! 

pación menor en el comercio mundial y han permanecido, en su may2 

ría, atados a las exportaciones de productos primarios con dife

rentes grados de elaboración, hacia los países industrializados. 

Los ingresos por exportaciones se obtienen por este tipo de pro

ductos, según el Cuadro 15, que convierte a estos países del área 
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CUADRO 14 

AMERICA LATINA: EXPORTACIONES B IMPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS 

Importaciones •enes ex- 'rasas de ere-
?ortaciones (M111ones da c:lJliento anua1 
d61ares de 1975) Exportae. IJ111ortae. 

Pa!aes 1974 1976 1980 1976-1980 1976-1980 
Am~rica Latina 6,927.6 :¡,606.2 1~ 1 268. 2 ª-:..! .!Q.:2 
Paí•e• C!:ancl.1us 2,211.3 4,151.9 7,:;!84.0 12:..Q. 13. ~ 
Argentina 539.8 -1,452.1 2,359.4 7 .1 27.0 
Brae11 7,255.0 4,358.7 358. 7 13,3 3.7 
México 1,716.6 1,245.3 4,865.8 16.3 21.2 

Países •edianoa -!a110.2 248.0 2,:?·Q·!i! hl .2.=.§. 
Colombia 497.4 241.7 1,439.5 3.4 13. 7 
Ch11e 1,095.0 - 271.7 157.8 14.8 19.9 
l'erú 1,094.3 873.4 131.3 11.4 - 1.0 
V ene muela -6,797.7 - 595.6 1 ,077. 7 - 1.7 2.9 

Pa.!ses !!"'guefioe 1,221.2 1,207 .1 ~.140. 6 .!.:..§. §d. 
Bo11-ria 40.2 42.0 87.5 - 4.7 - 2.3 
Coata Riea 205.4 249.6 444.0 1.3 5.9 
Ecuallor 0.2 41.7 663.0 1.5 11.5 
E1 Sa1Tad.or 120.8 199.3 151.2 - 1.4 - 2.3 
Guateaal.a 150.3 448.4 459.9 2.8 2.1 
Haití 37.9 75.9 125.4 10.3 11.5 
Honduras 159.1 83.4 193.0 7.4 10.7 
Nicaragua· 326.7 68.9 296.6 -14.3 - 0.1 
Panam4: 327.7 138.8 150.9 10.5 2.2 
Paraguay 64.4 64.6 195.0 12.0 17.1 
Re:púb11ca D0iminicana 83.1 - 194,7 141.4 - 1.7 6.3 
Uruguay 258.1 1.8 534.6 4.1 18.3 

:FUENTE: CEPAL - "La Crisis en ···" ~. 33, CuaQro 3 para Tacas de 
crec1ai.ento y p. 36, Cuadro 4 para Sal.do da ba.l.1ance de 
coaercio exterior. 



CUADRO 15 

AMERICA LATINA: EXPORTACIONES DE PRODUCTOS PlUMARIOS 
(Porcentaje en re1aei.6n a ias exportaciones total.ea) 

Paíees 1970 1975º 1980 

Ami!irica Lat·ina 87.7 ~ ~ 
Países e:xI!ortadorée de 
;eetri5Ieo 
1lo1ivia 96.9 96.5 -90.1 
Ecuador ge.; 97.2 96.9 
M&:xico 67.5 68.9 88.7 
Perú 98.6 96.2 8;.; 
Trinidad y Tobago 77.4 92.5 95.9 
Venezueia 98.8 98.8 98.3 

Países no e:!J2ortadoree 
a:e -oetr2i! eo 
Argentina 86.1 75.8 76.9 
Barbados 69.7 72.2 
Brasii 84.6 75.5 62.8 
Co1ombia ag.; 79.0 80.3 
Costa Rica 81.5 73.7 71.7 
Chi1e 95.9 91.9 78.0 
E1 Sal.vador 11.; 76.4 64.6 
Guatema1a 72.0 73.6 75.8 
Guyana 96.9 89.3 93.4 
Rondurae 91.9 89.1 87.5 
Jamaica 51.9 45.5 94.3 
l!licar~a 84.4 85.1 86.2 
Panamá 98.9 95.4 91.0 
Paragua;y 91.9 89.6 95.6 
Repúbiica Domini.cana 97.2 79.3 76.4 
Urugu~ 84.6 70.0 62.1 

111. 

FUENTE: CEPA.L, Anuari.o Eetad!stico de Am&rica Latina - 1983 
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en un sector débil y vulnerable. Los productos manufacturados de 

exportaciones se expandieron con rapidez en los años setenta y 

hasta se incorporaron bienes de capital, correspondientes princi

palmente a ramas de industrias livianas o de menor contenido tec-

nol6gico. Sin embargo, las exportaciones de productos básicos han 

alcar.zado más del 8056 de l~s exportaciones totales de América La

tina, inc.luyendo a los países del área exportadores de petr6-

leo. 

?or lo que se refiere a las importaciones procedentes de los paí

ses industrializa.dos, éstas se concentraron en productos manufac-

turados intermeaios, que representaron insumos y materiales de 

construcci6n imprescindibles de las actividades productivas na

cionales, así como bienes de capital necesarios para acrecentar 

la capacidad de producci6n y 1.a incorporaci6n de nuevas tecnolo

gías, según se muestra en el Cuadro 16. 

Ahora bien, según el Cuadro 17, los países en desarrollo, donde 

se encuentran todos los países de América ~atina han aumentado en 

10 por ciento su participaci6n en las exportaciones mundiales, en 

la década de los setenta; sin embargo, este aumento corresponde 

a los países exporta~ores de petr6leo, que incrementaron su par

ticipaci6n desde 1974, con el alza de los precios del hidrocarb~ 

ro, con lo que se ve que en términos generales, la participaci6.n 

de América Latina en las exportaciones mundiales es mínima y sin 

ninguna posible tendencia al. alza, más al contrario a la disminu

ci6n. 

:Para 1980, América Latina,·· junto con los demás países en desa=·o

llo, tenía una participaci6n en las exportaciones mundial.es infe-
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AMERIOA LATINA: IMPORTACI O?IES 
(Porcentajes) 

Materias primas, prode. in-
Países termedio11 y mate.da constr. Bienes de capital 

1970 1975 1980 1970 1975 1980 
Argentina 59.6 63.4 36.7 28,6 18.4 32.3 
Bolivia 42.5 38.8 33,3 36.0 35.6 45.1 
Brasil 42,7 38.3 35,7 33,5 31.0 17.3 
Colombia 44.8 53.7 42.8 44.0 33.7 31.a 
Ooeta Rica 44,5 44.7 49,3 23.6 23.8 18.4 
Chile 40.5 40.5 30,4 39.6 30.4 28.1 
Ecuador 44.9 39.1 41.9 33.2 46.2 45.2 
El. Salvador 48.1 44.4 40.4 17.0 24.3 12.4 
Guatema1a 46.8 39.6 38.6 20.9 23.4 17.9 
Haití 6.2 11.8 12.2 12,4 14.3 15.1 
Honduras 38.0 35.2 34 .1 24.8 23.7 25.8 
M'xico 43.0 42.e 42.6 39.8 41.5 46.a 
Nicar~ua 40.6 39.2 39.0 24.0 23.0 12.4 
Panamá 27.5 25.5 29.0 21.6 17.0 20.4 
Par'!S:U&y 26.4 24.2 23.2 29.9 31.0 27.0 
Perú 49.8 45.9 45.2 33,9 32.2 41.0 
Repdblica Dominicana 36.0 38.2 45.5 27.6 23.2 16.7 
Uruguay 47.6 44.4 30.3 30,3 16.6 26.6 
Venezuela 41.2 45.1 38.8 35.0 41.1 36.1 

Total Am,rica Latina 44,4 43.3 41.3 33.7 32.3 27.5 

FUENTE: Anuario Estadístico de Am.§rica Latina de OEPAL - 1983 



CUADRO 17 

PARTICIPACiúN DE PAISES EN LAS EXPORTACIONES MUNDIALES 
(Porcenta~ee) 

1950 1970 197'5 1974 1975 1976 1977 1978 
Pa!•~-·--P1 ta11eta11 

deearro11ado• 61.1 71.3 70.8 64.6 66.0 64.7 64.6 67.0 
Pa!ee11 eubde•a.rro11a 
dos (tota1) - 'º·ª 18.0 19.1 27.0 24.2 25.9 25.a 25.3 

Pa!aea aubde•arro-
11adoe exportadores 
de petr61eo 7.2 6.7 6.1 16.2 14.1 15.0 14.6 12.' 
Países aubdeaarro-
llados no petro1c. 23.6 11 • ., 11.0 10.8 10.1 10.9 11.2 11.0 

Pa!aee eoc1a11ata• 8.1 10.6 10.1 8,6 9.7 9.4 9.6 9.2 

l!'UENTE: UNCTAD. Handbook o~ Internat1ona1 Trade and DeYe1o~•ent Statietice, 
en Castro, F. - "La Crisia ... " • p. 56 

1979 

65.2 

25.6 

14.5 

11.1 

9.2· 

1961. 

1980 

6,.1 

26.1 

16.9 

11 .• 2 

8,9 

p.25. 

.... .... 
'!'" 
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rior a la de 1950, segi!n mismo Cuadro 17, lo cual refleja una re

gresi6n que n.i siquiera los altos precios del petr61eo entre 1974 

y 1980 han podido detener. Entre 1950 y 1973 la caída fue verti

ginosa -del 30.8% al 19.1%-, para elevarse de manera coyuntural 

en 1974 con el alza de los precios petroleros a 27 .056. Con esto, 

los países l~tinoamericanos no petroleros, que son la mayoría de

los de esta región, han sufrido un auténtico hundimiento en su P2 

sición comercial.. 

Por otro lado, muchos países latinoamericanos avanzaron en la li

beraci6n de su comercio exterior y tuvieron una mayor apertura e~ 

terna; en estos casos hubo un verdadero "proceso de sustitución 

inverso", esto es, de reemplazo de la producción nacional por bi~ 

nea importados, que acrecentó considerablemente el volumen y el 

valor de las compras externas. 

A mediados de los setenta el crecimiento del producto interno se 

mantuvo relativamente alto y los países latinoamericanos exporta

dores de petróleo acrecentaron su ingreso real por el alza en el 

precio de sus exportaciones. Sin e~bargo, éstas se estancaron o 

disminuyeron en términos generales y las importaciones en la re

gión se expandieron, deteriorándose además la relación externa de 

precios para casi todos los países del área no exportadores de p~ 

tróleo. Para 1975 declinó el ritmo de crecimiento a 3.5 por ciea 

to en toda la región (56) y se redujo el volumen de las importa

ciones, aumentando entonces las exportaciones. A pe_sar de estos 

cambios se elevó el déficit de la cuenta corriente de la balanza 

de pagos que se financi6 con reservas y básicamente con financia

miento externo. Se aceleró as! el endeudamiento con el exterior 
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ñerivado de los problemas de déficit de cuenta corriente. 

Sin embargo, la postura te6rica y la prospección favorable se co~ 

jugaron para orientar políticas de expansión y diversificación de 

las exportaciones y acep·t;ar déficits comerciales externos c_ue se 

suponían transitorios. 

31 dinamismo económico de la región en su conjunto ca;r6 conside

rablemente en la segunda parte de la década de los setenta, en 

relación a la evolución de los primeros a~os. Hubo una cierta r~ 

cuperación moderada y dispar a nivel regional que cesó al final 

del período. 

As!, la posibilidad de mantener un ritmo alto de crecimiento fue 

de~endiendo cada vez más de la posibilidad de atraer recursos e~ 

ternos y de seguir expandiendo el volumen de sus exportaciones. 

:.a ;;iroducción creció ta'llbién a un ritmo intenso, pero a menor v~ 

locidad que las iwportaciones, por lo que el coeficiente de im

portaciones subiS :nás que el de exportaciones (57), dando 1'1 ba

lanza comercial deficitaria con~tante, ya comentada. 

A ra!z del alza de los precios del petróleo se agudizaron los df 

ficits en las balanzus de pago de los países latinoa.!Ilericanos i_!!! 

portadores de petróleo, ya que se vieron rorzados a dedicar una 

parte sustancial de sus ingresus por exportaciones para adquirir 

el combustible que aumentó a más del triple entre 1973 y 1974. 

(58) También se azravaron las balanzas de pago porque los pa!ses 

capitalistas desarrollados trasladaron gran parte del costo de e_!! 

te aumento de precios en el petróleo, a los pa!ses del área, me

diante la elevación del precio de las exportaciones qae les ven

dieron en esa ~poca. 
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~n 1973 el valor del combustible representaba el 8.6 por ciento 

del valor de los ingresos por exportaciones de los países latino

america11os importadores de· petr61eo y en 1980 representaba el 

26.3 por ciento (59). Es entonces que sus necesidades financieras 

para cubrir las importaciones petroleras se sufragaron durante e~ 

te período mediante un aumento de las exportaciones y la contrat~ 

ci6n de préstaaos extranjeros. 

Las operaciones de las empresas transnaciona1.es también han teni

do gran influencia en este intercambio comercial desigual., porque 

su intercambio se hace preferentemente entre filiales y casa ma

triz, entre filiales y entre empresas transnacionales, lo que si~ 

nifica más del 4o¡;; del comercio mundial. ~ato propicia que se 

ejerzan prácticas de sobrefacturación de importaciones y de sub

facturaci6n de exportaciones, como mecanismo para ocultar ganan

cias y para remesar utilidades por canales no convencionales. 

También es importante señalar que las empresas transnacionales 

tienden a controlar de forma creciente la industria alimentaria y 

de manufacturas. ~sto se traduce en que sólo una parte pequeña 

del precio final es recibido por los países productores (53~ del 

precio del té, el 15% del cacao, 48ió del aceite de cacahuate, 

30% de los juegos de frutas, 20% del plátano, 24% del café, 32% 

del yute, 55% de los concentrados de cobre, 75% del estaño refin~ 

do, 10% del mineral de hierro)(60). 

Esto también implica que las naciones no tienen control sobre el 

precio de su materia prima que está en manos de las empresas 

transnaciona1.es y que lo imponen de acuerdo a sus conveniencias c~ 

pitalistas sin importarles los países productores. 
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2. DESCAPITALIZACION POR PAGO DE UTILIDADES E INTERESES. 

Como ya se ha mencionado, la balanza comercial de Am~rica Latina 

en su conjunto ha sido deficitaria tradicionalmente y si se agre

ga el pago neto al exterior de utilidades e intereses, el déficit 

en ia cuenta corriente ae la balanza ae ~agos, es aú~ mayor. 

::n la década de los setenta el financiamiento externo .fue crecie,!! 

te para atender los déficits comerciales y los crecientes compro

misos derivados de la inversi6n directa y de la deuda externa. 

31 monto de los intereses rue aumentando en cifras absolutas y 

relativas por la doble v!a de los incrementos de la deuda y del 

alza de las tasas de interés. Se puede ver que existen tres fac-

tares comunes a la mayoría de los países latinoamericanos eri esa 

etapa: dina=ii:;:no cor.iercia1, :!.~::"lci t en 12 bnlanza de bie!les y se!: 

vicios y z.bund:inte financiamiento neto externo, como se aprecia 

en la Gr~fica 3. 

De 1977 a 1983 el monto global de la deuda aumentó 195%, mien

tras que el de las re;:iesas subi6 415:6 (61). Debido a este creci

miento extraordinario, aument6 considerablemente la parte del dé

ficit de la cuenta corriente atribuible a los pagos netos de int~ 

reses y utilidades. ~n 1975 la proporci6n de estos pagos fue de 

42:;>, ya para 1981 había subido a 75% (62). Se ve entonces como 

la exportaci6n de capitales de préstamo a los países latinoameri

canos se convirti6 en una forma muy lucrativa de inversi6n de los 

pa!ses industrializados. 

Los intereses que en 1971 representaban el 30.3% del servicio de 

la deuda, 10 años más tarde había.~ elevado su participaci6n al 

41.6% de ese total. En ia Gráfica 4 se puede apreciar el incre-



Gráfico 3 
AMERrcA LATINA: FJ:NANCIAMIEinO EXTERNO oro 

(Miles de m;//ones de dólares a precios de 1970} 
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AMERICA LATINA: PAGOS DEL SERVICIO DE LA DEUDA 
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mento vertiginoso del servicio de la deuda. que incluye el pago 

de intereses y la amortizaci6n correspondiente de América Latina. 

Los pagos de la deuda pasaron de 2.900 mi11onea de dólares en 

1969 a 9.500 millones en 1975, tendencia que continuó hasta e1 

fin de la década. 

También es importante mencionar la relación que existe entre e1 

va1or de los intereses pagados por concepto de deuda externa y 

los ingresos por exportaciones de bienes y servicios que efectúan 

loa pa!ses de América Latina. como se ve en el Cuadro 18. 

Mientras 1as tasas de interés fueron en aumento en la décad.a de 

los setenta, 1as exportaciones no siguieron ese mismo ritmo, a 

pesar de1 aumento de los precios del petró1eo. que beneficiaba a 

los pa!ses 1atino~~erica.nos exportadores de ese combustib1e. ~~ 

bién e11os sufrieron un deterioro en la re1ación .:ie intereses pa

gados con respecto a sus exportaciones. ~ato imp1ica que e1 ace

lerado incremento de 1aa tasas de interés contribuyó a continuar 

con el endeudamiento externo. para poder pagar las crecientes su

mas de intereses. sobre todo. al fina1 de la década. 

Por otro 1ado. existe también la descapitalización latinoamerica

na por la repatriación de las uti1idades a 1oa pa!ses desarro11a

dos. correspondientes a las inversiones directas de años pasados. 

pero que va superando la entrada de capita1es a 1a región. En 

el período de 1970 a 1978, por cada dólar invertido salieron 

2.37 dólares en forma de utilidades (63). lo que contribuyó a fo~ 

ta1ecer las balanzas de pago de los pa!aes industrial.izados y a 

deteriorar las de América Latina. Es por esto que las utilidades 

enviadas a1 ~xterior de la región son un elemento importante que 
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CUADRO 18 

RELACION ENTRE LOS INTERESES TOTALES PAGADOS 

Y LAS EXPORTACIO!GS DE BIENES Y SSRVICIOS 
(Porcentajes) 

Pa!e 1977 1978 1979 1980 

Améri~a Latina .lid. ~ ..1:h! ~ 
Países e:!ortadores de 
!etr2l!eo ..ll:.Q 16.0 .12...1 .1b.2 
Bol.ivia 9.9 1'.5.7 18.1 24.5 
Ecuador 4.8 10.'.5 1'.5.6 18.2 
México 25.4 24.0 24.a 23.1 
Perú 17.9 21.2 14.7 16.0 
Venezuel.a 4.0 7.2 6.9 a • ., 

Pa!see n~ e!!ortadorel!I 
de !etrol.eo 11.:..2. .12.:.1 1.§..& n.:.2. 
Ara; entina. 7.6 9.6 12.0 22.0 
Brasil. 1a.9 24.5 31.5 34.1 
Col.o•bia 7.4 7.7 10.1 13.3 
Costa Rica 7.1 9.9 12.0 18.0 
Chil.e 1'5. 7 17.0 16.5 19 • ., 
Ei Sal.Tador 2.9 5.1 5.3 6.5 
Guateaal.a 2.4 3.6 3.1 5.3 
Ha.1.t! 2.:5 2.8 '·' 2.0 
Honduras 7.2 8.2 8.6 10.6 
Nicaracua 1.0 9.3 9.7 15.7 
Paraguay 6.7 8.5 10.7 14.3 
Re~l.ica Do•inicana a.a 14.0 14.4 14.7 
Urugu;l3' 9.8 10.4 9.0 11.0 

PUENTE: CEPAL - "Pol.!ticas de Ajuate . . . n . :p • 46 
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ha propiciado el creciente endeudamiento externo. 

~ste creciente deterioro de los saldos netos de utilidades e inte

reses de los paises del área es una consecuencia directa de las 

operaciones de las empresas transnacionales. Estas empresas pre

fieren créditos a corto y largo plazo con el sistema financiero 

internacional, antes que a inversiones directas de la matriz, po~ 

que se hace más negocio trabajando con el dinero ajeno. Además, 

es más conveniente por las ventajas tributarias y por tener gar3,!! 

tizada una tasa de retorno sobre el capital prestado que les per

mite utilizar este mecanismos para enviar remesas de utilidades 

al exterior, sin que el gobierno receptor pueda limitar esos pa

gos por créditos. As!, el capital. de las multinacionales crece 

menos que los créditos con el exterior, con lo que resulta un fl~ 

jo de capitales a mediano y a largo plazo por tener que pagar los 

créditos más los intereses. 

Cuando las empresas transnacionales se expanden con recursos gen~ 

radas internamente, entonces la transferencia de recursos al ext~ 

rior se hace más grande, con menos inversi6n externa. Cuando los 

gobiernos de los países latinoamericanos han tratado de fomentar 

la reinversi6n de utilidades, lo que han hecho efectivamente, es 

retrasar la salida de estos capitales, pero aumentándola a madi~ 

no y a largo plazo. 

El egreso por pago de intereses present6 un crecimiento acelera

do en la década de los setenta, a una tasa promedio anual de 

20.876 mientras que las remesas de utilidades lo hicieron al 6~ 

anual (64). Es as! que los ingresos que obtuvieron los extranjs 

ros por sus inversiones financieras y productivas en América La-
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tina fueron y han sido cada vez mayores, provocando un proceso de 

desinversi6n en la ree;i6n. 

Seto refleja la necesidad de un endeudamiento externo, que se hi

zo en condiciones cada vez m~s duras de contratación. La balanza 

de servicios financieros fue la que pes6 más en el déficit de la 

balanza en cuenta corriente (para todos los países latinoa.~eric~ 

nos, con excepción de Panamá que exporta servicios financieros) 

(65)• También se puede ver en el Cuadro 19 el financiamiento ne

to que queda disponible en América Latina después de pagar utili

dades e intereses al capital. extranjero. 

Este retorno de capitales significa cómo los recursos originados 

con la extracci6n de plusvalía de los trabajadores latinoamerica

nos, se regresa a los países desarrollados en forma de utilidades 

e intereses. La relación que existe entre las remesas de utilid~ 

des e intereses pagados con las exportaciones de América Latina 

se ;iu·ede apreciar en el Cuadro 20. 

A través de la intermediaci6n bancaria internacional y de la re

inversión directa, vuelve ese mismo capital a esta región como c~ 

pital externo que genera nuevamente plusvalía en la esfera pro

ductiva. 

As! se ve la forma como el capital financiero extrae excedentes 

de la re&ión, dos veces por el mismo capital invertido: primero, 

al. proporcionar financiamiento y extraer los intereses, comisio

nes, gastos y otros por el capital prestado a los gobiernos que 

recurren a él para eqUilibrar sus déficits o a empresas que re

quieren de divisas para importar los productos necesarios para la 

realización de su proceso de producci6n, creándose as! el proceso 



Afl.o 

197'3 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 

CUADRO 19 

Fil'lANCIAMIENTO NETO DISPONIJ!LE 
(Mi1es de mi11ones de dÓ1area) 

Anuencia Pacos netos P1:aanciaaiento 
neta da de uti1iciadee neto 
capital. e intereses diaponib1e 

7.8 4.2 3.6 
11 .4 5.0 6.4 
14.2 5.5 8.7 
18.2 6.8 11.4 
17.0 8.2 a.a 
26.· 1 10.2 15.9 
28.6 13.6 15.0 

'º·º 18.0 12.0 

P'IJENTE: PMI. Ba1ance o~ Pay•ents Yearbook, varios nÚ•er<:>s 
y estimaciones de 1a GEPAL. 

en I~1eaias - ªBal.ance pre11ainar ••• •. 
p. 182. 
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CUADRO 20 

RELACION ENTRE LAS ~SAS DE UTILIDADES E 

IR.TERESES Y LAS EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS 
(porcentajea) 

Pa!a 1970 1975 1980 

Am&riea Latina 1.§..:..1 .11.:2 ll:.1 
Pa!aea exnortadorea 
ñe I!e'tri'l!eo 
Bolivia 13.2 9.3 26.4 
Ecuador 11.4 7.6 22.1 
M&xieo 23.4 31.9 29.3 
Perd 12.1 16.3 22.3 
Trinidad y Tobago 19.4 9.5 16.8 
Venezuela 21.8 6.8 9.7 

Pa!aes no exnortado-
rel! ñe 2etri'l!eo 
Argentina 11.8 13.8 27.9 
Barbados 7.2 1.0 3.3 
Braail 22.2 25.4 37-4 
Colombia 20.1 14.9 12.6 
Coata Rica 5.3 10.9 19.3 
Chile 17.9 15. 7 20.7 
E1 Salvador 5.1 7.8 9.3 
Guatemala 12.1 10.2 7.7 
Guyana 11.6 5-5 10.9 
Haití 6.8 8.1 4.8 
Honduras 12.7 10.0 18.9 
Jamaica 22.7 11.8 19.4 
Nicaragua 15.5 14.0 17.7 
Panamá 10.9 47.8 149.8 
Paraguay 14.4 16.9 23.9 
Repdblica Dominicana 10.7 11. 7 19.8 
Uruguay 9.1 13.6 11.0 

FUENTE: CEPAL - Anuario Esta<iíatioo de Am~rica 
Latina, 1983 
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de endeudamiento. Segundo, al colocar a través de las empr.esaa 

transnacionales sus excedentes de producción con la ganancia por 

la operación comercial efectuada a cambio de una parte del mismo 

capital que prestó. 

Además, al estar relacionadas las empresas ti-ananacionalea y los 

bancos transfiacionalea que otorgan cr~ditos a loa países sobera

nos, se facilita la intervención del capital internacional que e~ 

tá representado por estas organizaciones y que actúa como una uni 

dad, en los países prestatarios y deudores, para reorientar el 

rumbo de las economías latinoamericanas hacia la mejor realiza

ción de sus intereses, en detrimento del desarrollo interno de 

estas naciones. 



128. 

3. INFLACION MUNDIAL CRECIENTE. 

Además de los factores desestabilizadores en las economías latin2 

americanas que ya se mencionaron, ocurrió otra negación de una 

ruerza estabilizadora automática. En 1972, los ciclos econ6mi-

cos de las naciones avanzadas c~nvergieron de manera que las al

zas y la~ bajas de cada economía se diero::1 casi simultánea~ente. 

Previamente, la no convergencia de los ciclos econ6micos naciona

les actu6 como un mecanismo automático de estabilizaci6n, para 

ayudru:- a limitar el descenso en la recesiSn y el alza en la infl,ii!; 

ci6n. 

~s!, por ejemplo, 

"en Estados "Jnidos las presiones in:flacionarias fueron 
contrarreotadas porque la depresi6n en un país con el 
cua1 había estrechos contactos comerciales, significa
ba una dis"1inuci6n relativa en su decr.a.::da de bienes 
norteamericanos. Inversamente, la caída en el ritmo 
de activieiad en 2uropa y el consiguiente aumento en el 
desempleo, aran contrarrestad.os por un auge en Estados 
Únidos y por su demanda creciente de exportaciones de~ 
de ese conti::ie;;te. Pero para 1972, la convergencia 
del ciclo econ6mlco se había acelerado y había reforza 
do las fuerzas inflacionarias y depresivas entre las -
naciones." (ó6) 

La convergencia de estos ciclos puede plantearse por la crecien

te integración de todas las economías a nivel internacional, as! 

como por la producción transnaci?nal y por la planificación fi

nanciera de las corporaciones multinacionales. 

La planificación mundial de las empresas transnacionales ha he

cho posible la producción armonizada y complementaria que reduce 

el intercambio con el extranjero. Las operaciones de los bancos 

multinacionales, en especial a través de1 mercado de eurodivisas 

han integrado a los mercados de capital dg corto plazo y a los 

mercados de cambio. No solamente las operaciones de eurodivisas 
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dieron por resultado un notable aumento en la concentraci6n de la 

banca internacional, esto es, un menor n~mero de actores, con un 

proceso de decisiones crecientemente centralizado sobre una can

tidad mayor que nunca de centros financieros internacionales, si

no que la coordinaci6n global dentro de estas organizaciones ha 

eliminado, parcial o completamente, los retrasos temporales de 

lae interacciones entre estos centros. 

Según Silva Michelena, a fin de superar la tendencia a l.a sobre

producci6n generada por l.a incesante acumulaci6n de capital, se 

recurri6 a la creaci6n de dinero que gener6 una inflac16n moder.!!, 

da y que contribuy6 efectivamente a posponer la crisis de sobre

producci6n. ;;o obstante, l.a utilizaci6n de este recurso a la 18!: 

ga condujo a la sincronización del ciclo industrial con el ciclo 

crediticio (67). 

Este fen6meno irú'lacionario ai'ect6 a las economías latinoameri.c~ 

nas desde el inicio de la d~cada de los setenta, ya que de 1960 

a 1970, los precios mundiales de las importaciones y e;r.portacio

nes aumentaron, en d6lares, en menos de un uno por ciento al airo. 

Entre 1970 y 1972, lo hicieron en un seis por ciento anual y en 

los doce meses que precedieron a la primera gran al.za de los prs 

cios del. petr6leo, lo hicieron en 30 por ciento (68). 

Entre fines de 1969 y 1972 las reservas monetarias internaciona

l.es se duplicaron y e~tre 1972 y 1978 se volvieron a duplicar. 

Esa expansi6n se e:z:pl.ica por l.a cuadruplicaci6n de l.as tenencias 

internacional.es de eurod6larea entre 1969 y 1972, las cual.es a 

fines de los setentas, eran dies veces m83"ores que en 1969 (69); 

con ell.o Estados Unidos redujo sus presiones infl.acionarias in-
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ternas, transf1r1éndo1as a1 resto de1 mundo. E1 Cuadro 21 mues

tra 1a generación de inflación por parte de Estados Unidos y su 

exportaci6n en la segunda mitad de 1a década de 1os setenta. 

Por otro 1ado, la producción mundial capita1ista después de 1973 

tendió a estancarse y 1a expansión de la demanda se materia1izó 

de manera abruQadora en in:flación más que en un crecimiento real. 

rarecería que la propensión de los bene:ficios a permanecer en foE. 

ma líquida y a ser cana1izados en actividades especu1ativas -par

ticularmente en 1os mercados de dinero supranacionales- más que 

en inversiones productivas, incrementó la aceleración de la in:fl~ 

ci6n. Además, esta tendencia persistió aun cuando el estancamie,!! 

to condujo a altas y crecientes tasas de desemp1eo. 

Es así que el problema de la inflación se complicó más por la o~ 

ganización relativo.mente anárquica ae la liquidez internacional. 

El exceso de esta liquidez agravó la presión in:flacionaria au:fri

da por las economías latinoamericanas. Esto es porque 

"La liquidez internacional excesiva casi asegura que ha
brá grandes entradas de capital en los países de escasa 
inflación y también facilita los aumentos mundiales de 
precios en la misma forma en que un exceso de liquidez 
interna contribuye a la in:flación. La organización anár 
quica de la liquidez internacional. puede atribUirse a la 
incapacidad de los Zstados Unidos para desempeñar adecua 
damente las funciones de un centro :financiero internacio 
nal." (70) -

La cantidad de dél.ares enviada al. exterior, a t:;::avés del dé.ficit 

norteamericano y que guardaba poca re1aci6n con l.a cantidad nece

saria para las reservas oficiales y privadas, ea un causante de 

la in:fl.ación mundial. Además, las políticas estadounidenses alela 

taran el surgimiento del mercado de eurod6l.ares que constituyó 

otra .fuente importante de liquidez internacional y por lo tanto 



Inflaci6n 

Inf1aci6n 

CUADRO 21 

INFLACION DE ESTADOS UNIDOS 
(Taaae de variaci6n anual. en por oiento) 

1973 1974 1975 

importada 0.1 0.1 -0.5 

dom,etica 7.5 11.0 7.5 

Total. 7.6 12.0 7.0 

FUENTE: Castro, Fidel. - "La Orisie . . . n • p • 160 

1978 1979 

-o.3 1.6 

8.2 6.9 

7.9 s.5 

1980 

-0.2 

9.8 

9.6 

~ -. 
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de inflación creciente. 

Las disminuciones en la demanda agregada, producidas espontánea

mente por loa mecanismos del mercado o inducidas por ia acción 

del estado con el :fin de limitar las presiones ln~lacionarias, 

fracasaron en sus intentos. 

En 1973, des?ués de 1.::i. primQra gran alza de los precios ~el pe

tr61eo, ias empresas transn¿cionales que se de:iicaban o. 1.a ex-::ra.f:_ 

ción y distribuci6n del ;ietr6leo se apresuraron a abandonar su 

política de expansión real basada e1. ¡ireclos bajos e iaiclaron 

una política .de especulaci6n, de!"endi&ndo el alza excesiva de los 

precios del petr61.eo. ::Je esta 1u<.ner::i. contribuyeron al :fortaleci

miento de 1.as presione?s inflacionarias mundiales y al agrand=le,!! 

to de la '!lasa de ca pi tal-dinei·o ctisponibl.e p=a 1.as acti vidaC.es 

especulativas. 

Gran parte del aumento del. ::'lujo del c:::.pi tal-dinero se debe a la 

rent'a de los paÍs<>s cxportaC.Clres de petr6leo y a las ganancias •l.e 

las propias empresaa transnacionales petroleras. 3s así que la 

dinámica inflac.Lonaria e.stá :_Jrof1in::!a:nente e.rrnigada er~ l.n. estruc

tura del ca.pi taliamo conteruporáneo. :.o que significa también, 

que la capacidad de los gobier.>os para actuar en :forma eficaz a 

:fin de controlar la in:flaciún es limitada. 

La in:flaci6n generad.a dura.11 te la década anterior a partir del. ni

vel de internacionalizaci6n al.canzado por la actividad econ61nica, 

acab6 por desarticular los mecanismos de control. econ6mico de ca~ 

te keynesiano apl.icados tradicionalmente durante muchos .años, con 

lo cual se perdi6 el efecto tonificante de gastos in:fl.acionarios 

generados por los gobiernos en los países capitalistas para esti-
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mular el auge económico. 

Al mismo tiempo, la int'l.ación generada en los países más avanza

dos, principalmente en ~atados Unidos, se transmitió de manera 3!!! 

plificada a América Latina, según se ha explicado anteriormente, 

al tiempo que aseguró altos márgenes de rentabilidad para los coB 

aorcios transnacionales a través de los mecanismos de precios que 

e~pobrecen y as~ixian cada vez más a los paísee latinoznerica-

nos. 

Así, la inflación que generó el a1za de los precios del pe"róleo 

es mínima, comparada con la generada al interior de loa principa

les países capitalistas desarrollados. 

América Latina se tuvo que enfrentar entonces a la necesidad de 

controlar los procesos inflacionarios que se habían originado en 

gran parte por factores externos. Se aplicaron políticas de es

tabilización que contribuyeron también a reducir el ritmo de cr~ 

cimiento económico, aunque lograron moderar el aumento de los 

precios por algunos años, según se muestra en el Cuadro 22, pero 

volviendo el aumento a finales de la década. 

La alternativa principal de la deflación como estrategia antini"l_s 

cionaria en América Latina se dio con el desarrollo de una polí

tica de ingresos, un sistema de controles de sal.arios y precios 

impuestos por el gobierno. Sin embargo, la persistencia de los 

controles colocó al Estado en el centro de la lucha por la distri 

bución del producto social. Para proteger su base electoral, los 

políticos latinoamericanos optaron por la terminación de los con

troles para salirse de una posición peligrosa; pero la apertura 

de la economía mundial a los flujos de bienes y de capital a tra-



CUADRO 22 

AMERIOA LATINA: VARIACIONES DE LOS PRECIOS AL CO?lSUMilJOR 
. (Variaci6n de.diciembre a diciembre) 

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 
ini&rica L~tin~ jbg ~ 20.9 ~ !Q.& 57.6 .21.:2 !2.d. 2§.:..1 ~ 56.2 

-Países de 1n~1ación 
~ .lid .12..:.§. li.:.l il:.2. ~ ~ 1LJ1 .i!!d. ~ É.1.:.2. 66.3 
Argentina 21. 6 39.1 64.2 43.9 40, 1 334.9 347.5 150.4 169.B 139.7 87.6 Brasil 17.7 18 .1 14.0 13.7 33.8 31.2 44.B 43.1 38.1 76.o 95.3 Colombia 3.5 14. 1 14.0 25.0 26.9 17.9 25.9 29.3 17.8 29.8 26.5 Chile 34.9 22.1 16,.4 508.1 375,9 340.7 174.3 63.5 30.3 3e.9 '31.2 M4xico 7.8 -o.a 5.6 21.3 20.6 11.} 27.2 20.7 16.2 20.0 29.8 Pecl 5.7 7.7 4.3 13.8 19.2 24.0 44.7 32.4 73.7 66,7 60.e 
Urugu~ 19.3 ,5.6 94.7 77,5 107.2 66.8 ,9.9 57.3 46.0 83.1 42.8 
Pa!aee de 1n1'laci6n 
moCleriiia ~ w 1d .12..:..Q ~ 10.2 .1:1! ~ ~ 22.1 .!l.& :Barbados 9.2 10.1 10,4 26.0 36.6 12.3 3.9 9.9 11.'3 16.e 16.1 lloUvia '·ª 3.3 23.6 34.8 39.0 6.0 5,5 10.5 13.5 45.5 23.9 Costa Rica 4,3 1.9 6.9 15.9 30.6 20.5 4,4 5,3 8.1 13.2 17.8 Ecuador 8.0 6.8 6.9 20.6 21.2 13.2 13.1 9.8 11.0 9.0 14.5 El Salvador 1.0 -o.6 5.2 7.9 21.0 15 .1 5.2 14.9 14.6 14.e 1e.6 Guatemala 1.0 0.3 1.1 17.5 27.5 o.e 18.9 7,4 9.1 13.7 9.1 Guyana 2.4 1.4 7.1 15.2 11.6 5.5 9.2 9.0 20.0 19.4 e.5 Haití -0.7 13.3 7,3 20,8 19.5 19.9 -0.1 -1.4 . 5.5 15.4 11.9 Honduras 1.4 1.5 6.e 5.1 13.0 7.8 5.6 7,7 5,4 18.9 15.0 Jamaica 7,5 5,2 9.2 9.6 20.6 15.7 8.3 14.1 49.4 19.B 28.6 Nicaragua 1,9 6.2 10.2 4,3 70.-, 24.B Panaaá 2.5 1.0 6.7 9.7 16.7 1.4 4.8 4.0 5.0 10.0 14.4 Par~a,y 2.3 6.3 9,5 "14. 1 22.0 a.7 3.4 9.4 16.B -,5,7 e.9 Rep~blica Domillicana -1.3 10.6 e.o 17.2 10.5 16.5 1.0 a.5 1.e 26.2 15.0 Trinidad y Tobago 3.3 5.0 B.O 24,4 18,6 13.4 12.0 11.4 e.a 19,5 16.6 Venezuela 3,4 3.0 3.5 5.1 11.6 e.o 6.9 8.1 1.0 20.7 21.6 

FUENTE: Estudio Económico de América Latina - CEPAL - 1980 _. 
"' ~ . 
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•rés de 1as fronteras naciona1es hizo más grave ai1n 1a 1.nadecua

.ción de 1os instrumentos antinflacionarios, como ocurri6 en Arge~ 

tina y en Chi1e. 

Las grandes diferencias en 1os n1.ve1es de inf1aci6n, también con

dujeron a prob1emas de balanzas de pago en 1os países 1atinoa~er~ ._, 
canos, promoviendo o.sí el er.1.deud3miento externo. Las altaa tasas 

de inf1aci6n n·~ s.Slo debi1i taron 1a ba1anza comcrcia1, :3ino que 

1a presión inflacionnria también provocó grandes salidas de capi-

tal a medida que los inversioniats.s carnbiaba:1 activos en monec!.éis 

más estab1es; como se ve en la gráfica 5. Esta fuga de capitales 

en la década de 1os setenta, generó u~a baja en 1a captación ban-

caria que se tuvo que compensar con ahorro externo, a sea, con e.n 

deuda'Tliento, fl"anciado primordia1mente con euromonedas y no con 

los orgar,is·nos tradicionales. 



GrHk:o·5 

AMERICA LATINA: BALANCE DE LOS RECURSOS FINANCIEROS EXTERNOS. 1951·1975 

(Miles da m11lont!$ de dólares a preclm de 1970} 
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Sali.da de ca tal 

70 75 

Fur.mo: Devlln, R. - "El. Fi.nBllci.ami. ento externo ••• • • 
p. 71 

136. 



137. 

4. CRECIMIENTO DE LA DEUDA EXTERNA. 

La de.formaci6n de las estructuras econ6micas impuestas hist6rica

mente por la dominaci6n .foránea sobre América Latina, ha imposibi 

litado la generaci6n por ella misma de los recursos .financieros 

indispensables para la superaci6n de su atraso. 

Estos pa~ses han originado cuantiosos desequilibrios en sus bala!!_ 

zas de pago, que se han a5ravado por el impacto de la crisis so

bre sus exportaciones, el empeoramiento de la relaci6n de inter

cambio y el alza en los tipos de iilterés. Así, estos dé.fiel ta 

han aumentado de manera vertiginosa, como se puede ver en el Gua-

dro 23. 

Por otro lado, la deuda externa creci6 a un ritmo promedio anual 

del 25% entre 1973 y 1980, como se aprecia en el cuadro 24, en 

tanto que el servicio de la misma lo hizo a un 33.896 en el mismo 

perí?do ( 71). :Sste endeudaaiento co01enzó a mani!:'estarse como 

.factor de amortiguaci~n a corto plazo de las consecuencias de la 

crisis de 1974-1975, al precio de hipotecar el .futuro y geuerar 

un proceso de as.:'ixia ecqnómica para los países de América Lati-

na. 

La espiral de endeudamiento comenzó a expandirse de 01anera acele

rada e:1 la década de los setenta, según mismo cuadro 24. En un. 

principio, la deuda fue para cubrir los déficits en cuenta corriea 

te, pero con el tiempo se convirtió en un mecanismo retroalimen

tador del mismo déficit, que ha reclamado cada vez más tributo 

del producto del trabajo de los pueblos. Esto es porque el en

aeudamiento es excesivo en relación con el crecimiento real de sus 

exportaciones, según se aprecia en el Cuadro 25. 



CUADRO 23 

BALANZA DE l'AGOS DE AMERICA LATINA 
(Millones de d6lares) 

1970 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 

Exportaciones de bienes 
y eervicioe 18, 135 30,511 46,420 44. 184 50,254 59,100 65,074 86,421 

Importaciones de bienes 
y servicios 18,802 30,021 48,618 52,802 55,035 62,970 73,389 92,583 

Ba1anza Comercial 667 490 - 2, 198 - 8,618 - 4,781 - 3,870 - 8,315 - 6, 162 

Utilidades e intereses - 2,821 - 4,278 - 5,285 - 5. 732 - 6,997 - B,134 -10,385 -14,064 
Transferencias privadas 99 158 185 213 449 386 327 427 

Balanza en cuenta cte. - 3,389 - 3,630 - 7,298 -14,137 -11,329 -11,618 -18,373 -19,799 

Transferencias oficiales 187 217 140 331 243 260 388 632 
Capital. a largo plazo 3,258 7,884 11,254 13,787 16, 382 16,878 25,850 22,722 
Capital a corto plazo 714 717 1,975 2,572 116 - 2,350 - 2,227 775 
Errores y omisiones 204 626 - 1,696 - 1,925 780 1,567 1,675 2,083 

Balanza cta. de capital 4,363 8, 192 11, 673 14,763 15, 729 16,355 25,686 26,212 

Balanza Global 974 4,562 4,375 626 4,400 4,737 7,313 6,413 

FUENTE: Anuario Eetad!stico de América Latina, 1981 - CEPAL 

.... 
"' .!XI 



CUADRO 24 

AMERJ:CA LATINA: DEUDA EXTERNA GLOBAL BRUTA DESEMBOLSADA (+) 
(Sa1do a ~in~s del afio en millonea de dó1ares) 

América Latina 

Argentina 
Bahamaa 
Barbado a 
Boliv.ia 
Braoil. 
Colombia 
Ooata Rici;i. 
Chil.e 
Ecuador 
E1 Sa1vsdor 
Guatemala 
Guyana 
Bai t.! 
Honduras 
Jamaica 
M'x1co 
Nioe.:r~a 
Panam& 
Par~uq 
Peri 
Repdb1ica Dominicana 
Suriname 
Trinidad 7 Tobago 
Urugu93 
Venezuel.a 

1975 

68,518 

6,026 
58 
26 

872 
20,785 
3,572 

663 
4,459 

583 
391 
314 
266 

79 
431 
665 

17,265 
735 

1,187 
2-,8 

4,066 
506 

20 
172 
811 

4,.,28 

1976 

~ 

6,746 
49 -,5 

1,127 
28,418 
3,718 

830 
4,729 

885 
490 
434 
357 
106 
607 
937 

22,708 
1,027 
1,217 

316 
5, 122 

669 
14 

119 
879 

7,8.,5 

1977 

101.202 

a,197 
48 
68 

1,631 
32,764 

3,892 
1,0-,0 
4,827 
2, 151 

539 
602 
429 
162 
726 

1,228 
26,590 

1,304 
1,505 

-,31 
6,255 

847 
17 

275 
972 

10,012 

1978 

133,69~ 

10,384 
41 
82 

2,069 
41,801 

4,453 
1,296 
6,033 
3,244 

779 
770 
522 
191 
874 

1, 311 
30,053 

1,427 
2,190 

477 
7,128 

953 
70 

398 
822 

16, 325 

FUENTE: OEPAL - Eetudio Económico de América Latina, 1980 

1979 

169,449 

18,273 
38 
69 

2,612 
48,605 
5,9.,6 
1, 751 
7,460 
.,,857 

791 
983 
550 
235 

1,125 
1,716 

37,513 
1, 334 
2,380 

657 
7,617 
1,258 

43 
525 

1,031 
23,070 

1980 

211,714 

27,460 
38 

107 
2,515 

57,287 
7,418 
2,277 
9,670 
4,851 

800 
1,144 

661 
276 

1,440 
1,571 

50,053 
1,660 
2,675 

868 
8,498 
1,421 

34 
597 

1,411 
26,982 

(+) Incluye la deuda externa pública y la privada con garantía ortcia1, la no fª
rant¡~a deita.rgo y corto plazo con instituciones Cinancierae que proporc o-
nan ormac n al Banoo de Pagoa Internacionales. 



0 
<) 

CUADRO 25 

RELACION ENTRE LA. DEUDA EXTERNA GLOBAL BROTA 

DESEMBOLSADA Y LAS EXPOR1'ACIONES DE BIENES Y SERVICIOS 
(Porcentajea) 

Pa!s 
Aa<fr.ica Lat:l.na 

Pa!ses exportadores de 
ye"troleo 
Bol.iT.ia 
Ecuador 
México 
Perd: 
Venesuel.a 

-.J 
Pa.{sea no exportadores 
de petroleo 
Argentina 
Bras.11 
Colomb:l.a 
Costa Rica 
Ch:l.J.e 
El SalTador 
Guate &al. a 
Ha:l.t! 
Honduras 
N:l.caragua 
Panad. 
Par~ay 
RepúbJ.:1.ca Dollin.icana 
Uruguay 

1977 

fil 

fil 
235 
135 
341 
294. 
106 

m 
125 
252 
114 
107 
188 
50 
45 
91 

125 
181 
189 
84 
93 

120 

1978 

lli 

n2 
292 
192 
277 
283 
167 

206 
150 
317 
112 
128 
194 
82 
60 
88 

134 
198 
229 
116 
115 
90 

1979 

~ 

~ 
302 
160 
248 
175 
154 

207 
192 
297 
131 
159 
158 
59 
68 

109 
135 
203 
204 
128 
101 
86 

1980 

12! 

ID. 
234 
183 
213 
170 
133 

.il1 
247 
263 
144 
186 
159 

76 
65 
88 

14-4 
'35 
149 
162 
122 
86 

P'UENTEf CEPAL, "PoJ.!ticas de Ajuste ••• w, p. 49, 
Cuadro 9. 

140. 
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,. · .. y mucha·s f'ormas de medir lao cifras de la deuda, porque puede 

Lstar comprometida pero no desembolsada o haber sido emitida por 

una f'uente privada o pública. Los países deudores pueden tener 

activos invertidos en el extranjero de car~cter compensatorio. 

31 servicio de la deuda puede incluir pagos tanto del principal 

como de intereses y puede suponerse que la deuda a corto plazo d~ 

be pagarse a su vencimiento o como una l.ínea de crédito revol

vente. 

Los países más golpeados son aquéllos que se endeudaron más dese_2 

frenadamente y que destinaron los fondos en mayor proporción al. 

consumo de bienes su.ntuarios i:npqrtados. No obstante, el actual 

escenario econJmico internacional y las perspectivas coristi tuyen 

un f.actor de estrangalamiento externo para el desarrollo nacio

nal, aun en los pa!ses que se e.ndeudaron en .forma regul.ada, con 

moderaciJn y que destinaron los recursos a inversiones eficientes 

que fortalecieron su capaci~ad productiva. 

:.sí se puede ver que la participación de América Latina en los 

t'l!!jos credi ticiu.s internacionales creció durante el decenio a 

una tas.'.i. mu.l acel.er;;:.da, pero a partir de una cuota pequeña. Es

ta ~ue au::ientando a un ritmo promedio de 10% anual, aproximada

mente. 3n términos nominales, el volumen de la deuda de origen 

ba.ncario de estos p<>Íses se incremez;tó 3üh anual en los setenta, 

aumento en el cual de 17 a 20 puntqs correspondieron a la expa.n

si6n global del mercado financiero y el saldo a una mayor particl 

pación relativa dentro de éste (72). 

Debido a que el proceso de endeuua:niento alcanzó a la mayoría de 

los sectores de la economía, sobrepasando ampliamente a la banca 
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interna y a los sectores vinculados directamente con el comercio 

exterior en los setenta, la dependencia externa de América Latina 
o 

se ampli6 y se hizo más compleja. La banca externa adquiri6 una 

extraordinaria capacidad de presi6n que posteriormente le permi

tió in.fluir en la determiftac:i.6n de las políticas de ajuste. 

La nueva inserción internacional de los países de la región hacía 

que se aspirara a incrementar la participaci6n del comercio exte

rior en el proceso econ6mico nacional. 

Otro aspecto importante de este proceso de endeudamiento es que 

desde mediados de los setenta se incluyó en el concepto de "deuda 

externatt a la deuda privada sin respaldo público y de corto pla-

zo. Esta normalmente se contrata en condiciones más desf'avora-

bles en términps de :;:ilazos y tasas ae interés, conteniendo ;.:irin-

cipalmente adeudos con entidades bancarias. 

Supuestamente este compromiso privado es autopagable, ya que las 

entidades comerciales solamente se endeudan teniendo la seguridad 

de que la rentabilidad del proyecto :;:iara el que se destinan los 

f'ondos es mayor a las tasas de interés que les cobran los banque

ros; es ;;>or esto que en un principio no se incluyó esta deuda en 

las estadísticas tradicionales, ya que t~~poco tenía ningún res

paldo gubernamental. 

Por otro lado, no obstante la !'uerte y sostenida expansión de las 

exportaciones latinoamericanas de mediados de los setenta, la ma

yor parte de las economías de la región utilizó intensamente el 

abundante f'inanciamiento que ofrecía la banca privad.a internacio

nal, con lo cua1 la acentuación persistente del endeudamiento ex

terno pasó a ser una característica principal y un requisito bás!, 
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co de sus procesos de desarrol1o. 

La expansión del. endeuda~iento externo se convirtió as! en un ar

ma de dob1e fil.o. Por una parte permitió financiar mayores nive

l.es de importación y de formación de capita1, contribuyendo de e~ 

te modo a mantener en muchos países ritmos de crecimiento económi 

co mayores que l.os que habría sido posib1e a1canzar en su ausen

cia. Por otra, y como resultado en cierta medida de su propio di 

namismo así como también de sus términos y modalidades, 1a expan

sión. del endeudamiento externo generó al. cabo de poco tiempo la 

necesidad de ei·ectuar cada ve:: mayores remesas de intereses y 

amortizaciones al. exterior. ·Con el.lo, l.a transferencia real. de 

recursos implícita en nuevos préstamos hacia América Latina se 

.fue reduci en=. o co11 rapidez• en tanto que se acrecentó marcadamen

te l.a vulnerabilidad :ie estas economías frente a posibles descen

sos en el ::no.:ito deJ. !'inanciamiento proveniel1.'te del extranje-

ro. 

Esto ~izo que _;.mérica ~atina tuviera entonces que contratar cada 

vez ::nás préstamoG, simplemente para pa.g3.r l.a deuda. Esta necesi

d.a·i mucho m;;.,:ror de obt.e::er nu.evos créditos, inherente a la estruc

~ura del endeudamiento actual, ha hecho a los países deudores muy 

seHsibles a la disposición de l.os bancos de rerinanciar o no l.os 

com!.Jromisos que vencía,-. periódicamente. 

Desde 1975 se han llevado a cabo renegociaciones para más de trein 

ta países, incluyendo 84 re programaciones. Sl Banco 11.undial. in

form6 que desde 1975 han refi~anciado su deuda 34 miembros (73). 

Ya durante 1974-1973, cuatro países firmaron acuerdos multil.ater!!: 

les de reca1endarizaci6n y el. monto tota1 de l.as renegociaciones 
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ascendi6 a 1,250 millones de d6lares (74). 

Ya para 1980, la deuda bancaria de América Latina representaba a!_ 

go cercano al 80% de su compromiso total, incluyendo las obliga

ciones de corto plazo y sin garantía pública. 



CAPITULO CUARTO 

P'INANCIA."'1IENTO LATINOAMERICANO EN LOS SETENTA 



1. PAPEL DE LOS ORGANISMOS FINANCIEROS INTERNACIONALES. 

a) Pondo Monetari.o Internllcional. 

146. 

El ei.etema monetari.o 1nternac1ona1 que ee 1.netauró a :t'ina1ee de 

la Segunda Guerra Mundi.al requería de una inet1 tuci.Ón que di.era 

:ruerza a eus reglas, por lo que ee creó el Fondo Monetario Inter

nacional., en 1a reuni.ón de 44 naci.onee independi.entee en Bretton 

Woods en 1944. Sin embargo, el acuerdo de creación de este orga

nismo :rue más bien una imposici.ón de Estados Uni.doe y de Gran Brs 

taña en cuanto a lo que estaban dispuestos a acordar con los de

más países. Esa imposición :rue posible debido a1 gran poderío 

económico y político de las dos naciones, beneficiándoae las po

tencias y asegurando la conser-ración del sistema capitalista e.n 

Óptimas condiciones. 

El FMI no ha tenido poder, ni pretende tenerlo, para imponer sus 

reg1as a loe países capita1istas industrializados, sino que su :ru~ 

ción primordial. ea imponerlas a los demás países. Esto es porque 

el Fondo asegura la el.im:inación de desequilibrios persistentes en 

la balanza de pagos de estos pa!see, a1 eer el prestamista de úJ.

ti.ma instancia que lee impone sus condiciones, que son las necee~ 

riae para la continuidad del sistema capitalista. Esto hace que 

loa países desarrollados sean loe que más se hlQ"an bene:t'iciado 

con la operación de este organismo internacional.. 

Además, desde sus iDJ.cioe, el voto norteamericano ha representado 

el 20% de la votación total., según el Cuadro 26, lo que le ha as~ 

gurado a Estados Unidos un poder efectivo de veto sobre las oper~ 

ciones del. Fondo. Es"to voto norteamericano estaba con"trolado por 

un Consejo Nacional de Asesor~a sobre problemas monetarios 7 ~~-



CUADRO 26 

DISTRIBUCION DEL PODER DE VOTACION EN EL BANCO MUNDIAL y EN EL FMI 
(Poroentajee) 

BIRF fil!!L. _gn__ _llL FMI 

1947 12§.L 121.L 1.2.§!L ~ 12.filL lliL 1979 

OCDE 70.6 65.3 61.7 62.0 67.4 61.4 59.1 60.6 
Eetadoe Uni.dos 34.2 26.3 22.7 21.1 30.6 21.5 28.0 20.6 
CEE 29.5 28.2 27.0 27.1 25,8 24.4 23.1 23.3 
Otras 6.9 10.8 12.0 13.8 11.0 15.5 a.o 16.7 

Am&rica Latina y 
Caribe 7.7 7.4 7.3 6.7 6.3 7.3 12.0 10.6 

OFEP 1.5 5.1 5.2 G.5 6.4 4.2 o.e a.5 

Países eooia1ietae 
de Europa 3.9 0.5 1.1 0.9 0.5 0.6 14.7 1.4 

Resto del. mundo 16.3 21. 7 24.7 23.9 19.4 26.5 13.3 19.0 

Tota1 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

FUENTE: Para Banco Mundial., Lichtensztejn, s. y Baer, M. - "Un enfoque l.ati-
noamericano ···"• Cuadro 2, p. 120. 
Para FMI, Colmenares P., David - "20 Hitos de la crisis .. . n • p • 164. 
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nancieroa internaciona1ea, quien decid1:a acerca de au empleo. 

Con esto, se le imped1:a. al. Fondo actuar en perjuicio de loa inte

reses de la comunidad. empresarial internacional. norteamericana 

(75). 

En la reunión inaugura1 del FMI y del BIRF, en Savannah, Georgia, 

en marzo de 1946, ae determ:inó y se Iorta1eció el dominio eotad.2 

unidenae, por las medidas adoptadas. Además, el voto combinado 

de Estados Unidos con l.oe de sus reg1:menee satél.1 tes de América 

Lat.ina y de otras partes aseguraba ese predominio. Aa1:, ese pai'.s 

utilizó su poder1:o para asegurarse de que el empl.eo de los recur

sos del FMI correspondieran al. diseño multilateral norteameri-

cano. 

Tamb.ién Estados Unidos ha utiliza.do al. FMI para que presione e i~ 

tervenga en las econom1:as de los pa!ses miembros en benericio de 

sus objetivos, que no siempre son los de los demás países. Ha 

usado su poder de veto y su hegemonía para evitar el aumento de 

cuotas, perjud.icando aa1: la expansi6n de la liquidez internacional. 

que dañó tanto a los países de América Latina por no poder cubrir 

sus déricite de b:ll.D.nZa de pagos e incrementar su desarrollo in

terno por esta v1:a. Esta actitud norteamericana ten1:a el propós!, 

to de rerorzar la disciplina tradicional del patrón oro y de que 

las economías trataran de solucionar sus problemas internamente, 

ain la racilidad de recurrLr a un organismo externo. Otro objet!, 

vo era el de aumentar la infl.uencia de diversos programas de ~

da estadounidense, al. no ex!stir otras .fuentes alternativas de l.!, 

quidez internac.ional.. Asimi.smo, el mantenimiento de una escasez 

de liquidez internacional Slllllentaba l.a conveniencia de loe dólares 
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de la inTeraión privada eatadouni.dense, propiciando la libertad 

del tránsito de capita1ea norteamericanos que necesitaban expandiJ:: 

se a otras economías. (76) 

Entre 1aa funciones del F:"!I está la de dar prioridad a1 pago de 

deudas y a 1a repatriación de utilidades de lae empresas tranana

ciona1ea para asegurar el libre :O.ujo de capitales. Sin embargo, 

esta institución no proporciona 1ae divisas suficientes para el 

ajuste de la balanza de pagos en loa países latinoamericanos. si

no sólo 1aa suficientes para evitar un colapso, como se puede ver 

en el Cuadro 27. 

Cuando loa países latinoamericanos aceptaron las políticas del 

FMI. lo hicieron con el supuesto de que así tendrían acceso libr~ 

mente a los créditos bancarios externos. lo cual no siempre resu1 

tó cierto •. 

La reglamentación de las políticas y normas del FMI se pueden re

sumir en su Art. VIII. Sección Segunda del Convenio Constitutivo 

de ese organismo. ya que ahí se at'irma que 

"nin~ Miembro impodrá, sin la aprobación del Fondo, res
tricciones a la realización de pagos o transferencias en 
la.a transacciones internacional.es corrientes." (77) 

Por otro lado, en el Art. XXX(d). ee definen dichas transacciones 

de la manera siguiente: 

" i) 

ii) 

iii) 

todos loa pagoe relacionados con el comercio exte
rior, con otras actividades corrientes. incluyendo 
loe servicios y con los financiamientos bancarios y 
crediticios normales de corto plazo; 
pagos que representen intereses de los préstamos e 
ingresos netos de otras inversiones. y 

pagos en cantidades moderadas para la amortización. 
de nréstamos y la depreciación de inversiones direc 
tas:• (78) -

Como se puede ver. la contribución fundamental. del FMI no ha sido 



CU.i\DRO 27 

AMERICA LATDIA.: DESEMBOLSOS NETOS DE PRESTAMOS 

Y DONACIONES OTORGA.DOS POR ORGANISJllOS P!UL~ILATERALES. 
(M~1lonoe de dólares) 

Banco l'lwuUal BID FMI 
1961-1965 752.0 559.3 226. 7 

1966-1970 1.025.a 1.241.2 -188. 7 

1971-1974 1,844.2 1,559.9 156.8 

1975-1978 2,177.9 2.695.4 674.8 

Total 5.799.9 6,055.8 869.6 

P'UENTE: L~chtensztejn. Samuel y Baer 1'16nica - "Un e~oque 
lat~oame~cano •••"• p. 143 

150. 
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1a cantidad prestada a 1os países 1atinoamericanos. sino 1a disc,! 

p1ina que 1es ha impuesto a 1os deudores en e1 ajuste rápido y 

adecuado de aus ba1anzas de pago. 

As!. a1 imponer e1 FMI medidas que aseguran e1 pago de 1a deuda, 

1ogra: a) Rescatar a 1os bancos de situaciones en que pe1igre la 

amortización o se haya interrumpido e1 ca1endario de pagos; y b) 

Crear oportunidades para que los bancos presten. a1 reducir e1 

ri.esgo para cobrar. (79) Esto quiere decir que estimu1a e1 ende]! 

damiento con fuentes privadas. 

Con esto y con e1 acceso ráci1 y expedito de 1os países regiona-

1ee a loe mercados de capita1es privados, en 1a década de los se

tenta. se re1egaron 1as iniciativas de modif'icaci6n de 1os crite

rios de condiciona1idad que aplica e1 Fondo, 1a creación de DEG 

(Derechos Especia1es de Giro), la disponíbi1idad de f'ondos de ori-

gen púb1ico multilatera1 y 1a creación de un fondo común o de un 

programa integrado de productos básicos acordado por la UNCTAD 

con e1 objeto de conseguir una mayor eatabi1idad en 1oa mercados 

de las materias primas. 

Ia condicional.idad de los préstamos. que había sido el elemento 

predominante hasta comienzos de 1os setenta.adoleció de muchos d~ 

f'ectos, pues daba 1ugar a presiones de natura1eza extraeconómica. 

Además, 

•1as condiciones establecidas por el FMI para utilizar sus 
tramos superiores de crédito deaestimu1aron 1os em:présti
tos. En el Ini'orme .Brandt se deplora que el 'FMI: lhaya) 
impuesto a lo 1argo de 1os afias cond~ciones tan rigurosas 
que 1os países deficitarios no uti1izaron sus cuotas o 1as 
aprovecharon demasiado tarde. dando preferencia, en cambio 
a1 financiamiento proveniente de 1os bancos privados. Los 
recursos que e1 Fondo ofrece en condiciones más favorab1es 
son ~e p~r e! ¿i~tadoe y~ ~e~~~~ se han ~provechado muy 



poco•. En un in.f'orme de 1a UNCTAD se con.f'irma esta subu
ti1izaci6n de1 financia.mi.ento de1 Fondo por 1os pa!'ses en 
desarro11o." (80) 

Es por esto que e1 FMI tuvo en esos años un pape1 re1ativamente 

marginal. como institución financiera mundial.. Frente al. cuadro 

de crisis internaciona1 que envo1vi6 a1 propio FMI (crisis de1 d2 

lar, abandono de l.a.s reg1as de Bretton Woods, disputa entre 1aa 

principal.es potencias dentro de1 sistema financiero mundial y 1a 

creciente host11idad de los países latinoamericanos}, este orga

nismo perdió incluso legitimidad y l.a ~iquidez ya no pudo ser re

gulada por é1 mismo. E1 Fondo disminuyó e1 cumplimiento de mu

chas de sus funciones, 1legando a ser cuestionado teóricamente y 

como :foro internacional.. 

Hasta sus recursos perdieron importancia, descendiendo de 16.296 

en relación con el comercio mundial. en 1945 a 8.2% y 4.3% en 1971 

y 1978, respectivamente. (81} El total de sus cuotas disminuyó 

de 12% de las importaciones mundial.es a principios de los sesenta 

al.· 4% a :f'ina1es de 1980 (82). 

Podría argUirse que la menor presencia de1 FMI en los afias seten

ta, no sólo obedeci6 a los escasos fondos que podía proporcionar 

a América Latina para so1ventar sus problemac de balanza de pagos 

-a pesar de todos los nuevos servicios que instauró-, sino al he

cho de que hubieron pocas oportunidades para requerir su asisten

cia y sujetarse a sus enfoques y políticas. Esto a pesar de la 

intervención que tuvo en Mé:!:ico en 1976, a raíz de su crisis :fi

nanciera interna que desembocó en la deval.uación del peso, de 

12.50 a 24.00 por d6lar. 

Ahora bi~n, el debi1itamiento del FMI se dio conjuntamente con el 

período de despegue y fuerte expansión de los euromercados. por 
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lo que muchoe países prefirieron solicitar aus préstamos a la ba,s 

ca privada internacional, por la aparente ausencia de requisitos 

de política econ6mica para concedérselos. 

Según se aprecia en el Cuadro 28, las instituciones financieras 

internacionales no pudieron cubrir las necesidades de los países 

latinoamericanos, decreciendo el nivel de endeudamiento con ellos 

e incrementándose el de canales privados, que corresponden a los 

europréstamos. 

Después de 1976, cuando los bancos quisieron actuar sin la inter

mediaci6n del Fondo y tuvieron como resultado una frustrante exp~ 

riencia en Perú, se replegaron a un terreno más tradicional acep

tando nuevamente los oficios del FMl (83). Se establecieron en

tonces ciertas reglas informales del juego, relativamente bien c~ 

nacidas y respetadas por todas las partes. Estas reglas incluye

ron la aceptación del papel del FMI como consejero económico de 

loa países latinoamericanos, negociador del programa de estabili

zación y canal de información para los bancos priTad.os sobre el 

progreso del proceso de ajuste. También se aceptó la necesidad. 

de que los países deudor~s suscribieran un acuerdo con el Fondo 

para lograr cualquier reprogramación o refinanciamiento de su deE 

da por parte de los bancos comerciales. 

Se ve entonces, como existe 11n estrecho vínculo entre el Fondo y 

los bancos comerciales trananacionalea, donde las relaciones en

tre ellos son de complementariedad, asociación y a1:'inidad para co.!! 

seguir el objetivo común da desarrollo del capitalismo a escala 

mundial. 

Es por esto que su crisis institucional siguió a la del patrón 



CUADRO 28 

FLUJOS NE'l!OS DE LOS RECURSOS CANALIZADOS A LOS PAISES SUBDESARROLLADOS 
{¡,~n porcentaje) 

Puentes 1960-1964 1965-1969 1970 1971-1975 1976-1979 

Privadas 31.2 37.9 50.9 51. 3 58.B 

131.1.ateral.es 59.7 51.5 32.6 31.7 24.4 

Mul.til.atera1es 5.4 7.9 9.2 11.a 12.2 

Otros 3.7 2.7 7.3 5.2 4.6 

Total. 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

:FUENT:!l:1 Lichtensztejn1 Samuel y naer Mónica - "Un tmt'.oque latinoamerica
no ••·"• p.14~ 



CUADRO 28 

FLUJOS NETOS DE LOS RECURSOS CANALIZADOS A LOS PAISES SUBDESARROLLADOS 
(En porcentaje) 

Puentee 1960-1964 1965-1969 1970 1971-1975 1976-1979 

Privadas 31. 2 37.9 50.9 51. 3 58.8 

Bi1atera1ee 59.7 51.5 32.6 31. 7 24.4 

Mu1 ti1atera1ee 5.4 7.9 9.2 11.e 12.2 

Otro e 3.7 2.7 7.3 5.2 4.6 

Tota1 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

PUENTS: Lichteneztejn, Samue1 y Daer M6nica - "Un enfoque 1atinoamerica
no ••• n, p,143 
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oro-dólar, a principios de loe setenta; posteriormente, el auge 

bancario determinó su relativa inactividad en el escenario inter

nacional y su repliegue o pasividad hacia la asistencia e pa!ses 

l.atinoamericanos. Al t'inal de la década, su re.fl.otamiento corrió 

parejo con el. gran temor de un col.apeo t'inanciero internacional.. 

b) Banco Mundial. 

Bretton Woods también dio inicio al Banco Internacional. de Recon~ 

trucción y Fomento (BIRF), la primera de las instituciones que, 

luego con la Corporación Financiera Internacional (CFI) y la Aso

ciación Internacional de Fomento (AIF), constituyen l.o que hoy ae 

denomina Banco Z.:Undial.. Esta institución vivió bajo la sombra 

del FMI durante mucho tiempo, su actuación .fue siempre .fiel a loa 

l.ineamientoa trazados por el FMI • cumpliendo un papel. secundario 

en las relaciones t'inancieras internacionales (84). 

Para.que un país pueda pertenecer al Banco Mundial, debe primero 

ser miembro del FPJ, a!lnque sus objetivos sean di.ferentes, ya que 

el. BM se dedica a nsectores productivos" y el. Fl'll a "problemas de 

balanza de pagos"; sin embargo, ambas instituciones tienen una 

identidad de propósitos y de políticas con respecto al sistema 

económico internacional. 

El primer banco de este conglomerado, o sea el. BIRF, siempre ha 

estado bajo la dirección de los banqteros estadounidenses, sin 

que haya sido una institución t'inanciera clave. En un principio, 

sus recursos se destinaron principalmente a la reconstrucción eu

ropea más que al desarrollo de otros países, como podían ser los 

latinoamericanos. 

Poco a poco se pasó a los préstamos a estos países, en l.a medida 
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en que se independizaban y 1os pa!sea europeos se oonvert! n en 

acreedores, a 1a vez que Estados Unidos deo1inaba su posici6n de 

ayuda en favor de préstamos otorgados por organismos mu1tilatera-

1es. 

A partir de 1os setenta se reorientaron las iunciones del ya BM 

referidas, en.parte, a 1os pa!aes 1atinoamericanos; "satisfacci6n 

de necesidad.ea básicas o ataque a 1a pobreza, desarro11o energét.!, 

co y ajustes estructural.es en sectores manufactureros y de ezpor

taci6n. " ( 85) Pese a 1a aceptación forma1 de estas reivindicacio

nes, en el fondo del p1anteo de 1ae nuevas funciones de1 Banco 

f<lundial, se podía observar e1 predominio de las necesidades de 

los países industrializados: la aobrevivencia del orden transna

cional; asegurar el acceso y la regu1aci6n del comercio interna

cional en materia de suministro de materias primas, y, el establ~ 

cimiento de un mejor clima para las inversiones privadas eztranj~ 

ras. 

Así, el Banco Mundial. trat6 de entrelazar las soluciones para el 

desarrollo latinoamericano, con las sal.idas a loa problemas del 

capital financiero internacional.. 

En su~ primeros a.ñoo de operaci6n, el Banco concedi6 e¿clusivamea 

te "préstamos para proyectos"•. para actividades espec!f~cas. Po~ 

tsriormente, en los sesenta, se financiaron proyectos de más lar

go p1azo, y después, proyectos con base en programas, para termi

nar financiando "programasª y no proyectos, como la reconstrucci6n 

de una econom!a después de una guerra, un desastre natural o la 

atenuación de una sscasez de divisas generada por una brusca caí

da en loa ingresos de las exportaciones. 
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E1 BM está más sometido a 1os designios estadounidenses, que ei 

FMI, ya que tienen mayor gravitaci6n en e1 poder de votación, se

gi{n se ha visto en e1 Cuadro 26, en e1 origen de 1os recursos, en 

1a presidencia de1 Banco y en e1 tipo de contro1es de fuente gubeE. 

namental. que se ejerce sobre su funcionamiento. Todo esto por t~ 

ner una dependencia de 1os fondos provenientes de Estados Uni

dos. 

Tanto e1 FMI como ei BM comparten 1a doctrina de coni'iar en 1as 

1eyes de1 mercado para que 1os países al.caneen su estabi1idad; 

también conf!~ en 1a inversi6n privada nacional. o extranjera pa

ra avanzar en 1a modernizaci6n y e1 crecimiento económico (56). 

De acuerdo con estoe 1ineamientos, e1 BM y e1 FMI abrieron camino 

para 1a m:a,yor internacionalización de 1os países 1atinoa.mericanos 

y para 1a expansión transnacional. en áreas dinámicas de sus econ~ 

m!ae. 

E1 monto de présta.mos otorgados por e1 BM tuvo un crecimiento aiK 

nificativo en 1a ú1tima década, eegi{n Cuadro 29, aunque haya sido 

bastante menos significativo que 1a expansión de todo e1 sistema 

financiero privado internacional.. 

Ahora bien·, existe además, una gran diferencia entre 1os présta

mos otorgados por 1as instituciones internaciona1es y 1os recursos 

real.mente desembo1sados, como se puede apreciar en e1 Cuadro 30. 

Estos fondos se van haciendo efectivos con.eorme se van cump1iendo 

1as disposiciones y condiciones que 1es imponen, tanto de orden 

administrativo y comercial. como econ6mico y po1!tico. 

Para América Latina e1 BIRF constituye 1a principal. fuente de re

cursos de todos 1os organismos que integran e1 BM. 



CUADRO Z';f 

PRESTAMOS APROBADOS POR EL BIRF Y AI~ 
(Mil1ones de d6lares) 
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1 947-1957 1958-1968 1969-1980 

América Latina 723.9 ( 23?6) 2.100.0 (27%) 16,070.5 (24%) 

Europa 1,354.3 (4496) 1. 266. 1 ( 12%) 5,391.3 ( 8%) 

Reato del mundo 1,029.7 ( 33?6) 6, 187.9 ( 6196) 45, 173.9 (68%) 

Total 3,107.9 (100?6) 10.154.0 (100Jtí) 66,635-7 ( 100?6) 

PUENTE: Lichi:eneztejn, s. y Baer, M. - "Un en:roque latinoamerica
no ••• " • p. 134 

CUADRO 30 

AMERICA LATHiA: COEFICIENTES DE DESEMBOLSO DE LOS 

PRESTAMOS OTORGADOS POR EL BANCO MUNDIAL 

Desembolso Bruto/préstamos otorgados 

Desembolso Neto/préstamos otorgados 

1961-1969 1970-1978 

0.69 

0.50 

0.54 

0.37 

FUENTE: Lichtenaztejn, s. y Baer. M. - "Un enfoque latinoameri
cano ••• ", p. 135 
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La pol.!tica de préstamos del. BM acompaña a l.a dinámica de l.oa PSÍ 

aes más industrial.izados e integrados al. mercado mundial., pon1en

do especial. énf'asia en el. concepto de infraestru.ctura, y más que 

nada, en l.a in:f'raestru.ctura social., como l.a canal.izaci6n de agua, 

al.cantaril.l.ado y desarrol.l.o urbano (87). En cuanto al.os secto

res industrial. y agrícola, loa recursos prestados se orientaron a 

l.os proyectos transnacionales, sobre todo en l.a década de l.os se

tenta, en que existió un gran dinamismo económico. 

Es as! que l.a práctica financiera del BM se encuentra directamen

te subordinada al. propio desarrollo de los grandes capital.es y su 

política ea de apoyo a los sectores productivos dinámicos, más 

que a las regiones atrasadas y que a l.os sectores más pobres. Es 

por esto que 

"un proyecto aprobado por el. BIRF, cualquiera que sea su 
destino geográfico y econ6m1co, tiene que presentar una 
tasa de retorno (rentabilidad) equivalente a l.as vigen
tes en el mercado, que financie en parte la expansión 
futura del proyecto, sin comprometer el pago de la deu
da y sus costos de operación. Los criterios de aproba
ción de un préstamo del BIRF resultan, entonces, equiva 
lentes a las evaluaciones hechas por fuentes privadas -
de financiamiento, no obstante que las condiciones de 
costo y plazo sean relativamente más favorables." (88) 

Cuando se aprueban loa préstamos, el BM también debe de supervi

sar y aceptar a las empresas que realizarán los proyectos, por lo 

que muchas veces es el capital internacional. el favorecido, afec

tando as! de forma negativa a las eccnom!as de los países latino

americanos. Esto es porque no se privilegia su producción inter

na, sino que se promueven las importaciones de los países indus

trial.izados. 

As!, aun cuando las condiciones de préstamos en cuanto a tasas de 

interés y pl.azoe sean considerablemente mejores, normal.mente, co-
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mo puede apreciaree en el Caa.dro 31, se tiene que recurr~ a ia 

banca privada transnaciona1 que no condiciona el destino de sus r~ 

cursos a proyectos o programas específicos; también desembolsa más 

rápidamente loa créditos so11citados y aprobados. 

Desde un principio, el BM sostuvo la política de rinancia.r sólo 

parcia1mente loa proyectos que aprobaba, lo que indujo a la part!_ 

cipación de la banca privada en el aum.1.nistro de los recursos re~ 

tantee. También, a rinalea de la década de loa setenta, el Banco 

Mundial. operó conjuntamente con la banca privada internaciona1, 

con el rin de presionar a los países latinoamericanos al.tamente 

endeudados; lo que obligó a rechazar la idea de dos :t'uentes inde

pendientes de financiamiento. (89) 

E1 condicionamiento político y econ6mico del BM a loe proyectos y 

a los programas de desarroll.o de loa países de la región, supedi

tó la inversión naciona1 y la pdblica a la inversión transnacio

nal, su inrluencia intervencionista se ampli6 a ámbitos sociales 

no tradicionales, como el control de la nata1idad y la educa

ción. 

La instauración de regímenes rerormiata.s y socia!.ataa on América 

Latina, como en Brasil, Cbile, Perú y Argentina, con Goulart, 

A1lende, Velasoo Alva.rado y Parón, respectivamente, ocasionaron 

la retirada de apoyos rinancieros del BM, loe cual.es se intensir.!, 

caron luego de las respectivas caídas de estos regímenes. 

Otro aspecto que es importante destacar ea que el Banco Mu.ndia1 

no cuenta con recursos suí'icientes para financiar las necesidades 

de loe pa!aes latinoamericanos, y, Estados Unidos su principa1 ª.2. 

cio, no ha aceptado una m~or gesti6n prestamista, pues su princ.!, 



CUADRO :51 

GCJIDICIONES DE LOS PRESTAMOS DEL BANCO MUNDIAL Y DE FUENTES PRIVADAS 

Fu.entes privadas (Euro
préstamos: 

- Tasa de interés (%) 
- Plazos de amortización 

(al'loe) 

BIRF, para Am~rica Latina: 
- Tasa de interés {%) 

Período de gracia {al'loe) 
Plazo de amortizaci6n 
(afias) 

1970 1971 1972 197:5 1974 1975 1976 1977 1978 1979 

a.o 
6.2 

7.3 9.1 9.7 

a.9 10.a 10.1 

a.a 

7.a 

7.9 

8.1 

a.o 
a.o 

9.4 11.7 

B.9 a.9 

7.3 7.3 7.3 7.4 a.4 s.5 a.2 7.5 7.7 
4.s 4.9 5.3 4.9 4.0 4.0 3.6 3.a 

16.0 17.0 18.6 17.5 14.2 12.6 12.3 12.2 

Plazu total. (affos) 23.3 21.7 20.a 21.9 23.9 22.4 18.2 16.6 15.9 16.0 

FUENTE: Lichtensztejn, Samuel y Baer, M6nica - "Un enroque latinoamericano 
Cuadro 13, p. 141 , de 1972 a 1979. 
Stallings, Bárbara - "Los Bancos Privados ••• 11 , Cuadros 4 y 5, p. 82, 
para 1970 y 1971. 

" • 

.... 
~ . 
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pa1 objetivo ea que 1os recursos externos sean obtenJ.dos de los 

mercados :financieros internacional.es y que las po1íticas econ6mi

cas de estos países se adecden a 1as necesidades del capita1 inte.=: 

nacional.. 

c) Banco Interamericano de Desarrollo {BID) 

La creaci6n del BID rue promovida por al.gunos pa!ses latinoameri

canos en contra de las posiciones de Estados Unidos de principios 

de los sesenta: también rue como una expresión de protesta por la 

política del Banco Mundial en 1a regi6n, ya que el proceso de de~ 

arro1lo de esta área se veía :frenado por 1a escasez de recur-

sos. 

El Banco Interamericano de Desarrollo orientó sus fl.ujos princi

pal.mente para inversiones en el área social (viviendas, educación 

y saneamiento) y :financió directamente a la industria y a la agr.!_ 

cultura. El desarrollo econ6mico latinoamericano tomó gran impul 

so a.finales de los sesenta y en la década siguiente: también se 

pensó en una mayor participación social y del Estado. El impor

tante papél asignado a1 Estado en el proceso econ6mico latinoame

ricano durante este período, condujo a que e1 BID promoviera tan

to capitales privados como pdb1icos. Política muy distinta a 1a 

de1 Banco Mundial y del Fondo Monetario Internacional., en esa ~p~ 

ca. 

Sin embargo, a partir de 1967 los préstamos del BID en el área a~ 

cia1 se redujeron considerablemente. Desde entonces, 1a orienta

ción dada a sus pr~stamos se asemejó mucho a la de1 Banco MtlncU.aJ. 

ya que también "el BID se encuentra, al igual que 1os demás orga

nismos internacional.ea, bajo una fuerte i~uencia de Estados Un.!. 



dos, que capta 1a mayor parte de sus fondos en 100 mercados de C,!!: 

pitaleo privados. 

A principios de 1970, 1a Asamblea de Gobernadores, máxima autori

dad del Banco, estableció un comité para examinar opciones que 

aseguraran a Am6rica Latina un .t'lujo adiciona1 de recursos prove

nientes de los países industria1izados, especia1mente los del he

misferio~ A raíz de esta resolución, a final.es de 1972 se puso 

en vigor un aumento de 1,500 mil1ones de dólares en e1 Fondo para 

.Operaciones Especial.ea, desembolsado por los países miembros del 

BID. 

A finales de 1974 el volumen anua1 de préstamos otorgados por el 

Banco excedió por primera vez los 1,000 millones de dólares. En 

diciembre de 1979 el BID superó loa 2,000 mil1ones de dólares en 

operaciones de préstamos, en un ejercicio anual. (90) Recursos 

mínimos comparados con el endeudamiento general. latinoamericano 

de esa época. 

En su intento de contribuir a1 desarrol1o de la región, e1 BID 

aceptó la administración de un fondo de fideicomiso de 500 m111o

nes de dólares, establecido por el Gobierno de Venezuela, a prin

cipios de 1975. En octubre del mismo año el Banco aprobó la pri

mera operación de financiamiento complementario para el desarro-

110 de América Latina, en el marco de un programa establecido pa

ra aumentar el flujo de recursos financieros privados, pero sin 

llegar a ser significativos como para ayudar a financiar los défi 

cita de esta área. 

Los fondos que canalizaron el Banco Mundial. y el BID hacia AIDéri

ca Latina por el período de 1961 a 1978, fueron de alrededor de 
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6,000 mi11ones de do"l.ares cada uno. Loa deeembo1sos efectuados 

por e1 FMI fueron muchísimo menores que 1oe reaiJ.zados por cua1-

quiera de estos bancos de desarro11o, segdn se puede apreciar en 

e1 Cuadro 27. 

En 1os ú1timos affos de 1a d&cada de 1oa sete~ta, e1 BID y e1 Ban

co Mundia1 empezaron a financiar conjuntamente proyectos en a1gu

noe países de América Latina. 
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2. ESTRATEGIAS DEL EUROMERCADO HACIA AMERICA LATINA. 

a) Po1!ticas crediticias genera1ee. 

Como ya ee ha mencionado, esta regi6n ha sido desde principios ds1 

Sig1o XIX, gran receptora de capita1 extranjero, tanto de inversi~ 

nea directas como de préstamos. ~o obeta.~te, estos voluminosos 

flujos de fondos no han sido constantes ni regu1ares, sino que se 

han visto condicionados .1.'uertemente por 1as respectivas coyuntu

ras internacional.es. 

Los bancos mu1tinacionales se han caracterizado hiat6ricamente 

por constituir en América Latina canales privi1egiados de finan

ciamiento de segmentos importantes del comercio importador y ex

portador, reteniendo una importante porci6n del mercado en que o

peran loa bancos comerciales. Esa gravitaci6n se ha visto refor

zada-por sus conexiones internacionales. Por esto y otras razones 

los bancos internacional.ea obtienen mayores ganancias en América 

Latina y constituyen una .1.'uente importante de ingresos para las 

matrices o corporaciones con sede en 1os países desarro1lados. 

Las empresas trananaciona1ea se cuentan entre los principales 

clientes de estos bancos. 

En 1960, América Latina, que ya entonces representaba 1a mitad de 

1a de~da externa de 1os paísee subdesarro1lados, poseía en cam

bio, un monto de préstamos bancarios privados no superiores al 

15% de su endeudamiento total (91), que correspondía fundamental

mente a loe sectores importadores privados. 

Hacia fines de 1a década de loe sesenta se desencadenó el fen6me

no de 1a deuda externa de América Latina, cuyo apogeo se observa

rá m4s espectacularmente después de 1973. 
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El crecimiento exponencial de 1a deuda externa latinoamericana 

no ha sido efecto de un aumento espontáneo de su demanda de fin~ 

ciamiento por la coyuntura petro1era, ni tampoco ha eido producto 

de una vo1untad bancaria para contribuir a la reeo1ución de 1oe 

problemas de estos países. 

Las estrategias de los bancos privados tienen una gran influencia 

en la conformación de las políticas gubernamentales internas de 

cada país a donde se instala el capita1 financiero. Lo nuevo de 

este capital financiero es la particular calidad de las activida

des internacionales que se realizan a través de la banca transna

cional. No es tan importante la expansión geográ.f'ica como el 

"contenido" de esa diversificación de operaciones. Esto se da 

por las necesidades objetivas de expansión, penetración y compe

tencia de fracciones combinadas de capital por ampliar su acumul~ 

ción; necesidades objetivas que emergen de una crisis econó-

mica. 

El interés del capital. financiero es maximizar la ganancia que 

pueda obtener y crear las condiciones en cada país que le permita 

obtener estas ganancias. 

Segdn Ugarteche y otros analistas, la forma menos riesgosa de in

vertir en América Latina es a través del capital bancario, mediB!! 

te créditos que no están sujetos a expropiaciones ni a destruc

ción material. Además, las ganancias por intereses no son ~ect,!! 

das por controles de cambio, modificaciones tributarias locales, 

en la tasa de cambio o en la tasa de interés, como sucede a menn

do con la inversión extranjera directa. (92) 

El cese de pagos y la moratoria de deuda casi no han eXistido en 
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1a historia de1 capital. internac1ona1, a diferencia del capitaJ. 

invertido productivamente, quien ha tenido expropiaciones, des

trucción física de instaJ.aciones y pérdidas por desastres, Por 

consigui.ente 

"desde e1 ángulo de 1a banca, 1os riesgos se determinan 
por la probabilidad de que un ~a!s por razones económi
cas (inso1vencia) o nolíticas {una revo1uci6n) entre en 
moratoria o dec1are Ün cese de pagos. E1 único cese de 
pagos abso1uto que existe en los ú1timos treinta años es 
el de Cuba que luego de la Revo1ución de 1959, descono
ció íntegramente la deuda." (93) 

En cuaJ.quier caso, el riesgo que af'rontan loa bancos de un cese 

de pagos o una moratoria, puede ser disminuido vendiendo a otros 

bancos parte de los papeles que tengan del país, Esta es una ma

nera corriente de incluir 1a exposición de cartera de un banco 

con un país. De hecho es 1o que se está haciendo ahora con 1a 

deuda de América Latina. 

La presencia de regímenes reformistas en América Latina, como el 

de A11ende, e1 de C1ámpora/i'erón y el de Ve1asco, qtte afectaron 

1os intereses del capital. financiero internacional vía las expro

piaciones o controles de remisión de uti1idadea, también contrib~ 

yó a 1a contracción del estilo de inversión prevaleciente hasta 

entonces. Esto es, se revirtió 1a tendencia a 1a expansión de la 

inversión directa a fines de los aftos sesenta. E11o ocurrió más 

o menos al mismo tiempo en que e1 estancamiento internacional. 11~ 

vaba a un incremento en 1a oferta crediticia, afectada positiva

mente por e1 alza de1 precio del petróleo en 1973. Como conse

cuencia de ambos fenómenos, e1 capital financiero inició su forma 

de presencia más importante en los países 1atinoamericanos a tra

vés de los créditos internacionaJ.es. De 1970 en adelante, lamo-
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da1idad más importante de inversi6n :t'ue a través de 1oe eurocréd~ 

tos, porque 

"1a presencia de créditos o:f'icia1es ee redujo en esta dé
cada debido fundamenta1mente a1 estado de recesi6n econó 
mica existente en 1os países capita1istas desarro11adoe7 
Los presupuestos naciona1es de Estados Unidos, 1os paí
ses europeos occidenta1es y Japón se vieron a:fectados 
con un ritmo de gasto que no era compensado por un incre 
mento de l.·os ingresos tributarios, l.o cua1 :rorzó a un -
cierto reajuste presupuesta1 hacia 'abajo' recortando a
quel.los rubros menos significativos.n (94) 

Así, en los últimos años e1 capita1ismo se ha transformado de ec2 

nom!a monetaria a economía crediticia, como :!:'ruto de1 desarrol1o 

mismo del sistema. En la actualidad, la escasez de dinero no 

provoca necesariamente una escasez de créditos. Loe mercados fi

nancieros se mueven con re1ativa independencia respecto a 1a can

tidad necesaria de dinero para 1a circulación mercanti1 y de in

gresos y pasan a depender crecientemente del crédito eXigido por 

la circulación, concentración y centra1izaci6n de los capi

tal.es. 

~orlo tanto, el grado de expansión del capita1 :l:'inanciero inter

nacional continuó siendo a1to y quizá más dinámico a lo largo de 

los años setenta. Esto :rue, :l:'undamentalmente, por el nuevo pape1 

de 1a banca como a1ternativa a 1a inversión productiva y comer

cial, que pensó que 1oe excedentes por los créditos a América La

tina serían ma;¡rores y menos riesgoaos que loa generados por e1 c~ 

pital de inversión directa. Además, e1 exceso de o:rerta crediti

cia es un reflejo de la incapacidad del. aparato productiTo para 

uti1izar e1 capita1-dinero existente. 1o cua1 v~ene a ser y es 

producto de un eetancamiento económJ.co. (95) En 6pocae de auge 

de1 cic1o económico 1a oferta crediticia ee abeorbida por e1 cap.!, 
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ta1 productivo y por el capital. comercial.; en épocas de recesión, 

al. disminuirse la circulación de las mercancías y la tasa de acu

mulación, se origina el excedente mencionado. 

La estrategia del capital. financiero internaciona1 de expandirse 

hacia América Latina a través del Euromercado, se debe a la nece

sidad del capital de hacer circular las mercancías. Los créditos 

a estos países tienen el efecto doble de circular mercancías gens. 

rando ganancias para el capital productivo y circular capital.-di

nero, generando intereses. 

Así, el motivo principal de los préstamos a los países latinoame

ricanos fue el de obtener utilidades, las cuales sólo pueden lo

grarse si el pago de la deuda se hace puntual.mente. Esto exige 

que la principal prioridad en la utilización de divisas correspo~ 

da al. pleno y expedito servicio de la deuda externa contraída con 

prestamistas privados. Aunque los bancos se sienten más seguros 

cuando median los programas del FMI, se esperan a comprobar el 

cumplimiento de las metas y los objetivos establecidos. Los ban

cos real.izan sus propias eval.uaciones sobre la situación de la 

deuda de los países de la.región, pero los métodos eval.uatorioa 

varían considerablemente. 

Los bancos han considerado que las dificultades de pago son el rs_ 

sultado de las deficiencias de la política económica del pa!s 

pre~tatario y no de defectos propios en el otorgamiento de los 

préstamos y en la eval.uación de los riesgos que éstos suponen. 

Los eurobancos desearían tener lazos más estrechos con el PMI, p~ 

ra obtener mayor in!'irmación y establecer un sistema de clasific!! 

ción de los países segdn sus cual.idadee como sujetos de cré

dito. 
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Existen c1áusu1as contractu.a1es en todos 1os contratos de crédito 

de mediano y 1argo p1azo para que 1os países recurran a1 FMl: en 

caso de presentarse dificu1tades para cubrir e1 pago de su deuda. 

As!, si un país 11ega a dejar de ser miembro so1vente para e1 FMI 

y no sigue 1as directrices de política econ6ni1ca para estabi1izar 

su economía y poder garantizar e1 pago, entonces 1a entidad banc~ 

ria puede exigir que se 1e reintegre totalmente e1 sa1do pendien

te. La fina1idad de esta c1áusu1a es presionar a1 gobierno insol 

vente a corregir sus desequi1ibrios, m~s que querer recuperar de 

una so1a vez e1 crédito otorgado. 

Cuando los bancos conceden préstamos, 1os riesgos quedan cubier

tos por la diversificaci6n de 1a cartera y el cobro de un recargo 

por encima de la tasa base de interés, además de 1as comisiones, 

por 1o que e1 no pago del servicio de la deuda ya está contemp1a

do. 

Los eurobancos cuentan con diferentes puntos de apoyo y engarce 

en las propias estructuras financieras latinoamericanas. Esto 

1ea permite participar en distintos grados y mediante diversas a-

1ianzaa de intereses en 1a captación y co1ocaci6n de recursos dea 

tro de 1os propios países. Esa red financiera ubicada en Alllérica 

Latina adquiri6 una faceta extraordinaria a1 materia1izarse en 1a 

constituci6n de centros financieros como 1os de Bahamas, Islas 

V:(rgenes, Bermudas, Gran Caimán y Panamá. También se ha pretend!_ 

do confornlar otro en Uruguay. (96) 

En 1a d~cada de 1os setenta, 1os eurobancos se convirtieron en un 

factor importante en la transferencia de recursos a esta región, 

a través de sus nuevas act:l.Vidades en euromonedas. Supuestamente 
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cual.quier banco tiene una actitud "cautelosa y prudente" que lo 

hace conservador en cuanto al riesgo a tomar para otorgar un pr~~ 

tamo. Sin embargo, los eurobancos no estaban preparados para oto~ 

gar los créditos internacionales que se concedieron a América La

tina, ya que no contaban con mecanismos adecuados que lee permi

tieran eva1uar propiamente la situaci6n de cada país. Esto ocu

rrió particularmente entre 1970 y 1974, teniendo ya que refinan

ciar préstamos en 1975 {73 y 74). Esta posibilidad de refinanci~ 

miento se debió a la permanente oferta excesiva de créditos que 

correspondía a la no demanda de los países industrial.izados por 

su recesi6n económica de esa época. 

Este refinanciamiento agrav6 más la posici6n de los eurobancos 

que tuvieron una exposic16n mayor por cada país, lo que constitu

ía un al.to riesgo. Por lo tanto, la estrategia de los banqueros 

consisti6 en sindicalizar los créditos y en establecer penal.ida

des que imponían ante "pagos a..~ticipados" o ante refinanciamien

tos que se hacían para variar los vencimientos y las tasas de in

terés en favor de los deudores. 

Sin embargo, el reíinanciamiento permitía a América Latina miti

gar en parte los efectos del frecuente aumento de los costos de 

los préstamos y de la reducción de los plazos de vencimiento en 

el euromercado. A la vez, si el banco no aceptaba el refinancia

mient~ perdía un préstamo rentable y se enfrentaba a una liquidez 

no deseada. 

Ea así que los bancos, ante la escasez de créditos de los países 

industrializados en la década de los setenta, se volcaron a ofre

cer sus excedentes a América Latina. Es por esto que 



•en un ambiente de elevada liquidez e intensa presi6n com
petitiva para aumentar sus ingresos. los préstamos rebasa 
ron hacia el mundo en desarro11o. La competencia por co1o 
car mayores vol~menes de préstamos y as! aumentar las utr 
1idades margina1es se intensific6 mucho. reduciendo consT 
derablemente los recargos de las tasas de interés y otor':: 
gando plazos de vencimiento sin precedentes. Los países 
en desarrollo, naturaJ.mente, estaban ansiosos por sacar 
partido de esta situación excepcional." (97) 
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~eta competencia se acrecent6 por la mayor redituabilidad que ob

tenía el capital financieros a través de los europréstamos otorg~ 

dos a Latinoamérica. tanto en términos absolutos como con respec

to a las utilidades que se obtenían por operaciones nacionales. 

Las altas tasas de ganancia que se generaban en estos créditos, 

se debían a las fuertes tasas de interés que se aplicaban, a las 

comisiones cobradas por 1os créditos sindicados. como cuotas de 

administraci6n, de participaci6n y cobros por elaborar y presen

tar los documentos. 

Además, la tende·1cia procíc1ica de la banca fue neutralizada en 

alguna medida por 1a incorporaci6n sucesiva de nuevas institucio

nes bancarias que estaban interesadas en ampliar su cartera de 

préstamos a América Latina. Debido a este hecho, si un banco op

taba por retirarse parcia1mente del mercado 1atinoamericano por 

estimar que había extendido demasiado sus créditos, había otros 

con una cartera de préstamos en la región muy pequeña o incluso 

inexistente, que estaban miÍB que dispuestos a 11enar e1 vacío de-

jado por aquél. (98) 

Pero tal comportamiento, fundado como estaba en un ajuste temporal 

del mercado financiero, no pudo persistir. Los bancos. sistemát!_ 

cemente. se acercaron a fines del decenio de· los setenta. al 1!m!_ 

te prudencial de compromisos netos y quiziÍB 1o sobrepasaron en la 
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ú1tima fase de endeudamiento masivo que se registró inmediatamen

te después de 1a segunda serie de a1zas de 1os precios de1 pe

tr61eo. 

Fue as! que 1a banca transnaciona1 empezó a tratar más constante

mente con 1oe deudores soberanos; 1os acreedores encontraron en 

estos nuevos c1ientes un canal aparentemente fáci1 y s61ido para 

poner a trabajar sus recursos financieros a mejores tasas de int~ 

rés que 1as ap1icadas a sus c1ientes tradiciona1es. 

Es entonces que 1os bancos prestaron de 1a manera más redituable 

posib1e y con e1 riesgo IIÚnimo, constituyendo en 1a actualidad 

1os créditos a los países 1atinoamericanos, una parte importante 

de sus operaciones transnaciona1es. 

Estos europréstamos tienen dos dimensiones: 1a primera, condicio

nes necesarias nara la continuidad de los empréstitos; 1a segunda, 

asegurar e1 pago puntual de la deuda vigente o lograr e1 reembol

so con un mínimo de refinanciamiento y reestructuración. (99) La 

banca internacional prestó entonces a 1os países 1atinoamericanos 

con 1a convicción de que si surgían situaciones que pusieran en 

pe1igro e1 pago, se podía confiar en que e1 FMI vendría a1 resca

-te, o en que tendrían e1 apoyo de sus respectivos gobiernos. 

Por otro lado, existieron presiones para que 1os países de Améri

ca Latina aceptaran 1os f1ujos provenientes de los países indus

trializados. Hay varios ejemp1os de estos países regl.ona1es que 

entraron en el mercado en busca de una cantidad modesta y a 1os 

cua1es se les hizo una campai'ia para que pidieran prestado mucho 

más, como es el caso en que 



"los banqueros loca1ea en Perd y en Panamá, por ejemp1o, 
acuaaTon que los bancos norteamericanos indujeron a que 
los gobiernos de estos pa:!ses aceptaran más dinero que 
el que necesitaban para crear una manera de aplicar pre 
si6n por medio de 1a deuda." (100) -

174. 

Asimismo, loe gobiernos de los países de 1a OCDE dieron ~uerte e!!. 

tímulo a los bancos para prestar a América Latina, en ~orma tanto 

directa -exho"rándo1os a recircular los petrod6lares- como indire~ 

ta, por efecto de: 

a) Una política fiscal y monetaria expansiva que produjo un ex

ceso de liquidez en el sistema bancario; 

b) La discrepancia entre la rígida reglamentación de los merca

dos financieros internos y la ausencia de control de los me!:_ 

cados internacionales; y, 

c) El poco apoyo que les dieron a las instituciones crediticias 

internacionales como el Banco Mundial, el BID y el FMI, que 

podrían haber ofrecido una mejor a1ternativa para efectuar 

el reciclaje. 

As!, aunque América Latina intentara atraer las inversiones dire~ 

tas como supuesto factor para reducir loe dé~icits, no 1o podía 

lograr porque el capital prefería permanecer en ~orma financiera, 

obteniendo al.tos intereses, antes que invertirse en forma produc

tiva y más riesgosa. 

Es por esto que las operaciones en el T-:uromercado representaron 

la porci6n más importante en las uti1idades del capital interna

cional.. Ea a través de los créditos como se ha obtenido una ren

ta del dinero y no una ganancia en su sentido estricto. Estae 

rentas son 1as. que han generado un alto vo1umen de utilidades al 

capital internacional. (101) 
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A1gunos de 1os eurobancos que prestaron a América Latina en 1os 

aflos setenta aon muy grandes, con una 1arga tradición en e1 p1ano 

internaciona1, pero la mayor parte son pequeños y su experiencia 

en materia de créditos internacionales ha sido re1ativamente ese_¡¡, 

ea. Estos ú1timos comenzaron a prestar a la región cuando las 

perspectivas económicas eran más benignas. Los grandes bancos i~ 

ternacional.es normalmente exploran nuevos mercados y eva1úan loa 

riesgos, en cambo l.os bancos medianos y pequeños que proporciona

ron una parte importante de los fondos, se basaron en gran medida 

para otorgar sus créditos, en las eva1uaciones efectuadas por 1os 

bancos grandes. Estos bancos están conformados en una estructura 

oligopólica y no toman decisiones crediticias sin tener en cuenta 

1o que es~eran que hagan sus competidores. 

Loa bancos pequeños son los que ahora desean deshacerse de todos 

1oa c.rédi toe latinoamericanos; no quieren perder y no quieren se

guir prestando. 

b) Condiciones de l~s eurocréditos. 

Se estima que el monto de los créditos a América Latina aumenta

ron a un ritmo ~~ual de más de 30% en 1oa años setenta; tasabas

tante superior a l.a también muy a1ta (a1rededor de 20)6) que mos

traron durante ese lapso 1as exportaciones de América Latina y al. 

crecimiento anua1 de 15% a 20)6 del. ca0ita1 de los bancos (102). 

Es as! que el. rápido crecimiento de la deuda externa fue acompafl_2; 

do de una profunda transformación estructura1; hubo un cambio ra

dical en la importancia relativa de las fuentes de crédito exter

no, a ra!z del cual. loe bancos privados llegaron a ser los princ!_ 

pa1es acreedores de esta región. La participación de la banca en 
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los flujos de capital. hacia Latinoamérica aument6 de un promedio 

de 12% en el quinquenio 1966-1970 hasta al.rededor de 7CYJ(, a fines 

de los afias setenta. (103) Por lo tanto, hubo una gran e::rpanei6n 

de las instituciones bancarias privadas que participaron en la e~ 

tructura de la deuda externa. 

Gracias a esta mayor participaci6n del papel de la banca comercial. 

América Latina logró acceso al mercado de euromonedas, entonces 

muy dinámico y en fuerte expansi6n, aprovechando este mercado más 

que otros países no industrializados. 

El interés de la banca privada por otorgar préstamos a América La

tina proporcion6 la oportunidad importante de dinamizar el finan

ciamiento del desarrollo y, por supuesto, fue un mecanismo vital 

para amortiguar el efecto de las aJ.zas verticales de los precios 

del petróleo por parte de la OPEP. ?ero, a su vez, intensific6 

la vulnerabilidad externa latinoamericana. 

Del tota1 de las corrientes privadas de capital hacia loa países 

de la región, las representadas por inversión directa fueron vi

niendo a menos, de un 56% en 1970 a sólo un 28% en 1979 (104), 

mientras loa flujos financieros de la banca transnacional (préat~ 

moa y créditos) que eran muy pocos en términos estadísticos en 

1970, fueron aumentando hasta absorber en 1979 el 44% del total 

de esas corrientes privadas (105). 

Una gran parte de loa préstamos a los pa!aea latinoamericanos a

doptaron la forma de créditos bancarios sindicados en eurod6larss 

con una tasa de interés :t.'lotante mayor a la LIBOR. La sobretaaa 

depende de las. condiciones general.ea del mercado y de la evalua

ción del riesgo que representa el prestatario. Estos créditos 
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bancarios sindicados que se concedieron a los paíse• de la regi6n 

en el período de 1971-1980, se utilizaron tanto para financiar la 

balanza de pagos como para realizar proyectos públicos y priva

dos. 

En el Cuadro 32 se puede apreciar el incremento de loa présta!lloe 

concedidos a América Latina por el euromercado en la década de 

los setenta, as! como el porcentaje de su participación de la de~ 

da total de los países no industrializados. 

En cuanto a las tasas de interés en que se han contratado los cr~ 

ditas en el euromercado, éstas son revisadas cada seis meses. La 

tasa que normalmente se contrata es la tasa LIBOR (London Inter

bank Offered Rate), que es fluctuante, más una sobretasa (spread) 

que por lo general se fija al momento de otorgarse el empréstito 

y ea v.0.ido para todo el período. 

Loa eurocréditoe en favor de los países latinoamericanos han sido 

otorgados casi en su totalidad en dólares. La sobretasa puede d~ 

ferir bastante entre países y entre deudores de un mismo pa:!a. 

Este margen de recargo aumenta, generalmente, junto con la rela

ción deuda a producto nacional bruto o deuda a exportaciones o 

con el coeficiente de servicio de la deuda. La sobretasa decrece 

cuanto más alto es el nivel de ingreso "per cápita", mayor el ta

maño promedio del préstamo, más largo el plazo de vencimiento o 

más al ta la relaci.ón reseryas internacional.es a importaciones. 

(106) Las economías centralmente planeadas, en consecuencia, se 

benefician de menores sobretasas. 

Este margen tambi~n está influ!do por las condiciones generales 

del. mercado, tales como los grados de "con;!ianza" hacia los deu-



CUADRO 32 

FINANCIAMIENTO DEL EUROMERCADO A AMERICA LATINA 
(Millones de dólares) '6 del 

T o t a l. total+ 

Pa!e 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 71-75 10-1'7 71-75 

M&xico 140 490 1,176 1,478 2,158 5,444 13,346 15" 
Brasil 212 577 822 1,605 2,120 5,:3:56 11,332 15 

Perú 147 628 362 433 1,577 2,050 4 

Argentina 50 244 87 476 34 891 2,868 2 

Venezuela 78 259 129 200 666 4, 134 2 

Panam4 16 40 191 58 115 420 1,120 1 

Chile 
'76 

Cuba 23 30 119 234 406 1 

Ool.ombia. 90 170 8 117 '.585 1 
Nicaragua 10 15 92 91 55 26'.5 1 

Jamaica 36 95 103 234 1 

Bolivia 5 52 90 147 menos de 

Urugucy 130 130 id. 

El Salvador 50 45 95 ,,561 id. 

Costa Rica 11 10 46 67 id. 

Ecuador 8 55 63 id. 

':Crinidad & 
Tobago 30 19 5 54 id. 

Guyana 13 15 24 52 id. 

Repiiblica 20 Dominicana 4 24 id. 

Total 246 506 1,889 .,,430 4,458 5,909 9,8.,0 11,826 16, 192 38,787 45" 

•nel Total de la deuda de loa países no industrializados (36,:530 • 71-75) 

FUENTE: Para 1970, 1976 y 1977 - Stallings, B., "Loa Bancos Privados •••"• pp. 80 y 81, 
Cuadros 1 y 3. 
Para 1971 a 1975 - Wellons, P.A., "Borrowing by Developing •••"• Cuadro 4. 

.... 
....¡ 

?' 
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dores. 

La manera en que se ca1cu1an 1as taeae de interéo sobre 1os prés

tamos privados constituye un prob1ema para 1os prestatarios. E1 

margen que se fija sobre 1a tasa LIBOR se ajusta también cada 

seis meses segtin e1 niTe1 de 1a propia tasa.· Esta :!l.uctuaci6n 

protege a los bancos, que financian préstamos de p1azo mediano 

con dep6sitoe de seis meses, aunque ocasionan mayor incertidumbre 

para el prestatario. 

Como se puede ver en el Cuadro 33, las tasas de interés de loa 

préstamos otorgados a 1oa países latinoamericanos, fueron superi2 

res a las correspondientes a los créditos concedidos a los países 

industrializados en el mercado de1 eurod6lar, así como a las ta

sas primas (Prime Rate) prevalecientes en estos últimos países. 

31 interés promedio en préstamos sindicados a los países 1atinoa

mericanos fue mayor en aproximadamente un punto porcentual. que 1a 

tasa prima vigente en Estados Unidos, durante la mayor parte de 

loe.afias setenta. (107) 

A pesar de seas características, en esos años las tasas de inte

rés resu1taron ser bajas. En términos nominales, las tasas de1 

euromercado siempre han sido superiores a las que se han cobrado 

por préstamos oficiales concedidos por las instituciones interna

cionales; sin embargo, la i~laci6n internacional en esa década 

hizo que hasta las tasas de interés bancario, más altas que las 

oficiales, terminaran siendo negativas en términos reales durante 

buena parte de ese período, como se puede ver en las Gráficas 6 y 

1. 

Las naciones industrializadas respondieron a la inflaci6n con po-
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1974 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 

1980 

CUADRO 33 

TASAS DE INTERES DE LOS EtJROCREDITOS 

Sobre tasas 
Países desa- Paises la-

LIBOR rro11ados tinoamericanos 

11.32 0.58 1.13 

7.74 1. 39 1.59 

6.26 1. 36 1.62 

6.54 0.96 1.42 

9.48 0.60 1.10 

12.12 0.48 0.78 

0.43 0.79 

FUENTE: P&ca sobretaaaa de 1975 a 1980, - O'Brien, 
Richard, ".Private Bank: ••• ~, p. 8, Cuadro 6. 
Datos de 1974 y tasa LIBOR, - Bacha, E. y Díaz
A1ejandro, c .• "Los mercados financieros •••"• 
p. 36, Cuadro 7. 
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GRAb'ICA 6 

TASA DE !!ITERES REAL EN LOS ESTADOS UNIDOS 
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1Íticas macroeconómicas financieras más restrictivas, por 1o que 

1as tasas de i~terés se fueron reacomodando en ese lapso, subien

do en promedio aunque en forma moderada. 

Loe deudores, entonces, estuvieron expuestos a los movimientos de 

1as tasas de interés del mercado (LIBOR y PRIME), en vez de a las 

tasas de interés más concesionarias y menos volátiles de loa pre~ 

tamistas o~iciaJ.es. De 1973 a 1982 la proporción de la deuda p~

blica contratada a tasas de mercado pasó de 11.6% a 37.5% (108) 

3s así que gran parte de loa problemas financieros a los que se 

enfrentan los.países latinoamericanos actualmente, se debe al al

za de las tasas de interés, porque no sólo está incrementando el 

pago del servicio de la deuda, sino que dificulta la adecuada a

signación de recursos. Las tasas real.es de interés aumentaron un 

promedio de 0.5;; en 1974-1978, a más de Th a principios de los 

ochenta. (109) 

A raíz de la alta prioridad otorgada en la mayoría de los países 

industrializados a la reducción de la inflación, a1 control de la 

oferta monetaria y de los elevados y persistentes déficits de las 

finanzas públicas en algunos de ellos, las tasas de interés subi~ 

ron ostensiblemente en los principales centros financieros inter

nacionales a partir de 1977, como se puede apreciar nuevamente en 

las Gráficas 6 y 7. También se ve el contraste radica1 con 1a st 

tuación de la primera mitad de la d~cada de los setenta, en la 

cual la tasa real de interés 11egó a ser negativa. 

Alrededor de 45~ del incremento de los egresos de divisas por pa

go de intereses y utilidades del capital externo entre 1978 y 1981 

en América Latina, (de 11,828 millones de dólares a 33,400 mJ.llo-
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nea respectivamente) (110), se debió aJ.. al.za en 1as tasas de int~ 

réb, en relaci6n a 1ae de 1975-1977. Aprox1madamente e1 75~ de 

la deuda externa acumulada por 1os mayores deudores latinoameric~ 

nos está contratada a estas tasas de interés flotantes. Por 1o 

que cada punto porcentua1 de incremento en l•s tasas para América 

Latina representa un egreso adicional de divisas por un monto apr~ 

ximado de 2,500 millones de dólares anuales, lo que equivale a m~ 

dio mee de exportaciones de 1a regi6n. (111) 

Debido al alto costo de 1os créditos provenientes del euromercado, 

éstos s6lo son compatibles estrictamente con actividades que gen~ 

ren un rendimiento comercial. Por lo tanto, ei el grueso del fi

nanciamiento externo tiene origen en la banca privada, el Estado, 

como agente económico que en América Latina ee endeudó más en el 

exterior, debió financiar actiVidades con un alto retorno comer

cial. Sin embargo, las actividades estata1es tienen divergencias 

considerables entre loe rendimientos privados y los sociales, por 

1o que no podían ser financiadas a través del euromercado. 

Por otra parte, 1oe créditos que proporcionaron los eurobancos 

:t'ueron de mediano plazo, alrededor de 8 años en promedio (cuadro 

31) y constituyen el grueso de la deuda acumulada. Sin embargo, 

estos plazos son bastante más cortos que loe proveni.entes por or

ganiamos oficiales. De hecho, e1 plazo medio ee generalmente in

ferior al período de maduración de muchas inversiones, con lo cua1 

el financiamiento de éstas requiere la renovaci6n periódica de 

loe créditos iniciales. Las renovaciones desde 1975 (73 y 74) se 

otorgaron con gran facilidad, siendo prácticamente automáticas. 

As! se creyó que la.situación de p1azos breves no entrafiaba m~o-
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res riesgos. 

Cuando 1a participaci6n da los bancos comercial.es en el financia

miento externo de América Latina aumentó masivamente, a mediados 

de los setenta, hubo un acortamiento del plazo medio de amortiza

ci6n, que se había extendido, como se puede apreciar en el Cuadro 

31. 

También ·existía en los eurocréditos un cierto juego entre el pe

ríodo de vencimiento y la aobretasa. Si a un país le resultaba 

!Dl.!Y oneroso el plazo de vencimiento, podía aceptar una sobretasa 

más alta que· aquél que con:fiaba en obtener fondos en cualquier m2 

mento. Este último país estaría más dispuesto a acortar el venc~ 

miento que a ace~tar una sobretasa más alta. La mejor vía que ~ 

vieron loe bancos para que un país aceptara condiciones más impo

sitivas fue 1a de acortar el vencimiento de los créditos, aun 

cuando esto podía tener efec•os desastrosos para el país prestat~ 

rio• en la fUtura programación de pagos. 

En el Cuadro 34 se comparan los plazos de vencimiento entre los 

países no industrializados y los países iLdustrial.izadoa, para 

loe años de 1973 a 1975; Existe claramente una tendencia de acor

tar 1os plazos en todos los eurocréditos, pero más aún a loa paí

ses no industrializados, donde se encuentra América Latina. 

Aparte de estas circunstancias, 1.os bancos han obtenido una vari!_ 

dad de comisiones por los créditos concedidos a los países latin2 

americanos, independientemente de la tasa LIBOR y de la aobretasa. 

Los prestatarios han debido pagar 1.oe gastos de administraci6n y 

diversas comisiones que van a menudo del 0.25~ al. 2.5~ (112), se

gún el. papel que.tenga el banco en el crédito. La comisi6n ea 



9 
Vencimientos PaÍ!':r>S en 

en a!'los desarn>l.l.o 

1 - 6 7 

7 - 10 49 

M4s de 10 27 

Desconocidos 18 

CUADRO 34 

VENCIMIEIITOS DE LOS EOROCR~;DITOS 
(Porcentajes) 

7 3 9 7 4 
Pa{aee des~ Países en Países des§_ 

rrol1ados detLsrrnllv rr· 1l l;.;.d1 ... s 

12 19 17 

56 63 68 

18 15 11 

14 4 4 

FUENTE: BIRF - Wel.lons, P.A. - "Borrowing by d-eveloping 11 . . . ' 

9 
PR!ne:? f:n 

11 ~ fl ·:~ t•-::o.'; 't 10 

75 

21 

2 

2 

Cuadro 5 

7 5 
Países des.a 

rrallados 

70 

25 

., 
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normal.mente más alta mientras más alta sea 1a participación del 

préstamo tomada por e1 banco. Estas comisiones se pagan una sola 

vez y en el momento de firma del contrato. 

Hay otra comisión que se 1e denomina "de compromiso", que se apl.!, 

ca en las líneas de crédito, cuando el prestatario decide no reti 

rar toda la cantidad prestada desde un inicio, sino la va retir~ 

do a plazos. As!, paga comisiones por los recursos comprome

tidos. 

También existen cláusulas de ajuste tributario y de ajuste de re

serva o encaje legal.. Estas cláusulas permiten compensar al ban

co por los cambios que pudieran existir en la legislación tribut,!! 

ria del país donde hace su declaración por loe préstamos concedi

dos y también por 1as variaciones en las reservas que tenga que 

hacer en los ?a!ses de los nrestatarios. 

Por otro lado, aunque las ope=aciones del euromercado se hayan e

:f'ectuado sin condlcional.idad alguna en cuanto al. destino de los 

recursos concedidos, los bancos transnacionales contrataron esos 

:f'1ujos con ciertas cláusulas de condicionalidad. Estas cláusulas 

consideran que un país está en "situación de suspensión de pagos" 

{insolvencia) cua~co las reservas monetarias internacionales del 

deudor están sujetas a hipotecas, gravámenes, obligaciones, com

promisos o cualquier otra carga o impedimiento o acuerdo pre:f'ere~ 

cial de cual.quier clase. (113) 

Esta condicionalidad viola la eoberanía de loa países 1atinoamer1, 

canos al. coartar la ap1icación de determinadas po1!ticas económi

cas, al. considerar que el legítimo derecho de dichos países para 

aplicar tal.ea políticas constituyen un caso de insolvencia. 
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Se llega hasta el extremo de que los bancos deciden lo que const!, 

tiye una suspensi6n de pagos: por tanto. aun si un país ha satis

fecho todas las condiciones de un convenio de crédito, loa bancos 

internacionales pueden determinar que incurre en condiciones de 

suspensión. Es así que cualquier acci6n que·a juicio de loa ban

cos constituya una situación de suspensión de pagos, le permite 

aplicar la cláusula que los capacita para provocar u.na crisis de 

pagos aJ. exigir el reembolso inmediato de toda la deuda vigente. 

Aunque lo que lea interesa, como ya se ha señalado, es que el país 

deudor aplique las políticas económicas que consideren más conve

nientes para sus .oropios intereses, no así el pago total. de la 

deuda contratada. 

Los eurobancos también ataron sus créditos a loa programas del 

FMI, estableciendo expresamente en los contratos que el ?restata

rio incurre en falta si no sigue un programa del Fondo. For ejem

plo, está el caso en que 

"el contrato de crédito entre el 7irst Chicago Syndicate 
y el gobierno de Jamaica, establece en la secci6n 16, 
'casos de incumplimiento• que se cometen si 'el presta
tario deja de ser considerado un miembro de buena repu
tación del FMI o de ser elegible para usar los recursos 
del FMI, pertinente al total del endeudamiento externo 
pendiente de pago'." (114) 

También existen otras cláusulas de que se incurre en incumplimie~ 

to, como la de que 

"si el 'gobierno ••• anuncia la intención de proponer res 
tricciones de cambios que hagan a los banqueros concluir 
razonablemente que es improbable que el prestatario pue
da pagar en dólares estadounidenses libremente tranafer1 
bles', o también, 'si ocurre cualquier situaci6n extraer 
dinaria que permita razonab1emente concluir, según la o= 
pinión de la mayoría de loa bancos que el prestatario no 
podrá cumplir u observar el curso normal. de aue obliga
ciones según ei Acuerdo•.• (115) 
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Se ve entonces, como durante 1os setenta, fue 1a banca privada i]l 

ternac1ona1 quien manej6 e1 grueso de 1a 1iquidez a nive1 mundia1 

y en a1gunos momentos inc1uso intentaron reemplazar abiertamente 

a1 Fondo Monetario Internaciona1, en e1 financiamiento de1 proc~ 

so de ajuste. Esta actitud de 1os bancos se manifestó abierta

mente en e1 caso de Perú en 1976. En esa oportunidad la banca i~ 

ternaciona1 intentó financiar y controlar un programa de eatabi11 

zaci6n en ese pa!s sin 1a presencia de1 Fondo. Cuando su intento 

rracas6, vo1vieron a1 seno de1 organismo internaciona1. 

Por ú1timo, es importante destacar que en diversos países indus

tria1izados hubo una progresiva re1ajaci6n de los contro1es sobre 

1as tasas de interés, 1os f1ujos de capitales con e1 exterior y 

1as moda1idades de funcionamiento de los mercados financieros, 1o 

que repercutió en e1 ámbito internacional. Se debi1itaron tam

bién en varios de esos países 1as políticas públicas compensado

ras,· mientras que e1 objetivo de retiucir la inflación se tornó 

prioritario. El contexto internaciona1 se deterioró y ello rener 

cuti6 en 1o financiero, con las consecuencias que se manifestaron 

fuertemente después .de 1980. 
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CONCLUSIONES 

El. sistema econ6mico d~ poag12erra, impuesto por Estados Unidos, 

11eg6 a su 1Ímite a finales de 1os afl.os sesenta, culillldo ya no pu

do sostener ese país 1a combinación de su pri~ac!a y hegemonía 

mundial con 1os intereses internos de sus ciases capitalistas más 

desarro11adas. El proceso de acumu1aci6n, centra1izaci6n y con

centración del capital interno chocaba con 1as po1!ticas que te

nía que seguir Estados Unidos para mantener su moneda como divisa 

de reserva internacional, así como su papel de "regulador" del 

sistema capitalista en su conjunto. 

Estados Unidos no se preocupó por tener una balanza de pagos en 

equilibrio o por tener una "economía sana", porque creyó que po

día sostener esa situación indefinidamente, a1 poseer el predomi

nio hegem6nico a nive1 internacional.; así, sus desajustes serían 

fácilmente transferibles a las demás economías. Además, su preo

cupación de posguerra residió primordialmente en reconstituir el 

mercado externo de la industria norteaJ:1ericana, a la vez que le

vantar 1as economías europeas destruidas para consolidar el sist~ 

ma capitalista y asegurar 1a reproducción a!Dl>1iada del capital m~ 

diante la integración de las diferentes naciones. 

El hecho de que no se pudiera reducir el déficit de la balanza de 

pagos norteamericana sin IU:ectar las demás economías mundiales, ~ 

videncia la falacia del libre mercado, ya que siempre se necesita 

un regulador y algún mecanismo que controle 1a economía, ya sea a 

nivel nacional o internacional. También se ve cómo la economía 

capitalista hace recaer en los más d~biles el peso de 1os desaju~ 

tes, de las decisiones erróneas o de los intentos por estabilizar 
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su economía, que hacen las grandes potencias. 

Es as! que las políticas monetarias dictadas por Estados Unidos 

para tratar de controlar su economía, afectaron más gravemente a 

los países latinoamericanos y a un plazo más largo, ya que se a

crecentó el Euromercado ante los flujos de dólares en Europa que 

debían colocarse redituablemente. Por otro lado, la abundancia 

de "petrod6lares" reforzó ese proceso de centralización y concen

traci6n del capital por parte de la comunidad financiera interna

cional. 

A pesar de que los países integrantes de la üPEP deseaban una re

distribuci6n del ingreso que favoreciera a los países menos desa

rrollados, entre los que se encuentra América Latina, no pudo co~ 

.cretarse esa acci6n, al no permitirles las grandes potencias voz 

ni voto decisorio dentro de los organismos financieros internaci~ 

nales. El no obtener rendimientos 9olíticos por sus aportaciones 

contribuy6 a que estos recursos se canalizaran a través del euro

mercado que les ofreció mayores rendimientos económicos por su c~ 

pi tal. 

Todo esto coadyuvó a la internacionalización del capital. que ven! 

a evolucionando desde finales del siglo pasado, a través de la í~ 

se imperialista del sistema capital.ista, que da preeminencia al. 

capital financiero y especulativo por sobre el productivo e indu~ 

tri al. 

El euromercado se desarrolló como una nueva forma de operaci6n p~ 

rala acumulación ampliada del capital. y sus primeros pasos corre~ 

pondieron más a medidas de carácter político que económico. Sin 

embargo, en la actualidad no se pueden deslindar estos dos aspee-
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tos, ya que el. libre f1ujo de capital.es a n.1.vel internacional. es 

un requisito indispensable para 1a reproducción de1 sistema capit~ 

lista. Así la cada vez mayor concentración y central.ización de 

los recursos f'inancieros de la década de los setenta, principal.mea 

te, dictaron sus propias pol~ticas y estrategias, sin que existie

ra reglamentac.ión u organismo alguno que limitara o controlara sus 

transacciones en conjunto. 

3s entonces que desde principios de esta década ha existido un de

sorden monetario y f'in.a.nciero que ha racterizado a la economía mua 

dial. Se han liberalizado f'u.erzas que actúan de f'orma independiea 

te y anárquica, sin controles que regulen los f1.ujos f'inancieroe 

internacionales. 

Esto es porque el capital. financiero decide a nivel internaciona1 

las inversiones o empréstitos que deben tener los países capitali~ 

tas y los de América Latina, que siempre han necesitado capitales 

externos para su crecimiento y desarrollo. 

El capital internacional., encontró entonces, en las economías lat1 

noamericanas, un lugar seguro para continuar con su propósito de 

acumulación ampl.iada, al. agotarse las posibilidades de un alto re_!! 

dimiento del capital dentro de 1os propios países industrializa

dos. Se desarrolló también una alta competitividad entre loa cap!. 

tal.es, para colocar sus excedentes con al tas tasas de rendimiento, 

lo que los llevó a dirigir esos capitales hacia .Am~rica Latina. La 

lucha por el. mercado provocó que los eurobancos abandonaran aua 

principios conservadores y pasaran a la nof'enaiva creditician, a

rreciendo a esta regi6n préstamos en condiciones atractivas. La.a 

ganancias obtenidas en estas invera~ones superaron con creces las 
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expectativas de los inversores, debido a las :fuertes tasas de int~ 

rés que se aplicaron y a las comisiones que se cobraron por los 

créditos sindicados. 

Es as! que durante los años setenta surgieron .factores q11e transi

toriamente .facilitaron, en forma notable, el acceso de los países 

latinoamericanos a los mercados .financieros internacional~s. Hubo 

un cambio en la estructura de las cclocaciones de los bancos come~ 

ciales internacionales en favor de estos países y un endurecimien

to de las políticas crediticias por parte de los organismos finan-

cieros internacionales, como el F~IT. Le esta manera, la gran ofe~ 

ta de fondos con que contaron estas naciones respondi6 a un creci

miento acelerado del mercado en sí y de su cuota de participaci6n 

dentro de él. 

En esta éooca, la ba.~ca privada internacional inici6 la etapa de 

expansión de sus préstamos a América Latina, a partir de una base 

muy b'aja y n cond!.ciones de gran liquidez, producidas inicialmen

te por las políticas monetarias y fiscales expansivas de muchos g2 

biernos de los países de la CCDE, y luego, por los cuantiosos exc~ 

dentes financieros recibidos de algunos países de la OPEP. 

La banca comenz6 entonces un ajuste de su cartera, que exigía ele

var la importancia que en ella tenían los países de la región, a 

los cuales loe bancos internacionales habían prestado poco o nada 

en los decenios anteriores. 

Esta intensidad excepcional de la expansión del financiamiento su

ministrado por el euromercado, ocultó en buena medida el riesgo 1~ 

plícito de endeudarse. El exceso de liquidez y la inflación ines

perada del período de 1973-1975, hicieron que las tasas de interés 
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!Ueran negativas en términos rea1es y loe bancos ofrecieron plazos 

relativamente largos. 

Las condiciones imperantes de financiamiento :fueron relativamente 

favorables y ayudaron a América Latina a compensar la inestabilidad 

y el deterioro que a:t:ectaban a los términos del.intercambio comer

cial.. El crédito bancario se otorgó para cual.quier uso, a difere~ 

cia de los préstamos de carácter oficial., que siempre han estado 

condicionados a proyectos de inversión o balanza de pagos. Esta 

es una característica que tuvo repercusiones de gran trascendencia 

en el comportamiento de las economías nacionales, en especial. en 

los países que adoptaron enfoques monetaristas, como Argentina y 

Chile. 

Se puede apreciar entonces cómo la política de los europréstamos 

fue más que imprudente en el curso de la década mencionada. Los 

ba.,<cos prestaron sin condiciona1idad alguna respecto del destino 

de los fondos y facilitaron la ejecución de políticas depredato

rias para los países deudores. Los bancos también prestaron sin 

límite por la euforia de esos años y se retiraron cua.~do más fal.ta 

hacía el crédito para facilitar la recomposición de los pagos inte~ 

nacionales, agravando as! la inestabilidad del sistema financiero 

y económico mundial., desde principios de los ochenta. 

As! se ve cómo por efecto de los mecanismos financieros, la fase 

de prosperidad se magnifica en bonanza excesiva y la de contracción 

en recesión o depresión. Esto es, cuando hay expansión productiva 

hay préstamos suficientes, pero cual.quier desaceleración o contra~ 

ción del flujo de bienes y servicios despierta serias dudas sobre 

la solvencia de los deudores. disminuyendo los créditos y a1zando 
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las tasas de interés, que encadena suspensiones de pago y bancarr.2_ 

tas; también se aumenta la espiral. deflacionaria y se da paso a la 

depresi6n de gran magnitud. 

Por otro lado, América Latina siempre ha jugado un papel pasivo y 

receptivo ante las políticas im~ueatas por las potencias interna

cional.es. Su inserci6n dentro de la economía mundial ha respondi

do a las necesidades de acumulación del sistema capitalista, como 

se desprende de su desigual. interc~~bio comercial y del deterioro 

constante de su economía median•e la descapitalizaci6n creciente 

en .f'avor de los países industrializados. Así, la propia dinámica 

de la internacionalización del capital ha convertido a los países 

industrializados en acreedores y a los latinoamericanos en deudo

res, a pesar ce existir algunos exportadores de petróleo, como Mé

xico y Venezuela, que tambi~n necesitaron financiaciento externo 

para su desarrollo interno. 

Las e"conom!as de América Latina por sí mismas no han sido planifi

cadas ni programadas; sus políticas económicas han respondido a s~ 

tuaciones coyunturales, nunca con una visión de cambio o reforza

miento estructural. Su actuación está determinada en gran parte, 

por el contexto internacional, por las presiones externas del cap~ 

tal financiero que necesita adecuar las economías dependientes al 

proceso de acumulación que lo reproduce y amplía. Es tambi~n por 

esto que sus dé.f'ici ts son siempre crecientes, teniendo necesidad 

de recapitalizarse mediante inversiones y préstamos del exterior. 

Sin embargo, este capital externo va aumentando al mismo tiempo la 

dependencia y la vulnerabilidad de Am~rica Latina con respecto al 

capital internaciona1. 



196. 

Es as! que las posibilidades abiertas por el marco financiero in

ternacional. de los setenta. fueron aprovechadas inicial.mente por n~ 

merosos países de la regi6n para paliar los efectos adversos que 

la recesi6n de las econoaúas industrializadas y la súbita y consi

derable alza nel precio internacional del petróleo tuvieron sobre 

el poder de compra de sus exportaciones. Debido en parte a la cap

tación de un volumen mayor de recursos externos, las naciones lati

noamericanas no sólo mantuvieron a principios y mediados de los se

tenta un alto ritmo de crecimiento económico, sino que lograron tB!!! 

bién incrementar su producto interno bruto (PIB). 

El alza que existió en esos momentos del monto de las exportaciones 

contribuyó a aumentar considerablemente la confianza de loa bancos 

internacionales en las perspectivas de crecimiento de estos países, 

con 10 cual mejoró también la disposición de las entidades finan

~ieras para canalizar cuantiosos recursos adicionales hacia ellos. 

En este contexto de abundancia sin precedentes de recursos pÚbli

coa y exportaciones, así como de favorables expectativas acerca del 

precio futuro del petróleo. se trató de alcanzar un grado de desa

rrollo más estable y diversificado por parte de América Latina. 

Esta área siguió una estrategia de desarrollo vinculada con el en

deudamiento externo. como contrapartida interna o como causa dire.!:_ 

ta a la situación de abundancia de liquidez internacional que pre

valeció entre 1973 y 1981; as! también, a la política extremadameE 

te expansiva seguida durante ese período por los eurobancoa, en 

sus relaciones con estos paí:sea. 

La necesidad de los pa!aea deudores de tener un crecimiento econ6-

mico acelerad.o. encontró en el euromercado una fuente novedosa y 
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expedita de préstamos para superar 1as 1imitaciones a 1os requeri

mientos de importaciones que demandaba su desarro11o. 

Hay a1gunas economías que inc1uso se vieron presionadas por 1os 

bancos y por factores internos a captar más recursos de 1os que en 

rigor necesitaban, situaci6n a 1a que no supieron o no desearon su~ 

traerse. 

Por una parte existió 1a presi6n de 1os banqueros que recorrieron 

e1 mundo ofreciendo préstamos vo1uminosos; por otra, tomaron í"uer

za 1os enfoques monetaristae, que 1iberaron e1 endeudamiento extel'. 

no y permitieron ingresos masivos de créditos. ~stos países gene

raron déficits en sus cuentas corrientes mediante e1 atraso cambi~ 

rio y el incremento de 1as importaciones, 1o cual obedeció a su 

vez a la excesiva disponibilidad de crédito externo. Como ocurrió 

en 1os países del cono sur. 

Por otra parte, e1 euromercado, además de proporcionar todo e1 ca

pital necesario y más, procesaba las demandas de préstamo mucho 

más rápido que las instituciones financieras internacionales, como 

e1 Banco Mundial que tardaba a veces años para evaluar e1 prospec

to de un proyecto y negociar 1os términos de1 préstamo. Asimismo, 

1os bancos privados impusieron mucho menos restricciones sobre e1 

uso de su dinero que 1os organismos internacionales, aunque también 

fue por 1a falta de capacidad para evaluar proyectos. 

La expansi6n del endeudamiento externo dependi6 entonces, princi

palmente, de 1as políticas de 1os eurobancos sobre las cuales in

f1uía la magnitud de 1os excedentes financieros que captaban, as! 

como de su eva1uaci6n acerca de 1as perspectivas de los países deY, 

dores que en esa etapa era de crecimiento, aumento de sus exporta-
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cianea y de los precios de las materias primas como el petr61eo, 

que aseguraban altos ingresos a los países productores. Sin emb~ 

go, los eurobancoe cobraron primas muy al.tas por haber estado cal.

culadas sobre la base de eval.uaciones de los riesgos y si se equi

vocaron debería ser su problema y no el de Amél."ica Latina, ya que 

esas primas se·hacen efectivas al. concretarse los riesgos. 

Hay que tomar en cuenta también, que los recursos financieros tran~ 

feridos hacia América Latina en los seten~a, a6lo sirvieron para 

compensar a corto plazo los desajustes de la balanza de pagos y no 

tuvieron una incidencia real en el proceso de desarrollo, generán

dose así el creciente proceso de endeudamiento. 

Por lo que respecta a loa organismos internacional.es, éstos tienen 

un papel determinado que cumplir en el mundo ca0ital.iata. El al.

canee y la naturaleza de esta t'unci6n están determinados por loa 

países capitalistas desarrollados que controlan a esos organismos. 

En cambio, los bancos comerciales internacionales siguen el impul

so de.la maximizaci6n de utilidades en todo el planeta. 

La eval.uaci6n de los proyectos y las condiciones operativas de los 

préstamos de las instituciones financieras internacional.es, como 

el costo, los plazos de gracia o amortizaciones, siguieron linea

mientos semejantes a los de los mercados financieros internaciona

les, aunque con niveles más favorables para loa piúaes latinoamerl 

canos. Sin embargo, l.as condiciones impuestas a cambio resultaban 

más onerosas que l.as del. euromercacto. 

Entre el Fondo Monetario Internacional. y los eurobancos ha eXiati

do una interdependencia. La banca privada internacional descansa 

en cierta forma en el. Fondo para disminuir los riesgos de sus eré-
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ditas. En 1os programas de1 FMI se establecen pol.íticas que dism!_ 

nuyen el. "riesgo de 1a soberanía"; esto es. el rehusarse a pagar 

l.os préstamos o a permitir pagar1os. E1 financiamiento de 1os dé

ficits de l.a ba1anza de pagos por parte del Fi'!I reduce 1os "ries

gos de transferencia", ta1es como las dificultades para convertir 

la moneda naciona1 en divisas. 

Es as! qué el Fondo comienza a funcionar de manera automática a1 

existir prob1emas financieros. pero siempre bajo presiones de 1os 

bancos comercia1es transnaciona1es. Esto es porque todos los org~ 

nismos financieros internaciona1es no tienen una política de ayuda 

verdadera para el aeaarrollo de América Latina. sino que su princ! 

pa1 funci6n es preservar el sistema econ6mico existente, en benef! 

cio del ca!1i ta1 internaciona1. En ese sentido, sus objetivos. son 

más políticos que econ6micos; e1los no obtienen grandes ganancias 

sino que se sustentan con 1as cuotas de 1os países industrializa

dos. básica~ente para adecuar las condiciones de América Latina p~ 

ra que sean propicias a la inversi6n extranjera directa. a 1os 

préstamos de1 exterior y a1 desarro11o de1 capita1 interno. Las 

condiciones que siempre han impuesto. han tenido por objeto crear 

1as oportunidades, incentivos y estímu1os para a1tas tasas de ga

nancias sobre inversiones y créditos. 

La política de estas organizaciones internacionales fue incapaz de 

responder de manera adecuada a 1as imperiosas necesidades de Améri 

ca Latina, a1 ignorar por comp1eto e1 carácter estructura1 de los 

prob1emas de sus balanzae de pago; a1 limitar todo financiamiento 

que no fuera compensatorio y a corto p1azo; a1 imponer c1áueu1as 

de condicionalidad que suponían un a1to precio social, econ6mico y 
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político. lesivas a la soberanía y a los intereses de los países 

de esta regi6n. 

Resulta claro, entonces. que la superaci6n de los difíciles pro

bleQas actuales no podría quedar librada a la operación exclusiva 

de las fuerzas del merca~o. Ello requerirá de una acción decidi

da y coherente de los gobiernos latinoamericanos, que. junto con 

consolidar la recuperación económica. establezca las bases oara 

un estilo de desarrollo más autónomo, dinámico y equitativo que 

en el pasado. 

La deuda puso al desnudo tensiones profundas de las sociedades 

nacionales y de los modelos prevalecientes de desarrollo. ~a 

deuda es un aspecto de la crisis de tales modelos de desarrollo. 

~stá en tela de juicio todo el oroceso de acumulación, de ca=bio 

tecnológico, de integración de lcis economías regionales y ée p~ 

ticinación del sector público en el proceso económico. El cues-

tionamienta abarca los modelos de articulación social y poU:tica 

de cada sociedad nacional. 

Esta deuda. considerada por muchos autores como incobrable e imp~ 

gable en estrictos términos técnicos, es con su ~onto exoroitante. 

su velocidad de crecimiento y el empeoramiento de sus condiciones. 

probablemente una de las mejores expresiones de la irracionalidad 

e inviabilidad de un orden económico internacional caduco. 

Debido a la deuda externa y a la injerencia del F!-!I, así como a 

su deficiente modelo económico. las sociedades latinoamericanas se 

enfrentan a dificu1tades profundas y a la necesidad de hacer cam

bios en su organizaci6n econ6mica y social. así como en las ~ormas 

de su inserción en e1 mercado internaciona1. 



201. 

NOTAS BIBLIOGR.AFICAS 

Introducci6n 

(1) 
(2) 

(3) 
(4) 

(5) 

(6) 

Caste11s, Manue1, "La Teoría marxista ", p. 19 y as. 
Castro, F1de1, "La crisis económica ••• ", p. 91 
Ibid 
Cepal -· "?o1:!ti cas de ajuste ••• ", p. 4-4 y Juergui1, Martine. 
"La Crisis financiera ••• ", p. 167 

Castro, F1de1, "La crisis económica ••• ", p. 88 

Lenin, "E1 1mperia1ismo, fase ••• ", p. 416 

Capítu1o Primero 

{7) 
(8) 

(9) 
(10) 

(11) 
(12) 
(13) 

(14) 

(15) 

Lenin, op. cit., p. 459 
Ibid, p. 403 
Ibid, p. 425 
Ibid, -p. 452 
Bujarin, Nicol.ai, "La econo:nía mundial. " .... P• 134 
Andreff', '.'i, y Pastré, O., "La génesis de los bancos ••• ",n.99 
Bujarin, o".l. cit., p. 178 
Andreff y ?astré, ou. cit., p. 86 
Ibid, o. 39 

(16) Tavares, ?-:. de~. y ~~e1.1o Bell.uzzo, I.G., "Caoi"ta1 f'inancie
ro y ••• ", o. 46 

(17) 

(18) 

(19) 

(20) 
{21) 

(22) 
(23) 

(24) 

Una euro~oneda se crea cuando una moneda naciona1 es deposita 
da en un banco extranjero ".lOr un C>eri'.odo de tierapo específ'ico 
y con Ué inter~s establecido. 
Cohe!'l, 3. J .. , "~he 3v~l.ving Role ... " .;>. 68 
Pai'.ses que firmaron los Acuerdos Genera1es nara la obtención 
de Présta:nos con el !'Ir.I, el 5 de enero de 1962, para conce
derle préstaoos a esa Institución y f'orta1ecer así su capaci 
dad crediticia, al igual que f'orta1ecer al sistema monetario 
internacional (~atados Unidos, Gran Bretaña, Francia, Italia, 
Jap6n, Canadá, Holanda, Bélgica 
Cohen, B. J., op. cit., p. 65 
Giddy, I. H., "The =:urocurrency Y.arket" ••• , p. 36 
Cohen, op. cit., p. 51 

Ibid, p. 54 
Cepal, op. cit., p. 54 



Capítulo Segundo 
(25) Castro, op. cit., p. 81 
(26) Block, Fred L., "Los orígenes del desorden •••"• p. 211 
(27) Ibid, p. 219 
(28) Ibid 
(29) !bid, p. 225 
(30) Ibid, P.• 226 
(31) !bid, p. 228 
(32) Ibid, p. 236 
(33) Ibid, p. 237 
(34) Ibid, p. 242 
(35) Adama, W. P., "Los Estados Unidos ···"• p. 385 
(36) Block, op. cit., p. 244 
(37) Giddy, op. cit., p. 8 
(38) Ibid, p. 9 
(39) Colmenares Páramo, David, "20 Hitos de la ••• ", p. 171 
(40) Ibid 
(41) Block, op. cit., p. 286 

202. 

(42) Lawrence Krause, en un artículo oublicado en Estados Unidos 
con el título de "Una estrategia-pasiva de balanza de pagos 
para los Estados Unidos.", citado por Block, op. cit .. p.288 

(43) 
(44) 
(45) 
(46) 
(47) 

(48) 
(49) 
(50) 

(51) 
(52) 
(53) 

(54) 
(55) 

Colmenares, op. cit., p. 172 
Mabro, Robert, "La fijaci6n del precio ••. ", p. 197 
Shíhata, Ibrahim F. I., "La otra cara de ••• ", p. 148 
Ibid, p. 148 
Castro, F., op. cit., p. 160 
Block, op. cit., p. 228 
Ibid, p. 292 
Informe del Grupo Trílateral ••• , p. 374 
!bid, p. 374 
Castro, op. cit., p. 159 
Estévez, Jaime y Green, Rosario, "El resurgimiento del 
p. 66 
Castro, op. cit., p. 176 
Estévez, J. y Green, R., op. cit., p. 66 

" . . . .. 



Ca-oítulo Tercero 
(56) Cepa1, "La Crisis en América Latina ", p. 14 
(57) Cepa1, "Políticas de Ajuste ···"• p. 16 
(58) Castro, op. cit., p. 158 
(59) Ibid 
(60) Paz, Pedro, "La crisis actual "• p. 407 
(61) Cenal, ºPolíticas de Ajuste ••• ", p. 9 
(62) !bid 
(63) Castro, op. cit., p. 89 

203. 

(64) VillarreaJ., René, "El desequilibrio externo "• p. 100 
(65) Ibid, p. 101 
( 66) Muller, Rona1d E., "Crecimiento econ6mico ••• "• p. 267-268 
(67) Silva Micbelena, José, "Política y ••• ", p. 119 
(68) Estévez y Green, op. cit., p. 63 
(69) Ibid, p. 64 
(70) Block, op. cit., p. 301 
(71) Porcentaje elaborado sobre datos de Castro, op. cit., pp. 31 

y 91. 
( 72) 
(73) 

F.french-Davis, R. , "La crisis .financiera ••• "•p. 940 
Beltrán del R!o, Abel y Klein, ••• "El problema mundial ••• ", 
p. 931 

(74) Garrido, et. al. " La deuda externa ••• ", p. 995 

Canítulo Cuarto 
(75) Block, op. cit., p. 90/91 
(76) Ibid, p. 174 
(77) Berna1, !Ucha=d L. "Los Bancos transnacionalea •• •", p. 121 
(78) Ibid 
(79) Ibid, p. 123 
(80) Ib1.d, p. 119 
(81) Lichtensztejn, Samuel, "América Latina en ••• ", p. 43 
(82) Bernal., op. cit., p. 118 
(83) Cepal, "Políticas de Ajuste ••• ", p. 75 
(84) Lichtensztejn, s. y Baer, M., "Un ent'oque lat1.noamericano 

···"· p. 113 
(85) Ibid, p. 116 
(86) Ibid, p. 127 
(87) Ibid, p. 136 



Ibid, p. 142 
Ibid, p. 144 
BID - Cronolog~a ... ' p. 459 
Lichtensztejn, S., "Notas sobre el capita1 ", p. 46 
Ugarteche G., Osear, "Acerca de 1a Banca ••• ", p. 71 
Ibid, p. 72 
Ibid 
Ibid, p. 73 
Lichtensztejn, s., op. cit., p. 47 
Dev1in, Robert, "¿Es compatible el ••• ", p. 160 
Cepal, "Políticas de Ajuste ..... , p. 56 
Bernal, op. cit., p. 122 
Stall.ings, Barbara, "Los bancos privados ••• ", n. 80 

Devl.in, Robert, "Renegociaci6n de la deuda ••• ", p. 109 
Cepal, op. cit., p. 55 
Ibid, p. 47 
Castro, op. cit., p. 19 
Ibid 

204. 

(88) 

(89) 
(90) 
(91) 
(92) 
(93) 
(94) 
(95) 
(96) 

(97) 

(98) 
(99) 
(100) 
(101) 

(102) 
(103) 
( 104) 
(105) 
(106) Bacha, E. y Diaz-Alejandro, c., "Los Mercados Financieros 

···"· p. 37 
(107) Be=al, op. cit., p. 117 
(108) Bel.trán, op. cit., p. 932 
(109) Garrido, op. cit., p. 994 
(110) Ibid, p. 998 
(111) Ibi.d 
(112) Bernal., op. ci.t., p. 118 

(113) Ibid, p. 124 
(114) Be=al, Richard, "La Banca Transnacional. •••"• p. 330 
(115) Ibid, p. 331 



205. 

CUADROS Y GR.AFICAS 

Cuadros: 

No. Primeras instalaciones extranjeras de 1as empresas 
transnacional.es y de 1os bancos transnaciona1es p. 31 

No. 2 Evo1uci6n de 1a distribuci6n geográrica de 1as su-
cursales extranjeras de los bancos estadounidenses 39 

No. 3 Dep6sitos en euromonedas en bancos europeos 46 
No. 4 Crecimiento del euromercado y participación del dó-

lar 47 
No. 5 Créditos bancarios sindicados concedidos a países 

en desa.rro1lo 53 
No. 6 Posici6n internaciona1 del dólar 63 
No. 7 Ba1anza de pagos norteamerica..~a 68 
No. 8 Transacciones gubernamentales de Estados Unidos 70 
No. 9 Ba1anza comercial norteamericana 73 
No. 10 Inversión directa estadounidense 75 
No. 11 Presupuesto de defensa de los Estados Unidos 79 
No. 12 Precio nromedio de la exportac16n de un barril de 

;:ietr6leo 95 
No. 1.3 Distribuci6n de los excedentes financieros de la 

OPEP 105 
No. 14 América Latina: Exportaciones e importaciones de 

bienes y servicios 110 
l;o. 15 América Latina: Exportaciones de productos prima-

rios 111 
?lo. 16 América Latina: Importaciones 113 
No. 17 Participación de países en las exportaciones mun-

diaJ.es 114 
No. 18 Relaci6n entre los intereses totales pagados y las 

exportaciones de bienes y servicios 122 
No. 19 América Latina: Financiamiento neto disponible 125 
No. 20 Relación entre las remesas de utilidades e intere-

ses y las exportaciones de bienes y servicios 126 
No. 21 In.f1ación de Estados Unidos 131 
!lo. 22 América Latina: Evo1ución de los precios al consu-

midor 134 
No. 23 Balanza de pagos de América Latina 138 
.!lo. 24 América Latina: Deuda externa global bruta desem-

bolsada 139 



No. 25 

No. 26 

No. 27 

No. 28 

~ro. 29 
No. 30 

No. 31 

No. 32 
No. 33 
No. 34 

Relación entre la deuda externa global. bruta de
sembolsada y las exportaciones de bienes y serv! 
cios 
Distribución del poder de votaci6n en el Banco 
Mundial. y en el FMI 
América Latina: Desembolsos netos de préstamos y 
donaciones otorgados por organismos mµltilateral.ee 
Flujos netos de los recursos canalizados a los 
pa!ses subdesarrollados 
Préstamos aprobados por el BIRF y la AIP 
América Latina: Coeficientes de desembolso de 
los préstamos otorgados por el Banco Mundial. 
Condiciones de los oréstamos del Banco Mundia1 y 
de fuentes privadas 
Financiamiento del euromercado a América Latina 
Tasas de interés de los eurocréditoa 
Vencimientos ae loa eurocréditoa 

Gráficas: 
No. 1 Evolución de la internacional.ización de los caoi

tales bancarios e industria1es estadounidenses-

206. 

p. 140 

147 

150 

154 
158 

158 

161 

178 
180 
186 

(1910-1970) P. 32 
No. 2 

No. 3 
No. 4 
No. 5 

No. 6 
No. 7 

Tasa LIBOR de seis meses 
América Latina: Financiamiento externo 
América Latina: Pagos del servicio de la deuda 
América Latina: Balance de loa recursos financie
ros externos (1951-1975) 
Tasa de interés real. en los Estados Unidos 
Tasa de interés para depósitos en eurodó1ares a 
180 días 

52 
119 
120 

136 
181 

182 



207. 

BIBLIOGRAFIA 

ADAMS, WILLI P., "Los Estados Unidos de América", Siglo XXI, Méxi
co, 1979. Historia Universal, Vol. 30 

A.'IBRLINCK ASS:ERETO, AflTOilIO, "Perfil de las crisis recientes del 
sistema :financiero mexicano". Comercio Exterior, Vol. 34, 
m1m. 10, octubre de 1984, México. 

ANDREFF, '~LADIMIR y OLIVIER P!i.STRE, "La génesis de los bancos mul
tinacionales y la expansi6n del capital financiero internaci2 
na1", en Estévez, J. y Lichtensztejn, s., Compiladores. Nueva 
Fase del Canital Financiero. Elementos te6ricos y experien
cias en América Latina. :Jva. Imagen, r:.éxico, 1981 

AP.RIGHI, GIOVANNI, "Una crisis de hegemonía", en Dinámica de la 
Crisis Global, de Samir Amin, et. al., s. XXI, 1983, México 

BACHA, EDMA..ll y_ CARLOS DIAZ-ALEJANDRO, "Los r:ercados Financieros: 
Una Vision desde la Semi periferia", en :!:.ecturas ?CE i14 7, Se
lecci6n de R. F:french-Davis, México, 1983 

BELTRAN DEL RIC, ABEL Y LAWRENCE R. KLEIN, "El :iroblema mundial de 
la deuda: ¿existe una solución?, Comercio Exterior, Vol. 34, 
núm. 10, octubre 1984, 11.éxico. 

BERNAL, RICHARD L., "La Banca transnacional, el FQndo Monetario y 
la crisis capitalista en Jamaica", en Estévez, J. y Lichtensz 
tejn, s., Nueva Fase del Capital Financiero, Nva. Imagen, Mé
xico, 1981 

---, "Loa bancos transnacionales, el FMI y la deuda externa de los 
países en desarrollo.", Comercio Exterior, Vol. 35, núm. 2, 
:febrero de 1985, México. 

BLOCK, FRED L., "Los orígenes del desorden económico internacional" 
FCE, 1980, México 

BUJARIN, UICOLAI I, nLa economía mundial y el imperialismo". Cua
dernos de Pasado y Presente No. 21, Siglo XXI, 1977, México 

BID - Cronología, Comercio Exterior, Vol. 35, núm. 5, mayo 1985 

CASTELLS, MANUEL, "La Teoría marxista de las crisis económicas y_ 
las transformaciones del capitalismo.", Siglo XXI, 1983, M~x. 

CASTRO, FIDEL, "La crisis econ6mica y social del mundo." Siglo XXI 
1984, México 

---, Entrevista concedida al periódico Excé1sior de MéXico, el día 
21 de marzo de 1985, en La Habana, Cuba 

CEPAL, Notas sobre el desarro11o y la economía en América Latina. 
"La evolución económica de América Latina en 1981". Enero de 
1982. Dcto. No. 355/35E 



208. 

CEPAL, "La Crisis en América Latina: Su evaJ.uación y perspectivas" 
Febrero 9 de 1984. E/CEPAL/G.1294 

, "Políticas de ajuste y renegociación de la deuda externa." F~ 
brero 21 de 1984. E/CEPAL/G.1299 

, "Elementos para una renegociación más equitativa de la deuda 
externa de América Latina", Comercio Exterior, Vol. 34, núm. 
10, octubre 1984, México · 

---, Anuario Es.tadístico de América Latina, 1983 

, Estudio Económico de América Latina, 1980 

COHEN, B. J., "The Evolving Role o:f the International Credit Mar
ket", en Cohen, B. J., Banks and the Balance of Payments. 
Private Lending in •he International Adjustement Procesa. 
Cap. 2, London, Croom Helm, 1981 

COLMENARES ?ARAMO, DAVID, "20 Hitos de la crisis financiera inter
nacional", en Economía de América Latina #4, marzo de 1980, 
CIDE, México 

DEVLIN, ROBERT, "¿Es compatible el financiamiento bancario comer
cial con el desarrollo económico del Tercer Mundo?", en Esté
vez, J. y s. Lichtensztejn, op. cit. 

, "Renegociación de la deuda latino~mericana: Un anál.isis del 
poder monopólico de la banca." Revista CEPAL #20, agosto 1983 

, "El financiamiento externo y los bancos comerciales." Revista 
CEPAL, Primer Semestre de 1978 

ESTEVEZ, JAIME y ROSARIO GREEN, "El resurgimiento deJ. capi taJ. finan 
ciero en los setenta: contribución a.su análisis", en Econo- -
mía de América Latina #4, marzo 1980, CIDE, México 

FERRER, ALDO, "Deuda, soberanía y democracia en América Latina". 
Comercio Exterior, Vol. 34, núm. 10, octubre 1984 

FFRENCH-DAVIS, R., "La crisis financiera internacional y el Tercer 
~undo: gestación, emergencia y perspectivas." Comercio Exte
rior, Vol. 34, núm. 10, octubre de 1984 

GARRIDO MEJIA, JOSE ANTONIO; MARTINEZ ~E?IA; SUAREZ LUENGAS• nLa 
deuda externa en América Latina", Comercio Exterior, Vol. 34. 
núm. 10, octubre 1984, México 

GIDDY, IAN H., "The Eurocurrency Market", en George, A.M. and Giddy 
I. H., Internationa1 Finance Handbook, Vol. I., Wiley, 1983, 
N. Y. 

GUERGUIL, MARTINE, nLa crisis rinanciera internacional: diagnosis 
Y prescripciones". Revista CEPAL No.24, diciembre 1984 



209. 

IGLESIAS, E?lRIQUE V., Docto. CEPAL, "Ba1ance preliminar de la eco
nomía de América Latina en 1984". Comercio Exterior, Vol. 35, 
núm. 2, Febrero 1985, México 

INFORJl'.E del Grupo Tri1atera1 sobre relaciones con los países en de
sarrollo a1 Comité Ejecutivo de la Comisión Tri1atera1. "La 
OPEP, el mundo tri1atera1 y 1os países en desarro11o: nuevos 
acuerdos para 1a cooperación, 1976-1980.• en Cuade~nos Semes
tra1es #2-3, CIDE, 2o. semestre 1977 y 1a. 1978, Mexico 

LENIN, "El imoeria1ismo, fase superior del canita1ismo.n en übras 
Escogidas, Tomo V, Edit. Progreso, Moscú~ 1976 

LICHTENSZTEJN, SAMUEL, "0risis :financiera in"ernaciona1 y políticas 
económicas en América Latina", Universicad de Guayaquil, 1984 
Ecuador 

---. 
---, 

"Notas sobre el capitaJ. :financiero en América LatL1a•, Econo
mía de América Latina #4, CIDE, marzo 1924, ~:éxico 

"América Latina en la dinámica de la crisis financiera inter
nacio·1al." Economía de América Latina #10, CIDE, 1983, i'.éxico 

--- y MONICA BAER, "En en.foque latinoamericano del Banco MundiaJ. y 
su política•, Economía de América Latina 7, CIDE 1981, ~éxico 

LOPEZ DIAZ, PEDRO, "Imperia1ismo y Crisis" en La Crisis del capita 
l.ismo. Teoría y Práctica. Coordinador ?edro L6pez Díaz, S. 
XXI y Fac. Economía UNAI":, 1984 

MABRO, ROBERT, "La fijación del precio del netróleo: ¿Está en jue
go el papel. de la OPEP?", en Mercados f.~un::iia1es de Hidrocarbu 

·ros. Situación presente, perspectivas y tendencias :futuras. -
Coordinador Miguel S. Wionczek, El Colegio de México, 1983 

MARX, K., "El Capital". Vol. I, FCE, Méx. 1975 y Tomo III, Vol. 6, 
Libro tercero, Siglo XXI, 1978, ~éxico 

MI CHALET, CHARLES-ALBERT, "La internacionalización ba---icaria: una 
proposición conceptual." en Eatévez J. y S. Lichtensztejn, OP. 
cit. . 

MULLER, RONALD E., "Crecimiento econ6mico nacional y política de · 
eatabi1izac16n en la época de las corporaciones multinaciona
les: el deea.í'ío de nuestra economía de Postmercado." Cuader
nos Semestrales CIDE 2-3, 1977 y 1978 -

0 1 BRIEN, RICHARD, "Prívate Bank Lending to Developing Countries". 
Banco Mundial, núm. 482, agosto 1981 

PAZ, PEDRO, "La crisis actual del cap1tal.1smo y 1a crisis monetaria 
internacional", en L6pez Díaz, P. La crisis de1 capitalismo. 
Teoría y Práctica. Sig1o XXI y UNAM, 1984 



210. 

ROJAS SORIAl'rO, RAUL, "Guía para rea1izar investigaciones eocia1ee". 
Textos Universitarios, UNAM, 1982, México 

---, 
---. 

"Métodos para 1a Investigación Socia1~ Una proposición dia1é.s, 
tica". Fo1ioa Ediciones, 1984, México 

"E1 proceso de 1a investigación ci~ntífica". Trillas, 1985 

SEYFFERT, LUIS R. "Aná1isis de1 mercado de eurodÓlarea: Origen, de-
aarro11o y consecuencias." Centro de Estudios Monetarios Lati
noamericano (CEMLA), 1973, México 

SHIHATA, IBRAHIM F.I., "La otra cara de la OPEP. Ayuda financiera 
a1 Tercer Mundo." Ed. Longman, 1982, Londres, G.B. 

SILVA MICHELENA, JOSE A., "Po1ítica y B1oques de Poder". S. XXI, 
1981, México 

STALLINGS, BARBARA, "Los Bancos privados y políticas naciona1istas: 
La dia1éctica de 1as finanzas internaciona1es." Economía de 
América Latina 4, CIDE, marzo 1980 

TA.VARES, M. DE C. y L.G. DE r-;ELLO BELLUZZO, 11Capita1 financiero y 
empresas mu1 tinacionales", en Estévez, J. y S. Lichtensztejn, 
op. cit. 

TOURAINE, ALAH!: "Introducción a la Sociología". Ed. Ariel, Barce
lona, 1978 

UGARTECHE G., OSCAR, "Acerca de la Banca Internaciona1 y el Tercer 
Mundo: La economía política de la moratoria". Economía de Am~ 
rica Latina 4, CID"S, 1984, ~:éxico 

VILLARREAL, RE!lE, "El desequilibrio externo en América Latina y la 
crisis del capitalismo industrial." Economía de América Lati
na #7, CIDE, 1981, .México 

VUSKOVIC, ?EDRO, "El desarrollo latinoamericano, la crisis y sus 
perspectivas". Docto. interno IEEAL, 8IDE. 

---, "La crisis actua1 y las perspectivas del desarrollo democráti 
ca en América Latina: 1os c:>ndicionamientos económicos". Mar= 
zo de 1985. Docto. interno IEEAL, CIDE 

WELLCNS, P. A., "Borrowing by Deve1oping Countrioes on the Eurocu
rrency Market", Part I. Paris, Development Centre of the Orga 
nieation for Economic Co-operation and Development, 1977 -


	Portada
	Índice
	Introducción
	Capítulo Primero. Internacionalización del Capital Financiero
	Capítulo Segundo. Crecimiento de la Liquidez Internacional
	Capítulo Tercero. Desarrollo Económico Latinoamericano en los Setenta
	Capítulo Cuarto. Financiamiento Latinoamericano en los Setenta
	Conclusiones
	Notas Bibliográficas
	Cuadros y Gráficas
	Bibliografía



