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INTRODUCCION,

El presente estudlio surgid a ral: de la motiva
cidn personal por desarrollar el tema de las finanzas Interna
cionales nue contemplary en farmag global la estructura y rela
cifn existente entre los organismas multiloterales con log ~--
mercadus privados y sus repercusiones en el sistems de pradug

cién dominante a nivel mundial.

Log objetivos g alocanzar fuerang

e primer Jugur, vonovelr luws sereados f;nancig

ros o partiv de su cogmposicifn y distribucifin de recyrsos,

f£n segqunido | ojag, funcifin real de los pFgae




nismos multilaterales en el contexto financliero.

Finalmente, aclarar clertas dudas personales -
pendientes; dudas gque surgleron en cursoes previos en el Semi-

nario de Cconomia Internacianal.

Las principales intervogantes que se plantea--

ron fueron:

1.~ iBorque los palues desarrollados cuentan -
con mayores ventajas eo la estrusturas financiera internacio--

nal?

Py Lioqué ge detie g dependencia fingoclera »

de log palses en desaviglila”?

oo dFnpgue ba B tye o relarifin entre Lregies

snlento ; epodeudamients en e e arrogla?
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Este planteamiento de investigacidn fué estruc
turado en cinco temas de exposicidn y sus respectivas cnnclu-
sianes. £! periodo histdrice se circunscrihe a la década de -
los setentas, y solamente en ciertus cusos se consideran cl--

frags de 1981.

£l primer capltulo consiste en uﬁsmarco tedri-
co genersal gobre el capital firanclero, partiendo de su deflti-
nicldn, su desarrolle y su expansidn; sirve de parte introduc
tora al estudioc a realizar para as{ tener la visidon global --

del significado tedrico del gran capltal,

£l sequndo capitulo se considera complementa--
rio al primero reforzando loy aspects tedricos generales reg
pectu ol crédito pero particalariza vl proceso de internacioc-

nalizacinn del capital financiery.

El tercer  aplitalu, el gyal se Lansidera comp
la tp ceatral del andls Lovnfacag ok owercada Flnancleos
o desde was dos tases. sferty | derandg e recurgugs) en nuaﬁ
to a la oferty, 9. plavs:y regatere U, consideracibn e -

lag fuentew of i iales | v e lun cereadgs privados -
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para conocer el impacto oficial y privado a nivel mundial. -
Con respecto a la demanda se hace un resdmen para resaltar la
importancia qgue tienen los polses en desarrollo en la demanda

de capital financiero internacional.

En e) cuarto caplftulo se pretendld hacer un --
anflisis técnico de los princlpales instrumentos financieros,

especialmente las tasas de interds splicadas en los mercadaos.

El guinto canftule , reteode cantemplar de con-
funto la problemdtica financiera {(rternaciona) y Sus implica-

ciones en lus palses endeudadns,

5Gla me resty vapresar nratihug a8 1as persg
nas gue ticierse pusiale e oty dnee 0 Ll V.o dusd !, Mae
roles Wajar pur s.on recnrer ) jgae L ) mgnb o utili
dad , en partical -y o . 3o, dire -~
A0 tan poertads , s Lal. , S Yoawa, ara -
todas awqguellas pRisutca . jaw o ok REATTE B B

T

mi fopmaciln grotesi. o S Y Chatiig-

.
39






EL CAPITAL FINANGIERD MUNDIAL.

El capital financiern

lar del desarrollo gel capitaliasmy par

rialista fulb analizade a principios

Rudalf Hilterding can sy djinro "1
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dice: "Lu definicidn de Hilferding no es completa, por cuando
no se indica en ella uno de las aspectus mds importantes: el
gumento de la cuncentracian de la produccian y del capital en

un grado tan elevado que conduce y ha conducido al monopolio®

Tomando muy en cuenty estas dos definiclones,
se puede decir que el capital finaoc.eru v el capltal (capi-
tal-diners) captodoe en fgrma masiva por los Dangus y gue ha -
canducido una cancentracion, lleganse o fornar monopoliaos;
capital gue se pone o disposicidn de loy qrandes lnversionig-
tas, gulenes lo canaglizan 1 low sectores “as rentables, tfunda
mentalmente la srdustria, v or o tanto, deblide a la necesidad
doe lus Jover.ienictlas o e, resarias de cantenrel ungd alta taga
de guananciag y ev o bar oo Ja farry mengd Ble Lo competencly

entre ellus, jars tonpr e g e ta o dertos e ta sonindad,

tuntn L tal abr. i} P Tl U e andee
o bpatan e wnt gyl e EEAIN , o farsfingoso
T N T T , RRAR SV totys Tas actiud
-
g s ' R UEETEL B T I SRR
H . R -
3 - E 2

e ot mpte Ao 5 4 ot e e v e e n e e
- .3 TR .
{( o betnyer Y0, v PR ta

bapae T L.



Los antecedentes principales jue han conducldo
favorablemente o esta Tase imperialista en el desarrullo hige-

torico del sistema capitalista, san log siquientes:

Primero: Lo elimineciidn de la libre competen--

cig; nuando el espresaric se 4313 cuentya que en 1a libre campe
tencia no babla una tendencis ascendurte sn gu Lasa de henef i
cios debido a la competencia que tenfy y 1o cual wcasianaba -
una Incertidounbre e sas ganana,an; se wid en 1a necesidad de

] 3 p oy o N . ! § . .. ~ M oo
suptimicia, wed.ante 1a Clbs nasidn del resat:d aodividual

formandge as! evoresas 5 ¢

magdd L, b opreuan a0 fysicaaron

U dualsiarun pab Lo o g8y L0

oy g . tor g oo habes e tiruge
IR ) . . + catencia
[ERA N S AN . $ 1 5 H
. -
[ 130 + . ‘ ]
, Feaueil; ‘ ’ ; : -
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. T ’, 1 ’ - .
ung compusicion organica de capatal mas fortalecide, comg ---
eran los Carteles (3) y Trust (b, requerian tambion grandes -
oficinas bunrarios can unag adeinistracion ods eficiente y ex-
pansiva paralela o usu creci-ientu; tanto L's interéses de los
empresariaos bancarlos como de los eapresariuvs industrialeg --
- C o . .
canverqgen can el afan de suprimipy la compotenciag al minimo, -

para Lener wayures dreas de influencia y por cansiguiente un

mayor valdmen de gananciuas.

begundo, L curcestrac,an Je capital, el capl-
tul buancuriu Ltiene su desaerraily conjuntasente con el capital
industrial, su base tandamentyl vo la intoprsedisnidn en las -
relaciones camertiales de bas poiesas, 1 ue il Lusg mediador

de luo oirculacion ge a0 Ceitols s de o ngresds g eamo

otorgadur de orOait oL aand s cop g gar

f L i t, 1 Ganegs g
if i ] { .
difh, en opriees | i ban pagpe.
dente, ¢ net g

es de v leay ..

¥, B Gegaanty - f

(33 Lartedo, t
{4} Yrusts, R T A
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ma improductiva es reunido por los bancos. So omedio principal

gs la concesidn de un interés comg pago

par sus depdsitos ;-
el estableciniento de oficinas locales en diferentes puntos -

de las ciudades para lo recoleccidn de ahorros,

Ue esto manera el capltal antes cangelado eg -
convertido en copltal activo, medida intoresante para lus in-
verslonistas, y1 que afluye capitnl gue artes ng digponian, -

lo cual ahora ademas del casital gue =antiraen en las Lancos

tienen el capital antes ooians de 2tr:. aharyaedaien
que ellos poncrdn 3 " opadao i ",

Toda o Loaotal tan o
no (deudu taon) ' Vans . b
gades pioducts 1., e ) ! : -
cer frente v 1. ders cat , ’ -
Danea,
R RS IANE BN t .
i e . .

1
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llo de las grandes arganizaciaones industriales v oen si, del -
crecimiento econdmico actual. ¥ el tercero: La sucledad por -
acclones; éste es otru elementy importante para el auge del -

capital financiero.

Las acciones son titulos de renta que obtiene
el poseedur sobre rendimjentos de una empresa determinada, su
precio esta en funcidén del valor de emisign y de la rentabili
dad gue tenga la empresa en cuanto a lags actividades econGmi-
cay que realiza} lo cusl es aprovechado por los grandes ospe-
culadores gque crean en torno o las accione, un valor ficticia
dandu grandes ganancias o los Inversionistis, ya que es ung -
buena medlida para atroer @ cuortuntes sanas de apital a cam-=

blo del pago de ung renta sotire la gananc. 4 de ang popresa,
3

Teratual neote, Hylbter fing | coiena "Ua onue

erxiste roalmeate e cOda L L te, o cwEtn il Lpnefies

Clon, paty ng . prey ) NIEARNTI Sl o tiatinan
.
exlata aritaet,cvpote | e et argn, Bo
reglidad na oo nnaafin o, vl . Uit [ii-
td’
— e e

(5) Hiltepging, N



Con el desarraolleo de las sociedades por acoin-
nes y con la crecliemte concentracion de la propiecdad, aumenta
el ndmero de grandes esoresarios gue ban invertida en diferen
tes sociedades por acclones; Forsdndose de egse modo un clrcu-
lo de personas con un proplia poder de decistdn por el ndmervo
de acclones gut? poseen, ¢ Camg reprosentantes de uuwcnnLruciQ
nes de capital ajeno gue en gste vasu son laos bancus en dife-
rentes consejos de adeinistracide de numeraosas sociedades em-
pregariales, surgiendo as! una especic e unidn personal en--
tre hombres de cmpresa, tanto industyriales camo Languelros cir
cunstancia que es necesaria pary la podtit.ca de desarrollag --

que llevan eston sociedados

Eov la wnitiog M N L 3l bLusvan

un ot jetive candn g sus 0ty dine, ot Lo, dELY o gy sociedd

Hes fnversiony LU, v aneg A . [T B BN

sooant ’ ', A i ;l?iiiit‘,‘"-)
hed

Utits v .o Lo bt , . oo b be del
tagbtal iy o1, . v, b b O
[PESVERRETL K , i bt . . e zandn

Y AT . . 5 0 LIS
dariderng o Loy r L . - Pt djilr

ta, $i0qa Loy,
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Como se by expuesto anteriormente, la fusién -
del capital bancario y el capital industrial se maniflestan -
claramente en el hecha de gue las dirigentes de lus monapo---
lios e industriales tienden a ser los mismos, unos mismos in-
dividuos dirigen las mis poderosas agrupaciones monopdlistas
en la banca, industria vy comercio y en las otras ramas de la

Economia.

£1 capital financliero al cuncentrarse en unhos
cuantos individuos ha alcanzado la furmacidn de monopolios y
de ese modo obtendrd un constante incremento en sus gananctias
por otro lado, su poder de decision debido al capital en pose
cidn @ aumentodo cansideranlemente frente o las demds clases

gociales,

Lenfn al afir-ar "Gue el {rperloliamo o domies
nio del capital financiers, es el copltalismg en su grado mis
alto® realmante noy vata realipmands predasinio ol gque hg e
gudy el capital financivr. frente 5 lus ‘e~bs Formas par los

gue hy atravessdo el desar, Lllo del capitasisme parad alcanzar

la ébpoca gel ieperialioss,
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Al desarrollarse el capltal financiero, se ha
caonsolidedo también el liderazgo de una clase soclal gumamen-
te poderosa camblando incluso en ello, la naturaleza de rela-
tidn de esta clase con ls orgunizocidn del Custado, haciendo -
frente a cualquier gestidn de transforwacién por parte de ~--

otra clase social que afecte su status de vida.

A continuacidn se pretende analizar el cardc--

ter expansionista que tiere el canital fimanciero,

Al ver el empresarto gue peligra su tasa de 98
rnancla por contraerse su pasibilidad ge {nyersion debido ol -
crecimienta rapido de la maga de capital determinagae a la ine
versién en ou lugar de arfgen, le solucidn la encuentra con =
la exportacibn de capital, ya gue nonotrun sabesnas de antemge
ng que el capital po buscd ¢l beneficla du la suciedad sing -

su rentabilidad comn tal.

Ay Aralizalr lau expnrlaciuoes de Laliilal Lgene
nfn, cormcluyd: gue Ja gfetenc. s vo Lo & entie vl wiejy Cuye
pitalismg 4 el =modegno congrstt y w2} L4 iy cdLt, Hunde pfg

valecfa Ju libre cospetennia, caarratert iog psencial era
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la exportecidn de mercancias, en cambio en el caplitalismo mo-
derno donde prevalecen los monopolios su esencic principal es

la exportacifn de capital.

Lon la eaportacién de capital los monopolios -
buscan mayores tasas de benefliclo a su caplital sobrante o ex-
cedente de las empresas locales, por lo tanto, en husca de al
tas gonancias el capital excedente emigra al extranjero ya --
sea en forma de préstamos (inversifn indirecta) o como inver-
8i6n directa, es decir en la fundacifn o compra de empresas -

gen el pals receptor.

Por utro lado, el capital finagnciero busca Fug
gamentalmenty o pafses con escaso desarrollo econGmico porgue
gu benpficio tiende a wer rayor, es decir, el capitsl se

parta preferenterante v log palucy atrasados gn que lpu capl-

tales son escasos ura financiera evg ° mhy defie
clente¢, log saluarios wun ; bas o urgantsgcianeg gindicase
détiles, las raterjas wt Daralias yntes, @l g
tiorra relativamenteo reducidga gudftica fiscal

eeionista favoratle gl capital,
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El capital extranjero cuents ea eetos palses -
con todas las posibllidades poara obtener fnmensas gananclias -
como realmente las obtiene, ademls de tener la opnrtunidad de
expandir su comercio de mercanciasg ex<cedentes haclia un puevo
mercado, porgue comunmente a lo exportacidn de capitales se -
d4éd en forma paralela la exportacidn de mercancias hacla los -

palses receptores.

Al introducirse ol capital fFinanciero en pal--
ses subdesarrollados, ollera su modo de vida por las conspe---
cuencias gue trse consigo, como es la incorporacion del pals
a le circulacifn del capitalismoc mundial, sdguiriendo con ---
ello problemas estructurales cardcteristicaos del gsistoma ac--
tual gue antes no tenfan o no eran muy importantes de considg

rar, £jemplo: desemplea, inflacidn, devaluacian, eto,

Tamoién eute capital al Antroguciise en los -
pafses von pacaso desgriolls se eepleza o ronstrulr ung gupel
estructura parg las condiciones necesarias en el desarrollo e
de una fndustria diriglda al sercody interng, perg también g
gdarte de esta industriag Joral Ja cual necesitard de foertes .

frportaciones de sagquinaria , vguipn, tasbifn ol mercago in..



18

terno es Invadide con wercancias importodas que camblan los -
patrones de consuma de la poblacidén creando o estimulando ne-

cesidades.

bebido que al yran capltal sulo le interesa in
vertir en sectores econdOmicas que sean mds rentables, Obstacy
lizendo can ello el desorrulleo eguilibrado de los palses atra
sados, como es la polarizacidn de su economia, es declr, mien
tras unos sectores alcanzan un altu deaarrollo como son cler-
tas ramag industriales o de servicios, otros précticamente --
gon estancados. Ejemplo: la agricultura v la minerfs entre -«

otras areas ddndoles un mayor grodo de dependencla,

£l capital tirancliero en su lucha por nuevas -
eapacius econfmicos o zonas de influencia realmente se convi-
grie en conyuistador sundial 3l subordinar palaes que antes «
goraban de una independencla veendmlcn y palitica son convepw
tigos en naclanes dependientes, donge influirh en v}l control
de Jos materias privas , del desarrollo cientf{fice y tecoplds

gica de las fuerzas productivas ael pois,

Para lleyar » b esto, vl capital extranjero
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es apoyado por la polltica exterior del pals del cual provie-

ne, comunmente con un alto grado de desorraollo.

£l capital internacional extiende sus zonas de
influencia, con el ingresc de los palses dependientes a orga-
nizaciones multilaterales o el estoblecimiento de canvenlios -
comercliales y tratados internaclonales en donde resalta la --
participacién politica de los palses industrializadus los cua
les les impiden lograr su proplo desarrolla al temer gue adop

tar nmormas de conducts externas.,

El capital Financiern mundiai es la dominacidn
de laos grandes trusts {nternacionales , 1o divislén territo--

riagl entre lns poalses imperiolistus,
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EL CREDITO I[NTERMACIONAL, ASPLUETOH TEQRICOS.

£ en la esfera de la circulacion del capital
donde sutge el crédito, especi{ficarmente, dentro de las Funcio

nes que tiene el dinero; "el dinera como ~edio de paga”.

En 1o clirculaciGn de cercanclias, el dinero co-
mo medio de pago tiene dos funcloniegs: la priners consiste en
ser medida de valor, determinagr el precin de la mercanctla
vendida ; una segunda funcidn corg vedic Lgeal de compra, sof

glengo asl el "aleero-cpdgito”; dunde s dosglazada por un -

tiempo el dinero GOpOT oubad Ly e aa 48 Lango a un
riodo detersiopdo, e N upn mrep pinga tiehe gue
harerse el wlertivo,

ideal




gl contribulr en el desarrollo de lo actividod ecandmice gue

realiza el bombre paro llevar a cabo el intercamblo, tanto de
bienes camo de servicios; puede decirse gue el créditu es el

convenio entre dos partes para el cemblo de un hién o servi--
cio actualmente dispanible contra ung promesa de pago; fepli-
cando de ese mado la sustitucidn do la moneda material por --
una promesa moral, la "confisnza”, Conflanza que no es nada -
gratuita, puesto que de antemano exiuste la esperanza de algdn
beneficio, ya sea en Lérminos menetarios (interés) o comercis

les (ventau).

Otra definicidn de Thamas Tooke cltada por -e--
Marx y que na diverge muchg de la anterior, es la sigulente:
"tl ogrédito en 55 aceptacidén mis simple esn, la contianza blen
o mal fundoda que mueve 2 alguien o confiar a otro clerta su-
ga de capital yo e en dinero, seo en mepcancias cifradas ea
un determlnagn valor en divero, asuma pagadera siempre al cabo

gde geterminadn tiempn", (o)

fatas Jelinicianes ooy Jan ong idea clarg gie-»
bre el créuita |, ratads covgergen on la fsma conclusifn ge

gque el erdgity ks e s, iy exteosidn gv) intercasbio,

— e -

g "

{(6) Marx Larlus, oF Castal, bama 113, PRy, %00, s, FLLE,
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£l crédito en loa épouh actual, se ha converti-
do en una de las basecys fundamerlbales pora lo ampliancitn de --
las relaciones de caplital, teniendo una gran importancia en -
las diversas actividades rcandmicas gque se reallizan hoy en ==
dia, ya sea en formy de crédito comercial, contribuyendo de -
esa forma en nl incremento de las actividades wmercantiles o -
en la forma de crédito bancario, ayudando o la amgliacian de
la inversidn; ambas formas de créditn han alconzado un ampllo

desarrallu.

Al extenderse ol sistema de crédito, son ampli
adas las reloeciores eoondoicas, poraue ciertos comerciantes o
empresaric, sin aurentay s ¢ oasa mgnetaria ilevan 1+ cabo un -

mayar valamen de getividade. wamerciales,

bxinten doo fareas o divisiones del vapital cg
w0 EFMfiba, 1AL Guairs Lo e 4 renciunadn goterjurtente, ng
obetante 8 nug. ael . s il ate Pt wepintadey tantn oy o ploe

gito cymertial Lomag e, FEEIN | LUNCAFIG a5 de suyra e~

portsncgia eo Jus 2.t tLaidanes poonfese s, purs Lo 6e
porticuluriza uashean o Ly gt rinr HiUe Le Prnne
19 depuFtaniys ¢y, . ) b a0 tepa pipguet)

wG se Jiega o ja oo SR TR T S Lital oo forre de se
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crodito bancario es el de muyur auge, sin embarge en esencia
ambos tipus forman 1o que es el crédito en la actualidad y cg
mg una u atra formg tienen su importancia en cualguier activi

dad ecundmica.

a) Lrédita Comercial.~ E1 crédito comerclial es
la relacidn de compra venta gue se lleva o cabio en el mercada
de bienes ; servicios por los individuos basados en la con---
fisnza gue surge entre uynos a otros, es decir, con el fin de
reglizar sus mercanclas el industrial o productor de insumos
y de esta forma acelerar la rotacidn de su capitol convertido
en mercancliasy vende sy terconcla o créditu o un gequnda ca--
mercliante que campra al por rayor, a su vez €ste venderd tam-

Bién o un comerciante al por venor,

Be lat relaciones coneriiales de sule andlisla

ge observa al gieern g o v cdb de paga cucpliends la Fuocifn

i medic ideal de cu .09, Lt fae La venta de marcanclas
B oerbaito gl ooy et sancta g Lamblio ge una

PrYmEss de § 945 G eetin,, yal vunslirh al Lé£
ming del * . Fateslo (vevonaria gescon--

fignzs o ] Le e fa,



En el sistems de criditu comerciol generalmen-
te los plazas son cortos, es decir en térmioos de ooeses, ya -
que el empresario debido a las obligociaones contrafdas en 1o
rotacidn de su capital también necesite de dinero en efectivo
para ciertos gastos o créditos vencidos, contraldos con pro--

veedores de insumos o servicins vy la fuerza de trobajo migma,

1 empressrio necesito del crédito camercial -
para vender sus mercanci{as y asl tamuidn para camprar los me-
dios de prodoceidn necesarios para la reproduccion de su in--
version poryue con sy capital Viauldo propio su voldmen doepro
duccibn serfa mds limitado, llevandose de esta fores amplias -
relaciones mercantiles sin {oterven,i el dinera en farma Fiul
ta por el contrarig sin la rodallded gel crfédite de este tipo
ne hublese alcanzado el grado de desartollo el comercio y en

6f el rigimen de praoduccidn sctual,

Vb Ladidity banyatio, t oa) crfdity .

bancariu, e eatienyger ar | Y Faag ooty L1 Jel pago
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to bancario o como se desarvrolla hay gue partic por lo expll-

cacidn de iu concentracifn del capltal en los bancos.

El banco 8l concentrar grandes sumas e di-
nero se canvierte por ung parte en el organiasmo representante
de los prestamistas o shorradores y por otra, como fuente de

financlamiento para los neccasitados de fondog monetarios,

Para los fundadores g socios coostitutivos de
los bancus su ganancia consiste en la comerclalizacidn del di
neroj sun individuos aue han concentrade iomensas sumas de cy
pltal valiéndose paro ello de ciertos mecanismas; en primer -
lugar concentran capital nue sug duelos han depostitado en el
banco por no eatar en positilidades de tovertirlo por el mps--
mentn en actividades productivas, y en sequndo Jugar tamblén
han lougrado incarporar mediante campafiags , uwblicitariges a ung
gran maca de peguefos 1ogresus crovenientes de peguenos gho-
Fradores utlilizardo coro incentiva el pago e una tass de §n
terén cumu ganancla pur el gyuay de su dineyu. Por nediu de =
ealas mecanismyy 1os Dynogy cgncentran Jrandes sunag de uiﬂg

inra transfeprisde (orentarl o) o das inversiseistas gue 1

ven 4 ocabiu gctloddadey §rodoectivas y generan gnra ganancia tae

Yo Gur gus jnvergionos,
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be epsta formyg los evepresarios o inverstonistas
gque se dedican 8 actlividades productivas pueden disponer del
dinerg ajena empledndoleo productivamente ; el dinero antegs -
gcongelado o inactivo ahora es .onvertido ea aoctive, porgue --
bién se sahbe que la qganancia Jde los bancos cansiste en buscar
3 préstamo dineruv Barato y prestorlo con mayores tasas de in-
terés, ademds en clertos casos particlipan directamente comg -
socios en las Inversiones vy as! obtienen una tasa de rentabi-

lidad mayor,

il aumentar la tividag ecoerdmica de las em--
presas industriales o de servic,yn aurmentan también sus rela-
clanes con log bancous, puesto gue estos Gltimos desemnpenan el
papel de centros de pago o castodio de L. ingreasos al llevor

el cuntrol sobre suvs cuontays sorrienteg,

b onedesatsa oo abal cderta diferencias con -

respectc ol ¢ ' Ly HENRPES YRS FERNE SN S ousiate gnoque .
Yus plazos de sencs Jents o v Ta,0ie 00 Phdita bancarin
CUrgrementbo . g L [T Ve Loenlre dasy jne
disiduns o w0 v 1 ostd respal

e
gaga pnr o R ST . feptesenta

-
fdis i sz 1w 211,
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Jera diferencia simple que no deja de toner sy
impartancia es gue, en el crédito cumercral se recibie a cam--
bio de una promesa de paqga una mercancia especifica; por su -
parte en el crédito bancaria no se recibe una rercancla espe-
c{fica sinu, un equivalente general, vl dinera o cambio del -

pags por el uso del miusng,

El crégito bancario gn st es de fran importan-
cia dentro de la actividad evcondmica por la cualldod gue tie-
ne de sumentar la base wanetar:d con el interes courado o los

usuarios.

Despuds de balier anaiilzady |, o sepatado Jag -
modalidades del si.tena de crodite .0 Togen en ageostra socle
dad, rencignensts sus Lricoipale . Fueaigne, t.une dentra
dere la misera; en primer téirsrg ol régots 1o toee el sasta e

ﬂirc“iaaiﬁh. uen o que v gt arte e b POl 1HNEE -

mgreantiles Ylevvadeg IROTIRETEU SR TRURRIYE BFIP  EN otinera sy,
al acelorar la tiacatar g . v IRV L R PR
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capital arrieggando can ello no el suyu sino el capityl S50---

cial.

A grandes rasgus se ha expuesto de lo que se -
entiende por crédito, as! como su desarrolio en sl sistema de
produccidn sctual; aspectos tedricos necesarlus para introdu-
cirse en el crédito internacional puesto que, en esencla el -
funcianamiento es el mismo lo que cambia es la magnitud y suy
caracteristicas principales como ey la ecanam{a intermnacig---

nal.

Al analizar el capital financlers sundial, se
RxpONe que cuanda un empresario ro su pafs de orfgen obaerva
gue tiende a decrecer su tasa de gananala debldo ol crecimiap
to rapido de la masa de capital deters.nada a 1o dnversifdno -«
por sys competidores, la $0luCian la encentiang feLassndo sus
Franturas, es declr, exportandy 6u vapital 2 palases won menog
desarrajlo en jus codales sa ganancsa Tuera ahs alrvy  estaule
por la gecascs de Lapital gue eo vilos esiste, lterjecdy Sayayp
opGitunidad de jnvers,nn al ser cani cola e catprles.idg bam
bibn sa menciand gue Yo Furra de vepcitacii de cupital puede
6T voma ioversifn Cireota dande o} Joversionistle extyan jero
establece ura Puwsy e Tesa fala o) Pals teoeptar o e cumpi g

e las ya exastentes, o0 @035 3608 oot ¢ hiales alamente
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y camo inversidén indirecta o mis blén conoclida por "créditas

interngcianales".

Para el objetivo gue se ha planteado, entende-
mas por crédito internacional, como la trensferencia de recupr
sas econdmicos en calidad de préstamo de uno entidad interna,

1lémese organismo o pals hacia otra entidad externa.

Esto saca 4 conclusion, gue el crédito interng
clanal ho existido desde gue las poalses han tenido relaclones
comerciales o financlieras y se ha constituido coma un lmpar--
tante medio de enriqgquecinients de loy palses desarrollados o
costy de ablener wayores beneficios de los palses con wenos -
gesarrollo aediante un "intercambio desigual® en sus transacs

cianes econdmicas,

€1 cridity wriguionagl puede ser de dos modg
lidodeu, el gue otuigen los pioverdores intornacignaley al «»
vender tuu ergaltaciane, crouncias o plaras vy los qui wes
ptorgan las institue oy Cinancieras 400)0as g privadas, €s
flecir, lus prlutasas anterng Leasles a lgs tCudles se Jbocard -

este estudia,
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£l concepto gue toma el crédito internacianal
varf{a segin la fuente de donde provenga; para las institucio-
nes oficiales como organismes o gobliernos los préstamos, les
gdan un sentido de oyuda hacia los polees prestatartios para --
elevar su desarrollo y los instituciones financieros privades
en general los bancos; el slorgar un crédito rebasandoe sus --
fronteras es eaxportar su coplital disponible buscandole ung --
rentabilicdad comp tal, en cambio el crédito intercacional pa-
ra los palses receptores tiene otros ceracter{sticas como el
de ser fuente de firanciamientu en su desarrollo econfmico al
complementar sus finanzas publicas, debldo a Que sus recursos
Internos no son suficientes para tal fin, puesto gue, estos -
palses al adoptar modelos de desarrollo exlerngys su escases =
de capital es cronica por el subdesarrollo en gue se encuen--
tran, cousa put 1a cual e ~onvierteer en deudogres permangntes

al ampliar continuamente su deuda catprna,

Bara lou polses avreedares al otorgar un prég-
tawn Jne colucy en vertygta on oLus fecdores y reciben la opog
tuntdad de amhliar s curer o exboriod p0roLe es camdn gue .
un pals prestasists tiver oo oalte grang de dessrrolla indyse-
trial y vo cumergin G1verer ¥l oadn, epsptan.dad jue no es desg
provechady, los resultadus se eboseivan gotuajrente: el mayor

geudaniecta de jgs LaiJgﬁ €5 desayreil . e upor importacio--
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nes, ademds eslos OGlbimos Lienen que aceptar inversliones ex--

tranjeras y otras condiciones mas,

Estas carascteristicas convierten a los palses
subdesarrollados estructuralmente en dependientes, dependen--
cis que los ha conducidu a encerratrse en un clirculp vicioso -
de endeudamlients duonde dificilmente alcanzardn su pleno desa-

rrollo.
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OFERTA Y DEMANDA DL CREDITO INTEONALTONAL,

1.,- Ofertas de Crédito OFictial.

Este tema tiene por objetive analizar las prin
cipales instituciones financieras wultinacionales as{ como --
también un banco de desarralla reqglonal, las cualos son cansi
deradas camo fupntes oficiales, oferentes de crédito interna-

cional,

Los das primeres grgan,smos ~altinacionales -«
surgieron en ly confereccia de drettan Laods e Sulio do 1964
18 creacifin del fanda Mocerario Internacioia] , el Hanco Jne-
ternaciang) de rpconstrao, P60 , fomenta, fud gunarita poar b

padses; estos crganissg Rae Lenito gn Yo desarrulla oen e

el financiamjents loteraas oneal,



€1 origen del Fondo Manetario Internaciaonal --
(FMI), obedece a la creacidn de un sistema monetario para dar
saluciones a problemas de restriccloneys cambiarias y comercia
les que existian entre los pafses en la dpoca de lo Postgue--
rra. E1 FMl, es canvertido en promotor de Ja cooperaclan mong
tarta mundial, en Orguno de consulta y regulador de las Finan
zas internaclionales; su politica crediticia se ha encaminado
al apoyo de los palses miembros para enfrentar desequilibrios

de la baldnza de pagus.

En lo uue respecta al Uanco Internacional de -
feconstruccidn y Fomenty (fuanco Mundial), éste surge como ge-
melo del FAI y su funcldn consiste en dar Tinanciamiento o --
palses gue huhlan sido desvastados por la Sequnda Guerra Mun-
Giul, recanstruyendo sus nedlies de produceiin o rehabilltanda
sus ecunamian, contundo para ello con la ~ovilizactdn de cier
to voldmen de ragital aporvtado por los palses ~wjeatiros, Su e]1]
Jetivo fungarental vs financiar paras prosover el desarrollo -

ecanbsmico,

t) wance Interasericann Je carsaltlo (BiL), -
om0 hHanpd FeEGionagl nas 1t La necesing ! tenda Al pica -

Latina para tivge ar <uu reguelimgentng de a0 dpuarrollo,
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Entre los planes del BID figuran la contribu--
cidn o acelerar el proceso de creclmiento econdmico de la re-
gion mediante la promocidn de inversiones, arientacidn de po-
1{ticas de desarrollo y dar asistencia técnica con el fin de

me jorar la utilizacidn de los recursos de esos pafses.

o) Fando Horetario Internaciognal.

La creacidn del Fondoc Monetario Internaclional
responde @ la necesidad de solucionar las restricclones cambi
orias y cawerciales qure hatfa en el plane internaclional, A me
diados de 1964, se lleve 4 cabo ol convenio cogonstitutivo del
fondo y del BGanco Mundial en la conferencia mgnetaria y finan

clera de lap Naciones Unigad en Bretton doods.

En el convenio constitutiva se plantearon como

ohijetivos furmdanpntales los slguientes:

w Bpomnver o cogperac.dn wunetarty internucig
nal, corvistoesgy b VD ee & yann e consulta y reyulador de

log fFinanmgzas jnteio s A,




- Facilitar el crecimiento eqguilibrade del co-
mercio internacional y mantener altos niveles de actividad --

econdmica entre los polses miembros.

- Promover la estabilidad de los mercados de -

camblos, gdoptando el sistema de paridades i jas,

- {atablecimiento de un sistema multilateral -

de pagos a fin de eliminar restricciones cambiarias,

- Fstableciniento de un proceso de ajuste de -
los pafses miembros con recursps del FHY para correcciaones en

los desenguilibrioce de sus balanzas de uagos,

Lot ub,itizos eaty le seran Ja adupoion de -
un Listemy Moneglapie integny jonal Hueva congutity en -

las relacioces tinanciety coagudarte a eievar el nivel do

comercio y la invorsihn interogcyseal, Dapa loy palses desn-e
rro}llados ety st vema snodel coserel o e doversidn,

LE CorRIYerat s psenla g Lobogre det plerna erpleo y el ogpe
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garrollo econadmica, metas Fundamentales del pevlodo de poste-
nuerra. Lograr estos objetivos iwmplicaba a los polses wiem---
bros la necesidad de auvistencia financiera continua por lo --
que se establecid en el FMI un fondo de recursos financieros

provenientes de Lodus sus inteqrantes. Para aslygnar su aporta
cibn se eutablecid un sistema de cuotas que serviria tombién

comn forma de organizacidn interna vuya cantlidad determinaria
el poder de decisidn camo pals micmbro, Se tomd como indica--
dor el ingreso naclonal, las reservas menetarias y su comer--

clo exterior principalmente,

Cote gsistema de cuotas en afos recientes ha te
nido ciertas modificaciones e la aceptacidn Jde un pals como
nueva miembro y también se ha increnmentado en uyn 100 % el mon
to de lo misma, especlalmente para los integrantes de la Urqg

nizucidn de Palses Crportadores de Petraleg (OREp),

Lun obietivas £l jados en Lo fundacihn del FML,
funcionaren por un lapon de S 9999 aptos 1 adarenty, Luuréndg
BE avances consideiables vo ly pviativy o las restricclones -
cambigrias y la canvertic:, . 'ud de las ~o 1 4as, Ho 610 eran
ya convertitles todas das Gi.r. 0, a2t 5 U, at .t 5300 GQUR LaMesn

blén la feplantaciin , pLerdararién . grtinbjlidag ha--

plan pursto fin fas restr angu o i ias descriningto--
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riags, loqgrandose un periodo de crecimiento econdmico en base

@ una expansién del comercio y la inversion en la evconomia in
ternaclional, en especial para los palses mayor industrializao-
das. A consecuencia de esta etapo de prosperidad o mediados -
de la década de los sesentas empiezan o surgir cilertos provle

mas como la liguldéz, el ajuste y la confianza los cuales no

-

hablan sido previstos en lo fundacidn dei FHl, problemas gue

madificarion el convenio constitutiva del misma,

El primer provlerma gque se presentd fué la esca
sez de liguldéz internacioral derivada de lo incompatibilidad
entre la oferta de oro y la deranda de ddlares. En primer tér
mino existia una produccidn mundial de gro limitada sin embar
go sy uso comercial e industrial se locresentaba constanteren
te, esto propicid que la aferta de oro se biclera inadecuada
a la expansidn de la economia internacional al nu crecer con
la misma rapldéz 4 la demarda de dhlares, reandose uyn défie-
cit continun en la bhalanza ge pagus de Jos 0 stados unjdos, ug
bido al incresents de sus pasivos, | robiiena que e reflejaha

en Jas Flnanzas Integrnacianales,

,

Un sequndn praties s L e, "aoaste", a redior-

»

oy

cx aara oy palues -

gas de 1967 resultabas adas 9bs



miembros del fondo corregir sus desajustes de balanza de pa--
gos, puesto que ningdn qgobierno estaba de acuerdo en modifle--
car las paridades de sus monedas, por gtro leado los desequill
brios aumentaban constantemente mientras lus palses mas indug
trislizoedos presentaban superavit en sus balunzas comercliales

se reflejabha un déficit en 1a balanza de Lstados Unidoy.

Y un tercer problema Fyé la “"confianza", este-
problema surnge a rafz del incremento de dbolares que circula--
hun fuera de los Fronteras de los Estados Unidos guperando en
gran medida las tenenclias de oro que posela como reserva el -
migmo, esto crea un estado de desconfianze Jde todos los paf--
ges que utilizaban al dOlar en sus transaccianes internacliang

les con respgecto @ su convertinilidad er oro,

Cstas provleras son (o causa priocips]l de la -
primeray sodificaciin ul convento constitutive del FMl, Se le
b Myl importancia ol probleso dr o da linguidéz, para ello -
ge Jlevaren o Laba diversa. regaLiaciones entyre las uaiuea -
wmijeabiras ; oen Julio de YIGET se 416 Ya nriod pozisngo vstablg
Ciénduse vo ella ur activg de TELeTvad L0 alivin al aymento

de la liqu:dpz fnternacional, Jos Dereches fspeciales oe LGiro
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(DEG), guedanduo a responsablilidad del fondo la emisidn ; auig
nacidn de los mismns a cada pafs miembro de acuerdo a su tuo-
ta siendo los palses con mejor posician los gue mayor volimen

recibieran.

Los DEG solo tomaron la funcidn de activos de
reserva y como asientos contables; para los polses que log --
consideraron coro un sustituto del dolar en los relaclones co
merciales se vieron frustrados, porgue sus operaclones sOlo -
son reallzodas entre bancos centrales vy el fondo para lo ad--

quisicidn de divisaas,

fsta primera enmienda ng tuvo la soluclion que
ve esperaba los problemas continuaron en el sistemd mooetario
internacional vigente porgque en 1971 gl cOlar es proclamado «
nconvertible Trente al oro; al registrar su priser devalua--
cihn despubs de Naber observado un largoe perlode de estabili-
dqud y ee 1978 el dhlar Liene puevanente unig seyunda devaluas-
gifn, en pap missa ano los palees de 1a Coeantdad Foondmica -
Curopes establecieron un “giustems de Flotacidn canjunta® dgp
Bys sangidays fraate al Jéiar, estos acuntecimientos Jan paso o
uhl nyeva s Oe las finanzas joternacionales en Ja cual algu

Nay divisas fFlotavae coojyntgrente, olras eo farrg sndepens--



diente y algunas estabun vinculades; sistema gue se ha mante-

nido a la fecha.

Can estos problemas se empesd o neqoclar nueva
mente una reforma mAs a fondo del sistema wmonetaria yue esta-
bleciera la base de una sengunda enmienda del FMI, para que hi
clese frente o los problemas mls saliresalientes actuales como
eragn el incrementa al precio del petrdleo, el endeudamienta -
de los pafses en desarrallo, la persistente inflacién mundial

acompafinoda de un desempslec generallzado, eto.

fn oabril) de 1978 se ¢ la segunda enmienda al
convenio constitut:ve del FHI, estanleciéndose con ello nue-«
vas polfticas relotivas a Ja utilizacldn de sus recursos asf
como el increserto oo sy ceryicios wapeciales, lus puntos 50

Bregaalientes fyeron:

- b tale nt -y lurn Te

o - RIS starya del oro

abial iengs I T .
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sacciones del fondo. Y

- La venta de una tercera parte de sus tenene-
cias, adembs la supervisiion de politices de tipos de cambio -

en los palses miembrus.

Sienda a8 la fecha la Gltima eomienda yue ba Lp
nido la institucidn o pesar de que cada dis los problemas en-

tre los palses niesbros sean mds ygraves,

En cuanto a los servicios gue presta el FMLD a
sus palses mienbros, estan las de Lramos 4 crfdito normales
u ordinarics y Jos servicics especiales, sienda fstus GlLimas
los servicios mds usuales o] e Vinono.aniento Corpensatoria
y 81 de Sepvicio fopliadu, on cenct giads o, e Lalstenolias -
Reguladouras 4 . de Financiar.enty Luplereotario uwtilizados -

s0l0 on Cautu Ty, BSLETL LG,

. .t LR R R I L O B A
—

saturie o, fYiEne o biegng .ot ) o
ius o, abewrs L1 b SR . e

Hadan : IS & B



L

cion, principalmente para lus paises de produccidn primaria,

otorgdndoseles hasta un 100 % de cunta. Y el Serviclo Amplia-
do del Fondo (SAF); el FMI puede propercionar oyuda a los paf
ses miembrus para hacer frente g sus déficit de balanza de pa
gos durante perfudos mas largos (3 aflos), y en cantidades ma-
yores en relacién con sus cuctas (hasta un 140%). €n el caso

que la economi{a del pals sufra desequilibrios por problemas -
estructurales en la produccidn, el comercio y precios; siem--
pre que se este dispuesto a implantar una amplia serie de me-

didas rectificadoras en un periodo de dos a tres afos,

Hasta aqgui, sin mayores detalles se ho expues-
to del desdarrolln de la instituclén y los servicios gue pres-
ta a los palses miembros., Lo sigulernte serd analizor el com--
portamiento gue tiene o ha tenido coso arganismo financlero -

con los migmos.

£1 FM) desde 5o fundeciln uy Yancionrgs prirci
pales se clauifican e dos foraas, las regulagoras y Jas Plee

nancieras, (7)

(7) WYease Boovedy Gurat Bigund, -t ) Sy Manet sy, Toternoiongls Jelie
cacibn para los pators wr denerrols , Hevisto Lowrois Dxterfor, Juse
1in oo 191,




En cuanto a las primeras funciones consisten -
en todas aguellas normas establecidas desde un principio; las
cuales han determinado un cOdigo de conducta 4 sequir en cues
tiones monetartas y financieras comg son las reglas gue rigen
los tipos de camblo, las restricciones camblarias y el siste-
ma multilateral de pagos donde el fando cumple el papel de sy
pervisor para que se lleven a cabo. Una segunda funcibn es el
de ser un organismpg financiero al poner o disposicion de los
palses miembros los recursos monetarios aue posee en caso de

desequilibrio externo.

£En la practica ha cumplido mds el papel de su-
pervisor, es decir, la primera funcidn puesto gue camunmente
lus préstamos gue ptorga son insuficlentes ante las necesida-
tieg financieras de los  2lses en desarrollo gyue son quienes -
mayar recurren a la institucidn, porgue su casital de présta-
mo ey sumamente redecido en reldcidn al que octurgan loy nereca
gas monaterios internacioceles, Lo esta gltisg década ja tasa
de crecimiento anual de  au o crfdite, ful der %% (vease Luae-
gro o, 1), sieodo el 83% para las padoes en desarrallo Joug -
cdales reguteren de gt tnansy gy dento oottt ingg o uu:u;uri(}n de
Tos miembyo, e le e opresectan el gva b et Sy B

Lor estieing,






También su comportamiento nos ha moutrado gue
su posicidn como organismo multilateral en la dispeusicldn de
sus funciones no es neutral como deblera, porgue su conducta
no es igual con todos los palses migmbros, al ubservarse o --
través del tiempo de gue dicha institucion carece de influen-
cia en la pulitica econdmica interna de los palses industria-
lizodos a la fecha gse desconoce gue haya tenido alguna inje--
rencia en la conducts o segulr de un pals de estus cuando tie
ne desequilibrios externos; esto ha hechu que su poder lao cop
centre en los palses con mengs desarrollo a los cuales aconsg

Ja y orienta cuando han tenldo necesidad de sus serviclos,

AL recurric un palys miembrs al fondo a8 sollcl-
tar su apoya flnancliero para enquilivrar su balanza de pagas -
puede hacer uan de dos tipos de servicios, les cuales sean ex
puesty anteriarmente, po el primer cago se trata de sug Lige-
mos de crédito normales dande cada tramo os fgual al 28% dp -
8y cunta, su uen en eula arimers parte nn Ligne rayorey reass
tricciones, en camsbio en lus serylelos eaneciales, ﬂﬁueuificg
mente en el Segvicia Aeuliago (stacid+byl g de ajastes galfute
turales gopde se purde obtens) banty o0 1058 Ue sy cypta jas
medidas son she eustrictas, gnyistentes en Lgeer jue scestar
uh paguete de wedidas de collitica econbricae garF un 13750 dgee

terminads,
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En primer lugar se exige 1o firma de unag "car
ta de intenci6n" donde las autoridades monectarias ; financig
ras se camprometen a poner en practica un programa de estabi
lidad econdmica a fin de corregir su desequilibrio excerno.
Dentro del payuete de medidas nue recasienda ol FHUL para ---
equilibrar la balanza de panos puede clasificarse de la si--
guiente forma: la devaluysciOn monetaria, la liveracldn de --

precios y la contraccidn de la demanda, (8)

£l negarse un pals @ poner en practica estas
medidas en el ceso que tenga un endeydamivnto alto serfa abor
carse el mismo ante Ja comunidad Financivrg internacional, --
puesto que ya conacemas que 1os orédatos provenientes del Fdl
son muy limitados ; sOlo representan ung parte proporcional -
e las neceslidades Finagnoleras de tos , alses, wn egprcial oo
en vias de desarrolla gue son def,oartarics por erxcelencia, el

sdoptar las disposicinoes el fandy ; darle. o] vigto Bueno o

las proqgramag ternos de o estatrbidad o candoo es o recitiy .-
una carta de presentacion de taena oot gote lan mercagus

flonancieros ~undlales ;oo b, ubterer eo eiles ayntes voldmes
neu de crédite, sin Cote seida de apr onact e diticileente e

lograrfa un uréstamo ge eotan tueste

(8) Vease villarrea, ieod, oo da brper s 1 Latinoanird ang es
pemGlen, Jorcentian o L legress,  elrenifn -, wrsio Latlepioy, . -
Agosto de Vsl
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Las medidas yue recomienda el fondo al llevare-
se a la practices solo dan soluciones temporoles a costas del -
sacrificio Ue la economia naclicnal, donve la parte mds afecta
da con una devaluacidn monetaria son los trabajadores asala--
riados al exigirse un mayor control en salarios y empleo po--
niendo con ello en peligro su estabilidad politice y soclial -
por 8]l creclente uwescontento de la poblacion gue incluso en
algunos palses vl Estado sea convertido em aparsto represivo,
también se ve afectada la mediana y pegueda industria al no -
tener recursos para competir; comg se podrd ohservar todas es
tas medidas son de cardcter moretarista comunmente que no re-
suelven los graves proulemas estructurales internos, ejemplo:
2]l gue las importaciones disminuyen en un pefs en desarrollo
despufs de haberse efectuado una devaluacitn no es sehal de -
un ma joramiento del aparato productive sino el resultado del
cambic de peridad de lo moneda la cual encarecid el producto
pxtorna y también al estuncamiento de la producclién indus----
tria)l, C£n el momento gue el pals vuelva a su crecimiento eco-
nbmico arrastrard los mjumos problemas estructurales lotaps-»

tesg,

Log progranas ge a2 juste gue jmpone el FM] lese
Jos de ayudar al pals gue los aplica lo perijydican por o sew

rie de problemas gue estas medidag agravan comp el gstableci.



miento de un sistema comercial ablierto ol exterior libre de -
restricciones, medida que prepora ¢l camino g los grondes ban
cos e inversionistas internaclonales viendo con esto disminui
do los riesgos de paga ¢ lnversion en los palses deudares que

sin esta seguridad no tan facil invertirian,

£1 FMI ge ha convertida en ung institucion que
trata de mantener un clerto orden manetario internacional to-
mando el papel de supervisor y con una politica que ha favore
cido el desarrollec del sistema bancario y camercial de log «-
pafses mAs industrializados en cuanto a los de mayor atraso -
sean convertidos en zonas de influencia solamente, debido es-
to a que en la creacidn y organizecidn institucional del fan-
do los mayores participantes han sido Jos palses desarrolla--
daos en especial €stadoy unidos, a ello se debe gue regponda -
mhs a nus interéses y no o las necesidades de los pefsvs en -

desarrollo,

b)) Grupn gel Banco Mungdial,

flanca Inteynacional de lHecanstruccibn y Famene

to,
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Al finalizar la Segunda Guerra Mundial, una -
economia desvastada requetia de capital para financiar la re-
construccion, principalmente sn Europa Occlidental para incre-
mentar la productividad y elevar as{ el nivel de vida de la -

poblacidn, en especiol en las zonwus subldesarreilodas del orbe,

£n las nequciaciunes de lus palses participan-
tes en la conferencia de Bretton Woods se estimd la necesidad
de crear una institucidn financiera ifonternaciaonal compplementa
ria al FMl que se encargarfa de ayudar o linanciar obras de -
recenstruccidn y desarrollo en los palses wmiembros. On juniao
de 1946 el Hanco Mundlal inicla actividades ; pogteriormente
s0n creados también dos nuevas organismog atiliasdos al banco
aunigue conh funciones diferentes como son: La Corporacidn Fiew
nanciera Internacicral (19%6) vy 1la Asociacidn Internacianal -
ge Fumento (19603, gque vengrlan o Formar el grapo del Banco -

Myndiul,

tos Fises con gue fyf creasda ¢} nanca anan oy

convenio constitutiva wan lue slguienrtes: 4]

- S — BOR—
(P vease Barwo Intermacicoel e de amdrascifinn | Tomentn, ~banvenio Gongs
titutivo, ~Lashington, 197,
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- Contribuir a la obra de reconstruccidn vy Fo-
mento en territorioc de sus palses miembros, facilitando la in
version de capital para fines productives incluso la rehabili
tucidn de sus economias destruidas por la guerra promaviendo
la transformacidn de los medios de produccidn a fin de satis-
facer las necesidodes de pa2, estimular el crecimiento de los

fuentes de produccian e» las polses de escase desarrollo.

- Famentar inversiones privadas en el extranje
ro mediante garant{as o participacion de oréstamos jque hicle-
ran empresarios privados caanda en el paly mieshro nog hubiera

capital privado disponible an candiciones razenadles,

- Courdinar los préstaras que haga o garantice
con los eopréat:Los ipterndc.onales garg oal pricyidad 8 prue
yectos mds Otiles y urgentes de acuerdo a las Londiciones nre

valecientey del pale,

fil de .orsinat sos fynoipnen ¢, Mg in
Cla 5usB daCtividnde. can fiv gl sas ge 1as oblerogs de stuey -
migrbrous convittidnggue en s, atgan; IRTERS Wl BN LS SR

yilizarfa uo waluses 9 calital rouan y de insersipoistis --
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privados, paorque al estar dotado de unag estructura financlera
respaldada por sus socios y el estar facultado pars conceder
0 garantizar préstemos con dewstino a proyectos productivoas de
reconstruccidn y fomento era una buens gportunidad para los -
inversionistas privados porque compartian lus rlesqgus con la

institucion.

En su convenin caonstitutivo el banco os consi-
derado camo una institucidn Interguberramental de cardcter -
carporativo cuyo capital social pertenece eon su totalidad a -

los palses miembros, Fn las operaciones financieras cuenty --

can importantes recursas pracedentes de tres fuentes:

- £l capital pagado por los gobiernos miembros,

- Los empréstitos procedentes de los mercados

financieras privadou,

= Los Ingresos netay proveciesotes dg susg bpery

gionen realizadas.




Sh

QEXistE unyg estrecha relacidn con las mercados
financieros internacionales al constlitulr la fuente principal
de fondos en sus operaclones crediticias, vtorgo préstamos a
largo plazo a palfses con una solvencia ecaondmica gatisfacto--

ria y un interés cosi igual al prevaleciente en los mercados

monetarios.

En su convenio establece tres disposiclones ra

ra atorgar un crédito:

« £E] vanco antes de dar un préstarn se cercio-
ra yue el prestatario no podria sttererlo de atras fuentes --

en condiciones razonables,

- Lon prfoctares canceditos no dellen de bep vop

dicionastos,

- B} onrturgar oun arfatass, el tano s hg de toray
en Lukhty Zcierrobe fatare. ¢ oL pden ponnf . Sdebie gee
Jarse intluir jur las caracterfatices aoliticas de, osjempnpo o

migrmuras €0 far 1279, ) tanpucg Sg% 4001 snariue dehgn intep
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venir en los asuntos politicos internos de las nacliones.

€En cuantp B las caracteri{sticas establecideas -

son.

~ La amortizocibdn del principel comienza deges-

pués de un periado de gracia.

- £l perido de gracis comunmente se extiende -

hasta gue el proyecto empleze a funclonar,

- Pora determinar el plazo de amortizecién se

considera en eepecial la vidas Gti]l ewtimads del prayecto,.

« £1 tipo do interhs que cobra al bango sobre
sus préetamos as fijado un poco mbs abajo « loo mercados wong
tarios con el fin de mantener sy raputacibn y la anlidéz de »

oy patructyra financiera,
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Aunado a estes condiclones el banco debe vigl-
lar gue se lleven a cabc los proyectos, también debe de dispg
ner de una informaclién lo més completa posible sobre la es---
tructura y perspectivas del desarrollo econémlico del palg ---

prestatario.

Los pafses miembros cuando no cumplen con algy
no de lgs requisitos que establece el banco tienen la opcidn
de usar los servicios de sus filiales cuya exposicién se haré

8 continuaclibn,

La Corporacidn Financiera Internacional,

Lo Corporacifn Financlera Internaciongl (GFL),
empezd 8 funcionar en Julin de 1956 crenda @ peticldn dal per
gonal del Banco Mundial al necesitay yn organjaro internacios
nal nue tuviers por ovjeto estimglar la erpress privada apoe-
ybnagola con préstamos y en ciertns cagos camplergntar jae in.
versionegs cuandu no haya capital nrivedo sgficiente y diapang
ble en condiciones jazarabtles, cuyos ~réditos no ivan a requg
rir de alguns garantia aficial, por sy parte el Bancp Mundiag)

no podia desempehar esta funcifin Urbido 3 yue BU CORVERIO 6~




[%21
-3

tablece la obtencién de uno garanbia del qoblerno nacional pa
ra conceder un préstamo o una empresa privada y oo conlempla

tampoco la compra de acclones 4 gEpresas.

£l convenio constitutivo de la CFI definid co-
me ubjetive "lo promocidn del desarrallo econdmico mpdiante -
el estimulo del crecimiento de empresas privadas productivas
de los palses miembros en vias de desarralieo" , proporcionan-
do capital social y créditos a la empresa privada en gsocla--
cidn can inversionistas y empresories lucalps; adembs fomen--
tar el crecimients de los mercados de capitul en los palfses -
miembiros; sus principoles operacianes son realizadeas en secty
res econdmicos mds rentables , con una mayor inncvaci@n tecnp
l6gica sin eleqgir alguna raema sroductlvae on gspecial, su anf-
ca condicifn gue sey coductiva 5 rentatle, Ln el caso de M-
xicog sy puarticipacion la realice en 1o dndgetria orl acero, -

e conotrucciGn 4 servi-ios turistives entre atrag,

Lo LED vunes wyh o0 g ta  aguiiteoris .e
POFGUE wiemir trodrh AN S E TR i Lap b,
Lumpocn su tane b by Lee . 00l OET CalEn sing '{;uili
Zar 4 caEplesentlal el Ca,catid. . s g, Peetndt @) tuadla o~
B0, 2y uwe netard cue son L fot s nie SUETTRNERN S SRR P S 1 S
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en cambio su participascian coumo pceinnista no es wds del 20%.

Comunmente los
por plazos de 7 a 12
exiglendo ni aceptardo ninguna
de sus inverslones,

suys Yondos

praplos recursos, aportaciones

privadas,

Lamo

prposicion la CF|

mucha de sus aspectos similiarmente g
sifin,
Anotiacihin
1!“)5.1 ) P
GE Lo (LN LU T
;
il
(aiv ., P R A S
3, i Lyt

créditous

atns despubs del perlodo de grocia,

s¢ habrd podido abiservar g

lejos e prapars: inar ayuua,

intercacional e

de i1a CF1 se conceden
ng -
garantio offcial de reemholso
de aperacida provienen de sus

del Goanco Mundiel ; fuentes --

travee: de la -

funciona par -

sudlyguier uancas de inver

[SEEIRTSR LN

it gen vy lundial
JUda Lo odel cune

’ vosal e Famentg
Yrber s enal guk
socaricbia o enocgnygi ioe~

-

TEEG, e



60

tiembre de 1960 por aprobacion de los goblernos de palses mi-
embros fué constituidae legelwente como orgonismo afiliado al

Banco Mundial.

El objetivo de haber creado la AIF como antes
se menciond fué el de ayudar a lus polses cuyas perspectivas
de balanze de pagos no justifica la controatacidn de préstamos
convencionsles de otras fuentes debido a sus condiciones de -
pobreza, pur eso los recursos gue wtiliza provienen del Banco
y de los goblernos de palues miembros mds prdsperos ya que -
es imposible cbitener fondos de inversionistos privados por asg

nulo rendimiento.

Par atra porte debiidu 1 lag aegesidades de ca-
pital en los paloes nepnoy desarrellades , ok no s0n sujetos
de hueo cridito por obras fuentes, lo A0 L pnsidera ue guy -
prhslamos son vopnuialsrota pargy abiir sus Sas sabiresaliense
ten nevesidades Jao vaaler cotsigten v tratar de elevar ol -
Mivel de vida Je oestas g Lanes  tiene e regla general pa
Ta conceder G réslara nopngress ped Ll ot por paly de alre

gedor oe 374 P S CRPRPS PR ¥ LATU R o W0 SRVYS B EET A I 1 tleite WQA;

o wdenhs e cunplic con D L guientes icinnes:
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’

- Una actuacidn econdmics gyur lo justifigue.

- S6le provectos importantes pars el desarro--

llo.

- Que el pals tenga ur alto grade de pabreza vy

por consiguiente una gran necesidad de capital esterno,

- Tl obtener recarsas ¢e abias fuentes finan--

cleras.

La alF concede sue crdditas par unoy ldzo ge 50

afios y oun periods Jdo raccg e W abes oin Caorar anteroces -

mAL que un pegueno O RS B SN LE O B

-1 . cor g
(GNP B Caladoe L
.

Gastos admiojstrativos, sin eocargy gus cpedst L san desacig-

do bados para b oant g de Lablue . Gue 0 0 ot T Ean 0 iy .-

tas roandicione. oo vtadn wn clond e,
(S , L hy R BN P

ue be ha Jadas sl R S AT B PR TR ' I sy finy
cang we tabra i Ay $€i00
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encamendada, la CF] con la empresa privada, la ALF con log -=-
paises de mayor atruso econdmico sin embargo convergen en 1a
misma linea poli{tica del banco comg es su administraclan, en

la forma de seleccionar y vigilor a guién ctorgan un crédituo.

€1 Banco Mundial de 1971 a 1980 ha proporcliong
do créditos por un valor de 62,666 millooes de dO0lares aproxi
madamente, observese cuadro No. 3, con una tase de creclimlien-
to eanual del 18% la mayor parte de suy recursos los ha dirigi
do a los palses asibdticos y de amérlea, en menor cantidad a -
Europas, Oriente Medio y Africe; no asl la AIF cuyo capital es
el 25% aproximadampnte de lo gue wane fa el banco y que apare-
ce en el mlumo cuadro ya menciaonado, wsle Gltimag Institucidn
su mayor voléren de operaciones lo realica en Asia y Africa -
por ser las zonags mayur sarginadas del ortie, La cantiday to--
tal de wefdituy que starga ol Lanco resalita ser relativamente

bajo eo relacifn o u gure e plesta en Jon wercaduy financigs

Foo interoat . ooades Lut Arfcter waitiiateral que se e ha
dado,

s uuny Labgili camp
OEYani s o0l a0 , ve b Uhjﬁié
yo de finang; LAL s 41T i orin s ge lus

}cil{if?hx et ?f,;u}(
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) Hanco Interamericany e Desarralla,

FL Donseja Interamericano 1+ onfeyeg J aucial -

.
z

de la Orgunizacifn de tados Amer: canas Cui arefd una comi

’

on especlalicsada para recactod el oantieproyecty e Jo que se

52

e

S

ria el canvenig cangt.tutive de! Ganco interamericono de Desa
rrollo (B1G), ol Lal entts on juk o oel 2 de diciembre de --
1959 cuando fFop ratifl oady o ool ofmers Cclerido de palses

interesadu. el T, i Landn oo b venes en 1960,

b, ' Lot o ot reaignal
. A ’ .
e g0 oot e t ! Yeovr Amprica
Latde o, . v o : N ol b e €40l
AR ENERIE S i i 1] by ja s
. . .
vt e ' N S v ! Toity
By
. 14
s HP ) : . . ' ' 1l
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cid como abjetive fundamental “contribuir o acelerar o1 proce
50 de desarrollo cecondmico individual v colective de wus pal-

ses migmbros",

Sus fanciones rinciso.es projpur.® g fyeran:

~ Pramoveyr 11 jnvay

y privados pars Tines o e oarc oo ae Ay o,
- L PIFIE B \ ..Z\" .
to, emoresas ;o it L N

2 t
nomivo, 1 0 L

Cenari .

1810859 .

S ot e WA
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sarrallo tacluyendo el cotudio de prioridades v o la formulo---

cifn de propuestas sobre proyectas especiticos,

- Inerenenter por medios tanto .nungieros como
institucionales la produccion de ios palses, ya see para el -
consumn interns n la eaportacidn ast comue tamhién Fortalecer

gu capacidad de importacida,

Lay fuante. | voueeduiray de Yoodas al banca pa-

ra su funcianarient , oo

- PR Lieinnn de .
PR !
los jises
. . REEREE O
o

piongtoan,

clamienty,



Las normas y condiciones que ha establecido el
banco para poder garantizar u otargar un préstiang son las si-

gulentes:

= Tramitar une woli JLod sotallada por el pals

- Lraminagdas 1 ,aolicitagd o) wangy can derard
la vapacidad del pre tatsr. ara ¢ colir orar las o Higacio--

nes gue se dispanoan,
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constitutive ho tenidn dous enmiendas, en 1972 v 1976-77 las -
cuales solo han sido para aurentar ol ndmeru de paises mipm--
bros, de 20 naclones fundadoras pasaron o ser 1 (inctuldos -

.
1
i

la mayaria de palses de turona Decidental ast camo Japbn), --

can ello se ha logrado increseptar los recurses Ue capltal y
tecnoluogia destinados ai desarrclls ve Américs Latina los cug
les provienen de lus nuevas uncios extrarregionales adn asi,
no se ha smodiflcada el carltor reqional del bBanco por el can

trario, sus relavianes comercintes ; Uinancieras con estas pal

ses se han faortalecido.

L1 it en ' St Ty V9T 1G0G ), ha -
tens o ouna tasa 0 peel e Ll on L TR e 1y storgation
Ue LUt (0t 2™0s L5 el Coor Al e g, tanTanas de
devarialliu « condr et Sl Lo ataer g 1as #ra
yoolsy h SN NS . RN R NS ST RV N S
el ocampg s el o0 Ty o cbende, dgun jitte
tal: v, Lot oo 't , ) U FF O S
FIPY] , 2 e o . N
Lo Yl ot et gt gl
[ SRS RN . + [ 3 , i ; "l‘lf-
ol : . L . 3
CLOreg et o . : . t . [ i,'::
Gultoam 5y 5o s St .
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crédito otorgado anual es de cinco veces nonor al gue presty

el Bancuo Mundial, si sabemos gue el criédite internacional pro
venientr de fuentes oftciales actualoente e inowuficiente an-
te esta realidad resulta ser rcasi nola la ayoda financliera --

que da el banco.

A pesar de e en gus Gltitas reuaniones log --
patses riertiros han planteado 1o necosidad de inoresentar sug
préstamos reales en un parcenta e -y oal Th, aon ani esta -
cantidag es inguficienty 51 2 esto agien1os o 1a distribu-

cidn de los recursns fingncivie . o3 Se bage oy bativasonte

entre lus palees de Lo regpy’n, car oo o atvato T
.
clhean »ayores reLurs : 0 , T T mur e deld
. . , )
areg latinoanieri oana.
.
| . ¢y } H 3 ! . ) L 3 3
1 iitg oo P bt REPR T et . , ot
. . 1
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ves problemus egstructurales de desarrollo a excepcion de Este

-

das Unlidos ; Canadd que son palses industrializodos.

2.~ Uferta de Credito Privado,

Er su orfgen ol puromercads tué ubicado en la
ciudad de (ondres, sorgue en gl transcurse del tlempa y con -

ellu el desarrollo del

tntema ogtras « ludadey suropeat se de-
sarrallarfn tamhién o tal grado jue 8¢ canvirtieron en Gran--

des mercadas die ocapital. Para evote analisis se Loma ep cuebta

los centros fioancivrogs =ds Lop rtantey cgrresponden o lay
principales  iudader ) erda, tmddres, Suaeva York, Parls, -
Fyagnkf .pb, Jarion HIE
t Liih i 1 Y AN TR FE Rt T
, TS Y stateu

e ¢ ‘o it rte patnes
alti et ‘, 2o IR . il F EFRT R
FEot o, T vy Litoratan
L ! . TN 1o

i b RETY SERTIUS S
Cutt gLty + b PR TR o S AR RN I 11 A3
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El euromercado incluye otra, Areos fuera e -
Curcpa; Panamé, Singopur, Hong Kong, Hahurain, iulos Lalman,
Antillas Holandesas, etc. dreas en gue no iofluye su goblerno
nacional puesto gue el voldmen de capitol de operacidn perte-
nece a la banca internacional y o~y Funoidn consiste en servir
gomo oficinus de distribucidn y cact v 100 de recyrsos Finan--

cierus del sistema, en su localidad e inmediaiiones,

Fl surgimients del ourasercago camyg fuente in-
ternaciondl de recarsus geestabies oo ano e log acontecimien
tos de sayur relevancia vo la eevnlao i 3n el sl tema monetario

internacional e la pootqgaerra, nacde a4 Yorales ge las anos
i ]

CENCUPNLAS fudedn e carde Lo ety nourat entpatiy 3 la liore

canvertibibitag - ey . , oo AERE TS § O S £ S
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a) Luromercado.

El euromercado es un sistema internacional de
fondos bancarios, en gran parte egpecializado eon operacliones
"transnacianales", excento de restricciones reglamentarias y
de controles macroecandmicos gentraliczadus., Las instituciones
que gperan en este sector bancario internacignal, son en egen
cia las mismas que Lo hacen en los mercados internos, pero --
sus actividades curomonetarlios suelen considerarse por separg
do de sug negoclos interros al limitarse este privileglo dni-
camgnte o transaccianes .un soneda extranjura, es decir, eurg

dblares o eurodivisas,

Fred M, YXlopsteoy dd la siguiente definicibn -
de vuraddlares "Las euraddlote: sergen cudandn un tenedol Ndes

clanal o extrav ,prg do 8 Sasc oy da o vista en dhlarew en log
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fde dicho pals” 605, PRI vafcdblares puyenciaglments -
eg un muriata o oo ;o gl s doans o8 1 vige
Ltis a & plars Lee vy 1 s } ya de taw Catlados
Unidos, aty gt : ! ST RS R AETE N , 108 ﬂdftic#
paotes v muilhan L ifnveisionistas

(M) Vegse Fredt M, Slaostaok, bt o 0 L Sepre gns | ieans ieras | uropess
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y prestatarios, porgue una de las bases de su crecimiento ha
sido que en él pueden participar cualguier Institucin o in-
dividun, sug fondos de operacidn provienen de bancos centra--
les, bancos comerciales, companing multinacionales y naciona-

les e foversionistos individunles.

Lo gus principios log "ayo0res particlpantes --
fueron los bancos centrales, pern detide  que estos bancos -
estan sujetos a los camblos contiouns e sy politica monetd--
rig interna su participacian ta ai ointdn, actaalmeonts guie-
nes mayor lolervienen sun lun Lanos onerciales de los diver
sos palses, las empresas transoa L raly s ¢ inversionistag pag

ticulares, oo epepecial todas aguelias o tidades g individuog

nue se dedican ol comero.,. el yot b P lonarienty de -
egte mercady de o 3 taly i nty 313 auto--
ridad de ning’e cEL L e ! tve ) o oabstans
Lo su evoloeihn P8 A R IR T I ; S EPRTONL TS Hetog
mingGan en gran T i ! T -
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Lo wo anficde ', . Flit =
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Las funciones arincipoles nue lleva a cabo eg-

te mercado son:

- Ayuda a financiar trensacciones comerciales

en cualquier gals.

- Otorgy préstamaos 3 empresas camerciales o in

dustriales de cualyuier glrao.

-~ También 1 las Instituciones bancarias de los
diversas palses, toman al eurusercadn en su administracido co

o un mecanismg 2ficiente dontra ¢el sistena manntario intere

naclonal,

Hn aspecto rlave de las transaooionegs lntnrhag
earian que ge by medorado Loe elbe slutesa s el pelativo g o«
las divisas, al Jvar faciiiadad o las Bancos de casbiar ang wos-
nedi taciongl por atea en coalaasier Lpangacsidn inteyoacional
o e e simple Laspra  venty por garticoisres sio mayores de
talies; por obra parte la wspangibn del cmuonercado se debe -
gn gran medides 4 gup en @1 pueder particn, ar ; 43i ta han hes

eha, cualnuier fostitociton plelica o privide o individuoy pag

S
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ticulares y en especial gue seon considersdos como buenos cli
entes atroidos por los pagueles gue pune o disposicidn, como

el de ofrecer a los ahorradores mecanlsmos de tnversidn y ta-
sas de interés mas atractivas que las gue proporcionarian ---
otras fuentes flnancieras, en vate sistema todos los depasi--
tos son renumerados cualguiera gue sea su vencimiento, ademis
cuentan con una estructura administrativa de 1o mids eficliente
en cuanto a los solicitantes de crédito, tambidén son atraldos
por los niveles de tasas de lonterés en el atarganiento de  --
préstamuu, en relacidn a otras fuentes de financliamienta, es-
to se debe a la nula aplicacidn de coantreles ; demds impues--
tos fiscales que sf se aplicarfan en caso de un aercads nacig
nal, ventaja que abarata el ooste uel fimgnclasiento , por --
consigulente Jo hagce "4 cumpetitouvn; sa requl e $0r psta suje
to al livre Juegno de Lo v, e la oferty y ole deranda gue im-
pavan pn el meroada, S Lgs o wsnt oy epognd loas ha aido ca
paz due atraer v oLrngeel gt jes an Loy eatigade s o0 banocarias

locales de todo o) nundno; por cbea parte vario, banc,, centrg

lew Luloo.on vkt s paseneg e polfitie
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150, ‘ i

bau Lauas



78

de interés sean wds bajos agqul que en los mercados nacionales.
Tambifén el euromercado ha reducide la seqmentacion en merca--
dos nacionales de la oferta global de ghorro , de la demanda

de crédito, mejorando lag distribucidn del caopital escaso al -
concentrarse en unyg banca mundin! gue canalliea los flujos in-

ternaclionoles de recursos Mtecia diversas conas del mundo,

Hasta aqui we ha wmanejodo ~1 términe "euramer-
cado" como ung unidad sin Jdiferenciar el mercado de euromone-
das (vurocréditos) y el de vorobonos o wercads de capitales,
gin embargo es necesario hacer esty distincidn para que sea -

mis comprenaive el tema 4 el andl.oie un o, uoo mhs precliso,

Mercadag oo FTupuotdd Lo,

P, v R AT e o3 e pyromgneday
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brevedad pasible y con un minimo de regquisitus esto hace gue

sea hay en dia el mercado mds concurrido cuyo voldemen de ope-
raciones es superior al de bonns internacionales u obros mer-
cadns naclonales. Los prostamos otorgados en eurocrodibtos as-
cendieron a 133,262 willones de dalar , en 1987; cumg se po--
drd observar en el siguiente cuadra (No. 53, con ong tasa de =
crecimiento gnual durante esta Glbima década del 2% en el vo
Lémen de sus prestomas, los ceales se conalizaron en ese mig-
mo o en un 66% 9 palses industrialicados , resultd ser la -
gantidad »ds alta en reiacidn 9 atoy anteriores, €n cgahig --
los palses en viaos de desarrallg recicieran el 3% cel total

en ese nlamo afty C13R1) 0 Lannidn o LuLrd userval sur eh 1 -
partic de 1979 vaando est, o abaes toane o L ur  articipa

cibn en este  eroadu.
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paises en desarrollo y también algunos industriolizados gue -
no tuvieron fondos para hacer frente a la crisis o log recur-
s08 provenientes de los organismus internacionales no fueron
lo suficiente, concurriendo al curomercado pudieran afrontor

su oéllcit de balanza de pagos.

Mercado de Euruvhonas.

Ern el mercadeo internacional de eurobonos o de
capitales, los valares soo colaocados en dos o mis plazas sl--
multineamente donde os ertramjero tanto ei emisor cowo el com
prador yo gue su vents se tealiza en un mercado supranacional
en el cual no existe une rengulacidn por parte del pals en qgue
ge coloca, Tgate sercado intcia ou pleno desaryallo en lo elu-
diad de Londres o Pines do 1563, g rale de que eo tatados Uni
dos se impones reltyicinnes on el mercads interna cono fué o«
el inmpuesto de 1gualac Ao de doterdges® on oyalores de largo
ploca  ecesyiaones cobtran,oras C11), con tal redida pricticas-»
mente ooyl cpt oLty Lt e, el deang de o apstales 1 las amie

slores orbran fepa .

i irmin 4 P T, . [ PN -

113 Para -+ E cavs o sease Poed o, Flupstack, -up cit,
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Actualmente la compra de eurobongs se ha con--
vertido en una de las mejores opclunes de inversion por sus -
airactivos cendimientos. Los mercados de bonos (eursbonos vy
bonas externos), ofrecen a la conunidad tinancliera internacio
nal y en particular a las empresas transnacionales norteamer)
canas una alternabtiva frente a las inversiones en valoreg de
caertera en los Ustodos Untdos, tamhién ha proporcionado a los
prestatarios extranjeros oficiales y privados una oportunidad
de obtener cusntiosas recursos gque antes consegufan particu--
larmente en lus mercados de t.ULA,, o en el mercodo de eurg--

eréditas,

tr el rercade de eorsbona. la ca,0r0 parte de -
emisiones son denuminadas er d0lares en an 49% aoproximadanen-
te, as! camo ol rarcy glesin es gty muneda gue se utilizy en
forog importante Vag desigea dere., tantién las cagaven --

participentes son bdas enpresas 1iyadas enoun GL% tanto de -

fauef,, comg de aotrouw , b L industoializagne principaloente
1

(125, entu Indio s o0 0 oty de varobonny analiZza sus T
ISAVE F fundamontale. Yao paloes deseriollados, cercs dul
85% 1o wual usdrd tuaise oo Lo igatente  cadro (G, ,

siendy ca b Latti g e de Loy, afae. o gesarrudbl, -~

cun gl 6% g, 1oL o onte,

{12) Conculiese g ordbeg a2 oty s s et T misal Markets,
January TS
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Lia vausa de vsta disporidod, de oque la mayor
parte de recurseos se canalicen o los palses industrializados
y sea minima la participacisn de lus en desarrollo se debe a
que en los meccados de bonos tienen una jran intervencidn los
inversionistas privedos (Fireus <omercialen © nversionistas
particulares) en Juys cuagles eciste an alte gradu de descon---
fianza en el riesgo de “us invel ..ones hac.oy lou palses en dg
sarrnllu, que por o general desconuguet wos condiciones econé
wicas, ante esta incer*ioactre ootos pal:»s des es ris Fhcid
obfener ciéditus en lou € 0L 1 Lol Y NG . inbernacianales,

los cualos cuealan cuan 51 % Loyt ol s 2adoa AL COte-

: 5 . 4
fiamza en Lo L’ st o L Lt P merondos in-
te.racioraie, do L, . P P v o EeanlGny -
Ly @ pUSLD oOr Lo 1S Lo e digo
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sin embargo el voldmen de operaciones nuo

comparable al Mercado de Furobhonay

(veagse

por eso su importancia pn las Finansas on

Los bona - exterag,
en un solo mercady, fuery de) i
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esta funcidn es exclusiva del Lstado.

Al ponerse o analtzar dat cotadisticos sobre

1/ ! t . B
voldmenes de opeructdn cosprendidos en el cuadio anterlor (No.
6), se observa cue este mercado durante la déczda de los se--
tentau wu tawa Je crecitien's proemedio ancal fud del 21.7%, -

el mayor voldmen de pnréotaro, tué canalizde a los palses In-
y

dustrializadoas Jue ubb.s.e.o o conAL e Tas orgunismos inter
nacianagles el , Das, o artioLcamidn de los pafe-

S04 6N dPaaTIviin.
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palses gue integran el slstema monebariu nhernac.anal; uus -
normas de operacidn estdn por encima de los organicaos of iola
les con carficter multilateral o cualguier atrg —ercada nacio-
nal gue incluko los organism myitilatervales , regionales --
continuamente recurren o ol 3 solice' ¢ i Sditos para desares

llar sus programas encoseodados; o1 3000 bqado 1os palses en

desarrolic en pdrticular, han ancgst o

goen v, puroanercado - -

4 .
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inidos.
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dos tipos de bancas, 1os banoos mayorista a vapesalidad
son las operaciones con las grandes empiresas, entee ellos se

encuentran los boancos mds Lmpoctantes v los Lan as ofs chicoe:

tGue comunmente se dedican o neqoecion egae 25 G solo cperan

en ciertas regiones del pals, oo eshiogs 1vovos Licos de inse

tituciones ofrecen gumunmente Gng g-

s 3 s
[SEPEE D 25 EIVEs RS B S0 00720 S S Y BT |

gus clientes, Los bancos somerciales g opgader Gerar os9n -
L4 1 +

cardgcler federal debemn sep olerurg. de, Lohety e oresorvy -
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bre los depdos:tus.

can o tenetiouns e obtiener o oger Cienhros -
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la desaparicidn de las restriceiove, o los smiyiones o Lianje
ras lmpuestas por el gobierno Federal en 12070y 1906, medlidos
coma se meonciond on piginaeg anterior. giatictarian en gl ore
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res comg antericroente o menniagnd. Uato vs unn mpestra del -
predominio gue tivee el diler on loo Leansacciones internacig

nales con respecte a las demwds divisas,

En la ~iggad ¢o wuuva Yurk ge localiza el mer-
cado mas importantes e Fstadas nidos gue juoty con Londres --
[}

constituyen log princigales cemtros fipaccieros del mundo, ~-

5’

Mientray que Londres wobroe oo el owvoeldwen de ofilcinus ban
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apoyo en dlLima instansia o Luda eog doeea s e fidaet de 0.
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oo Cundgres tants weo el oepreado Je curemgnedas

1

camo &) de vurobonos encuent ran los Londiclunes necesarias pa
ra un pxbrhordinario desarrolla, anfluyends sucha ta actitad
florible de 3a. autori fedes - onebtar.as P 1itant a5 Sue siempra
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los bancos de depdsitos dasdsticus Lentr de us 11,

que prestan sohresalen las opeitaocione, cambil o0, 0 grae ey -

tus y depésiton, prostanasg oo me diang , baurgu A rrendoe-

mientag financie,o.
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-~ Lou Bunaos de Ultromoar (Uverseas Banks), eg
Uno de Los grupog mas nunerosas, son bancos uritadnicus cuya
matriz por lo regular se local.co en Londres ;o osus gperacio--
mes son realizadas sas alld se las fronteras dritdnicas por -

sucursales de onbas " an oo,

- Bancuas Letoan erus (Ferein Ganks), sucursa-

les bancarias rue saneido alral tas gesde ., 0l ve origen -=-
1
por lo atractivo oo ge presents Cobdrn: o awentro financlie

ro rnundial.,
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Panamb, Singapur, Hong Kong, etc.

En Londres existen unn yron cantidad de bancgs
exlranjeros al gradso de existir mds hancos norteamericanos --
que en la plaza de Nueva York, pero tamplén existen japoneses,
guizos, alemanes y {rancésey par mencionar a los gue tienen -
mayor nimero de oficinas en este centro, con ello estén reba-
sando en cantidad instalada a Nueva York, Hong ¥ong y Singa--
pur lugares gue tamhien sobresalen por la cantidad de oficl--

nas bancarias que alll operan,

En camiio, pl ndrers Jde banvas de propledad --

rithnica es relativameetle regucide en corparanlian a los de -
brit

canital extrarier s, poriue Lo actividad runetaria nacsignal eg

ta concentriga fundamental o nte pa 1Gu rajos Canoar, s -

Jeportantes gel Reinp nidp, Garc)ays Bane ) ationsl weastsine

ter Hatr, Lloyds Bone o Migoand Gark) Uancue oL, 8 Cullaca0NES

san de Lardcter jetercacional,

Ca gl «f tera v gn gring gl we ot aidy g og--
YO GaiLe de cus 3 A1 cidane. wen oo alizmdas oo el exterior -
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mente, esta causa responde a los actividades reallzadas aqul

par el euromercado con las demds dreas del sistema dentro vy

fuera de Eurgpa, tembi@o se conpgiandge Jue las aperaciones han
carias y de valorss del sistens del euromercada y cuyas oficl
nas Llevan - cabag wus aperaciane o e 1a cludad de Londres son
ingependienters o e tantienen aiscatdas e cierta tarma contra
s cambiog que foctan 1g enongmia Lritanics , sus rmovimien-

tos puliticos , sucioles oLl nales,
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caoncentra co lg adaitisteaciin de ocabbet o,
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EY mercado de dioers de Jurich, Lasbid eo lne
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llado, porgue s6lo aquil es el dnico lugaer donde las e igiones
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Alemania hoy en dia ge ha convertido en un ex-
H

portador de capitales a corto y loargo plazo,

) rancia.

Lo Hepunli oo Se AN i Ciene ung extensidn -
de 547,026 ¢ . el oLals 4. rande de rang dooidental, -
can una densidad Jde 53,71 s habyitar by, vrancia eg
considerado un Yo ode gran oo or.ded; w. desarrallo esendg-
mican ne , o o st . " Vande s et DL s e
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ejecutivo de las descisiones del Ministeric de Haciends o del
Conse jo Necional de Crédito, teoieodo un papsl sobresai:ente

en la distribucidn del crdgdito, en loas actividades bancarias,
interviniendo tambibén en el mercado ranelario interno y de --
cambios, asi como tusbién vo lg fegquiacadn de Loy operesiones

L

extranjeras.,

vespues de 3y vancs Lererpal, w5ty vaida ol o sig-
tema bansarias el ocual e ubdividge on o des Lo ou e hansos o
registrados , bou g gLt et e
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son el Banque Hationagle de Parfs, Teédit L,onnais, Societd -

Generalé vy Uredit Agricole Mutuel,

El olre tipo Jde ancos Jos no @ ocgislrados que
gozan de clertas peicvilegios on oo =hc sohiresalientes, ban-

cos de credita nacianal, Gama, 4 abarra, Y oancgs populares, -

crédito rural o slsteman e ro g tunitstas y lus bancos
extranieras & los aaaes . rla Ltienvn uficinas en Parls
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‘mquipo eléctrico v de fotogratia entre olian,

fn cuanto o su estructaras fooanciery, en pringr

lugar se sitis al Sanco e dapdn, o elotancoe central, deg
pués Jos bancog de lau priecageaies o taes, dos oaeqginnales, -
los bancoy especd ieosen , u- oar ctrarforas L radican
en JapGn,
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crecimiento econdmico del Japdn, su desariollo se debe a cler
tas caracteristicas particulares del poly, como og el acelerg
do crecimiento del abhorro total |, o la intermediacidn entre -
los fondas proverientes e, articulares, o il el tercado -
de capitales canaliz o 1o industria via 19,0 “05 4 corto --
u largo plazo en o] gque garti- i anso, cubpat ian de sequ-

ras y dewds instituciones Forancicras,
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3.~ Demanda de Fondos Pregstobles.

Los pristaros obteniuas en Fyents 5 ofiv-aleyg -
s0n muy reducides ;o ocelectoas debida oy b eitanidn o Foanduag

’ . . v .
y el gran nome o de miembros carticipante , ta princiy; ol fuen

te es el Fonda Mane!' plo Interaagc. 4 0 o,y oo o, omordl
al es la de »anterner 1o eatans Didad ~anet g, o wiaea by doe -
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diendo el preduminia de las instituciones gue integran la
oferta de orédito privede sobre 1o oferta de crédito oficial,
induce tambifn g tomar coumo punty de anidliais la demands de -
fondos prestables gque ceoalisae 1as polses indue trializadus

en degsarrallo en los novcada. Yinancieron ST 306,
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rer 1o demands ren
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tambidn —--

Y

tienden a recurrir a lus sistersas bouncarios =ds adeluntados y
con redes mas exbtensas parg sovilizar recarsos de own lugar a
ptro cor waynr Faoilidad, uobressilerds oo ste senbtido eeprg
sus de caplital nortesooioanr o ands oentre atras.
Un ano galnente o el oemer suu oue bonos inter-
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dencia tienen a demandar préstamas gary complementar

supuestas deficltarios,

la creciente
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grado de industrializanion

sarralleo externos.
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DEMANDA TOTAL DE LOS PAISES EN DESARROLLO
NILLONES EN LOS MERCADOS INTERNACIONALES
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honos internacionales apenas ha aloansados ol 6% en los OGlbti--
mos afos, esta reducida participacion se debe en gran parte -
al becho de que en los mercados ue bongs, oe o btrata con tnver-
gionistas que por le general desconooen coradiciones que -
imperan en los patsvs en desarr 1l o conuecue cia de ello no

psbin dispueshos 3 b s sl Las Lanitales ea la wigna formg -

que lo hacen loo Lancos, cobe by canducido e estos polses
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gresos  bLienen qgue recurrir a las fuentes uficiales como Oni-

ca alternativa.







ARALLGLD LAG
INTERNACTIONALE

o
[RAN

Lo, CyL ot

nolos movimient o de Lo ! s

pales

B o ey ol N .
prcadan, Yo i, i

tal en ol wer
denandante [
HAVEVE MR SN

Yl t

el L ‘

gidas

1(1!

TN SRS Lo

ALY

Yl 0l

recponden
los princi
ETVIUI 133 S
ZIN

- !
Ny antd

Leno o gue

"y

(343

iy resbran
—
Voo wnty
1 >
b IS
.




CUADRO No. 9

TASA PARA DEPUSITUL EK EUROMONEDRS

(BPORCENTRIES),
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otras excepuinones Lambien son Japdn y Suiza cuya tiasa nominal
de interés en luyar de aumentar ha dismingidn debido a que -
sus problemas inflacionarics aldn no son preccapantes, lo cuwl
se puede observar en ly siguivate gratic: v, 4, donde g@ -=--

muestra unag cooparacion do la tass prefeienciol entre 1os ---

angs de 1975, 1980 dwe log calues anteys sencionadoy.

v
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rés al libre juego de ta oferta v Lo demandia, va 4 el neces

riamente mas alta gue en los palses indostriallsados al exis-
tir wuna escases de caplital interna en romparasifin con el vulg
men de inversiones necesarias pare logear ;> Fipes de desa--
rrollo, fundamentagl ooty potas Tdua. o 9 cdu carcadas eo

palses en desarrolle cuy e eobructura (g e s no o vall my, -

prganizada.
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fendmenag se vety observando nnad natable desacelerauton en el
crecimiento del prudecto nacional bruta (B83), para lus pal--
ses desarrollodos la disminucidn e su PRE on g ddcada de -~
los setentas se ve gcospadada de la inflacidn | un incremertp
en el indice dr desemplew, eo cambio para lo o, aloes on desias-
rrollo su FRG ho dis~sinagide e cenor grada pers sin esbiargao,
hay que agregar proslenas wos graves ademds de los antes sen-
cionados coss san 1 boareeently demoyrafico 4 el crecisiento
ge su endeadoni . Lo stoene, groblemag AN Gldn Cudlnuler -

avance , luu rdinhienan @no el CLCenarrei Lo,
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Los patses en desarrollo tradd innalmente han
encantrado woa explicacidn o justifivacion de su endeudiowivo-
to externn en las necesidades de Cinanci o~ dentg para Llevar o
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paises Lignen que pagar MAG poUr Sus importaciones que son la

pase de su desarrollo industrisl, entonurns ddnde quedd el be-
neficio, por otra parte, existe otra temdgennio gue muestra la
opinién de los pelses deudores con andlists »ds urecisos y oo -
toncientes gue cantemplan Lo antrarid, Lo o gy han sido -
expruestas en Forogs internacionales comeg P12 lonfernneia e las
Naciones Unidan robre Uomeroic v Lesarrabia (UaUTAL), v 1o Ca

.
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- Las presiones inflacionartas,

- Un crecimienta desagration,

Cada ura de »llas resibe 4

-

grente Drportancia
sin embargo todas on o519 renar orady o Slusag de padpuda

miento, (19%)

litteoon r hni : FEERTR B TR .
que epslos | a
tinnen | IR . 4 .
debido 5 wu s Lt ' ' 1

sector +, Pt

T TR otk s o




cepta,

ven deteriorados

ficacion deo

[N

par

£

con estas desventa jas

Su bajn

SuS termings

nroductivigad

gitarioneg,

5L

Y

Easbrun baral=entey un pad., paro

.
Bpiang

desarrallo
na de capital y

visus via la

o, al no contar

S, tenedvan
1o . G, ege
B2 gt ' ;
tix RN

'y oy
g ' .
IH
s 3 ' vt !

2

O

Ll

Noiegiiiers

gtra ol

prepnaT e e o

r "6 .
[ '
+
IR
.
B
.
.

Py

7

136

intercambhio se -

la

acs

Livvar

diversi-

caba su

Gar oun lado una farmacidén inter

Ve oy ospruviciog
, ,
vioag Lo NEENIH
. w o tarlan
o vty e, "
oy .
i} ‘
.
’ NP
’ .
) L}
Vo .
.
L} . LI
.
'
. .
,

SRRt

purden

ron

, uwtta crpciente allyencla de di

sastener-

finpn-
HEEAE S AVAES o
Tagar,
FES RV OO BN
Lu,at,

oSBTy

L tye -

[T



137

En la actualidad oo Clajos de capttol ¢ aterno
complementan el aharre macional 4 ol migoo tionpo suministran
divisas cuando son escasas en el mercado Intoen., tasbién se
ha notado gue el mayor endeudgageuiante de 1oy galses oo drsaces
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cln productivo presenten déficit en sy presunuesto v 1o cu---
Lran mediante endeudamiento., Ul sector privado nacional gue -
tiende a usar recursos externas pars hacer 'reste d4 sus come-
* N . . 4 * ’
pramisos en divigas e sus inversiones o en La fmoortacion ge
insumays nenesarios pgata redddcar su prodaccian poniondg camy
aval al gobiernu, causa por la uwl el sectsr goblica se con-
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forma conbinua, wu confignzo harnig ellos e Fundamenta en ser
pafses con cierto crecimiento en su products nacional mas al-
to en relacidn o oirous, contar con up sercado Financiero es--
tructurado, ung ampliyg gamg de recarunes naturaies, ung cierta
pstabilidad palteizg, une-amplio mercadu intern pare colocur
sus productons, eto,., debido oy potas caracterists as particula
res reciben poco credito de toestes oty Jtales, un ejenplo de
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gativa lo mayor parte de su. tecarsoys rovienen de Jdon L uned
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mamente estus mignos mernados reveloandn con ello la douds --

pendiente.
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cilmente se hubliera lnogrado alcanzar el grado de desarroilo -
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T.- Los paloes industrialisedos cuentan con --
una gconamia dinamica gque a3 pesar do registrar una alta deman
da de recursus externcs la cusl en su mavoria es realizoada en
lag mercados nrivados, sob palses gue gun ng Lienen groblemas
de deuda externa, la razon se encupntrae en sjue la demanda de
criédi to en su mayor parte ey orealicade @ ocarte pluzo oy opor --
las empresas privadas purgue ewte sewtor industrial ha encon-
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para la otorganide de las préstamos internacionales Lienen --
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