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PRESENTACI Oli 

La presente Tesis de Maestría, :se ubica en el 

marco de los desarrollos y preocupaciones existentes en el A· 

rea de Relaciones Económicas Internacionales del Posgrado de 

Economía de la U.N.A.M., tanto respecto al terna elegido corno 

respecto a la manera de abordar su estudio. 

El tema objeto de esta Tesis, cuyo estudio será profun

dizado en la investigación doctoral que estamos desarrollan

do, es el endeudamiento externo de Am~rica Latina durante -

los años 70 y 80. Con la elección de dicho tema se buscó ceg 

trar las investigaciones de Maestría y Doctorado en un fenó

meno que, a nuestro parecer, constituye en la actualidad el

deterrninante del conjunto de nuevas formas que tiende a asu

mir la inserción mundial de los países latinoamericanos a la 

vez que, directa e indiretarnente, hace parte importante del

funcionarniento global de esas economías, cuestiones ambas -

que se desarrollan en apartados de esta Tesis. 

Respecto al tratamiento del tema, con el presente trab~ 

jo se pretenden tres objetivos: 

1.- Describir someramente, haciendo uso de la informaci6n

estadística disponible, el escenario mundial y regional 

en el que se desenvuelve el proceso de endeudamiento e~ 

terno de las economías de Arnérica Latina., ubicando dicho 
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proceso en los marcos de comportamiento crítico que ha -

caracterizado el desarrollo reciente del capitalismo. 

2.- Presentar las magnitudes involucradas en el fen6meno

objeto de nuestro estudio, proponiendo para su an~lisis

un conjunto de perspectivas te6rico-metodol6gicas que -

consideramos son imprescindibles para una correcta apre

hensi6n del proceso de endeudamiento externo de las eco

nomías de América Latina. Dichas perspectivas van desde

la aplicaci6n a nuestra investigaci6n de propuestas te6-

ricas globales desarrolladas en el Area de Relaciones E

con6micas Internacionales acerca del funcionamiento del

capi talismo, hasta enfoque más particulares acerca del -

significado de la deuda externa para las economías de la 

regi6n. Con ello se pretende avanzar en la formulaci6n -

de formas distintas de estructuraci6n del análisis del -

endeudamiento externo, que permitan tanto dar cuenta del 

· fen6meno de una mejor manera como el ubicarlo adecuada -

mente en los· marcos globales del funcionamiento del sis

tema. 

3.- un acercamiento crítico al análisis del endeudamiento

externo desarrollado por la Comisi6n Econ6mica para Am~

r"ica Latina ,(C.E.P.A.L.) en el entendido que dicho an~lisis 

constituye parte importante de la base a partir de la cual 

los distintos gobiernos de la regi6n intentan enfrentar el 
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problema de la deuda externa. 

En los dos primeros capítulos se busca la definición 

del marco general en el cual se da el proceso de endeudamie~ 

to externo de América Latina. A través del primero de ellos

se intenta dar cuenta de las principales tendencias presen

tes en el sistema capitalista durante los 70: la crisis es-

tructural, el marcado movimiento cíclico, el crecimiento de

las relaciones económicas internacionales y especialmente, -

el rápido aumento de los flujos internacionales de capital -

dinero de préstamo. En el segundo capítulo la intención es -

entregar elementos acerca de la actual crisis de las ecOno 

mías de América Latina, postulando· además algunos vínculos 

entre dichas crisis y las rnodif icaciones en la inserción mun. 

dial de esas economías y ubicando el endeudamiento externo -

al interior·de esa perspectiva. 

En el tercer capítulo se avanza simultáneamente en dos

direcciones : por una parte se entregan las cifras disponi-

bles acerca de montos, distribución y condiciones de contra

tación de la deuda externa de América Latina y acerca de su

servicio; por otra parte se presentan un conjunto de propue~ 

tas, fundamentalmente de carácter metodol6gico, relativas al 

análisis del crecimiento, uso y pago de la deuda externa. 

Finalmente, en el cuarto capítulo se hace una presenta-

_,, 
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ci6n y crítica de la concepci6n que:c:E:·R~A.L:·ha desarrollado -

acerca de la actual crisis de Am~rica Latina y, especialmen

te, acerca del problema de la deuda externa, en un intento -

por confrontar con dicha posici6n nuestros desarrollos acer

ca del problema. 

Respecto a la manera de abordar nuestro objeto de estu

dio, dicho abordaje estará apoyado en una premisa te6rico-m~ 

todológica que parece necesario esbozar en sus rasgos más g~ 

nerales, por cuanto ella guía en importante medida al conju~ 

to de la presente Tesis.Desde hace ya considerable tiempo -

que al interior del Area de Relaciones Econ6micas Internacio 

nales del Posgrado en Economía de la U.N.A.M. se ha venido -

desarrollando una propuesta teórica, nueva en más de un sen

tido, y que se refiere básicamente a la necesidad de asumir, 

en el estudio del capitalismo, un despliegue universal de -

las leyes del valor y de la valorizaci6n del capital, lo que 

apunta a construcciones analíticas que tienen como escenario 

al conjunto del sistema y a sus leyes de funcionamiento, de

finido dicho sistema como la unidad superior que se conforma 

en base a la integraci6n de las economías nacionales. Es así 

que consideramos al carácter universal del valor y al funci2 

namiento mundial del sistema como elementos inherentes al c~ 

pitalismo, con manifestaciones a lo largo de toda la histo--



ria de dicho modo de producci6n, incluyendo sus momentos 

constitutivos. 

V 

El rescate de "lo mundial" como unidad superior de aná

lisis y, por tanto, como momento último del proceso de elev~ 

ci6n de lo abstracto a lo concreto en el estudio del capita

lismo, cuesti6n que creemos se encuentra presente en la obra 

de Marx, implica el ubicarse a ese nivel como punto de parti 

da obligado para una correcta comprensi6n del funcionamiento 

del sistema y de las formas especificas que toman nacional--· 

mente leyes y tendencias de:1 carácter universal. Lo anterior 

asumido con toda su fuerza conduce,' según consideramos, no -

s6lo a una revisi6n de la actual capacidad explicativa de -

las diferentes corrientes de pensamiento a la luz de las te~ 

dencias presentes en el capitalismo, sino también a un cues

tionamiento que se remontaría a las principales vertientes -

de la economía política en su formulaci6n original y que o

bligaría a una relectura del conjunto de la obra de Marx des 

de una perspectiva diferente, cuestiones todas estas que 

que constituyen preocupaci6n central de una parte importante 

de los miembros del Area de Relaciones Econ6micas Internaci~ 

nalés. Valga aclarar en todo caso, que no se trata de elegir 

lo''externo" como base para la explicaci6n de lo "interno",-

sino de rescatar la existencia en el capitalismo de leyes,--. 

tendencias y fen6menos de carácter universal, con génesis y 



vi 

expresiones específicas en los espacios geográficos naciona

les y regionales. 

Si bien la presente Tesis intenta ubicarse al interior

de esa propuesta teórica, no es el desarrollo y profundiza-

ción de dicha propuesta lo que constituye nuestro objeto de

estudio. La propuesta de referencia, como ya dijimos, más -

bien forma parte del marco teórico-metodológico de abordaje- · 

de nuestro objeto y es en ese carácter que puede ser valida

da parcialmente en esta Tesis, en la medida en que será pue~ 

ta a prueba su capacidad explicativa al aplicarla . al análi

sis de un fenómeno específico como es el de los flujos fina~ 

cieros internacionales en Am€rica Latina. 

Por cierto, el incipiente desarrollo de la perspectiva

arriba .. esbozada, y especialmente los pocos intentos que se -

han realizado por aplicar dicha perspectiva al análisis de -

situaciones concretas, constituyen una de las limitaciones -

del presente trabajo. A ello se agrega un uso inevitable de

estadísticas cuyo diseño y presentación se sustenta en otras 

orientaciones teóricas, lo que obliga a considerarlas sólo -

como aproximaciones· cuantitativas de apoyo a las argumenta -

ciones desarrolladas. 

. Agradezco el permanente apoyo de mi esposa en todas las 

etapas de la elaborac~ón de este trabajo,que incluyó entre -
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otras cosas la totalidad de la mecanografía del original y -

los múltiples borradores. Así también, agradezco la excelen

te disposición que tuvo el colectivo del Area de Relaciones

Económicas Internacionales para ir discutiendo los avances -

de esta investigaci6n. En especial, los comentarios y suge -

rencias de los profesores Orlando Caputo, Bruce Wallace y F~ 

derico Manchón y de los compañeros Gabriel Gutiérrez, Ferna~ 

do Diaz, Ana Schwarz y Mario Franco permitieron, en distin-

tos momentos, progresos sustanciales en la investigaci6n, lo 

que no obsta, aesde luego, para que la responsabilidad por -

el presente trabajo sea exclusivamente mía. 

Finalmente, interesa destacar que un elemento que ha -

guiado la elaboraci6n de todos los capítulos de esta Tesis-

es nuestra convicción de que los actuales análisis en boga -

acerca de un conjunto de problemas, entre ellos el del ende~ 

damiento externo, han demostrado una creciente incapacidad

para interpretar correctamente las modificaciones que están 

ocurriendo en la economía mundial y, por ende, los nuevos -

fenómenos presentes a nivel del sistema y de las economías -

que lo forman. La crisis econ6mica ha devenido crisis de la

teoría económica, cuya superación exige un esfuerzo de revi

sfón crítica y de búsqueda de formas alternativas de análi-

sis de los procesos hoy en marcha. 



CAPITULO l 
LA CRISIS ESTRUCTURAL Y EL FUNCIOIJAMIErHO MU:mIAL DEL 

CAPITALISMO EN LOS AÑOS 70 Y 80. 

INTRODUCCION 

En los dos primeros capítulos de esta Tesis in 

tentaremos dar cuenta del marco en el cual se inserta el 

proceso de endeudamiento externo de las economías de Améri

ca Latina, presentando en este primer capítulo, muy suscin

tamente, algunos de los principales fen6menos ocurridos en

la economía mundial durante los años 70 y so, y dedicando -

el segundo capítulo a la exposici6n de algunas de las ten-

dencias globales presentes en América Latina durante ese 

mismo período. 

De acuerdo a nuestras premisas te6rico-metodol6gicas,

postularemos que los fen6menos ocurridos en la economía mun 

dial que presentaremos en este capítulo no son ~nicamente -

contemporáneos a los procesos presentes en América Latina y 

en particular al proceso de endeudamiento externo de las e

conomías de la regi6n, sino que lo sucedido en.latinoaméri

ca forma parte de esos fen6menos mundiales, concurriendo a 

su estructuraci6n y constituyendo una expresión particular 

de ellos. 

Desde esa perspectiva, por tanto, la intenci6n en este 

capítulo es identificar mínim.amente aquellos aspectos del -
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desarrollo de la economía mundial y de las Relaciones Econ~ 

micas Internacionales que constituyen el referente inmedia

to y obligado de lo ocurrido en América Latina. Para efec-

tos de exposición, agruparemos dichos aspectos en torno a -

dos tendencias: por una parte, el marcado movimiento cícli

co y la crisis estructural presentes desde fines de los a-

ños sesenta y, por otra parte, el crecimiento de los flujos 

internacionales de mercancías y de capitales, con énfasis en 

el acelerado desarrollo de los flujos de capital dinero de 

préstamo. 

A,- MOVIMIENTO CICLICO Y CRISIS DEL PERIODO 

Son ya innumerables los· estudios que, desde distintas-

6pticas, han intentado dar cuenta del funcionamiento del ca 

pitalismo en las últimas décadas.En su mayoría ellos parten 

del reconocimiento que, desde fines de la dééada de los se

senta o comienzos de la década de los setenta, se inicia u

na etapa diferente en el desarrollo capitalista contemporá

neo, caracterizada por el estallamiento y mantención de un 

conjunto de contradicciones en las economías nacionales y -

en el conjunto del sistema. 

En primer lugar, re'sulta evidente la presencia de un -

,A 
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marcado movimiento cíclico, a diferencia de lo ocurrido en 

el período de posguerra, en que 19 característico era la a

tenuaci6n del ciclo econ6mico. Esta s6la evidencia, adernás

de poner en cuesti6n las concepciones Keynesiana y neo Key

nesianas y en especial las políticas econ6micas que de e -

llas se desprenden, a dado pié a un renovado interés por el 

estudio del ciclo "juglar" o ciclo "industrial". 

En segundo lugar es posible constatar que no s6lo esta 

mos en presencia de un marcado movimiento cíclico, sino que 

además las crisis cíclicas del 74-75 y 81-82 no han abierto 

paso a recuperaciones firmes y sostenidas. En las etapas de 

recuperaci6n cíclica importantes sectores se han manteriido

estancados, acompañándose dichas recuperaciones con altos -

niveles de desempleo y de capacidad productiva ociosa, ba~

jos ritmos de acumulaci6n, etc. Se trata, por tanto, de una 

insuficiente recomposici6n del funcionamiento del capitali~ 

mo a través de las crisis cíclicas, con la presencia de un

conjunto de graves problemas y contradicciones a los que di 

chas crisis y las posteriores recuperaciones cíclicas no 

han dado término. La constataci6n de esto ha dado pié al i~ 

terior del marxismo contemporáneo a una multitud de inter-~ 

pretaciones te6ricas, no siempre excluyentes: se trata del

agotamiento de. un patr6n de acumulaci6n (o patr6n de indus

trializaci6n , o patrón de reproducción); se trata del ago-
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tamiento de un sistema de regulaci6n; se trata de una cri-

sis única, a la vez cíclica, del sistema de regulaci6n y en 

el marco de la agudizaci6n de la crisis general; se trata -

del fin de una onda larga de las descritas por Kondratiev y 

el inicio de otra; se trata del paso del capitalismo monop2 

lista de Estado al capitalismo monopolista transnacionaliz~ 

do; etc. Todas esas interpretaciones, si bien desde distin

tas perspectivas y con importantes diferencias en el análi

sis, buscan dar cuenta del carácter estructural (profundo,

de largo aliento, etc.) de la crisis presente desde finales 

los sesenta. 

No corresponde presentar aquí cada una de .las interpr~. 

taciones acerca del actual movimiento cíclico y de la cri-

sis, ni, menos aún, intentar un desarrollo propio del tema. 

Por ello, en lo que sigue s6lo precisaremos ciertas puestiQ 

nes que consideramos relevantes para nuestros fines, mane -

jando para ello informaci6n estadística.Sin ambargo convie

ne precisar previamente que según creemos, y a diferencia -

de algunos autores, no se trata en ningún caso de disociar

la crisis estructural del movimiento cíclico que la acompa

ña, sino de ubicarlos como fen6menos yuxtapuestos, cuyo an! 

lisis no puede ser abordado por separado. El marcado movi -

miento cíclico constituye el contenido y una de las princi

pales formas de manifestaci6n de la crisis estructural, la 
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cual ejerce sus efectos a través de dicho movimiento. A lo

anterior se agrega que, en gran medida, el centro del deba

te no se da en torno a la existencia o no de períodos suce

sivos de crecimiento rápido y lento que abarcan varios ci -

clos industriales o a la presencia o .no de una crisis de -

largo aliento desde fines de los sesenta sino que dicho de

bate se da, en especial al interior del marxismo, en torno 

a las causas, funcionalidad específica, manifestaciones, d~ 

sarrollo, posibles salidas, etc. de la actual crisis estrus_ 

tural. Al respecto, coincidimos en muchos sentidos con 

S. Menshikov,no s6lo en ubicar a la crisis estructural como 

abarcando un conjunto de procesos heterogéneos pero interc~ 

nectados a nivel de la economía mundial capitalista como un 

todo y en considerar que ella pone en cuesti6n a la totali

dad de la estructura econ6mica, sino además en los vínculos' 

que dicho autor establece entre la crisis estructural y las 

modificaciones en la tasa de ganancia y en las estructuras

tecnol6gicas, con sus correspondientes cambios en la estruc 

tura del capital. Bajo esa 6ptica, por tanto, son las modi

ficaciones en los procesos de· trabajo y valorizaci6n las -

que deben ser privilegiadas en el análisis de la crisis y -

el ciclo, teniendo presente que a través de dichas modific~ 

cienes se expresa y desenv.uelve la contradicci6n fundamen-

tal del capitalismo. 

,,f 



,.A 

6 

Con objeto de precisar minimarnente lo ocurrido en la 

actividad econ6mica de los paises capitalistas en las alti -

mas décadas, entregaremos a continuaci6n algunas cifras res-

pecto a variaciones del Producto Interno Bruto (P.I.B.) y 

de la producci6n industrial. 

En el siguiente cuadro resumen se presenta información-

acerca del crecimiento del P.I.B. en el periodo 1960-84. El 

detalle para todos los años en variaci6n porcentual e indi -

ces se encuentra en los cuadros 1 y 2 respectivamente del a-

nexo estadistico. 

CUADRO 1 

P.I.B. A PRECIOS CONSTANTES 1960 - 1980 
(Tasas promedio anual de crecimiento) 

1960- 1973- 1975- 1980- 1983 1984 1973-
1973 1975 1980 1982 1983 

MUNDO 5.1ª l. 3 3.9 1.1 2.0 2.6 

PAISES INDUSTRIALES 4.9 0.1 3.5 0.8 2.5 4.4 2.2 

Estados Unidos 4.1 -0.9 3.5 0.3 3.8 7.1 2.0 

Japón 10.4 0.6 5.1 3.6 3.4 3.7 
Alemania 4.4 -0.7 3.5 -0.5 l. o 2.6 1.6 
PAISES EN DESARROLLO 6.oª 5.6 5.0 2.3 0.5 4.1 

Africa 4.9 2.8 3.4 0.3 2.6b 

Asia 4.4 5.1 5.7 5.4 6.3 5.6 

Europa 6.7 4.4 4.3 2.3 1.2 3.6 

Oriente Medio B.O 9.5 4.5 4.6 0.6 5.1 

América 6.7 5.B 5.4 -o. 5 -2.5 3.4 3.5 

~Periodo 1961-1973 
Periodo 1973-1982 

Fuente: Cuadros 1 y 2 del anexo estadistico. 
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Del cuadro 1, creemos necesario destacar lo siguiente: 

1.-Las tasas promedio de crecimiento del P.I.B. durante el -

período 60-73 son considerablemente mayores que las tasas

promedio del período posterior y ello ocurre, en distinto

grado, tanto a nivel mundial como a nivel de las agrupaci,2 

nes y países considerados individualmente. Es así que, se

gún puede verse confrontando las columnas extremas del cua 

dro, a nivel mundial se 'Pasa de una tasa promedio anual de 

5.1% para el período 60-73 a una tasa de 2.6% para el pe

ríodo 73-83, y para el conjunto de países desarrollados -

la tasa de 2. 2% del período 73-83 implica una ca!da supe

rior al 50% respecto a la tasa de 4.9% del período 60-73. 

Ello indica claramente un lento crecimiento iniciado, en -

lo que se refiere al producto generado, en 1973, y que aún 

se mantiene, lo que expresa la presencia del fen6meno que 

aquí hemos calificado como crisis estructural del capita

lismo. 

Respecto al período 60-73 también interesa destacar, 

por una parte, las diferencias en las tasas de crecimiento 

del P.I.B. al interior de los países capitalistas de mayor 

desarrollo, en especial las elevadas tasas de Jap6n.y, por 

otra parte, las mayores tasas presentes en el total de los 

países "en desarrollo" respecto a la tasa mundial y a la 

correspondiente al conjunto de países desarrollados. 
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2.- A partir de 1973, está presente· un marcado movimiento e! 

clico en cuyo desarrollo se distinguen las siguientes eta 

pas: 

i)l,973~1972_: brusca ca!da de crecimiento del P.I.B., las 

cuales se vuelven cercanas a cero para· el conjunto de

pa!ses industriales y negativas para dos de los tres 

principales países de ese conjunto, lo que indica, a -

proximadamente, no s6lo una disminuci6n en los ritmos

de crecimiento de la producci6n anual de esos paises -

sino, aün más, una disminuci6n de dicha producción en

términos absolutos. Por consiguiente, ello apunta no -

s~lo a menores niveles de reproducci6n en escala anpli!! '· 

da sino a la ausencia incluso de reproducci6n en esca

la simple. 

A nivel mundial, la tasa de crecimiento del produp_ 

to es apenas superior, a uno lo que indica una reducción 

sustancial respecto a la tasa de 5.1% del período pre

vio. Los años 1974 y 1975, de acuerdo con la mayor!a -

de los autores, los identificamos como de.°. crisis ...c!clica· 

si bien, en sentido estricto, incluyen los momentos de 

crisis y de estancamiento. 

ii) 1975-1980 : aumentan las tasas de crecimiento del -

P .I .B. a nivel mndial y en los países industriales, -

sin llegar a los niveles previos a 1973. Para el caso-
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de los países "en desarrollo" dicho aumento no se pro-

duce, pero la caída previa fue considerablemente menor 

en dichos países, lo que explica que tanto en el perí2 

do 73-75como entre 1975 y 1980 conserven mayores tasas 

que el promedio mundial y, por ende, que las de los 

países industriales. Esta etapa la.identificamos como 

' de recuperaci6n cíclica, incluyendo en el¡a S1;!9ún· 1os--

t~rminos utilizados por Marx, los momentos de "crecie_!! 

te animaci6n 11 y de 'prosperidad.". , 1 

iii)l9B0-1982.: nueva caída en la tasa de crecimiento del-

P.I.B., que alcanza en el promedio mundial un nivel l~ 

vemente inferior al del período 73-75. Nuevamente est~ 

mos en presencia de una crisis cíclica, de profundidad 

mayor a la de cualquiera de las crisis de la post-gue-

rra. 

Para los países industriales, es generalmente a-

ceptado que la recuperaci6n cíclica se inicia en 1983-

y continúa en 1984. Sin embargo, si identificamos la -

recuperaci6n con la presencia de niveles de reproduc--

ci6n ampliada superiores a los de la etapa previa a 

la crisis, la informaci6n del cuadro l estaría indica_!! 

do al año de 1984 como el de inicio de la recuperaci6n 

ciclica. Para el caso de los países"en desarrolld',1983 

es claramente un año de crisis y,. segün el criterio an 
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tes esl:iozado, también lo es el año de 1984 de a"cuerdo

a cifras de otras fuentes no incluidas en el cuadro l. 

3.- En particular respecto a las crisis cíclicas, intere

sa destacar que la semejanza en la baja tasa promedio

de crecimiento del P.I.B. a nivel mundial en ambas cr.!_ 

sis oculta diferencias sumamente significativas, res-

pecto a la fuerza con que dichas crisis se presentaron 

en los países industriales y "en desarrollo". Como se

puede ver en el cuadro 1, la crisis de 1973-75 afect6-

principalmente a los países llamados industriales, --

siendo considerablemente menor la fuerza con que se -

di6 en los restantes países capitalistas. Por el con -

trario, la crisis.iniciada en 1980 afecta en forma más 

homogénea a los dos grupos de paises, observándose ah2 

ra más que nada importantes diferencias al interior de 

cada uno de esos grupos. 

4.- Finalmente interesa retener del cuadro 1 el comporta

miento del producto en América Latina, incluida con la 

sola excepci6n de Cuba en el grupo "América" del cua-

dró presentado. Según. se desprende del cuadro, la tasa 

de crecimiento del producto en América Latina cae duran 

te la crisis cíclica de 1973-75 relativamente poco re.§_ 

pecto de la ·tasa promedio para el periodo 1960-73 ,baja 

lentamente en el. período 1975-80 y cae violentamente a 
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partir de 1981, alcanzando para el periodo 80-82 un prome

dio anual de disminución de 0.5% y una tasa de disminu -

ci6n de 2.5% para 1983. Dicho comportamiento implica por -

una parte, que la tasa de crecimiento del producto en Am~ 

rica Latina para el periodo 75-80 es de las mayores entre 

todas las agrupaciones consideradas y, por otra parte, -

que dicha tasa es la menor de todas para el periodo 80-83. 

Como complemento al cuadro anterior, y buscando ideE 

tificar con mayor precisión lo ocurrido con la producción 

de bienes, en el siguiente cuadro se entrega infonnación

acerca de las variaciones en la actividad industrial de -

los paises capitalistas más desarrollados, misma que in -

cluye los sectores de mineria y canteras, manufacturas, -

electricidad, gas y agua. El detalle para todos los años 

y para todos los paises industriales, en indice y en va-

riaci6n porcentual, se encuentra en los cuadro 3 y 4 res

pectivamente del anexo estadistico. 
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C::UADRO 2 (Resumen) 

PRODUCCION INDUSTRIAL .DE PAISES DESARROLLADOS: 

1966 - 1984 
(Tasas promedio anual de crecimiento) 

PAISES INDUSTRIALESª 

Estados Unidos 

canadli 

Australia 

Jap6n 

Francia 

Alemania 

Italia 

Países Bajos 

España 

Suecia 

Suiza 

Reino Unido 

1966- 1973-
1973 1975 

1975-
1980 

5.6 -4.0 

4.0 -4.7 

4.1 

4.6 

5.7 

5.3 

13.l 

5.7 

5.3 

5.4 

7.0 

10.0 

4.8 

4.8 

2.4 

-1.2 3.3 

-2.2 2.6 

-B.O 6.8 

-2.3 3.1 

-4.4 3.3 

-2.5 5.4 

1.7 1.9 

1.8 2.8 

1.0 -0.4 

-6.7 2.6 

-4.1 1.7 

1980- 1983 
1982 

-2.0 3.1 

-3.1 6.4 

-5.1 6.7 

-1.0 -6.1 

0.5 4.0 

-2.0 1.0 

-2.5 o.o 
-2.5 :-3.2 

-3.1 2.1 

-1.0 3.1 

-1.5 6.2 

-3.1 o.o 
-0.5 3.0 

1984 

7.1 

11.0 

8.3 

7.6 

11. 4 

3.1 

3.2 

3.3 

5.2 

o.o 
6.8 

l. o 

12 

1973-
1984 

1.6 

2.1 

1.6 

0.7 

3.0 

1.0 

0.5 

1.5 

1.3 

l. 7 

0.9 

-0.7b 

0.3 

ªLas cifras de los países industriales corresponden a 19 países: 
Austria, Bélgica, Dinamarca, Finlandia, Irlanda, Luxemburgo, NQ 
ruega, y los 12 países incluidos en el cuadro. 

bPeríodo 1973-1983. 

Fuente: Cuadros 3 y 4 del anexo estadístico. 

$egGn se desprende del cuadro 2, en la producci6n i~ 

<;iustr±al de los países desarrollados se dan fen6menos se-

mejantes a los ocurridos con el producto interno bruto,p~ 

ro con una fuerza considerablemente mayor: por una parte, 

la tasa promedio de crecimiento de la producci6n indus --
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trial en el período 73-84 equivale a menos de un tercio -" 

de la tasa promedio del período 66-73; por otra parte las 

fluctuaciones cíclicas presentes desde 1973 son sumamente 

profundas, tanto en las dos etapas de crisis (con eleva -

das cifras negativas de crecimiento de la producci6n in-

dustrial para casi todos los países considerados), como -

en las posteriores recuperaciones. 

Para nuestros fines, consideramos que la informaci6n 

entregada acerca del comportamiento del producto y de la

producci6n industrial es suficiente para poder constatar

la presencia de profundas crisis cíclicas en 1973-1975 y 

1980-1982, al interior de una crisis estructural del pe-

ríodo, como fen6menos característicos del desarrollo con

temporáneo del capitalismo mundial. En lo que sigue, cen

traremos nuestra atenci6n en las relaciones econ6micas i~ 

ternacionales, buscando precisar lo ocurrido en ese ámbi

to durante las últimas décadas. 

B,- CRISIS ESTRUCTURAL, MOVIMIENTO CICLICO Y RELACIONES ECO 

NOMICAS INTERNACIONALES, 

A partir de la posguerra se ha dado un acelerado creci 

miento de los flujos internacionales de mercanc!as y de ca-
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pitales,de tal modo' que porciones crecientes de los flujos 

mundiales de capitales y de mercancías han rebasado. sus 

fronteras nacionales de origen, buscando realizarse en o 

tres espacios geográficos, lo que se ha traducido en una i~ 

portancia cada vez mayor de los mercados internacionales y, 

por ese y otros conductos, en un mayor desarrollo del cará~ 

ter mundial de los distintos mercados. Ello se ha acompaña

do de una mayor integraci6n del capitalismo mundial, apoya

da no s61o en la creciente circulaci6n internacional de ca

pitales y mercancías sino también en la .aparici6n y desarrQ 

llo de nuevas formas de competencia internacional en los -

mercados nacionales en base a la uni6n de capitales de dis

tintos países, en las nuevas formas que tiende a asumir la

divisí6n internacional del trabajo, etc. tendencias todas -

ellas cuya expresi6n sintética más relevante es la notable 

influencia adquirida por las corporaciones multinacionales. 

Lo anterior, por cierto, no implica por nuestra parte

e! ubicar la aparici6n y desarrollo de una economía mundial 

como fen6meno característico del capitalismo contemporáneo, 

ni el asumir que existe una tendencia a la desaparici6n de

la competencia como consecuencia de una "mundializaci6n" de 

la economía que apuntaría a la supresi6n de las diferencias 

nacionales. Respecto a lo primero, nos parece que la exis-

tencia de una economía mundial no se desprende de la evideQ 
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cia de un acelerado crecimiento de los flujos internaciona

les de capitales y mercancías ni de la mayor integración -

presente en el sistema, sino del carácter universal de las

leyes del valor y la valorización del capital y de su movi

miento, cuestiones estas que son inherentes al capitalisrno

y que se expresan en la existencia de un mercado mundial -

que no sólo es resultado del desarrollo del capitalismo si

no también condición previa de dicho desarrollo. Se trata,

por tanto, de identificar etapas y fenómenos específicos de 

un sistema social que es por definición mundial. Respecto a 

lo segundo, sólo cabe tener presente lo equivocado de las -

concepciones "superimperialistas"a la luz ·de nuevos niveles 

de concentración y centralización del capital que, lejos de 

significar una disminución de la competencia, han implicado 

una agudlzación de ella en el conjunto del mercado mundial. 

Desde esa perspectiva, además, los mercados internacionales 

aparecen no corno supresores de la competencia sino como es

pacios de confrontación de capitales nacionales, esto es, -

de capitales cuyas formas específicas de reproducción están 

determinadas nacionalmente. 

El rápido crecimiento de los flujos internacionales de 

mercancías y de capitales característico de la posguerra y 

el marcado movimiento cíclico y crisis estructural presen -

tes desde fines de los 60. son fenómenos con múltiples vín -
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culos y determinaciones recíprocas. Por un lado, la crecie~ 

te integraci6n del capitalismo mundial en la posguerra, y·-

particularmente el desarrollo de las relaciones econ6micas-

internacionales, forma parte de las condiciones que permi--

tieron que la crisis estructural y el movimiento cíclico --

(en especial la crisis cíclica de 1980-82) tuviesen un ca-• 

rácter general y relativamente homogéneo, esto es, que se -

tratase propiamente de crisis de carácter mundial. Por otro 

lado, la crisis estructural y el marcado movimiento cíclico 

que la acompaña son vehículo de al menos tres tendencias en 
1 

relaci6n al crecimiento de los flujos internacionales de c~ 

pitales y mercancías y a la mayor integraci6n de la econo -

mía mundial: 

1.- vehículo de innovaciones científico-técnicas, tales -

como la rob6tica,la bur6tica, la biotecnolog(a, etc., -

cuya masiva aplicaci6n futura en los procesos de traba-

jo y valorizaci6n apunta a mayores niveles de integra-.:. 

ci6n y a un mayor crecimiento de los flujos internacio-

nales de capital bajo sus distintas formas funcionales-

de existencia, incluido el capital productivo. 

2.~vehículo de rupturas en formas particulares de circu -

laci6n internacional y de integraci6n de la economía --

mundial, a través de fenómenos tales como el proteccio-

nismo. 
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3.- vehículo de desarrollos cualitativamente huevos al-·· 

interior de la crisis estructural, especialmente respeE 

to de los flujos internacionales de capital dinero de -

préstamo. 

Con el fin de precisar lo ocurrido en los flujos 

internacionales al interior de la crisis estructural, -

veamos a continuación algunas cifras respecto al comer

cio internacional y a la inversi6n extranjera directa,

para centrarnos posteriormente en el capital dinero de

préstamo. 

En el siguiente cuadro resumen se entregan tasas -

de variaci6n de exportaciones e importaciones durante -

el período 60-84. Para permitir la confrontaci6n de di

chas tasas con las correspondientes al P.I.B., a las ci 

fras de exportaciones e importaciones en dólares co -~-~ 

rrientes entregadas por el Fondo Monetario Internacio-

nal (F.M.I.), y que pueden consultarse en los cuadro 5-

y 6 respectivamente del anexo estadístico, se ha aplic~ 

do el deflactor del P.I.B. de Estados Unidos que entre

ga la misma fuente. Los montos absolutos deflactados 

que resultan de dicha aplicación, y que sirvieron de ba 

se para la construcci6n del siguiente cuadro resumen,se 

presentan en el cuadro 8 del anexo estadístico. Así ta~ 

bién, las tasas de variaci6n de exportaciones e import~ 
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cienes en d6lares corrientes, para los mismos períodos

considerados en el siguiente cuadro resumen, pueden co~ 

sultarse en el cuadro 7 del anexo estadístico. 



CUADRO .3 (Resumen) 

VARIACION DE EXPORTACIONES E IMPORTACIONES DEFLACTADAS: 1960-1984 
(Tasas promedio anual de crecimiento) 

EXPORTACIONES IMPORTACIONES 

1960- 1973- 1975- 1980- 1983 1984 1973- 1960- 1973- 1975- 1980- ; 1984 1973-
1973 1975 1980 1982 1984 1973 1975 1980 1982 1983 1984 

MUNDO 8.7 13.1 10.3 -11.5 -6.1 2.4 4.2 8.4 13.2 10.5 -10.4 -7.0 2.2 4.4 

PAISES INDUSTRIALES 9.1 9.5 9.0 -10.4 -5.0 2.7 3.4 9.2 9.6 10.4 -12.5 -5.2 5.1 3.8 

Estados Unidos 6.5 12.9 7.6 -9.0 -9.0 4.6 3.4 8.7 9.5 11.4 -7.6 2.0 21. 8 7.3 

Jap6n 14.7 12.7 10.5 -4.4 2.4 11.2 7.3 14.1 12.7 11.5 -10.5 -7.4 3.8 4.9 

Alemania 10.9 6.0 8.6 -11.3 -7.4 -2.4 l. 7 10.2 7.2 12.1 -15.7 -5.2 -3.6 2.6 

PAISES EN DESARR:lLIO 7.3 23.7 12.9 -13.9 "".9.3 1.0 6.1 6.1 24.1 10.4 -5.3 -11.3 -4 .8 6.1 

Africa 6.0 16.1 13.0 -24.9 -7.5 0.4 2.4 4.5 26.2 8.1 -9.1 -16.2 -9.6 3.6 

Asia 6.0 10.0 15.8 -4.3 -0.6 8.9 8.7 5.3 16.2 13.3 -3.5 -1. o 3.2 8.3 

Europa 9.8 6.4 8.6 -3.9 -3.5 1.1 4.0 9.5 17.3 7.5 -10.7 -8.4 -5.4 2.9 

Oriente Medio 12.5 56.0 12.7 -20.1 -22.8 -8.8 6.4 9.5 42.1 12.1 6.4 -±J:;s:· -- 13.4 1 

América 5.2 13.2 11. 9 -10.0 -3.7 3.6 5.6 5.1 25.2 8.8 -14.6 -2~,2~ 5.7 2.0 

P. EXP. DE PEiroLED 10.4 53. O. 13.4 -20.8 -21.1 -6.7 6.6 7.2 47.4 12.6 5.8 -18.0:. -- 13.71 

P. EN DESARKlLID NO 6.2 8.3 12.6 -7.9 -1.2 5.2 5.8 5.9 19.2 9.8 -9.2 -8.3 -1.1 4.9 PE:l'OOLEIVS 

--Informaci6n no disponible 
1Per1odo 73-83 

Fuente: cuadro 8 del anexo estadístico. 
\ 
~ 
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En el cuadro. 3 se puede observar un .rápido crecimiento 

de las exportaciones e importaciones mundiales. hasta 1980,

seguido de una profunda caída entre 1980 y 1983 y de un ere 

cimiento menor al inicial en 1984. Tanto el crecimiento co

rno la caída posterior considerablemente mayores a las vari~ 

e iones de igual signo ocurridas con el P. I. B. , seg11n se pu~ 

de ver comparando el cuadro 3 con el cuadro l. 

Especial menci6n merece lo ocurrido en las crisis cí-

clicas de 74-75 y 81-82. En la primera de ellas el comercio 

internacional crece a tasas muy elevadas, disminuyendo lev~ 

mente esas tasas en la posterior recuperación. Por el con-

trario, en la crisis cíclica 80-82 se produce una fuerte -

caída del comercio internacional, que dura hasta 1983. De -

ello se desprende por un lado, que los efectos de las dos -

crisis cíclicas sobre el comercio internacional fueron muy

diferentes, siendo la crisis de 1981-1982 la que se expresa 

con singular fuerza al nivel de los.flujos internacionales

de mercancías; por otro lado, y .corno consecuencia de lo an

terior, el papel del comercio internacional en la salida de 

las crisis cíclicas también es diferente: la recuperación i 

niciada en 1975 se apoya en el crecimiento del comercio in

ternacional en tanto que dicho comercio, proteccionismo me

diante, constituye más bien un freno a la recuperación ini

ciada en 1983. 
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En el conjunto de países industriales destaca. su mayor

tasa de crecimiento de exportaciones e importaciones respec

to al promedio mundial hasta 1973 y su menor tasa en el pe-

ríodo 73-80, así corno su menor caída entre 1980 y 1983 y su

recuperación superior al promedio mundial en 1984. 

Al interior de dichos países por una parte son notorias 

las elevadas tasas de crecimiento de exportaciones e import!! 

ciones de Japón hasta 1980, su menor caída en el período 80-

83, y la considerable elevación de dichas tasas en 1984; por 

otra parte destacan las tasas de crecimiento de importacio-

nes de Estados Unidos, con caídas muy inferiores al promedio 

de países industriales en el período 80-82 y crecim~ento muy 

superior a dicho promedio en los años 83-84. 

En el conjunto de países en desarrollo se pasa de un -

crecimiento de exportaciones e importaciones inferior al prQ 

medio mundial hasta 1973, a un crecimiento considerablemente 

superior a dicho promedio para el período 73-75. En el caso

de las exportaciones esa tasa superior se mantiene hasta 

1980, pasando a ser inferior al promedio para el período 80-

83. El diferent~ comportamiento de las exportaciones de los

países en desarrollo en ambas crisis cíclicas nos parece que 

explica parte importante de la distinta ruerza con que di--

chas crisis se presentan en esos países, segan vimos al pre

sentar las variaciones del producto interno bruto; a su vez-
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el diferente comportamiento de las exportaciones de los pa1 

ses en desarrollo entre una y otra crisis c!clica creemos -

que apunta a un distinto tipo de sobreproducci6n en dichas

crisis; sobreproducción fundamentalmente industrial en 1974 

-1975 y sobreproducci6n industrial, de materias primas y de 

alimentos en 1981-1982. En el caso de las importaciones de

los paises en desarrollo es de destacar su reducci6n prome

dio anual de 5. 3% en el período 80-82, en que a nivel mun--. 

dial se da una disminuci6n de 10.4%, y la brusca caida de -

los años 83 y 84. 

Esas bruscas fluctuaciones de exportaciones e importa

ciones de los paises en desarrollo son todav!a mayores si -

se reduce la observaci6n a los paises en desarrollo export~ 

dores de petr6leo, a tal punto que es principalmente lo oc~ 

rrido con dichos paises lo que define la tendencia de expo~ 

taciones e importaciones del total de paises en desarrollo

Jvease, por ejemplo, exportaciones e importaciones de los -

años 73-75 y 80-83). 

Respecto a Am€rica,interesa destacar por una parte. sus 

bajas tasas de crecimiento de exportaciones e importaciones 

hasta 1973 y, por otra parte, la brusca caida de sus impo1:

taciones a partir de 1980, especialmente en 1983. 

Las dispares tasas de crecimiento en exportaciones e ~ 



23 

importaciones entre las distintas regiones y paises se han -

traducido en significativas modificaciones en la participa -

ci6n en los totales mundiales, según puede verse en el si--

guiente cuadro resumen. La informaci6n para todos los años -

se encuentra en los cuadros 9 y 10 del anexo estadistico. 
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CUADRO 4 (Resumen) ¡ 
í 

PARTICIPACION EN LAS EXPORTACIONES E IMPORTACIONES 1 

(En porcentajes) 1 

EXPORTACIONES IMPORTACIONES 1 
' 

1960 1970 1974 1980 1981 1982 1983 1984 1960 1970 1974 1980 1981 1982 1983 1984 1 
¡ 

MUNDO 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0. 100.0 100.0 í ¡ 
PAISES INDUSTRIALES 71.0 76.8 68. o 66.1 66.1 67. 7 68.5 68.7 69.0 75.6 74.1 71.1 68.1 67.8 69.1 71.1 l 
Estados Unidos 17.4 15.1 12. 5 11.8 12.7 12.4 12.1 12.3 13.2 14.2 13.9 13.3 14.3 14.2 15.5 18.5 ¡ 
Jap6n 3.4 6.7 7.0 7.0 8.2 8.1 8.8 9.6 3.6 6.3 7.8 7.3 7.5 7.3 7,3 7.4 l 

1 
Alemania 9.7 12.0 11. 3 10.3 9.6 10.3 10.2 9,7 8.2 10.0 8.8 9.8 8.6 8.6 8.8 8.3 l 

PAISES EN DESARROLLO 28.9 22.7 31. 3 32.8 32.7 31.l 30.0 29.6 30.7 23,9 25.0 27.9 30.8 31.2 29.7 27.7 

Africa 5.9 4.5 4.9 5.1 4.3 3.7 3.6 3.5 6.2 4.5 3.9 4.3 4.7 4.4 4.0 3.5 

Asia 8.8 5.4 6.2 7.7 6.4 9.0 9.5 10.1 10.2 6.8 7.1 8.4 9.3 9.7 10.3 10.4 

Europa <?.4 2.7 2.4 2.3 2.5 2.7 2.8 2.7 3.3 3.9 3.9 3.6 3.5 3.5 3.5 3.2 

Oriente Medio 3.7 4.5 12.1 12.3 11. 7 10.0 8.2 7.3 3.0 2.9 3.9 5.8 7.1 8 •. 2 7.6 

América 7.8 5.6 5.8 5.5 5.9 5.7 5.9 5.9 7.8 5.7 6.3 5.9 6.3 5.4 4.4 4.0 

PAISES EXP, DE 6.1 5.9 15.3 15. 7 14.8 12.6 
PETROLEO 

10.6 9.6 4.3 3.2 4.0 6.8 8.2 9.5 8.4 

PAISES EN DESARROLLO 22.8 16.8 16.1 
NO PETRO~ROS 

17.1 17.9 18.5 19.5 20.0 26.5 20.7 21.0 21.1 22.6 21.6 21.3 20.7 

-- Información no disponible 

~ente: cuadro 9 y 10 del anexo estadístico. 
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En el cuadro 4 se observa que los países industriales-

disminuyen su participaci6n en las exportaciones mundiales-

entre 1970 y 1980, recuperando parcialmente su tasa de par-

ticipaci6n en los años posteriores, y lo contrario ocurre -

con los países en desarrollo. Al interior de los países de-

sarrollados son notorios el aumento de participaci6n de las 

exportaciones japonesas y la disminuci6n de las exportacio-

nes estadounidenses, en tanto que al interio~ de los países. 
1 

en desarrollo se destaca el rápido crecimienio desde 1970 -
J 

hasta 1981, de la participaci6n de los países petroleros en 

"1as exportaciones mundiales, y su posterior:.d±sriiinuci6n. : .... 

En el caso de Am~rica, desde 1970 su tasa de participaci6n-

en las exportaciones mundiales ha tendido a crecer lentamen 

te, y se encuentra aún muy por debajo de la tasa correspon-

diente a 1960. 

Respecto a las importaciones, los países industriales-

aumentan su participaci6n entre 1960 y 1970, la disminuyen-

entre 1970 y 1980 y nuevamente la aumentan en 1983 y 1984,

y lo contrario ocurre con los países en desarrollo. El au--

mento de participaci6n de los países industriales en 1983 y 

1984 se explica por el crecimiento de las importaciones es-

tadounidenses, en tanto que en los países en desarrollo re-

sult6 determinante lo ocurrido durante todo el período con-

las importaciones de los países petroleros. En el caso de A 
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mérica, su participación en las importaciones mundiales cae 

rápidamente desde 1982, alcanzando en 1984 una tasa de par

ticipación apenas superior a la mitad de la tasa de 1960. 

Para ver lo relativo a la inversión extranjera directa, 

en el siguiente cuadro resumen se presentan cifras de algu-

nos flujos de dicha inversión durante el período 1971-83. 

La información inás desglosada puede consultarse en los 

cuadro 11, 12 y 13 del anexo estadístico. 



CUADRO 5 (Resumen) 

ALGUNOS FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA 
(Millones de dólares) 

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 .1983 

De Estados Unidos 7280 7118 1U·35 8765 13972 12759 9181 16737 25131 27517 12973 -6505 5119 al resto del .mundo 

Del exterior a 644 954 5688 4588 2518 3108 3825 7876 11991 28584 25668 15963 12384 Estados Unidos 

1 De países del CAD 1864 2467 3824 3272 3253 4737 4613 5534 4959 6402 9274 4802 3947 a países en desarrollo 

SUMA 9788 10539 20947 16625 19743 20604 17629 30147 42081 62503 47915 14260 

VARIACION PORCENTUAL 7,7 98.8 -20.6 18.8 4.4 ""14.4 71.0 39.6 48.5 -23.3 -70.2 

1Exclu!do Estados Unidos. 

CAD: Comite de Asistencia para el Desarrollo. 

Fuente: cuadros 12 y 13 del anexo estadístico. 
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Por no contar con toda la informaci6n necesaria, el cua 

dro presentado no incluye la totalidad de los flujos de in-

versi6n extranjera directa ocurridos en el período 71-83, -

faltando los flujos entre los países en desarrollo y, espe-

cialmente, los flujos entre los países desarrollados, excep

to Estados Unidos, cuyos flujos de ingreso y salida de inveE 

si6n extranjera directa sí están incluidos. Sin embargo, nos 

parece que las tendencias expresadas en el cuadro 5 pueden -

ser válidamente asignadas al conjunto de flujos de inversi6n 

extran.j era: ·directa del sistema capitalista. 

En el cuadro 5 se observa que la inversi6n extranjera -

directa ha tenido un comportamiento marcadamente cíclico du

rante el período objeto de nuestra atenci6n. Hasta 1973 las

tasas de variaci6n de los flujos de inversi6n extranjera di

recta son positivas, alcanzando para ese Gltimo año un creci 

miento anual cercano al 100%;en 1974 dicha tasa se vuelve n~ 

gativa y en el período 75-80 pasa nuevamente a ser positiva

(excepto 1977) de tal modo que entre el primero y el Gltimo 

de esos años el flujo anual de inversi6n extranjera directa

se multiplica en más de tres veces. 

En la crisis de 1981-1982 los flujos de inver·si6n ex--

tranjera directa presentados en el cuadro disminuyen fuerte

mente, a tal punto que para el Gltimo de esos años dichos 

flujos ~quivalen a menos de un cuarto de los correspondien--

/' 
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tes a 1980. 

El comportamiento recién anotado es coman a todos los- · 

items considerados en el cuadro ·5, si bien las caídas de --

1974 y de 1981-1982 son especialmente marcadas en los flu~

jos de inversi6n extranjera directa de Estados Unidos al -

resto del mundo. En relaci6n a Estados Unidos, también se -

observa en el cuadro que desde 1980 la diferencia entre los 

flujos de inversi6n extranjera directa ingresada e inver--

si6n extranjera directa enviada al exterior se vuelve nega

tiva para ese país, en tanto que dicha diferencia fue posi 

tiva para todo el período 71-79. 

SegOn se desprende de las observaciones hechas, la in

versi6n extranjera directa ha estado fuertemente influida -

por el marcado comportamiento cíclico presente en la econo

mía mundial desde comienzos de los 70, lo cual se debe al

carácter de riesgo que tienen dichos flujos de capital, lo

que los hace especialmente sensibles a las expectativas de

ganancias y, por ende, al movimiento cíclico. Ello es espe

cialmente notorio en la crisis de 1981-1982 la cual, segOn

ya se vi6, afect6 en forma más homogénea al conjunto del -

sistema capitalista y, por ende, se expres6 claramente como 

crisis mundial y como crisis én el ámbito de las relaciones 

económicas internacionales, con importantes disminuciones -
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en los flujos de inversi6n extranjera directa y en el come.E 

cio mundial. Distinto es lo ocurrido en la crisis cíclica -

74-75, la cual, debido a la mayor heterogeneidad en sus ma-

nifestaciones regionales y nacionales, se expres6 con menor 

fuerza en el ámbito de las relaciones econ6micas internacio 

nales, acompañándose de una mantenci6n del crecimiento del-
• 

comercio mundial y de una caída menos pronunciada y más br~ 

ve de los flujos de inversi6n extranjera directa. De ahí en 

tonces que las formas específicas asumidas por la crisis es 

tructural y el movimiento y crisis cíclicas que la acampa--

ñan hayan influido de diversa manera sobre la tendencia pr~ 

via al crecimiento de los flujos internacionales de mercan-

cías y de inversi6n extranjera directa, implicando en dis--

tintos momentos ruptura y continuidad en las expresiones 

particulares que constituyen dicha tendencia. 

A lo anterior se suma lo ocurrido con los flujos inte,E 

nacionales de capital dinero de préstamo, cuesti6n a la que 

dedicaremos lo que resta del presente capítulo. 

c.- LOS FLUJOS INTERNACIONALES DE CAPITAL DINERO DE PRESTA

MO EN LA CRISIS ESTRUCTURAL. 

Al interior de la crisis estructural, la expresi6n más 
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significativa de la tendencia al crecimiento de los flujos

internacionales de capitales y de mercancías y a la mayor -

integraci6n de la economía mundial se ha dado en relación -

al capital financiero internacional, el cual ha tendido rá

pidamente a adquirir un funcionamiento mundial, con niveles 

de movilidad y desarrollo que escapan a todas las formas de 

control nacional o multinacional y con una presencia cada -

vez mayor en el conjunto del sistema y en cada una de las -

economías nacionales que lo forman. 

El explosivo aumento de los flujos internacionales de 

capital dinero de préstamo lo ubicamos como parte de un pr2 

ceso de desarrollo del crédito a nivel mundial. Dicho pro-

ceso en una primera etapa se expresó al interior de las di~ 

tintas economías capitalistas, en donde fue notorio un ace

lerado crecimiento de los sistemas financieros nacionales,

y a ello se agregó a partir de los 70 el desarrollo de los

mercados financieros internacionales. 

Desde la 6ptica anterior, el derrumbe del sistema mon~ 

tario internacional establecido en Bretton Woods con la de

claración de inconvertibilidad del d6lar, la flotación de -

los tipos de cambio, etc., hace parte de las formas en que

el capitalismo contemporáneo procesa y abre paso a la ten-

dencia al desarrollo mundial del crédito como forma especí

fica de integración del sistema capitalista, superando de -
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ese modo la limitante derivada de la circulaci6n internaci2 

nal de una moneda ligada institucionalmente al dinero. As1-

también, la circulaci6n internacional de signos nacionales

de valor inconvertibles, con el consiguiente desarrollo de

los mercados internacionales de bonos y de créditos banca-

rios en euromonedas, las modificaciones en la fuente de li

quidez i~ternacional,etc. constituye la actual base de sus

tentaci6n de los flujos internacionales de capital dinero -

de préstamo movilizado a partir de un mercado financiero de 

car&cter privado. Ello implica que son las leyeslde circul~ 

ci6n de signos de valor las que pasan a actuar ya no anica

mente al interior de las economías nacionales sino también

en el terreno internacional, fen6meno este que ha empujado

no s6lo a una agudizaci6n de la competencia internacional -

sino también a problemas relativos a la formaci6n de pre--

cios, inflaci6n, tipos de cambio,tasas de interés, etc., -

que se expresan con singular fuerza en los momentos de cri

sis mundial. En suma, lo que interesa tener presente al re~ 

pecto por ahora es que la ruptura del vinculo institucional 

entre la moneda-divisa y.el dinero es una de las expresio-

nes formales del estallamiento de la crisis estructural, en 

tanto que los movimientos efectivos de expansi6n y contrac

ci6n del crédito .a nivel mundial, con el consiguiente alej~ 

miento y acercamiento de las monedas locales e internaciona 

·,. :' 
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les respecto del dinero, constituye parte importante del -

contenido de dicha crisis. 

El mercado financiero internacional se ha constituído

en base a la emisi6n internacional de bonos y a los crédi-

tos bancarios en euromonedas. 

Veremos primeramente por separado lo ocurrido con cada

uno de esos instrumentos, para presentar posteriormente ci

fras respecto al total de los recursos financieros moviliz~ 

dos internacionalmente. 

En el siguiente cuadro resumen se entrega informaci6n

respecto a la emisi6n internacional de bonos en el período 

70-84¡ los montos absolutos para todos los años con un ma-

yor desglose se encuentran en el cuadro 14 del anexo esta..:.

dístico. 



CUADRO 6 (Resumen) 

EMISION INTERNACIONAL DE BONOS: 1970 - 1984 
(Clasificación según prestatarios: millones de dólares, porcentajes e índices) 

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 

MUNDO 

- Monto 4560 6284 9748 7838 6858 19911 32669 33976 34279 40990 41920 52985 78042 76329 107370 

Tasa de variación -- 37.8 55.1 -19.6 -12.5 190.3 64.1 4.0 0.9 19.6 2.3 26.4 86.2 -2.2 40.7 

- Indice: 1980=100 10.9 15.0 23.3 18.7 16.4 47.5 77.9 81.1 81.8 97.8 100.0 126.4 186.2 182.1 256.1 

~~OSICION PORCEN- lOO.O 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

- PAISES INDUSTRIA 
83.3 78.4 76.l 74.4 78.6 76.4 74.0 69.9 72.2 77.4 77.7 77.1 80.B 79.0 85.6 LES 

Estados Unidos 17.5 20.7 22.6 18.1 2.7 l. 7 1.5 4.0 8.7 16.5 13.3 12.8 18.6 9.6 22.3 

Canadá 22.9 13.5 15.4 15.3 30.3 22.6 28.6 15.5 13.9 10.2 9.1 20.1 15.4 9.B 5.B 

-PAISES EN DESARRO 
1.6 1.6 5.8 8.5 3.8 2.9 s.s 10.4 13.0 7.9 6.3 9.2 6.4 3.3 3.3 LLO 

Argentina, Brasil, 
1.5 o.a 3.7 3.1 1.1 l. 7 2.2 7.3 6:6 4.6 3.7 6.7 3.1 o.o 0.02 

México, Venezuela. 

~lasia, ~orea,Fil.!_ O.l 
pinas y Singapur 

0.4 o.a 1.3 0.3 0.2 2.0 1.2 1.3 1.0 0.3 0.9 1.5 2.0 2.2 

-o·rRos1 15.1 20.0 18.1 17.1 17.6 20.7 20.5 19.7 14.8 14.7 16.0 13.7 12.8 17.7 11.1 

1 
Incluye países comunistas y organizaciones internacionales. 

Fuente: cuadro A - 14 

' 
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En el cuadro 6 se incluye tanto la emisi6n de eurobo-

nos como la emisi6n de bonos extranjeros, tratándose en am~ 

bos casos de bonos vendidos fuera del país prestatario. 

En las filas superiores del cuadro se presenta el to-

tal de bonos emitidos internacionalmente, en montos absolu

tos, tasas de variaci6n e índices. Allí se observa que el -

monto anual de la emisi6n internacional de bonos creci6 en

más de 17 veces entre 1970 y 1982 y en más de 23 veces en-

tre 1970 y 1984. Las tasas anuales de crecimiento son nega

tivas en los años 1973, 1974 y 1983. Del resto del período

considerado destacan los fuertes aumentos de 1975 y 1976, .

que elevan los flujos anuales en casi cinco veces, de 6800-

millones de d6lares en 1974 a 32600 millones en 1976, a lo

que se agrega un lento crecimiento entre 1977 y 1980 y una

nueva aceleraci6n en 1981 y 1982. 

En las restantes filas del cuadro 6 se presenta la co~ 

posici6n porcentual de las emisiones anuales, segan países

Y grupos de países prestatarios. Segan se observa, la parti 

cipaci6n de los países industriales en el total de bonos ~ 

mitidos tiende a disminuir.hasta 1977, año en que concurre

con un 70% de dicho total, aumentando posteriormente para -

alcanzar en 1984 una participaci6n de 83%, levemente supe-

rior a la de 1970. 

Al interior de los países industriales los principales 
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prestatarios han sido Estados· Unidos y Canadá, raz6n por la 

cual hemos incluido sus porcentajes de participaci6n en el

cuadro 6. En el caso de Estados Unidos es especialmente no

toria la caída en su participaci6n en el año de 1974, su -

lenta y fluctuante recuperaci6n en los años posteriores y -

el rápido aumento de participaci6n ocurrido en 1982 y reto

mado en 1984. Respecto a Canadá, cuya presencia es muy im-

portante en el mercado de bonos extranjeros en Estados Uni

dos, en el cuadro se observa que su participación en el to

tal mundial ha sufrido considerables altibajos, tendiendo -

en general a una notable disminuci6n. 

La participaci6n de los países en desarrollo en el to

tal de bonos emitidos internacionalmente tiende a aumentar

hasta 1978, año en que alcanza un monto equivalente a más -

de un séptimo del total mundial, disminuyendo tendencialme~ 

te su participaci6n en los años posteriores hasta alcanzar

en 1983 y 1984 un 3.3%, que es el doble de participaci6n 

que en 1970-1971. Para ver lo ocurrido al interior de ese -

conjunto de países se presentan dos subgrupos, uno consti-

tuído por los cuatro principales prestatarios latinoameric~ 

~os en el mercado internacional de bonos (Argentina, Brasi~ 

México y Venezuela) y el otro formado por los cuatro princi 

pales prestatarios del sudeste asiático (Malasia,. Corea, Fi 

lipinas y Singapur). Ambos grupos considerados en conjunto-
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explican el 70% del total de bonos internacionales emitidos 

correspondientes a países en desarrollo para el período 

1970-84, y los cuatro países latinoamericanos explican más -

del 47% de dicho total. Especial mención merece la desapari

ci6n de esos cuatro países de América Latina como oferentes

en el mercado de bonos internacionales a partir de 1983 y la 

mayor presencia, que rto deja de ser marginal, alcanzada en -

dicho mercado por los países considerados del sudeste asiáti 

co a partir de 1982. Dichos países alcanzan su mayor partici 

paci6n del período en 1984, con un 2.2%· del total mundial. -

Para el caso de los países latinoamericanos considerados, la 

mayor participación en el total mundial se da en los años 

1977 y 1981, con 7.3% y 6.7% de ese total respectivamente. 

Fina~mente, cabe agregar que los porcentajes de partici 

pación correspondientes al rubro "otros" se deben en su gran 

mayoría a la emisión de bonos por parte de organismos inter

nacionales. La emisión de bonos internacionales por parte de 

los países socialistas es mínima, según puede verse en el 

cuadro 14 del anexo estadístico. 

En el cuadro siguiente. se .. entrega información respecto

ª los créditos bancarios en euromonedas para el período 1970 

-84, con un desglose similar al utilizado en el cuadro 6. La 

información más desagregada se encuentra en el cuadro 15 del 

anexo estadístico. 



CUADRO 7 (Resumen) 

CREDITOS BANCARIOS EN EUROMONEDAS: 1970-19a4 
(Clasificación según prestatarios¡ millones de dólares, porcentajes e índices) 

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 197a 1979 19ao 19al 19a2 19a3 19a4 

MUNDO 

- Monto 4730 3973 6796 21a51 29263 20992 28849 41766 70179 82812 77392 133379 85015 74222 112286 

Tasa de variación -- -16.2 71.5 221.5 33.9 -28.3 37.4 44.a 6a.o 18.0 -6.6 72.3 -36..3 -12.7 51.3 

- Indice 19aO=lOO 6.1 5.1 8.8 2a.2 37.a 27.1 37.3 54.0 97.7 107.0 100.0 172.3 109.9 95.9 145.1 

~~~SICION PORCEN- lOO.O 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

- PAISES INDUSTRIA 
89.a 65.6 60.3 63.l 70.7 34.4 39.0 41.2 41.2 32.9 50.5 64.5 50.1 52.2 6a.7 LES. 

Estados Unidos 38.6 10.8 12.7 7.6 7.6 3.6 2.4 2.0 l. 7 2.8 8.7 41.1 7.7 17.4 36.6 

Italia 29.3 a.o 13.7 21.a 7.9 0.6 1.2 2.5 3.5 4.5 8.1 4.5 4.4 4.0 3.0 

-PAISES EN DESARRO 
LLO 9.4 32.5 35.5 33.3 25.0 52.9 52.1 50.2 53.2 57.9 45.3 33.9 4a.a 44.4 2a.1 

Argentina, Brasil, 
4.4 20.6 14.6 11.7 10.9 21.a 25.5 19.3 23.4 29.4 27.L 17.5 25.9 15.6 12.6 México y Venezuela 

Malasia, Corea, 
0.6 1.8 2.9 1.8 3.8 5.4' 6.6 5.2 a.o 7.8 3.8 4.4 6.4 6.8 5.5 

Filipinas 

-OTROs
1 

o.a 1.9 4.2 3.6 4.3 12.7 a.9 a.6 5.6 9.2 4.2 1.6 1.1 3.4 3.2 

1
Incluye países comunistas y organizaciones internacionales. 

Fuente: cuadro A - 15 
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Respecto¡ a los totaleJ.anuales de cr~ditos bancarios - · 

en euromonedas , en el cuadro se observa que dichos totales 

crecen en más de 28 veces entre 1970 y 1981, año este alti-

mo en que alcanzan el monto anual más elevado de todo· 1.e1 p~ 

r!odo considerado. Las tasas anuales de crecimiento. son ne-

gativas en 1971, 1975, 1980, 1982 y 1983. La ca!da de 1982-

es la más pronúnciada, y continaa en 1983, de tal modo que

para ese altimo año el flujo de créditos equivale a un 56%

del flujo correspondiente a 1981. De las tasas positivas -

presentes en.el resto del período destaca la elevada tasa -

de 1973, que expresa un salto de 6700 a 21800 millones de -

d6lares en el monto anual de cr~ditos en euromonedas. Crecí 

mientos también importantes. se dan en los años 1977, 1978,-

1981, y 1984. 

La participaci6n de los grupos de pa!ses industriales-

y en desarrollo como demandantes en el total mundial de cr! 

ditos bancarios en eurornonedas ha variado significativamen-

te durante el período considerado. La participaci6n de los

países industriales cae bruscamente en los años 1971, 1975-

y 1979 recuperándose muy parcialmente en los años interrne-

dios, de tal modo que para 1979 su participaci6n en el to--

tal mundial (32.9%) es la más baja del per!odo y equivale a 

menos de dos quintas partes de: la participac.i6n que ten!an
..':·; 

en 1970 (89.St). A partir de 1980 la tendencia anterior se 

revierte :CXlll la s6la excepci6n de 1982, en que nuevairente hay una 
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brusca caída, desde 1980 .la participaci6n en el total mun-

dial de créditos bancarios en euromonedas de los países in-

· dustriales aumenta progresivamente, alcanzando para 1984 -

más del doble de participaci6n que en 1979, aunque todavía

es considerablemente inferior a la que tenían en 1970. 

La importancia relativa de los países en desarrollo CQ 

mo demandantes en el mercado de créditos bancarios en euro

monedas ha variado en forma inversa respecto a la importan

cia de los países industriales, aunque no en los mismos po~ 

centajes debido a la presencia, también fluctuante, de las

organizaciones internacionales y los países socialistas en

dicho mercado. La tendencia general ha sido a un crecimien

to de la participaci6n de los países en desarrollo entre --

1971 y 1979 y a una caida de dicha participaci6n entre 1980 

y 1984, con magnitudes y tasas de participaci6n bastante su 

.periores a las correspondientes a bonos internacionales, y

con importantes fluctuaciones al interior de cada uno de e

sos dos periodos. En el primero de ellos, la participaci6n 

de los paises en desarrollo en el total de créditos aumenta 

bruscamente en 1971, baja levemente en 1973 y 1974, vueive

a subir fuertemente en 1975 y fluctúa primero hacia la baja 

y luego hacia el alza entre 1976 y 1979, para alcanzar en -

el último de esos años un nivel de participaci6n de 58% en

e! total mundial de créditos internacionales. Ese nivel,que 
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es el más alto de todos los años considerados en el cuadro-

7, equivale a más de seis veces el nivel de 1970 y a cuatro 

veces y media del más alto nivel de participaci6n anual al

canzado en el total de bonos internacionales. En el segundo 

período, iniciado en 1980, se da una pronunciada caída de -

participaci6n en el total de créditos en 1980, 1981 y 1984, 

que s6lo es parcialmente contrarrestada por el aumento de -

1982, de tal modo que para 1984 la importancia relativa de

los países en desarrollo como demandantes de créditos banc~ 

rios en euromonedas se reduce a menos de la mitad respecto

ª dicha importancia en 1979, si bien sigue siendo consider~ 

blemerite superior a la de 1970. 

Al interior' de los países industriales los principales 

prestatarios de créditos han sido Estados Unidos e Italia,

raz6n por la cual se incluyen en el cuadro 7 ·sus porcenta-

jes de participaci6n. En el caso de Estados Unidos, la ten~ 

dencia es la misma que para el conjunto de países industri~ 

les, pero más marcada tanto hacia la baja en el período 70-

79 como hacia el alza en el período 80-84, siendo notoria -

su influencia en las variaciones de participaci6n de dicho

conjunto ocurridas en 1971 y en el período 81-84. En parti

cular, las variaciones de participaci6n de Estados Unidos -

entre 1981 y 1984 más que explican las variaciones ocurrí-

das en esos mismos años para el total de países industria -
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les de manera que, si excluimos a Estados Unidos, la parti

cipaci6n de los restantes países industriales en el total -

de crédito.s bancarios en euromonedas tiene un comportamien

to totalmente opuesto al que se observa en el cuadro 7: cae 

bruscamente entre 1980 y 1981 (de 41.8 a 23.4%), aumenta.~-::: 

significativamente en 1982 (42.4%) y tiende a caer en 1983-

y 1984, con tasas de participaci6n de 34.8 y 32.1% respecti 

vamente. En suma, lo que queremos destacar no es s6lo la i~ 

portancia de las variaciones de participaci6n de Estados u

nidos como determinantes de las variaciones del total de 

países industriales desde 1981 sino además, y especialmente, 

el hecho de que el comportamiento de ese conjunto expresa -

tendencias opuestas en su interior: las variaciones ocurri 

das· en la participaci6n norteamericana desde 1981 son de -

signo contrario a las variaciones ocurridas en los restan-

tes países industriales, marcando las primeras la tendencia 

general debido a su mayor magnitud. 

Ejemplo parcial de lo anterior son las cifras para el

período 81-84 correspondientes a Italia, que expresan una -

caída continua de la participaci6n de dicho país en el to-

tal mundial durante esos años. Ello, en el caso de Italia,

se corresponde con una notoria pérdida tendencia! de impor

tancia relativa durante todo el período 70-84 .. 

Al interior de los países en desarrollo hemos distin--
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guido los mismos subgrupos que en .el cuadro 6, con la s6la

excepci6n de Singapur, cuyas cifras no se agregan a las de

los otros países del sudeste asiático considerados, dado -

que no son presentadas por separado en la fuente estadísti

ca. Los dos subgrupos en conjunto explican un 61% del total 

de créditos bancarios en euromonedas otorgados· a los países

en desarrollo en el periodo 70-84, y los cuatro países con

siderados de América Latina explican un 48% de ese total. -

Los mayores niveles de participaci6n de esos cuatro países

en el total mundial se dan en los años 1979, 1980 y 1982,-

ocurriendo una brusca disminuci6n de su participaci6n en --

1983 (de 26 a 16%) y en 1984 (a 13%). Para el caso de los -

tres paises del sudeste asiático, su mayor participaci6n en 

el total mundial se da en los años 78-79, con porcentajes -

de 8 y 7 respectivamente, cayendo a menos de la mitad en --

1980 para recuperarse parcialmente entre 1981 y 1983 y caer 

nuevamente en 1984. 

Finalmente,la participaci6n de los paises socialistas

y de las organizaciones internacionales como demandantes de 

créditás bancarios en euromonedas, considerados conjuntameg 

te, y agrupados bajo el rubro "otros", muestra una tenden-..:, 

cia similar a la de los países en desarrollo, si bien con -

·mayores fluctuaciones. De una participaci6n inicial de 0.8% 

en 1970 pasan a un porcentaje de 12.7% en 1975, manteniéndQ 
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se en niveles de alrededor de 8% entre 1976 y .1979 (excep

to 1978), y bajando marcadamente en los años posteriores. A 

ello cabe agregar que, con excepción de 1983, en todos los

demás años considerados en el cuadro 7 la gran mayoría de -

los créditos recibidos y de los correspondientes porcenta~

jes de participación del rubro "otros" en el total mundial

se deben a créditos otorgados a los países socialistas, se

gún puede verse en el cuadro 15 del anexo estadístico. 

Para terminar con lo relativo a los flujos internacio

nales de capital dinero de préstamo en la crisis estructu-

ral, intentaremos a continuación sintetizar lo ocurrido con 

dichos flujos, tanto recogiendo parte de lo planteado en -

puntos anteriores de este apartado como estableciendo algu

nos vínculos entre dichos planteamientos y otros fenómenos

ya vistos del período que nos ocupa. Para ello haremos uso

del siguiente cuadro resumen, en el cual se entregan cifras 

derivadas de la suma de bonos emitidos internacionalmente y 

de créditos bancarios en euromonedas. Las cifras absolutas, 

tasa de variación y composici6n porcentual de dicho total,

para todos los años del período y con· una mayor desagrega-

ci6n por países, se encuentran en los cuadro 16, 17 y 18 

respectivamente del anexo estadístico. 



CUADRO 8 (Resumen) 

EMISION INTERNACIONAL DE BONOS Y CREDITOS BANCARIOS EN EUROMONEDAS 
(clasificación según prestatarios) 

1970-73 1973-75 1975-80 1981 1982 1983 1984 1970-84 1970 1975 1979 1980 1981 1982 1983 

Bonos 19.8 59.4 16.1 26.4 86.2 -2.2 40.7 25.3 49.l 48.7 33.l 35.1 28.4 47.9 50.7 48.9 

Créditos 66.6 -2. o 29.8 72.3 -36.3-12.7 51.3 25.4 50.9 51.3 66.9 64.9 71.6 52.l 49.3 Sl;i 

TOTAL 47.3 17. 4 23.9 56.2 "'-12.5 -7.7 45.9 25.4 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

Países Industriales 34.6 7.0 26.1 77.0 -16.8 -6.2 70.6 24.3 86.6 54.9 47.6 60.1 68.l 64.8 65.8 76.9 

Países en Desarro~ 
148.2 21.2 26.4 33.l -7.2-23.8 -0.9 35.1 5.6 28.6 41. 4 31.6 26.9 28.5 23.6 16.0 llo 

- Arqentina,Brasil 
México,Venezuela 116.4 32.6 33.6 28.9 -9.3-52.5 21.8 32.5 3.0 12.0 21.2 17,5 14.5 15.0 7.7 

Otros 1 43.2 78.6 B.O -6.1 16.8 46.9 -3.2 24.5 7.8 16.6 11.0 8.3 5.0 6.7 10.6 

1 . 
Incluye países comunistas y organizaciones internacionales. 

Fuente: cuadros 14, 15, 16, 17 y 18 del anexo estadístico. 
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Para la presentación de las tasas de variaci6n del cu~ 

dro 8, se retoma la periodización utilizada para ver las v~ 

riaciones del P.I.B., producción industrial, comercio mun-

dial y flujos de IED, en un intento por· destacar el compor

tamiento ciclico de dichas variables. 

Centremos primeramente nuestra atenci6n en la fila que 

indica las tasas promedio anual de variaci6n del total de -

flujos de capital dinero de préstamo movilizados a través -

de los mercados financieros privados internacionales. Alli

se observa que dichos flujos crecen muy rápidamente hasta -

1981, cayendo en los dos años posteriores y creciendo nuev~ 

mente en 1984. A pesar de la caida de 1982 y 1983, la tasa

promedio anual de crecimiento para el periodo 70-84 es de -

25.3%, y si s6lo se considera el periodo 1970-1981, los flu 

jos totales crecen en más de 20 veces entre el primero y el 

Gltimo de esos años, a una tasa a promedio anual de 31.3%.

Ello, agregado a los elevados montos absolutos involucrados, 

indica claramente no s6lo una presencia importante y cada -

vez mayor de los flujos internacionales de capital dinero -

de préstamo en el funcionamiento de 'la economia mundial du

rante los años 70 y comienzos de los 80, sino también un d~ 

sarrollo cualitativamente superior de dichos flujos y, con

ello, de una de las formas de integraci6n del sistema capi

talista mundial, como parte de los fenómenos en que toma -
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cuerpo la crisis estructural que caracteriza al período. 

Cabe recordar que el crecimiento de los flujos anuales 

de capital dinero de préstamo hasta 1981 es simultáneo, si

bien más acentuado, que el crecimiento en el comercio mun-

dial observado en apartados anteriores, y que ambas tenden

cias se mantienen tanto en la crisis de 1974-1975 como en -

la posterior recuperaci6n. Esa crisis, por tanto,se expres6 

mínimamente en el ámbito de las relaciones econ6micas inter 

nacionales, las que acentuaron su importancia en el funcio

namiento global del sistema, atenuando la crisis y facili-

tando la posterior recuperaci6n cíclica.Específicamente en

relaci6n a los flujos del capital dinero de préstamo, las -

cifras presentadas evidencian no s6lo que la crisis cíclica 

del 74-75 no Be manifiesta con fuerza en el sistema finan-

ciero internacional, sino además que dicho sistema se con-

vierte en medio de salida de esa crisis ·cuando menos en dos 

sentidos: por una parte, ante la caída generalizada de las

tasas de ganancia y .de los niveles de actividad en el capi

talismo desarrollado, y ante la imposibilidad de' utiliza":=.~. 

ci6n ''productiva" de los ingresos por .expo:i:taciones:;pet<l!bil.e

ras al interior de los países exportadores, el sistema fi-

nanciero internacional.permite un masivo traslado de capi-

tal dinerc;> entre los distintos: países, y en especial hacia 

los países capitalistas de menor desarrollo en los cuales,-
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según ya vimos, la crisis cíclica se di6 con una fuerza con 

siderablemente menor; por otra parte, el crecimiento de los 

flujos internaciones de capital dinero de préstamo facilita 

la continuidad del crecimiento del comercio mundial al per

mitir, a través del crédito dirigido a los países en desa-

rrollo, que estos aumenten su importancia como espacios de

realizaci6n de mercancías producidas externamente. Es así -

que el explosivo crecimiento del sistema financiero intern~ 

cional durante los ñaos 70 juega ~n papel de atenuante de -

los niveles de inactivaci6n y aniquilaci6n de capital nece

sarios para la superaci6n de la crisis cíclica del 74-75, 

al permitir que una parte del capital que resultaría exce -

dentario al interior de las economías desarrolladas conti-

núe funcionando como capital, ya sea a través de su trasla

do desde la esfera productiva nacional hacia la 6rbita fi -

nanciera internacional o ya sea facilitando la realizaci6n

externa de una parte de las mercancías producidas en esas -

economías. 

Otra es la situaci6n en la siguiente crisis cíclica. -

Dicha crisis, de la cual ya hemos destacado ·su mayor homeg~ 

neidad y sincronía así como el que implic6 no s6lo sobrepr~ 

ducci6n industrial sino también de materias primas y alimen 

tos, implic6 una caída generalizada de los flujos interna

cionales de mercancías y capitales. Como ya se vi6, para --
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1981 y 1982 son negativas las tasas de crecimiento de los

flujos de I.E.D. y de comercio mundial y continúan. siéndolo 

en 1983 en el caso del comercio, lo que sumado al comporta

miento de los mercados financieros internacionales, apunta

ª un rol muy distinto de las relaciones econ6micas interna

cionales en la crisis cíclica de 1981-82 respecto a la de ·-

1974-75.En el caso de los flujos internacionales de capital 

dinero de préstamo, en el cuadro 8 se observa que dichos -

flujos caen considerablemente en 1982 y 1983, lo que indica 

que la crisis cíclica de 1981-82 se expres6 con fuerza como 

crisis del sistema financiero internacional,produciéndose -

severas restricciones en la oferta de capital dinero de 

préstam::> en momentos en que su demanda aumenta como conse--

cuencia de la crisis cíclica. Como se sabe, ello en la prá~ 

tica ha significado una virtual cesaoi6n de pagos para el -

caso de los principales· deudores entre los países en desa-

rrollo, lo que se ha acompañado de severas crisis de las mo 

nedas y los sistemas financieros nacionales. Lo anterior im 

plic6 una notable disminuci6n de la importancia del sistema 

financiero internacional como medio de colocación de capit~ 

les dinerarios nacionales excedentarios y como financiador

de la colocaci6n externa de mercancías, situación que se re 

vierte parcialmente en 1984, sobre todo a partir del rol j~ 

gado por la economí~ norteamericana como polo de atracción-
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de capitales y de mercancías. 

En las restantes filas del cuadro 8 se presenta el cr~ 

cimiento promedio anual y la importancia relativa de cada -

uno de los dos instrumentos que conforman el mercado finan

ciero internacional y de cada uno de los grupos de países -

prestatarios presentes en dicho mercado. 

Respecto a los instrumentos financieros, la similitud

en la tasa promedio anual de variación de los bonos intern~ 

cionales y de los créditos bancarios en euromonedas para el 

período 1970-84 oculta significativas diferencias en el co~ 

portamiento e importancia relativa de ambos instrumentos al 

interior de dicho período. Los créditos y los bonos interna 

cionales comparten una marcada tendencia al alza de sus f lu 

jos anuales, pero las fluctuaciones en torno a la tendencia 

son considerablemente mayor~s en el caso de los créditos. -

Según se vi6 en los cuadro 6 y 7, las tasas negativas de -

los flujos anuales de créditos están presentes en un mayor

número de años y en montos considerablemente ·superiores re~ 

pecto a las tasas negativas de variación de los flujos anu~ 

les de bonos internacionales, en tanto que, los años en que 

los flujos de crédito crecen, lo hacen a tasas muy superio

res a las correspondientes al crecimiento de los flujos de 

bonos. Esos distintos niveles de fluctuación anual. se refle 

jan en el cuadro 8, donde los bonos aparecen creciendo du -

rante todos los subperíodos presentados, hasta 1982, en tan 
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to que los créditos anuales decre~en en el subperiodo 1973-

75 y en 1982 y crecen más qu~ los bonos en 1970-73, 1975-80 

y 1981. 

La importancia relativa de bonos y créditos en el to-

tal de flujos de capital dinero de préstamo es similar en -

1970 y en 1984, pero al interior del periodo también las -

fluctuaciones de importancia son notorias. La participaci6n 

de los bonos en el total de los flujos se reduce sustancia! 

mente entre 1970 y 1981 (de 49.1% a 28.4%), aumentando rápi 

damente en los años posteriores, y fundamentalmente a par-

tir de lo ocurrido en 1982, en que el volumen anual de bo-

nos aumenta en forma importante al mismo tiempo que se red~ 

ce sustancialmente el volunien de créditos bancarios. 

Si bien las distintas tasas de variaci6n y de partici

paci6n para bonos y créditos durante el periodo pueden ser

explicadas en parte por la mayor o menor presencia de los -

paises en desarrollo como prestatarios en los mercados fi-

nancieros internacionales partiendo del hecho, ya visto, -

que la participación de dichos paises se di6 principalmente 

en relación a los créditos bancarios, a ello deben agregar

se sobre todo para los años 80, las formas que ha asumido -

el ingreso de capitales a la economía norteamericana. De h~ 

cho, los montos y fluctuaciones de capitales hacia la econo 

mia norteamericana no sólo definen las tendencias estadisti 
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cas asociadas al conjunto de países indu~triales desde 1981 

sino que además la forma bajo la cual dichos capitales son

captados explica parte importante de las diferentes tasas-

de crecimiento y participación de créditos y bonos interna

cionales desde ese año. 

En relaci6n a las tasas anuales de crecimiento de los

grupos de países prestatarios, si bien los países industri~ 

les y en desarrollo comparten elevadas tasas positivas des

de 1970 hasta 1981, dichas tasas son considerablemente may2 

res para el segundo de esos grupos. Si se considera el pe-

ríodo ·1970-81, las tasas promedio anual de crecimiento son

de 28. 5, 51. 5 y 51. 7 para los países 'industriales, los paí

ses en desarrollo, y los cuatro países de América Latina -

respectivamente. Ello se corresponde, tengámoslo presente,

con elevadas· tasas de crecimiento de las importaciones para 

el conjunto de los países en desarrollo y con un aumento de 

su importancia en el total de importaciones mundiales. 

En 1982 y 1983 la situaci6n se revierte, y son los flu 

jos de los países en desarrollo los que más rápidamente 

caen: las tasas promedio anuales de caída de flujos en el -

período 1981-83 para los tres grupos recién mencionados son 

de 11.6%, 15.9% y 34.4% respectivamente, a lo que se agrega 

en 1984 una nueva caída para los paises en desarrollo y un

considerable aumento para los países industriales, todo lo-
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cual se acompaña, según .ya vimos, de un brusco descenso de

las tasas de variaci6n y de participaci6n de las importaci2 

nes de los países en desarrollo. S6lo escapa a la caída ge

neralizada de los flujos internacionales ·de capital dinero

de préstamo de los años 82-83 el rubro "otros", y ello se -

debe a la mayor emisi6n de bonos por parte de organismos in 

ternacionales durante esos años. 

Las tendencias arriba mencionadas se han traducido en

modif icaciones significativas respecto al grado de partici

paci6n de los distintos grupos de países prestatarios en -

los flujos mundiales de bonos y créditos internacionales, -

según puede verse en las columnas de la parte derecha del -

cuadro 8. Al respecto s6lo interesa reiterar, por una parte, 

el aumento de participaci6n de los países en desarrollo des 

de 1970 hasta 1979 (de 5.6% a 41.4%) y la posterior dismin~ 

ci6n de dicha participaci6n, tendencia esta última que es -

más acentuada en los cuatro países considerados en América

Latina y, por otra parte, el comportamiento inverso presen

te en la participaci6n de los países industriales, determi

nado durante los 80 principalmente por los flujos de capit~ 

les ingresados a la economía norteamericana. 



CAPJTliLO II 

CRISIS E INSERCION DE ANERICA LATIHA rn LA ECONOMIA MUlfülAL 

INTRODUCCION 

En este segundo capítulo veremos, también en -

forma muy global y resumida, algo de lo ocurrido en las ec2 

nomías de América Latina durante los Qltimos quince años. -

Al igual que en el capítulo anterior, la intenci6n es resc~ 

tar la presencia de algunos fen6menos que constituyen el -

marco de referencia del endeudamiento externo, en el enten-

dido de que una presentaci6n acabada de dicho marco cae fue 

ra del objeto de este trabajo. 

Interesa reconocer explícitamente cuando menos dos 

cuestiones cuya presencia se hará sentir a lo largo de este 

capítulo y del siguiente: 

1.-En lo que se refiere a descripci6n de situaciones, en 

ambos capítulos nos limitaremos a identificar algunas -

tendencias cuya presencia postularemos que es posible -

encontrar en casi la totalidad de las economías de Amé

rica Latina, lo c.ual trae aparejado el problema de 

tratar a dichas economías como conjunto, sin prestar u

na especial atenci6n a las mültiples diferencias exis -

tentes entre ellas. Si bien reconocemos que un análisis 

acabado, en este caso de los procesos de endeudamiento 
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externo de dichas economías, debería arribar a una iden 

tificaci6n particularizada de dichos procesos para cada 

uno de los países que forman la regi6n, y que ello pas~ 

ría por una presentaci6n también particularizada de ca

da una de las crisis econ6micas nacionales, el no haceE 

lo en este trabajo no lo asumimos como una deficiencia, 

por los siguientes motivos: 

i) Uno de los objetivos centrales de este trabajo es

de carácter metodol6gico, esto es, recuperar un con

junto de elementos que a nuestro juicio son centra-

les para un correcto abordaje del fen6meno de los -

flujos financieros internacionales en América Latina. 

Ello consideramos que permite una presentaci6n que, 

si bien tiene como antecedente una investigaci6n en

el cual uno de los ejes fue el análisis detallado de 

las distintas situaciones nacionales, no tiene que ~ 

dar cuenta de esas distintas situaciones, e incluso 

más, no debe hacerlo so pena de perder su carácter -

en aras de una descripci6n pormenorizada de particu

laridades nacicnales que, en sí, s6lo daría cuenta

indirectamente de las tendencias globales y propues

tas metodol6gicas que se intentan presentar. 

ii) Dado que intentamos rescatar a la economía y el roer 

cado mundiales como nuestro punto de partida, ello-
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nos permite, a nuestro juicio adecuadamente, abordar 

nuestro objeto de estudio bajo la forma de un análi-

sis de modalidades que asumen nacionalmente, o en e~ 

te caso regionalmente, tendencias presentes en el -

conjunto del sistema, pudiendo distinguir a partir -

de allí, si ese fuera el caso, las diferencias que -

se dan entre los distintos países. 

Por el contrario, si para la comprensi6n de lo

ocurrido en América Latina asumiéramos como punto de 

partida el estudio de economías nacionales con "vín

culos ··externos", identificando como universo del m.2_ 

vimiento y existencia del capital social al espacio 

nacional de que se trate, s6lo podríamos constatar,

tal vez con asombro, un conjunto de "coincidencias"

en el comportamiento de los distintos capitales na -

cionales latinoamericanos. 

iii) A lo anterior se suma, como parte de la evidencia -

empírica de nuestra posici6n te6rica y segan veremos 

en este y el siguiente capítulo, el que los rasgos -

generales de la crisis y del fen6meno de endeudamie~ 

to externo son comunes para la casi totalidad de las 

economías de América Latina. A pesar de diferencias 

previas en los grados y formas específicas del desa

rrollo econ6mico, en el tamaño relativo de las dis--
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tintas economías, en las políticas econ6micas aplica

das, en los escenarios políticos nacionales, etc., -

la crisis alcanza al mismo tiempo y con gran fuerza 

a cada una de esas economías y la deuda externa jue

ga roles parecidos al interior de cada una de esas -

crisis nacionales, a lo que se ha agregado el que di 

chas crisis han sido mayoritariamente enfrentadas a 

trav~s de estilos semejantes de política econ6mica,

cuya más clara expresi6n es la notable homogeneidad

en la formulaci6n y aplicaci6n de los programas de -

ajuste. 

iv) Finalmente, conviene tener presente que no s6lo no

pretendemos una presentaci6n acabada de cada una de 

las crisis econ6micas y procesos nacionales de ende~ 

damiento externo de los países latinoamericanos, si

no que menos aún pretendemos en este trabajo propo-

ner estrategias para enfrentar dichos problemas en -

cada una de esas economías, cuesti6n esta última que 

seguramente debería ser abordada a partir del recon2 

cimiento y análisis explícitos de las diferentes si

tuaciones nacionales, tanto econ6micas como, espe--

cialmente, sociales y políticas. 

2.- La segunda observaci6n se refiere al uso de la infor

maci6n estadística en este y en el siguiente capítulo. A 
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las limitaciones ya mencionadas en la introducci6n a -

este trabajo respecto a dicho uso, se agregan notorias 

deficiencias en las series estadísticas que se han pu

blicado sobre América Latina. Dichas deficiencias se -

traducen en importantes diferencias en la cuantifica-

ci6n de la mayor parte de las variables no s6lo entre

las distintas fuentes sino también entre distintas pu

blicaciones de la misma fuente, lo que hizo imposible, 

al menos para nosotros, la construcci6n de todas las -

series hist6ricas que nos proponíamos presentar al in

terior del texto o en el anexo estadístico, y nos obli 

g6 en muchos casos a remitirnos no s6lo a una fuente G 

nica sino además a las publicaciones más actualizadas 

de dicha fuente, con la consiguiente ausencia de ci -

fras para algunos de los años comprendidos en el períQ 

do objeto de nuestro estudio. Dicho problema, segura-

mente subsanable teniendo acceso a los bancos de datos 

o publicaciones internas de distintas instituciones, -

creemos que no constituyen un obstáculo de importan -

cia, sobre todo en el presente capítulo, dado que con 

la información estadística únicamente se intentará 

dar cuenta de tendencias no s6lo globales. sino además 

bastante conocidas y aceptadas. 
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Para el desarrollo de este capítulo se seguirá una se-

cuencia semejante a la del capítulo previo, esto es, en pri

mer lugar daremos cuenta de la presencia de crisis en las e

conomías de América Latina, para ver posteriormente la inseE 

ci6n mundial de los países de la regi6n durante el período -

objeto de estudio y concluir con algunas reflexiones acerca

de la crisis econ6mica de América Latina y el papel jugado -

en dicha crisis por las formas de inserci6n de esas econo~-

mías 

A,- LA CRISIS EN AMERICA LATINA 

Eh este primer apartado nos limitaremos a presentar al

gunas cifras que evidencian la presencia de una profunda cri 

sis en las economías de América Latina durante los 6ltimos -

años, llamando brevemente la atenci6n respecto a lo ocurrido 

en la producci6n global, en la producci6n industrial y en la 

inversi6n y.en relaci6n a la disminuci6n relativa de la masa -

salarial y al rápido aumento de los índices inflacionarios -

al interior de dichas economías. 

En el siguiente cuadro se presentan las tasas de varia

ci6n .del producto interno bruto global de la regi6n y de los 

19 países que la forman. 
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CUADRO 9 

~ 

' 
AMERICA LATINA: EVOLUCION DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO GLOBALª 

(Tasa promedio anual) 

1960-73 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

Argentina 

'Bolivia 
, Brasil 

liiiColombia 

P"costa Rica 

Chile 

'cuador 

El Salvador 

'lluatemala 

Haiti 

tonuuras 
México 

fiUcaragua 
PJ?anamá 

if¡¡Paraguay 

l'Perú 

4. o 
5.7 

8.1 

5.5 

6.9 

3.4 

7.0 

5.5 

5.8 

4.0 

4.8 

7.0 

6.2 

B.O 

5.1 

4.7 

Rep.Dominicana 6.5 

~ruguay 1.1 

Venezuela 5.6 

!lrotal 6.2 

6.2 -0.8 -0.5 

5.2 5.1 6.8 

9.8 

6.0 

5.5 

5.7 

4.3 

2.1 

l. o -12.9 

6.5 

6.4 

6.4 

4.4 

5.6 

5.6 

l. 9 

2.2 

9.0 

4.2 

5.5 

3.5 

9.2 

4.0 

7.4 

5.3 

-0.3 -2.0 7.0 

6.1 5.6 4.2 

12.7 2.2 5.0 

2.6 0.6 -1.1 

6.4 -3.5 1.4 -6.7 -6.3 3.0 2.0 -3.0 

3.4 

4.7 

4.8 

8.9 

9.9 

6.2 

5.9 

7.8 

1.3 

5.8 

3.4 

3.1 

6.0 

8.9 

6.3 

8.2 

5.5 

7.1 

1.8 

6.4 

5.1 

4.9 

8.3 

5.1 

0.6 0.7 -6.6 -8.6 -3.7 -2.5 

B.O -2.0 

4. o '2. 3 

1.4 -2.7 

l. o 
0.6 -2.4 -7.3 

1.2 

2.3 

7.5 

4.8 

5.2 -13.1 -0.5 

3.8 1.1 -1.6 

4.4 -1.5 -9.6 -8.4 -5.7 1.0 

5.0 4.7 3.5 1.0 -3.4 -2.8 

4.4 4.7 5.7 -1.5 -4.0 0.2 

7.9 6.6 2.5 0.7 -0.6 -1.2 

8.1 9.2 8.3 8.3 · O.D -5.2 

6.3 -7.2 -25.5 10.0 

l. 6 4.1 7.0 4.9 

4.8 

3.6 

6.1 

6.2 

4.6 

1.4 

7.0 

2.0 

o.o 
2.0 

2.5 

1.5 

0.4 -1.5 

2.8 1.5 

2.6 

3.5 

1.5 

3.5 

8.2 

7.5 

6.0 

3.4 

6.1 

7.0 

6.3 

4.5 

5.2 

4.8 

5.9 

3.8 

7.0 12.B 10.9 10.7 11.4 

2.0 -0.1 -0.5 4.1 3.8 

6.7 5.0 2.2 4.8 5.6 

5.3 -1.2 4.7 -1.5 -2.5 

4.0 4.9 -0.1 -0.4 1.5 

8.7 -0.7 -3.0 3.3 4.0 

3.7 -0.2-12.0 4.4 2.0 

3.9 1.3 4.6 0.7 -1.0 i 

1.0-10.7 -5.9 -1.2 o.o 4.2 

8.4 

5.4 

l. 8 

6.8 

4.8 

6.2 

3.2 

5.1 

9,6 3.7 

0.9 -1.2 -1.0 -1.3 -5.6 -1.l o.o 
6.5 5.9 0.4b-l.5b-2.5b 3.2b 2.8 

ªA precios constantes de mercado 

Íbincluye Barbados, Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago y los 19 países consider~ 
· dos en el cuadro. 

~Fuente: 60 a 74 En base a Anuarios Estadísticos de América Latina.Varios núme--
ros. 

75 a 80 
79 y 80 
81 a 85 

Informe 
Informa 
Informe 

preliminar 81 C.E.P.A.L. 
preliminar 82 C.E.P.A.L. 
preliminar 85 C.E.P.A.L. 
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Las cifras para el conjunto de la regi6n del cuadro 9, 

si bien difieren levemente de las entregadas en el cuadro ~ 

1, que fueron tomadas de otra fuente, pe.rmi ten desprender-

las mismas tendencias ya presentadas en el capítulo ante--

rior, esto es, un crecimiento del producto desde mediados -

de los 70 inferior al de decenios anteriores y, especialme!! 

te, una muy distinta fuerza de las crisis cíclicas de 1974-

75 y de 1981-82 para América Latina, cuestiones ambas que -

son comunes a la gran mayoría de los países de la regi6n. 

Por una parte,en el cuadro 9 se observa que las tasas

promedio de crecimiento del producto del período 1960-73 en 

los distintos países, son superiores a la mayor parte de 

las tasas anuales posteriores a 1974, incluidas las de los

años comprendidos entre ·1976 y 1980, si bien ello no ocurre 

en forma tan clara como en el caso de los países industria

les, presentándose en los países de América Latina algunas

excepciones como son Paraguay entre 1974 y 1971, Honduras -

entre 1976 y 1979, México entre 1978 y 1981, Chile entre --

1976 y 1981; y Uruguay entre 1974 y 1980. En el caso de Uru 

guay y Chile, lo anterior se explica parcialmente por las -

bajísimas tasas promedio en ambas economías en el período -

1960-73, que fueron las menores de los 19 países conside.ra

dos. 

Por otra parte, de la lectura del cuadro 9 resulta e-
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vidente que la crisis ciclica de comienzos de los 80 tuvo -

una profundidad mucho mayor que la de la crisis de 1974-75. 

En 1974, en la mayor parte de los países de la regi6n el -

producto interno creci6 a tasas elevadas e incluso superio

res a las tasas promedio del período 1960-73, y en 1975 el

crecimiento del producto si bien disminuye a un poco más de 

la mitad para el conjunto de la regi6n, s6lo se vuelve neg~ 

tivo en tres países,siendo en otros tres países positivo e 

inferior al 2%. Ello ocurre, tengámoslo presente, al mismo

tiernpo en que el crecimiento porcentual del producto era a

penas superior a uno a nivel mundial y cercano a cero en el 

conjunto de países industriales •. Por el contrario, a partir 

de 1981 se da una fuerte caída en las tasas de crecimiento

del producto an América Latina, de la que no escapa ninguno 

de los países de la región. En el mismo año de 1981 cae rá

pidamente dicha tasa en casi todos los países con la s6la -

excepción de Bolivia, donde se mantiene en niveles inferio

res al 1%, y de México, donde. se mantiene en un nivel supe

rior al 8%, lo que explica que en ese año no haya sido neg~ 

tiva la tasa promedio de crecimiento para la regi6n. En 

1982 y 1983 las caídas son todavía mayores y más generaliz~ 

das, de tal modo que para el conjunto de América Latina el

producto anual de 1983 es 4% inferior al de 1981 y en todos 

los países, excepto Colombia y Repüblica Dominicana, se pr~ 
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sentan tasas negativas durante por lo menos uno de esos dos 

años. 

Por último, en 1984 y 1985 se vuelve a tasas positivas 

de crecimiento del producto interno en casi todos los pai -

ses de América Latina, pero por una parte ellas son consid~ 

rablemente inferiores no s6lo a las tasas promedio anterio-

res a 1975 sino también a las tasas del periodo 1976-80 y -

por otra parte, el promedio regional está fuertemente in --

fluido por el comportamiento de la economia brasileña. En ~ 

fecto, las tasas de crecimiento del producto interno bruto 

brasileño son considerablemente superiores a las de otros -

países de América Latina y a las tasas correspondientes al

promedio regional, situación esta que también ·fue caracte -

rística de los años 60 y comienzos de los 70. Respecto a 

1984 y 1985 sólo basta tener presente que, si se excluye a 

la economia brasileña, las tasas regionales de 3.2% en 1984 

y 2.8% en 1985 se transforman en tasas de 2.5% y de 0.8% --

respectivamente. 

Al igual que en los paises capitalistas desarrollados, 

el comportamiento cíclico de las economías de América Lati

na se expresa con mayor claridad en la producción indus ---

trial, según puede verse en el siguiente cuadro resumen. La 

información de montos absolutos y tasas de variación de la-
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producción industrial para un mayor número de años. se en --

cuentra en los cuadro 19 y 20 respectivamente del anexo es~a 

dístico. 

CUADRO lO(Resurnen) 

AMERICA LATINA: VARIACION DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO 

DE LAS ACTIVIDADES INDUSTRIALES(a)(b) 
(Tasa promedio anual e índice): 

Argentina 

Bolivia 

Brasil 

Colombia 

costa Rica 

Chile 

Ecuador 

El Salvador 

Guatemala 

Haití 

Honduras 

México 

Nicaragua 

Panamá 

Paraguay 

Perú 

i:~~ -1974 1975 1976 1977 197a 1979 19ao 19a1 19a2 19a3 

5.6 6.2 -2.9 -4.a 5.2 -13.7 10.a -0.9 -1.1 -5.3 6.3 

6.0 7.3 4.2 7.9 4.1 3.0 1.2 0.5 -4.5 -12.7 -4.a 

a.o 10.2 6.9 10.3 3.9 -1.6 7.6 a.3 -4.4 1.5 -5.1 

0.9 1.0 6.7 7.0 2.1 . 4.3 4.4 6.6 2.9 9.2 2.5 

a.5 11.a 4.2 5.5 a.a 13.2 a.o 2.0 -4.3 -11.3 2.4 

4.7 4.a -19.2 1.1 1.a 1.1 a.4 a.o 5.2 -12.5 0.4 

a.5 15.9 10.9 10.9 a.a 20.6 1.2 2.5 a.o 4.7 2.3 

7.3 

7.3 

7.7 a.2 1.0 1.1 a.o -3.6 -11.1 -10.5 -6.7 1.1 

5.0 1.4 19.6 12.1 3.6 6.2 6.3 0.2 -6.0 -5.9 

2.9 11.0 1.1 9.a 1.3 -2.0 a.4 9.a -a.5 o. 3 -1. 7 

5.5 

a.3 

6.a -0.4 7.0 a.9 11.5 a.2 2.7 

7.4 

a.a 16.4 

4.6 2.9 3.4 26.a 12.0 10.1 

2.0 4.7 6.6 -7.5 -31.4 24.1 

10.2 -4.9 4.5 1.6 2.1 13.4 7.3 53.9 

o. 7 -1. 6 -2. 2 

9.Q -2.1 -7.6 

5.2 -5.4 3.2 

3.2 11.2 -1.4 

6.6 10.0 5.1 9.3 1a.1 15.0 15.4 16.5 7.5 -1.3 -4.0 

5.a a.6 3.5 3.5 -0.4 6.3 5.4 6.0 1.6 0.4 -13.0 

Rep. Dominicana 9.a 6.6 6.2 5. 7 4.1 3. 7 7.0 2.4 3.5 -2.3 6.3 

Uruguay 

Venezuela 

Total 

Indice 19aO=lOO 

0.6 

4.5 

6.a 

4.6 a.3 2.5 6.9 3.6 4.3 7.3 -4.9 -14.1 -9.4 

o.a 1.3 a.1 a.4 4.5 -0.1 -3.o o.3 0.4 -7.5 

7.4 2.5 5.0 4.6 4.a 7.7 6.6 0.3 -1~4 -4.3 

73.a 75.7 79.4 a3.l a1.1 93.8 100.0 100.3 98.9 94.7 

(a)Incluye mina1br canteras, industria manufacturera, construcción y servicios bá 
sicos. Al costo de factores y a precios constantes. 

Fuente: Cuadros 19 y 20 del anexo estadístico. 
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Al comparar el cuadro 10 .con el 9, se observa que el mQ 

vimiento de la producción industrial de los paises de Amér'i

ca Latina es más marcado que el movimiento del producto in-

terno bruto de dichos países. Las tasas de crecimiento hasta-

1974 son mayores y las caídas de 1975 y de 1981,82 y 83 son

más profundas en la producción industrial, de tal modo que -

para el último de esos tres años el nivel de dicha produc -

ción es inferior en 5.3% al nivel de 1980, contra una dismi

nución acumulada de 3.6% para el P.I.B. durante los mismos~ 

ños, siendo ambas caídas considerablemente superiores a las 

de 197 5. 

Las excepciones a la tendencia regional de lá produc -

ción industrial son semejantes a las excepciones en el caso

del producto: por una parte, hasta 1973 sólo Uruguay y Haiti 

tenían tasas promedio inferiores al 4.5% de crecimiento a -

nual de la producción industrial, a la caída de 1975 escapan 

El Salvador, Panamá, Uruguay y Venezuela y en el período 

1980-83 no se presentan tasas negativas en Colombia y Ecua-

dor; por otra parte, en varios años del período 1976-80 se -

alcanzan tasas superiores a las del periodo 1960-73 en Ecua

dor, Honduras, Paraguay, Uruguay y México, pais este último

en que la producción industrial crece a una tasa anual prom~ 

dio de 14% ent.re 1977 y 1980. 
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Los dos cuadros recién presentados, además de confirmar 

las tendencias promedio de la actividad económica latinoame

ricana, sobre las cuales se llam6 la atención en el capítulo 

anterior al ver las variaciones del producto mundial,permi-

ten afirmar que dichas tendencias regionales son resultado -

de variaciones en las mismas direcciones ocurridas en la --

gran mayoría de los países latinoamericanos, y que dichas v~ 

riaciones son especialmente evidentes en la producción indu~ 

trial de los distintos países. En particular, las cifras pr~ 

sentes desde 1981 son clara expresión de caídas generaliza-

das en los niveles de .l:a act'iv.idad· ééónómica, de ·-una::pro...:

fundidad no conocida en muchas décadas, cuesti6n esta sobre

la que nos interesa 'lograr una mayor precisión, para lo cual 

enfocaremos nuestra atención hacia la inversión y, en su in

terior, hacia la inversión en maquinaria y equipo. 

Para ello, en los siguientes cuadros se presenta la pa~ 

ticipación de la inversión interna bruta en el producto in-

terno de los países de la región y las variaciones de la in.,

versi6n en maquinaria y equipo. Las magnitudes absolutas a -

partir de las cuales se ha construido el segundo de esos 

cuadros se encuentran en el cuadro 21 del anexo estadístico. 



CU~DRO 11 

AMERICA LATINA: INVERSION INTERNA BRUTA 

COMO PORCENTAJES DEL P.I.B. 

1960 1965 1970 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 

Argentina 20.8 18.7 21. 3 20.3 21. 3 23.9 21. 5 22 .o 22.9 l:B. B 16.8 14.9 
Bolivia 13.7 17.B 17.1 22.0 lB.8 18.6 18.1 16.6 12.3 10.6 5.2 4.2 
Brasil 24.B 24. 4 25.6 32.1 30.7 25.3 24.0 23.2 27. 5· 24.4 22.6 19.4 
Colombia 20.9 lB .2 20.3 16.8 20.2 21.9 20.4 19.2 19.4 21. 5 22.4 21.2 
Costa Rica 17.4 25. o 20.6 20.8 24. 9 28.1 26.4 27.4 29.0 lB.5 14.9 lB.2 
Chile 10.3 12. 7 16.5 9.9 9.6 10.2 11. 6 13.9 16.9 19. 5 7J9 6.6 
Ecuador 20.3 17 .2 18.2 21.1 lB.3 20.9 21. 9 20.3 20.9 17.5 15.8 11. 7 
El Salvador 16.B 16.1 13.3 17.0 18.1 24.5 24.0 21.B 13.8 14.5 13.1 13.6 
Guatemal·a 11. 6 13. 4 12.9 12.8 16.6 17.2 18.0 14.9 12.3 14.1 11.8 9.9 
Hait1 7.B 9.0 10.l 16.3 13.5 14.6 14.9 16.4 19.4 20.1 19.2 19.9 

Honduras 14.5 16.7 20.9 lB.2 18.9 25 .1 28.9 29.6 29.1 23.8 14.8 15. 7 

México 18.9 21. 8 22.8 24.8 23.2 22.4 23.3 25.1 28.1 30.1 21.6 17.1 
' Nicaragua 13.6 20.0 lB.6 17.1 15.9 26.1 10.0 11. 5 16.8 24.6 20.6 21.4 

Panamá 16.B 18.8 27.9 29.6 27.8 19.B 24.8 21. 8 23.6 25.5 22.5 18.0 

Paraguay 9.7 13.5 14.8 22.6 25.4 27.9 30.6 33.2 33.8 36.4 30.6 25.8 

Perti 21. 5 19.7 13.3 20.9 17.9 13 .3 , 11. 5 11. 3 15.2 17.1 14.4 11.6 

Rep. Dominicana 10.l 9.4 19.2 26.8 23.5 24.2 24.3 25.0 25.4 21. 8 19.8 19.9 

Uruguay 13.6 9.2 11. 3 11. 7 13.4 14.7 15.4 17. 9 19. 8 17.7 15.1 11.2 

Venezuela 31. 2 31.0 30.3 35.9 39.3 46.1 44.1 35.0 29.5 29.2 32. o, 17.1 

Total 20.8 21.0 22.3 25.5 25.3 24. 2 23.5 23.1 25.3 24.7 20.9 17.1 

Fuente: Para los años 1960,1965,1970,1975,1980,1981,l982,l983 Anuario Estadistica de América Latina, 1984 
Para los años 1976,1977,1978,1979 Anuario Estadistica de América Latina 19 91. 



CUADRO 12 

AMERICA LATINA: VARIACION DE LA INVERSION EN MAQUINARIA Y EQUIPO(a) 
(Tasa promedio anual) 

1960- 1965- 1970 f97a 1979 19ao 1981 1982 19a3 1965 1970 1975 

Argentina 2.6 5.5 l. o -22. o 12.7 8.2 -23.4 -33.4 6.7 

Bolivia 13.7 0.3 9.5 17.1 -22.0 -30.1 

Brasil 10.a 16.8 17.a 3.4 4.6 5.5 -21. 7 -10.4 -23.l 

Colombia 0.1 7.1 3.7 18.0 10.5 11. B 4.a -0.·1 -0.7 

Costa Rica 17.1 16.2 5.0 .-' 15.l 11.2 -22.0 -25.0 -36.5 15.2 

Chile -0.7 8.9 -6. 5 22.2 14.7 21. 5 16.7 -45.2 

Ecuador 7.3 21.6 18.0 2.1 9.7 -12.6 -17.9 -4a.3 
El Salvador -25 .• o -33.8 -6.7 -16.7 
Guatemala 10.2 7.0 4.9 8.4 -11.2 -16.l 2.0 -10.0 -29.a 

Hait! 10.9 4.9 -4.1 43.2 -25.6 9.1 -2.5 -1.6 
Honduras 13.4 11. 7 6.7 38.6 -9.7 a.1 -26.4 -62.4 .5.6 
M~xico 12.1 9.0 9.B 17.6 30.4 17. a 18.6 -27.5 -39.0 

Nicaragua 20.B 0.6 5.6 -46.4 -58.7 122.7 a5.3 -17.2 0.3 

Panamá 15.3 19.1 6.0 5.a 3.5 23.5 25.6 -20.7 -a.6 

Paraguay 19.2 7.9 10.5 5.5 11.9' -0.2 l. 5 -24.9 -61. 7 

Perú 12.7 0.7 15 .1 -19.8 7.3 34.7 21. l -5.6 -34.2 

Rep. Dominicana 0.5 29.2 21. 6 -6.3 27.3 0.4 -19.9 -24.0 

Uruguay -0.2 11. 2 -2. 4 -8.7 28.6 8.2 -7.4 -27.4 -31.4 

Venezuela 3.3 4.2 15.2 0.3 -29.3 -10.9 10.6 o.a 

Totalb 7.5 9.7 11. 4 4.3 6.2 a.o -3.2 -18.4 -36.2 

--Informaci6n no disponible 
(~)A precios constant~s de mercado 

sólo los paises para los cuai..es se entrega En el total de cada año se consideran 
in~RBll~c~gg~ro 21 del anexo estadístico. 

·- ------~ ... ~. ·-·- -· .. 
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En el cuadro 11 se observa que en todos .los paises de ~ 

mérica Latina a partir de 1982 se reduce sustancialmente la

participaci6n de la inversión en el producto, siendo espe .;._ 

cialmente notorios los bajos niveles a que llega dicha parti 

cipaci6n en Bolivia, Chile, Guatemala, Perú, Uruguay y Ecua

dor,así corno la profundidad de la caída en Costa Rica, El -

Salvador, Honduras, Venezuela y México. Para el conjunto de

la regi6n, la participaci6n de la inversión en el producto -

se reduce prácticamente en un tercio entre 1980 y 1983, al-

canzando en ese último año un nivel inferior a cualquiera de 

los que se dieron en las décadas del 60.y 70. A ello cabe a

gregar que, según el informe preliminar 85 de C.E.P.A.L., di 

cha participación continúa disminuyendo en 1984 y 1985, ha-.;. 

hiendo llegado el coeficiente de inversiones en el promedio

regional para el último de esos años apenas a un 16.8% 

Hasta 1983 se trata, recordémoslo, de participaciones -

sustancialmente menores sobre totales también reducidos, de

caídas en la inversión mucho mayores a las caídas en el pro

ducto, de tal modo que en paises como Bolivia, Costa Rica y

El Salvador, la disminución absoluta de la inversión interna 

entre 1979 o 1980 y 1983 es mayor al 50%. 

Respecto al cuadro 12, nos parece que las cifras allí -

presentadas pueden permitir una aproximación mayor al nota-

ble deteri~ro ocurrido en los niveles y ritmos de acumula --
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ci6n a partir de 1981 en América Latina. Para el conjunto -

de la regi6n, las cifras del cuadro 12 indican que la inve~ 

si6n en maquinaria y equipo en 1983 disminuy6 a la mitad -

respecto a 1980. Si depuramos dichas cifras excluyendo en -

1980, 1981 y 1982 a aquellos países para los cuales no se -

cuenta con cifras para 1983 (Venezuela, Repablica Dominica

na, El Salvador, Chile y Bolivia), la caída de la inversi6n 

en maquinaria y equipo para el conjunto de los restantes -

países de la regi6n es de 43%. 

Si se trabaja con la variaci6n acumulada entre 1981 y 

1983, s6lo escapan a la caída Colombia, Haití y Nicaragua y 

dicha caída es muy superior al promedio en Ecuador (63% ),

Honduras (71%) y Paraguay(71%) y es cercana a la mitad en~ 

los tres mayores países de la regi6n: Argentina(46%), Bra-

sil (46%) y México (48%). 

Del mismo cuadro 12 además interesa destacar las bajas 

tasas de crecimiento de la inversi6n en maquinaria y equipo 

en el promedio de la regi6n en los años previos ál estalla

miento de la crisis de inicios de los 80. Para el total de

América Latina, las tasas de 1978, 1979 y 1980 son conside

rablemente inferiores a las existentes en 1965-70 y 1970-75 

y, si. se observan las cifras de los distintos países, lo c~ 

racterístico es la presencia de profunads variaciones entre 

1978 y 1980, con tasas negativas en algunos de esos años pa 



72 

rala mayor parte de· los casos. De hecho, los tinicos paises 

que muestran tasas consistentemente elevadas de crecimiento 

de la.inversi6n en maquinaria y equipo entre 1978 y 1980 

son Colombia, Chile y México. 

En los cuadros 11 y 12 destacan también los elevados -

porcentajes de participaci6n de la inversi6n en el producto 

y de crecimiento de la inversi6n en maquinarias y equipo de 

la economia brasileña durante los años 60 y comienzos de 

los 70. Dichos porcentajes, al igual que los correspondien

tes al crecimiento del P.I.B., son de los mayores entre to

dos los paises de América Latina, y considerablemente supe

riores al promedio de la regi6n 

Para terminar con este primer apartado del capitulo, y 

siempre en la 6ptica de presentar algunas de las expresio-

nes principales de la crisis en América Latina, entregare-

mes estadisticas respecto a salarios reales, desempleo e in 

flaci6n, con la s6la intenci6n de postular que la crisis ha 

significado un grave deterioro de los ingresos de los trab~ 

jadores, y que ello se ha acompañado de, y en buena medida

ha sido posible debido a, elevados niveles de inflaci6n en 

la mayor parte de las economias de la regi6n 

Cabe tener presente que la general insuficiencia de -

las estadisticas disponibles se agudiza cuando se trata de 
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cuantificaciones respecto a niveles de. salario y desempleo, 

y que la certeza de dichas cuantificaciones ha sido severa

mente cuestionada en muchas oportunidades, todo lo cual o -

bliga a considerarlas como estimaciones fuertemente sesga-

das, que s6lo reflejan parcialmente lo sucedido con la masa 

salarial. SegGn nos parece, una expresi6n de esos problemas 

es el pequeño nGmero de países respecto de los cuales los -

informes preliminares y anuarios estadísticos de C.E.P.A.L. 

entregan informaci6n acerca del desempleo, así como el he-

cho de que recién en el informe preliminar 85 de esa insti

tuci6n se hayan incluido cifras respecto a ia evoluci6n de 

las remuneraciones reales, y también para un nGmero reduci

do de países. Por todo ello los dos siguientes cuadros, en

mayor medida que otros, deben ser entendidos como aproxima

ciones muy gruesas a lo efectivamente ocurrido en las econQ 

mías de América Latina. 
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AMERICA LATINA: EVOLUCION DE LAS 

REMUNERACIONES REALES MEDIAS 

1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 ~982 1983 1984 1985ª 

Indices promedios anuales (1980 = 100) 

Argentinab 119.6 80.5 79.3 77 .9 89.5 100.0 89.4 80.1 103.6 131.5 117.2 
Brasilc d 87.5 90.4 92.5 97 .o 98.5 100.0 106.0 116.4 106.3 106.2 116.5 
Colombia 86.5 88.5 83.5 93.2 99.3 100.0 101.4 105.2 110.4 118.7 113.4 
Chileef 69.5 70.5 79.6 84. 7 91.8 100.0 109.1 108. 7 97.1 97.4 93.2 
México 98.8 107.4 109.1 106.2 104.5 100.0 102.4 107.7 77.9 74.6 68.4 
Perúg 

h 119.9 130.0 108.7 94.9 88.9 100.0 91.4 93.2 86.4 74.7 59.5 
Uruguay 136.5 128.5 113.2 109.1 100.3 100.0 107.5 107.2 as.o 77.3 86.8 

Variación porcentuali 

Argentinab -5.9 -32.7 -1.5 -1.8 14.3 11.8 -10.6 -10.4 29.3 26.9 -9.9 
Brasil c d 9.6 3.3 2.3 4.9 l. 5 l. 5 6.0 9.8 -8.6 -0.1 9.7 
Colombia -LB 2.2 -5.6 11.5 6:5 0:0 ¡;4 3;7 s:o 7;5 -3.7 
C~i7eef -4.2 1.4 12.9 6.5 8.3 9.0 9.1 -0.4 -19.6 0.3 -6.5 
Mexico 5.6 8.6 l._6 -2.7 -1.6 -4.3 2.4 5.2 -27. 7 -4.2 -0.6 
Perúg 

h -14.9 8. 5 -16.6 -12.7 -6.3 12.4 -8.6 2.0 -7.3 -13.s -20.5 
Uruguay -8.8 -5.8 -ll.9 -3.6 -8.l -0.4 7.5 -o. 3 -20. 7 -9.1 

Fuepte: Balance preliminar de la economía latinoamericana. 1985 C.E.P.A.L. 

ªcifras preliminares 

bSalarios obreros en la industria manufacturera.1985, promedio enero-agosto. 

cSalarios medios en la industria en general, deflactado por el 
de Janeiro.1985, promedio enero-junio. 

ªsalarios obreros en la industria manufacturera. 1985,promedio 

IPC de Rio -

enero mayo. 

eRemuneraciones de obreros y empleados de los sectores no agrícolas, excep
to la gran minería del cobre y las industrias de celulosa y papel. 1985,
'promedio enero-septiembre. 

fSalario en la industria manufacturera.1985,promedio enero -abril. 

gSalarios obreros del sector privado en el área metropolitana de Lima.1985, 
promedio enero-agosto. 

hlndice de remuneraciones medias reales. 1985, promedio enero-octubre. 

iRespecto a igual período del año anterior. 

12.6 



CUADRO 14 

AMERICA LATINA: DESEMPLEO URBANO 
(En porcentajes) 

1970 1973 1974 1975 '1976 1977 1978 1979 

Argentina a -- -- 3.7 4.9 3.3 3.3 2.5 --
Boliviab -- -- -- -- -- 7.9 4.5 7.6 
Brasilc 6.5 -- -- -- -- -- 6.8 6.4 
Colombiad 10.6 -- 12.7 11.0 10.6 9.0 9.0 8.9 

Costa Ric.§! 3.5 -- -- -- 5.4 5.1 5.8 5.3 
Chilef 4.1 4.8 8.3 15.0 16.3 13.9 13.3 13.4 
Méxicog 7.0 7.5 7.4 7.2 6.8 8.3 6.9 5.7 
Nicaraguah -- -- -- -- -- -- -- --
Panamái 10.3 -- 7.5 8.6 9.0 -- 9.6 11. 6 
Paraguayj -- -- -- -- 6.7 5.4 4.1 5.9 
Perúk -- -- -- -- 8.4 9.4 10.4 11.2 

Uruguay1 7.5 8.9 8.1 -- 12.7 11.8 10.l 8.3 

Venezuelam 7.8 -- 7.6 8.3 6.8 5.5 5.1 5.8 

1980 1981 1982 

2.6 4.7 5.3 
7.5 9.7 9.4 

7.2 7.9 6.3 

9.7 8.2 9.3 

6.0 9.1 9.9 

11. 7 9.0 20.0 

4.5 4.2 4.1 

18.3 15.8 19.9 

9.8 11.8 10.3 

4.1 2.2 5.6 

10.9 10.4 10.6 

7.4 6.7 11. 9 

6.6 6.8 7.8 

198_3 

4.6 

12.l 

6.7 

11. 8 

8.6 

19.0 

6.7 

15.2 

11.4 

8.4 

13.9 

15.5 

10.5 

1984 

4.6 
12.6 

7.1 

13.5 

6.6 

18.5 

6.0 

16.3 

11. l 

7.4 

16.4 

14.0 

14.3 

1985 

6.6 

6.0 

14.2 

6.7 

17.7 

5.7 

11. 5 

13.5 

14.0 

ªNacional urbano, promedio abril-octubre;l985, abril. bLa Paz, 1977,1978 y 1979;segundo semestre; 
1980, promedio mayo octubre 1983 y 1984 segundo semestre. 0 Area metropolitana de Rio de Janeiro, -
Sao.Pa~lo, B~l~o Horizonte, Port~ Alegre, Salvadgr y Recife, pro~edio de doce meses'. 1980, ~remedio 
de Junio a diciembre;1985 promedio enero-agosto. Bogotá,Barranquilla,Medellín y ealJ.,promedio de mar 
zo , junio, septiembre y diciembre;1985 promedio marzofjulio y septiembre.eNacional urbano,promedio
de marzo,julio y noviembre; promedio marzo y julio. Gran Santiago, promedio de cuatro trimestres. 
A partir de Agosto de 1983 la informaci6rt se refiere a la Regi6n Metropolitana de Santiago; 1985, -
promedio enero-septiembre. gAreas metropolitanas de Ciudad de M~xico , Guadalajara y Monterrey, -
promedio de cuatro trimestres; 1985, promedio enero y febrero. Actividades agrícolas. 1 Nacio -

:nal urbano; 1989 corresponde a la desocupaci6n del área urbana que registró el censo de ese año; -
1981,1982 a 1985, regi6n metropolitana. JAsunci6n, Fernando de la Mora, Lambar~ y áreas urbanas -
de Luque y san Lorenzo,promedio anual; 1981 primer semestre; 1983, promedio septiembre, octubre y -
noviembre; 1984, promedio agosto y septiembre. kActividades no agrícolas. ~Montevideo, promedio \ 
dos semestre;l985,promedio enero-septiembre. ~acional urbano,promedio de dos semestres; 1985,ler s. 
Fuente: Anuarios Estadísticos y Balances preliminares • C.E.P.A.L. 
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No nos detendremos mayormente en el análisis de. las ci 

fras presentadas en los cuadro 13 y 14 1 pues sólo nos inte

resa destacar las tendencias más globales que de ellas se -

desprenden. 

Respecto a la evolución de las remuneraciones reales -

medias, la situación presentada en el cuadro 13 es bastante 

heterogénea, produciéndose bruscas fluctuaciones en cada u

no de los siete países incluidos en el cuadro, y considera

bles diferencias entre ellos. 

Si se observa el período 1980-85, en cuatro de esos -~ 

siete países la variación acumulada de las remuneraciones -

en esos cinco años es de signo negativo, siendo Perú el ca

so más extremo de caída de remuneraciones, seguido de Méxi~ 

co, Uruguay, y Chile, en tanto 'que en los otros países (AE 

gentina, Brasil y Colombia) la variación acumulada es posi

tiva, si bien en el año 85 se producen caídas respecto a 

1984 en Argentina y Colombia. A lo anterior cabe agregar 

que, según el cuadro, en los casos de México, Perú y Uru 

guay la disminución de las remuneraciones reales estaba pr~ 

sente desde varios años antes de 1980, por lo que lo ocurri 

do entre 1980 y 1985 implica una continuación de la tenden

cia previa. 

Respecto al desempleo las cifras son más claras. En el 

cuadro 14 se observa que en la casi totalidad de los 11 pa1 
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ses considerados, el desempleo urbano tiende a aumentar a -

partir de 1981, alcanzando en algunos casos su máximo en 

1984 para disminuir levemente en 1985. Los mayores aumentos 

se dan en Venezuela y Uruguay, con tasas de desempleo para-

1985 cercanas al doble de las tasas·'de~l980,y la excepci6n

la constituyen Brasil y Nicaragua, en donde las tasas de d~ 

sernpleo se mantienen relativamente constantes o incluso ba

jan. 

Los cuadro 13 y 14 nos parece que apuntan,. si bien 

con menor claridad de la que sería esperable en caso de con 

tarse con estadísticas más adecuadas, completas y confia -

bles, a la conclusi6n de que la crisis de las economías de

Arnérica Latina ha golpeado con singular fuerza a los secto

res asalariados, tanto a través de disminuciones del sala-

ria real corno a través de incrementos en la desocupaci6n. A 

través de esas dos vías, entre otras, parte importante del 

peso de la crisis y de la creaci6n de condiciones para su -

superaci6n se ha descargado sobre los trabajadores, produ -

ciéndose considerables reducciones en la participaci6n de -

la masa salarial en el producto de valor anualmente genera

do. 

En esa distribuci6n del peso de la crisis y de su sa

lida en las economías de América Latina, asignarnos a la in-
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flaci6n un importante papel, como medio de desvalorización -

de la fuerza de trabajo, perspectiva bajo la cual considera-. 

mas que es necesario ubicar el explosivo crecimiento de los

precios ocurrido en la mayor parte de los países de la re -

gi6n en los últimos años. Las cifras al respecto se presen -

tan en el siguiente cuadro. 
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MUNDO 
PAISES INDUSTRIALES 
PAISES EN DESARROLLO 
AMERICA LATINAª 
Argentina 
Barbados 
Bolivia 
Brasil 
Colombia e 
Costa Rica 
Chile 
Costa Rica9 
El Salvador 
Guatemala 
Guyana 
Haití::t. 
Honduras 
Jamaica 
México 
Nicaragua 
Panamá 
Paraguay 
Perú k 
República Dominicana 
Trinidad y Tabago 
Uruguay 
Venezuela 

1970 
6.0 
5.6 
7.9 

12.2 
21.6 
9.2 
3.B 

17.7 
3.5 
4.3 

34.9 
a.o 
1.0 
1.0 
2.4 

-o. 7 
1.4 
7.5 
7.a 

2.5 
2.3 
5.7 

AMERICA LATINA: EVOLUCION DE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR 

1971 
5.6 
5.2 
B.O 

13.5 
39.1 
10.1 

3.3 
18.1 
14.l 
1.9 

1972 
5.3 
4.6 
B.9 

20.9 
64.2 
10.4 
23.6 
14.0 
14.0 

6.9 

1973 
9.0 
7.6 

17.0 
36.3 
43.9 
26.0 
34.B 
13.7 
25.0 
15.9 

22.l 163.4 508.1 
6.a 6.9 20.6 

-0.6 5.2 7.9 
0.3 
1.4 

13.3 
1.5 
5.2 

-o.a 

1.0 
6.3 
7.7 

1.1 
7.1 
7.3 
6.a 
9.3 
5.6 

6.7 
9.5 
4.3 

17.5 
15.2 
20.B 
5.1 
9.6 

21. 3 

9.7 
14.1 
13.a 

1974 
15.2 
13.3 
22.B 
40.0 

1975 
13.3 
11.l 
22.6 
57.6 

1976 
11.1 
a.3 

23.1 
62.3 

1977 
11.3 
B.4 

23.5 
40.0 

40.1 334.9 347.5 150.4 
36.6 12.3 3.9 9.9 
39.0 6.6 5.5 
33.8 31.2 44.8 
26.9 17.9 25.9 
30.6 20.5 4.4 

375.9 340.7 174.3 
21.2 
21.0 
27.5 
11.6 
19.5 
13.0 
20.6 
20.6 

16.7 
22.0 
19.2 

13.2 
15.1 
o.a 
5.5 

-0.1 
7.8 

15.7 
11.3 
1.9 
1.4 
B.7 

24.0 

13.1 
5.2 

18.9 
9.2 

-1.4 
5.6 
a.3 

27.2 
6.2 
4.B 
3.4 

44.7 

10.5 
43.l 
29.3 
5.3 

63.5 
9.a 

14.9 
7.4 
9.0 
5.5 
7.7 

14.1 
20.7 
10.2 
4.a 
9.4 

32.4 

1978 
9.7 
7.2 

20.3 
39.0 

169.B 
11.3 
13.5 
3a.l 
17.a 

a.1 
30.3 
11.B 
14.6 

9.1 
20.0 
5,5 
5.4 

49.4 
16.2 

4.3 
5.0 

16.B 
73.7 

1979 
12.5 
9.1 

23.4 
54.1 

139.7 
16.8 
45.5 
76.o 
29.a 
13.2 
3a.9 
9.0 

14.B 
13.7 
19.4 
15.4 
la.9 
19.a 
20.0 
70.3 
10.0 
35.7 
66.7 

1980 
15.B 

1981 
14.1 

1982 
12.3 

1983 
12.6 

19a4 
14.1 

11.9 9.9 7.5 5.0 4.B 
28.2 27.7 28.4 39.5 48.1 
56.1 57.6 a4.a 131.1 la5.2 
a1.6 131.2 2oa.1 433.7 6aa.o 
16.1 12.3 6.9 5.5 5.1 
23.9 25.2 296.5 32a.5 21772 
95.3 
26.5 
17.B 
31.2 
14.5 
la.6 
9.1 
B.5 

15.3 
15.0 
2a.6 
29.a 
24.a 
14.4 

B.9 
59.7 

91.2 
27.5 
65.1 
9.5 

17.9 
11.6 

a.7 
29.1 
16.4 

9.4 
4.a 

2a.7 
23.2 
4.a 

15.0 
72.7 

97.9 179.2 203.3 
24.1 16.5 18.3 
Bl. 7 
20.7 
24.3 
13.a 
-2.0 

6.2 
9.4 
7.0 

9a.B 
22.2 
3.7 

10. 7 
23.6 
52.5 
15.5 
15.4 

12.2 
a.6 

16.7 
ao.a 
32.9 
2.0 

17.3 
23.0 
25.1 
9.a 
5.2 

6.1 
2.4 

31.2 
59.2 
50.2 
0.9 

4.2 14.1 29.a 
72.9 125.1 111.5 

-1.3 lo.6 a.o 17.2 10.5 16.5 7.o a.5 1.B 26.2 4.2 7.4 1.1 9.a 40.9 

19a5 

32a.3b 
463.3 

3.4c 
11291.t 
217.9b 
23.5f 
14.6b 
26.5h 
25.af 
27.4b 
2a.2 
-- f 
7.ah 
3. 7. 

J 24.3b 
59.a. 
250.9~ 

o.af 
27.6b 

169.9. 
33.2J 

3.3 5.0 a.o 24.4 la.6 13.4 12.o 11.4 .~-~ 19.5 16.6 11.6 10.a 15.4 14.1 -- b 
19.3 35.6 94.7 77.5 101.2 66.a 39.9 57.3 4G:o a3.1 42.a 29.4 20.5 51.5 66.1 11.ah 

3.4 3.0 .3.5 5.1 11.6 a.o 6.9 a.1 .-1.1 20.5 19.6 lo.a 7.9 1.0 la.3 6.~ 

e:~ 
ªExcluye Cuba. bcorres!f'nde a la variación entre Nov.de 1985 y Nov.1984. cCorresponde a la variación entre Julio deJllll;;. 
19a5 y Julio de 19a4. Hasta 1979 corresponde a la variación del I.P.C. en la Cd.de Rio de Janeiro.Desde · 19ao.,en ade-c::t 
lante se refiere a la variación del total nacional. eHasta 19aOfcorresponde ala variación del I.P.C. de obreros;desderri--t 
19a1 en adelante se refiere a la variación del total nacional. Corresponde a la variación entre Sept.de 1985 y Sept. ~ 
de 19a4. 9 j[8-sta 19a2 correspond~ ª.~ªvariación del I.P;c. en Quito;desdei19a3 c~rresponde a la variaci~n ~;1 total-!;:~ 
nacional. corresponde a la variacion entre oct. de 19a5 y Oct. de 19a4. La serie corresponde a la variacion entre-·- :=-: 
-~ept. del años indicado y Sept. del año anterior. Jcorresponde a la variación entre Agosto de 19a5 y Agosto de 1984. !!!:C:3 

Hasta 19a2 se refiere-a la variación del I.P.C. en la ca. de Sto. Domingo, desde 19a3 se refiere a la del total nac. ~ 
F.UENTE:Mundo,países i.iidustriales, países en desarrollo: Ar.uario 19a4 F.M.I.; América Latina total y para cada país: In m ~ 
formes preliminares, de la Economía Latinoamericana. C.E.P.A.L. Varios años. -¡:¡:: ~ . . ~ 

~ 
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En el cuadro 15 se han incluido. las tasas de evolución

de los precios al consumidor mundiales, de los países indus

triales y de los países en desarrollo, además de las tasas -

totales Y.por países de América Latina, con objeto de compa

rar la situación de la región con lo ocurrido en otros luga

res. 

En las primeras filas del cuadro se observa que durante 

toda la década de los 70 el crecimiento de los precios al -

consumidor en América Latina fue o:)nsiderabl~te ,mayor.- al' res

to del mundo, y que dicha diferencia se amplía rápidamente a 

partir de 1982. De una situación, durante los 70, en que las 

tasas de América Latina eran entre dos y ocho veces superio

res a las tasas de los países industriales, se pasa a otra -

situación en que las tasas de inflación de América Latina 

son superiores a las tasas de los países industriales en 

11, 26 y 39 veces para 1982, 83 y 84 respectivamente, y en -

más de 50 veces para 1985 segan informaciones no incluidas -

en el cuadro. 

De la comparación anterior y de la lectura de la fila ..: 

de promedios de América Latina, se desprende que a partir de 

1982 se está en presencia de una situación inflacionaria que 

no se corresponde ni con el c~ecimiento de los precios en el 

resto del mundo ni con los niveles previos de inflación en -

la región, cuestión esta que no cambia en lo fundamental si-
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se excluye a Bolivia del promedio regional¡ con .esa exclu--

si6n dicho promedio disminuye a 152% y 145% en 1984 y 1985-

respectivamente. 

Finalmente, del mismo cuadro 15 se desprende que en 9 -

de los 23 países considerados la inflación se mantiene o.di~ 

minuye entre 1980 y 1985, aumentando en los restantes 14 pa1 

ses, entre los cuales se cuentan Argentina, Brasil y México 

y alcanzando en 5 de esos 14 países niveles superiores al --

150% en 1985. 

B,- LA INSERCION MUNDIAL DE AMERICA LATINA 

En este segundo apartado centraremos nuestra atenci6n -

en los flujos de capitales y mercancías desde y hacia Améri

ca Latina durante el período objeto de nuestro estudio, bus

cando precisar algunas de las principales modificaciones ocu 

rridas en dichos flujos. 

La precisi6n de esas modificaciones responde no s6lo al 

hecho de que ellas tienen que ver directamente con. nuestro -

objeto de estudio, sino además a nuestra convicci6n de quela 

actual crisis de las economías de América Latina se vincula

estrechamente .con importantes modificaciones de las formas y 

grados de inserci6n mundial de dichas economías, cuesti6n e~ 
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ta Gltima que desarrollaremos en el siguiente apartado. 

Buscando ser breves, trabajaremos casi Gnicamente con -

cifras de balanza de pagos para el conjunto de las economías 

de América Latina introduciendo s6lo una breve referencia a

la si.tuaci6n por países de los términos del intercambio y de 

los coeficientes de importaciones y exportaciones respecto -

al P.I.B. al final de este apartado. 

Con objeto de lograr una mayor claridad en la exposi 

ci6n de las tendencias que queremos destacar, hemos modific~ 

do la presentación tradicional de las estadísticas de balan

za de pagos, agrupándolas en el siguiente cuadro resumen ba

jo la forma de fuentes y usos de fondos-divisas. Cifras para 

un mayor namero de años se encuentran en el cuadro 22 del a

nexo estadístico. 



CUADRO 16 (Resumen) 83 

FUENTES y USOS DE FONDOS-DIVISAS ---
DE AMERICA LATINA 

(Millones de dólares): 

I.- FUENTES 
1960 1973 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

1.-EKportación de bienes 8416 24646 91963 98267 90243 87475 97510 91930 
2.-Exp. de serv.no fact. 1643 5865 19922 21725 17098 
3.-Intereses recibidos 22 896 9488 12160 10365 
4.-0tros serv. factoriales 118 176 o o o recibidos (netos) 
5.-Transf. unilat.priv. o 158 525 660 175 603 765 760 netas recibidas 
6.-Tranf. unilat.ofic. 128 217 730 772 839 netas recibidas 
7.-Inversión directa(neta) 499 2221 5796 7472 6040 
8.-Inversión de cartera o o 1878 2228 4377 
9.-Préstamos de L/P recib. 1616 10569 40776 60172 48611 2996ª 10303ª 4710ª 

10.-0tros pasivos de. L/P. o o o o o 
11.-Cap. de C/P recib. (neto) 380 717 5954 2452 o 
12.-Errores y omisiones o o o o o 
13.-Disminución de reservas 16 o 65~>2392 21660 4411 o o 
14.-Asientos de contrapartida 9 o o o 

TOTAL FUENTES 12847 45465 177689 208300 199408 

II.- USOS 
1.-Importación de bienes 7567 22848 92984 100281 81621 5595lb 58725b 57620b 
2.-Irnp. de serv. no fact. 2476 7175 28465 32457 29418 5349 4500 4390 
3.-Utilidades pagadas 1029 2718 4571 5379 5212 
4.-Intereses pagados 296 2634 23495 34886 43211 34187c 36050c 35090c 
5.-0tros serv. fact. o o 432 864 737 pagados 
6.-Transf unilat.netas 82 o o o o o o o 

privadas entregadas 
7.-Activ. a L/P sobre el ext.105 430 242 1747 734 
8.-Arnortizaciones 935 4477 18963 22096 22956 
9.-Cap. de C/P env.(neto) o o o o 4897 

10.-Errores y omisiones 357 626 5552 10590 10622 
11.-Aumento de reservas o 4427 2896 o o ~> 9276 300 
12.-Asientos de contrapartida o 130 o o o 

TOTAL USOS 12847 45465d177690e208300 199408 
Tasas de variación 10.2 21.5 17.2 -4.3 
Indice:1980=100 7.2 25.6 100.0 117.2 112.2 

i. 

a 
Corresponde al sal~oben cuenta de. capitales: (I

6
+I7+I +I

9
+I 

0
+r11+r12 l - (II7+ 

II
8

+rI
9
+II

10
) Co~responde al saldo de exportac~ones ~ importaciones de 

servicios no factoriales: r 2-II2 cCorresponde al saldo de servicios fac 

toriales: (I
3
+I

4
) - (II

3
+rI

4
+rr

5
) ªTasa promedio anual del período 60-7~ 

eTasa promedio anual del período 73-80. 
Fuente: Cuadro 22 del anexo estadístico. 
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La forma de presentación que hemos elegido en el cuadro 

16 permite un mayor acercamiento al total de flujos interna

cionales de mercancías y de capitales desde y hacia Arnérica

Latina, en especial de los flujos de capitales, que general

mente se entregan sólo bajo la forma de saldos. 

Un primer elemento que interesa destacar del cuadro 16, 

se refiere a las variaciones ocurridas en los flujos ·tota-

les entre 1960 y 1982. Nos parece que, independientemente de 

los saldos en cuenta de mercancías, en cuenta corriente, en

la balanza global, etc. que veremos a continuación, el sólo

crecimiento ocurrido en el total de flujos apunta a importa~ 

tes modificaciones de la inserción de América Latina en el -

sistema mundial. Según se observa en el cuadro, los flujos -

totales allí consignados crecen muy rápidamente desde la dé

cada de los 70, pasando de una tasa promedio anual de varia

ción de 7.2% para el período 1960-73, a una tasa promedio a

nual superior a 20% en el período 1973-80 y superior a 17% -

en 1981, con lo cual el flujo total de ese último año resul

ta más de 16 veces superior al de 1960, y ello a pesar de -

que algunas de las partidas del cuadro 16 corresponden a sal 

dos, lo que probablemente implica una subestimación del cre

cimiento del total de fuentes y de usos ocurrido hasta 1981. 

Esa tendencia a un acelerado crecimiento del total de fuen-

tes y usos de divisas se detiene en 1982, año en el cual di-
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cho total cae en un 4%. La informaci6n disponible no permite 

cuantificar el total de flujos para los siguientes años,pero 

sin duda que, si bien puede haber crecido, lo ha hecho a ta

sas considerablemente menores que las del periodo 1973-81. 

El explosivo crecimiento del total de flujos hasta 1981 

obedece a crecimientos muy rápidos,si bien distintos, tanto

de los movimientos de mercancías :como de los movimientos de

capi tales. En el cuadro se observa que los montos anuales de 

exportaciones e importaciones de bienes y servicios aumentan 

en más de 12 veces entre 1960 y 1981.en tanto que entre esos 

mismos años el flujo anual de inversi6n extranjera directa 

crece en 15 veces, el de /préstanos de largo plazo recibidos en -

37 veces,el de amortizaciÓnes en 24 veces y el de intereses 

pagados en 118 veces. Ese crecimiento diferenciado ha dado -

lugar a importantes modificaciones en la composici6n de las

fuentes y de los usos,según veremos posteriormente. 

Un segundo elemento a destacar se refiere a los montos

de intereses recibidos y de errores y omisiones. Respecto a

los primeros, en el cuadro se observa que los intereses recl:_ 

bidos alcanzan importantes montos, llegando en 1981 a constl:_ 

tuir un ingreso superior a los 12000 millones de d6lares, -

que equivale a más de un tercio del total de intereses paga

dos en ese mismo año. Las ·cifras por paises, no incluidas en 

el cuadro 16, indican que.los principales receptores de esos 
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12000 millones de dólares fueron Venezuela (3500 millones),-

México (1300), Brasil (1140), Argentina (887), Colombia (530) 

y Chile (600), pero la información entregada por la fuente -

del cuadro 16 no permite saber de que monto total de capita-

les en el exterior se derivan los intereses recibidos, como-

se distribuye ese monto entre los distintos países de la re-

gión, que parte del mismo corresponde a gobiernos, empresas, 

bancos y particulares,etc. 

Respecto a los errores y omisiones, dicho rubro debido-

a su signo aparece corno un uso no identificado de divisas a-

partir de 1980, alcanzando en ese año un monto sup_erior a 

5000 millones.de dólares y elevándose al doble en los dos a

ños siguientes. Según información de C.E.P.A.L. nó incluida-

en el cuadro 16 ,a los elevados montos de ese rubro contribu--

yen fundamentalmente dos países: México, con errores y omi--

sienes de 8600 y 7500 millones de dólares en 1981 y 1982 re~ 

pectivamente y Venezuela con 2100 y 2200 millones de dólares 

para esos mismos años. 

En el tercer capítulo veremos con cierto detale el sig
\ 

nificado del rubro de errores y omisiones, pero desde ya es-

necesario tener presente que los elevados montos asignados -

a dicho rubro a partir de 1980, así como los montos de inte-

reses recibidos, indican la presencia de un importante flujo 

de capitales latinoamericanos hacia el resto del mundo, la -
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mayor parte de los cuales no está cuantif.i,cada en las esta--

dísticas de las balanzas de pagos de los países de la regi6n 

En tercer lugar,del cuadro 16 arriba entregado y del --

cuadro 22 del anexo estadístico es posible desprender el com 

portamiento de los distintos saldos de la balanza de pagos -

de la regi6n. Para facilitar la observaci6n, dichos saldos -

se presentan en el siguiente cuadro. 

CU~DR0--1], 

AMERICA LATINA: SALDO DE LA BALANZA DE PAGOS 
: (Millones de d6lares) 

' 
1960 1965 1970 1973 1974 1975 1976 1977 

Balanza de bienes 849 2091 653 1978 -56 -5528 -1665 -6 

Balanza comercial 16 1207 -668 488 -2198 -8614 -4778 -3708 

Balanza en cuenta -1251 -549 -3390 -3634 -7298 -14131 -11324 -11876 corriente 

Balanza global -25 394 973 4557 4376 633 4405 5698 

1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

Balanza de bienes -3030 441 -1021 -2014 8622 31524 38758 34310 

Balanza comercial -8253 -6100 -9564 -12746 -3698 26175 34258 29920 

Balanza en cuenta -18409 -19886 -28049 -41055 -42138 -7409 -1027 -4410 corriente 

Balanza global 8086 9477 2329 -2392 -21660 -4411 9276 300 

Fuente: Cuadro 22 de anexo estadístico. 

Del cuadro 17 interesa de.stacar: 

i)La balanza de bienes, que· resulta de la diferencia entre 
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la primera fila de fuentes y la primera fila de usos (r1-

rr1), es deficitaria entre 1974 y 1981 con la s6la excep

ción del año 1979, y se vuelve superavitaria a partir de-

1982, alcanzando el superávit montos superiores a los 

30000 millones de dólares en 1983, 1984 y 1985. Dichos --

montos no guardan punto alguno de comparación ni con los

superávit obtenidos en los 60 y comienzos de los 70, el -

mayor de los cuales fue de 2000 millones de d6lares en 

1965, ni con los déficit presentes entre 1974 y 1981, que 

llegaron a un máximo de 5500 millones de dólares en 1975. 

ii) De la comparación de las dos primeras filas de fuentes y 

de usos (I 1+r 2-rr1-rr2) se desprende que durante la mayor 

parte de los años 70 la balanza comercial para'el total -

de América Latina fue deficitaria, alcanzando ese déficit 

su máximo en 1981, en que llegó a 12700 millones de d6la

res, luego de lo cual disminuye y se transforma en super! 

vit a partir de 1983. También en este caso los montos su-

peravitarios presentes desde ese año son considerablemen-

te mayores a cualquier superávit o déficit del período -

previo. 

Cabe recordar que es a ese superávit en balanza co -

mercial, y a un ingreso de préstamos inferior a las sali

das por amortizaciones e intereses, a lo que se hace ref~ 

rencia cuando se plantea que América Latina se ha trans--
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formado en exportadora neta de capitales y de mercancías. 

ii~ La balanza en cuenta corriente, que resulta de la dif~

rencia entre las cinco primeras fuentes y los seis prime

ros usos presentados en los cuadros 16 y 22 - A (I1+r 2+r3 

+I 4+I 5-II1-rr2-11 3-11 4-11 5-11 6), es deficitaria para to-

dos los años considerados en el cuadro 17 y en montos que 

también se multiplican a partir de los años 70. De défi-

cit inferiores a los 4000 millones de dólares hasta 1973, 

se pasa a déficit de entre 10 y 20 m:Dl.iaillones.de dólares e_!! 

tre 1975 y 1979, y a déficit superiores a los 40000 millQ 

nes en 1981 y 1982, que se reducen a 7400, 1000 y 4400 mi 

llenes de dólares en 1983, 84 y 85 respectivamente. 

iv) Los balances globales se obtienen de sumar las variacio

nes de reservas con un conjunto de asientos que incluyen

las contrapartidas de monetización o desmonetización de -

oro, de asignación o cancelación de derechos especiales -

de giro y de variaciones ·por revalorización, agrupados b~ 

jo el rub_ro de "asientos de contrapartida". Lo destacable 

de dichos balances globales son los elevados montos posi

tivos que alcanzan entre 1977 y 1979, y la brusca dismin~ 

ción y cambio de signo para los años posteriores, y espe

cialmente en 1982, en que el balance global resulta nega

tivo en un monto de 21600 millones de dólares, habiendo

influído en ello tanto la disminución de exportaciones CQ 
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mo la caída en el ingreso de pr~stamos. 

Para precisar los cambios ocurridos a raíz de los dis-

tintos ritmos de crecimiento de los flujos de capitales y 

mercancías, en el 'siguiente cuadro se presenta la composi 

ci6n de las fuentes y usos de fondos para aquellos años, de 

los considerados en el cuadro 16, sobre los cuales se dispo

ne de la informaci6n necesaria. La composición de fuentes y

usos para un mayor número de años se presenta en el· cuadro -

23 del anexo estadístico. 



CUADRO 18 (Resumen) 

COMP,OSICION DE LAS FUENTES Y USOS DE FONDOS-DIVISAS 

DE AMERICA LATINA 
(En porcentajes) 

FUENTES 
Exportacd.6n de bienes 
Exp. de serv.no fact. 
Intereses recibidos 
Otros serv.factoriales 
recibidos (netos) 
Tranf.unilat. priv. 
netas recibidas 
Transf.unilat afie. 
netas recibidas 
Inversi6n directa (neta) 
Inversi6n de cartera(neta) 
Préstamos de L/P recib. 
Otros pasivos de L/P 
Cap. de C/P recib. (neto) 
Errores y omisiones 
Disminuci6n de reservas 
Asientos de contrapartida 
TOTAL FUENTES 

usos 
Importación de bienes 
Imp. de serv. no fact. 
Utilidades pagadas (saldo) 
Intereses pagados 
Otros serv. fact. 
pagados 
Trans. unilat. netas 
privadas entregadas 
Activ. a L/P sobre el ext. 
Amortizaciones 
Cap; de L/P enviado (neto) 
Errores y omisiones 
Aumento de reservas 
Asientos de contrapartida 
TOTAL USOS 

1960 

65.5 
12.8 

0.2 

0.9 

o.o 

l. o 
3.9 
o.o 

12.6 
o.o 
2.9 
o.o 
0.1 
0.1 

100.0 

58.9 
19.3 

8.0 
2.3 

o.o 

0.6 

0.8 
7.3 
o.o 
2.8 
o.o 
o.o 

100.0 

1973 

54.2 
12.9 

2.0 

0.4 

0.3 

0.5 

4.g 
o.o 

23.2 
o.o 
1.6 
o.o 
o.o 
o.o 

100.0 

50.3 
15. 8 

6.0 
5.8 

o.o 

o.o 
0.9 
9.8 
o.o 
l. 4 
9.7 
0.3 

100.0 

FUENTE: Cuadro 23 del anexó estadístico. 

1980 1981 

51,.7 47.2 
11.2 10.4 

5.3 5.8 

o.o o.o 

0.3 0.3 

0.4 0.4 

3.3 3.6 
1.1 1.1 

22.9 28.9 
o.o o.o 
3.4 1.2 
o.o o.o 
~:~>i.1 

100.0 100.0 

52.3 
16.0 

2.6 
13.2 

0.2 

o.o 
0.1 

10.7 
o.o 
3.1 
l. 7 
o.o 

100.0 

48.1 
15.6 

2.6 
16.8 

0.4 

o.o 
0.8 

10. 6 
o.o 
5.1 
o.o 
o.o 

100.0 

1982 

45.2 
8.6 
5.2 

o.o 

0.1 

0.4 

3.0 
2.2 

24.4 
o.o 
o.o 
o.o 

10.9 

100.0 

40.9 
14.7 

2.6 
21. 7 

0.4 

o.o 
0.4 

11. 5 
2.5 
5.3 
o.o 
o.o 

100.0 

91 
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En relaci6n a la composici6n de las f~entes de fondos,

del cuadro 18 nos interesa destacar lo siguiente: 

i) Las tendencias más significativas son la disminuci6n de 

la importacia relativa de las exportaciones de bienes y -

servicios no factoriales y el aumento de importancia de -

los préstamos de largo plazo recibidos. En tanto que para 

1960 las exportaciones de bienes y servicios no factoria

les aportaban porcentajes cercanos al 80% del total de di 

visas ingresadas a América Latina, y los préstamos porce~ 

tajes cercanos al 10% de dicho total, desde mediados de -

los 70 dichas exportaciones disminuyen fuertemente su im

portancia relat~va, llegando a un nivel cercano al 50% 

del total de fuentes en 1982, y los préstamos aumentan rá 

pidamente su participaci6n, l~egando a niveles cercanos o 

superiores al 30% en 1978 y 1981 (ver cuadro 23 del anexo 

estadístico) 

ii) Los flujos de la I.E.D. se mantienen durante todos los -

años considerados en el cuadro 17 en porcentajes de entre 

3 y 5% del total de fuentes, por lo que su importancia en 

relaci6n a los créditos recibidos disminuye considerable

mente. 

iii) La participaci6n de los intereses recibidos en el total

de fuentes aumenta incluso más que la de los préstamos, -

si bien su importancia relativa es considerablemente me--
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nor • De porcentajes inferiores o apenas superiores al -

1% del total de fuentes durante los 70, los intereses r~ 

cibidos pasan a constituir más del 5% de dicho total a -

partir de 1980. 

Respecto a la composición de los usos de fondos, las va 

riaciones más significativas se refieren a lo siguiente: 

i) La importancia de las importaciones de bienes y servi-~ 

cios no factoriales en el total de usos disminuye consi

derablemente durante todo el periodo considerado, si --

bien dicha disminución ha sido menos marcada que la de -

las exportaciones, lo que expresa la presencia de un cr~ 

ciente déficit en el balance comercial de la región. Di

cho déficit, según se desprende de la comparación de los 

porcentajes de participación de las exportaciones y de -

las importaciones en el total de fuentes y de usos, lle

gó a a1canzar montos equivalentes a más de un 5% de di-

cho total en 1980 y 1981. 

ii) En correspondencia con el crecimiento de los préstamos, 

las amortizaciones y los intereses pagados han aumentado 

fuertemente su importancia en el total de usos de divi-

sas. Los intereses pagados pasan de porcentajes iguales

º inferiores a 5% hasta 1970, a porcentajes de 16.8 y de 

21.7% en 1981 y 1982, en tanto que las amortizaciones al 

canzan porcentajes mínimos de 15.7 y 15% en 1978 y 1979-



(ver cuadro 23 del anexo), bajando posteriormente su 

importancia. 
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iii) El peso de las utilidades netas pagadas en relación al 

total de usos baja sensiblemente durante todo el perío

do, disminuyendo a menos de la mitad entre la década de 

los 60 y el inicio de los 80. Ello, sumado al crecimie~ 

to relativo del pago de intereses, indica un cambio en

la forma bajo la cual se dan los pagos al capital ex -

tranjero, simultáneo a un rápido aumento de dichos pa -

gos, cuestiones estas que veremos más detalladamente en 

el tercer capítulo, por cuanto les asignamos una consi..:. 

derable importancia. 

Como complemento a las cifras ya vistas de balanza de -

pagos, en el siguiente cuadro se entrega información acerca -

de las modificacfones ocurridas.enia relación de precios del i~ 

tercambio de bienes para los distintos países de la región. 



CUADRO 19 

AMERICA LATINA: INDICES DE LA RELACION DE 

PRECIO§_DEL INTERCAMBIO D~ BIENE5_ 
(1970=100) 

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985ª 
Argentina 109.0 123.2 146.7 127.7 105.1 95.9 81.5 79.9 81.1 94.2 89.l 82.9 80.1 88.6 78.2 
Bolivia 82.1 79.9 87.6 139.7 111.0 114.2· 120.9 121.2 120.6 143.6 134.8 133.6 143.6 142.2 139.3 
Brasil 87.3 97.7 106.9 90.9 85.9 97.3 114.5 87.6 79.9 67.4 56.1 54.6 55.3 60.0 58.0 
Colombia 90.7 97.9 111.7 101.0 91.5 130.8 188.5 150.l 129.6 126.3 97.7 111:1 113. 7 117.5 116.2 
Costa Rica 90.3 87.5 90.5 76.6 77.1 es.o 102.3 100.2 98.6 95.8 81.6 90.1 84.3 86.2 83.4 
Chile 78.2 72.0 83.3 88.1 53.2 57.1 51.2 49.8 53.4 49.0 38.6 35.8 37.7 35.3 33.8 
Ecuador 93.6 84.3 95.0 167.3 . 132.9 143.9 158.3 171. 7 211. 7 237.6 213.2 197.2 185.3 180.6 175.8 
El Salvador 95.2 98.1 103.6 90.5 84.3 115.4 139.1 132.8 121.9 103.9 90.7 92.5 so.o 87.3 84.2 
Guatemala 90.0 82.9 81.8 69.2 68.0 73.6 90.9 114.3 96.4 93.8 85.7 72.2 68.5 70.4 68.5 
Haití 91.3 88.0 85.8 89.5 95.3 123.7 187.9 114.4 98.2 100.7 90.4 85.6 80.6 84.6 81.6 
Honduras 99.3 96.1 96.3 98.6 93.5 101.3 120.l 113.8 103.4 106.4 92.2 88.3 83.0 83.0 80.9 
México 98.4 99.0 102.0 111.6 105.7 114.9 122.7 118.6 132.5 164.3 162.4 134.7 129.8 128.2 126.5 
Nicaragua 97.4 107.6 102.6 98.2 79.4 96.8 129.0 97.0 81.5 78.7 69.5 62.2 54.3 58.2 51.9 
Panamá 102.3 106.9 108.9 113.l 110. 7 87.1 85.5 75.2 75.3 76.2 75.2 61. 7 63.5 64.0 62.5 
Paraguay 102.0 105.3 135.0 119.1 106.2 110.5 139;4 123.8 111.3 97;9 102.3 86.9 81.9 110.5 103.6 
Perú 90.6 83.8 104.7 123.7 105.1 101.4 103.8 86.8 117.2 131.l 107.8 94.4 93.l 94.4 90.5 
Rep. Dominicana 93.2 97.5 94.0 106.5 149.4 100.2 104.2 85.5 86.6 103.2 106.0 73.3 79.5 84.6 75.3 
Uruguay 99.6 116.5 153.l 80.8 65.0 62.1 61.6 84.7 90.l 81.4 72.0 71.6 72.5 75.7 70.8 
Venezuela 117.4b 118.7b 143.3b 307.7b 283.2b 275.Sb 279.7b 309.6c 401.lc 509.9c 505.6c 494.6 479.3 515.0 499.7 
América Latina 97.3 100.3 113.5 127.5 113.2 117.0 122.4 114.4 119.2 124.9 113.6 104.9 103.7 107.4 104.9 

~Estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
Incluye Barbados, Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago y los 19 países considerados en el cuadro. 

cincluye Barbados, Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago, Suriname y los 19.países considerados en el cuadro. 

Fuente: 1971 a 1977 Anuario estadístico de América Latina, 1978. C.E;P.A.L. 
1978 a 1981 Anuario estadístico de América Latina, 1984. C.E.P.A.L. 
1982 a 1985 Informe preliminar, 1985. C.E.P.A.L. 

~ 
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En el cuadro 19 se observa que la relaci6n de precios

del intercambio ha tenido importantes fluctuaciones durante 

los años 70 y 80, tanto en el promedio de América Latina c~ 

mo en los países de la regi6n considerados individualmente. 

Para la mayor parte de los países de la regi6n son di~ 

tinguibles: 

i)Una primera etapa de mejora de la relaci6n de pre -

cios del intercambio, que finaliza en 1973 en lama

yor:ía de los paises y. en .1974 para el caso de los ex -

portadores de petr6leo. Para esos exportadores, la -

mejora de la relaci6n de precios en los años previos 

a 1975 fue sumamente significativa. 

ii) -un~d~terioro de la relaci6n en 1974 o 1975, segui~ 

do en la mayor parte de los casos por una mejora en

los años posteriores inmediatos y una nueva caída en 

1978. La excepci6n más notable la constituyen los 

países exportadores de petr6leo, cuya relaci6n de 

precios mejora continuamente desde 1976 hasta 1980. 

iii) Una caída brusca y generalizada de la relaci6n de -

precios del intercambio en 1981, que signific6 en al 

gunos casos una reversión de la tendencia previa al

crecirniento (por ejemplo Argentina, Bolivia, Ecuador, 

Perú, Venezuela y México) y en otros casos una conti 
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nuación del deterioro previo (por ejemplo Brasil, -

Colombia, Costa Rica, El Salvador, Guatemala y Nica

ragua). De los 19 países considerados en el cuadro,

sólo escapan al deterioro de 1981 Paraguay y Repúbli 

ca Dominicana, ocurriendo en ambos casos dicho dete

rioro en el año siguiente. En 14 de los restantes 17 

países la relación de precios vuelve a caer en 1982, 

y en 10 de esos 14 países la caída continúa en 1983. 

iv) Como consecuencia de las tendencias antes esbozada, 

para 1985 en 18 de los 19 países considerados en el

cuadro la relación de precios del intercambio de bi~ 

nes se ha deteriorado respecto a 1980 y en 13 de los 

19 ~aíses dicha relación es menos favorable en 1985-

que en 1970. 

Para finalizar este apartado, y buscando presentar al

gunas expresiones cuantitativas de las modificaciones ocu-

rridas en la inserción mundial de las economías de Am~rica

Latina, en los dos cuadros siguientes se entregan en porce~ 

tajes las relaciones exportaciones/P.I.B. e importaciones/ 

P.I.B. para los países de la región. 
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J 
CUADRUQ. f 

AMERICA LATINA: EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS 

:/ COMO PORCENTAJE DEL PIB A PRECIOS CONSTANTES 
1 

1960 1965 1970 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 ' 1982 1983 

·I Argentina 7.5 7.1 7.1 5.3 6.9 9.2 10.1 9.3 8.2 10.0 10.8 11.1 

Bolivia 14.4 13.5 15.0 14.0 16.1 14.8 13.2 13.3 12.2 12.0 12.3 12.2 ¡ 
Brasil 6.5 6.1 6.5 6.4 5.5 5.7 6.0 6.2 7.6 9.5 8.7 10.3 

l Colombia 8.8 8. 2 7.9 9.1 7.9 6.4 7.4 8. 5 8.1 7.2 6.8 6.4 1 

Costa Rica 17.3 15.3 21. 7 22.6 22.6 20.8 20.9 19.9 19.6 24.1 26.2 24.7 i 
1 

Chile 15.5 16.7 13. 8 21.0 22.7 22.3 22.4 25.3 28.7 25.1 32.4 33.6 l 

Ecuador 10.1 11. 5 10.4 11.1 11. 4 11. 4 10 •. 0 10.9 10.0 10.0 9.7 10.3 

El Salvador 14.2 18.6 17 .o 18.6 19.8 18.0 17.2 21. 7 19.6 17.3 15.5 17.7 

Guatemala 10.5 13. 7 14.9 16.9 17.1 16.2 14.8 15.5 15.5 13.3 13.3 14.0 

Haiti 17.1 13.2 12.8 12.1 9.9 9.4 11. 3 11. 3 16.4 13.6 15. l 14.9 

Honduras 17.9 21. 7 23.8 22.6 24.1 22.6 24.0 27.7 24.2 24.0 21. B 22.0 

Ml!xico 6.8 6.5 5.5 4.9 5.4 5.9 6.8 7.0 7.1 7.3 7.3 B.7 

Nicaragua 21. o 26.2 24.9 27.4 29.1 26.4 29.4 33.9 21. 8 25.3 21.6 23.2 

Panamá 24.4 28.9 28.9 27.7 29.2 30.3 29.2 29.0 33.3 31.0 31. 7 31. 9 

Paraguay 9. 5 9.6 10.2 8.6 9.1 10.4 11.4 10.7 9.0 7.6 B.9 7.6 

Per(¡ J.5. 9 14.6 14.1 9.0 8.7 10.4 12.3 13.9 12. 5 11.1 12.2 12.4 

Rep. Dominicana 24.4 15.2 15. l 14.9 15.5 16.7 14.1 16.5 12.8 13.6 12.B 12.3 

Uruguay B.O 12.4 9.5 10. 7 12.9 13.4 13. o 12.0 12. 6 13.7 15.3 16.8 

Venezuela 28.7 .24. 6 21.1 12.l 10.6 9.8 9.6 10.4 9.9 9 • .3 B.6 8.6 

Total 10.1 9.8 9.0 7.9 7.9 8.2 8.7 9.3 9.3 9.9 9.9 10.9 

Fuente: 1960,1965,1970,1975,1980,1981, 1982,1983 Anuario Estadístico de Aml!rica Latina. 1984 
1970,1977,1978,1979, Anuario Estadistico de América Latina. 1981 

- ·-·-.----·---·-···· 



,CUADRO 21 

AMERICA LATINA: IMPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS 

COMO PORCENTAJES DEL PIB A PRECIOS CONSTANTES 

1960 1965 1970 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 
Argentina 8.6 6 .4 6.7 6.3 5.0 5.7 6.3 B.8 11. 9 10.7 6.4 5.7 

Bolivia 13. 3 17.3 13.1 19.8 19.1 19.1 21. o 20.1 15.8 16. 1 11.2 14.0 

Brasil 8.2 4.2 7.0 8.6 7.2 . 6. 6 6.6 6.9 7.1 6.5 6.0 5.0 

Colombia 9. 9 7 .6 9.1 7.4 7.8 8.3 8.4 8.3 10.0 10.1 11. 4 10.7 

Costa Rica 20.0 23.8 26.7 22.8 25.5 29.2 29.5 29.5 25.3 19.2 16.0 16.6 

Chile 13.0 10.9 12.7 13. o 11.l 13.6 15.0 16.7 17.5 17.9 13.6 11.3 

Ecuador 10.4 10.2 14.4 19.8 18.3 21. o 22.8 23. 3 22.5 21. 2 19.5 13.3 

El salvador 20.2 21.8 16. 7 18.8 22.7 25.7 26.2 24.2 20.3 20.6 18.4 18.7 

Guatemala 14.9 17.2 14.4 13.9 16.4 16.8 17.0 15.3 17.2 16.6 13.0 10.4 

Haití 17.2 17.9 16.8 17.8 15.5 17.2 18.6 18.6 27.4 30.8 27.7 26.9 

Honduras · 20.7 26.4 29.6 26.7 26.7 28.3 29.9 31. 3 30.1 26.3 20.6 23.1 

México 8.0 6.4 6.9 7.3 6.7 5.8 7.3 8.9 10.8 12.3 7.4 4.8 

Nicaragua 25.7 32.1 26.7 29.7 27.5 34.1 26.3 24.8 32.3 33.4 25.7 26.7 

Panamá 25.5 29.5 31. 5 31. 3 24.9 23.8 23.4 22.5 29.1 27.9 26.8 23.9 

Paraguay 12.1 12.5 11. 3 11.5 11. 8 14.3 15.2 16.3 14.2 14.5 15. 8 10.9 

Per1l 9.9 12.2 11. 2 17. o 13.5 13. o 9.4 9.9 12.5 14.0 13.4 11.2 

Rep. Dominicana 12.8 15.1 21.4 21. 2 18.6 18.5 17, 7 19.7 20.0 17.3 13.9 13.8 

Uruguay 11. 3 6.6 10.4 10.6 10.3 12.8 12.4 14.6 16.7 14.7 13.l 10.8 

Venezuela 28.4 19.0 17.l 27.1 30.l 36.9 38.6 33.3 32.1 32.7 38.2 20. 7· 

Total 10.8 8.5 9.3 10.6 9.8 10.2 10.7 11.1 12.2 12.3 10.2 7.6 

Fuente: 1960,1965,1970,1975,1980,1981,l982,l983 Anuario Estadístico de América Latina 1984. 
1976,1977,1979,1979 Anuario Estadístico 1981. 
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Recordemos que de las cifras entregadas en los cuadros 

16 y 18 se desprendía que las exportaciones e importaciones, 

paralelamente a su significativo crecimiento, han disminuí-

do considerablemente su importancia como fuentes y usos de-

divisas, en comparación con la importancia de los movimien-

tos de ingreso y pago de capital dinero de pr€starno. Por e-

llo, la tendencia que se desprende de los cuadro 20 y 21 a 

una mayor participación de "lo externo" los niveles inter--

nos de actividad económica sería mucho más notoria si la 

comparación se hiciese entre dichos niveles y los flujos de 

capitales. 

En el cuadro 20 se observa que porcentajes cada vez rn~ 

yores del producto interno de cada uno de los países lati--

noamericanos se realizan fuera de esas economías, y que e--

lle es una tendencia muy clara para el período 1973-80. Du-
' 

rante ese período se pasa de un nivel regional de coeficien 

tes de exportaciones inferiores a 8%, a coeficientes igua--

les o superiores a 10%. Si bien los coeficientes son dispa-

res entre los distintos países, en la gran mayoría de las~ 

.conomías de la regi6n la tendencia para el período 1975-83-

es la misma que para el promedio regional. Las excepciones 

son por una parte Venezuela, cuyo coeficiente de exporta--

cienes tiende a disminuir durante todo el período 1960-83,y 

por otra parte algunos países corno Bolivia, Ecuador,Hondu--
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ras y República Dominicana, en los cuales los mayores coefi 

cientes se dan a finales de los 70, o incluso antes, ten -

diendo a disminuir posteriormente. 

Finalmente, del cuadro 21 se desprende que hasta 1981-

una parte cada vez mayor de la demanda en los países de Arn~ 

rica Latina se cubrían con bienes y servicios importados, -

revertiéndose, esa tendencia en los años 1982 y 1983. A ni

vel regional, el coeficiente de importaciones en 1981 es de 

12.3% y en 1983 cae a 7.6% siendo el primero el más alto y

e! segundo el más bajo coeficiente regional para todos los

años considerados en el cuadro 21. La caída del coeficiente 

de importaciones no es de extrañar si se recuerda que el v2 

lumen de bienes importados disminuye en más de 40% entre 

1981 y 1983. 

Para casi la totalidad de los países considerados en -

el cuadro, la tendencia es similar a la del promedio regio

nal, alcanzándose entre 1979 y 1981 los más altos coeficie~ 

tes de importaciones del período, con bruscas caídas a par

tir de 1982. La excepción más notable la constituye Brasil, 

cuyo coeficiente disminuye tendencialmente durante todo el

período, siendo muy leves los aumentos registrados en los ~ 

ños finales de la década de los 70. 
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C,- CRISIS E INSERCION MUNDIAL DE AMERICA LATINA: ALGUNAS 

REFLEXIONES, 

En los anteriores apartados de este capítulo hemos ce~ 

trado nuestra atenci6n en algunas de las expresiones cuanti 

tativas globales que dan cuenta tanto de la profundidad de

la crisis econ6mica de América Latina y del deterioro que -

ella ha significado en la masa salarial, como del rápido -

crecimiento de los flujos de mercancías y de capitales des

de y hacia la regi6n. El reconocer la existencia de ambos -

fen6menos nos parece importante, pero dicho reconocimiento

no es suficiente como premisa para nuestro abordaje de lo 

ocurrido con los flujos de capital dinero de préstamo. Se -

hace necesario tanto el agregar algunas breves reflexiones

sobre el carácter de la crisis en general y de la crisis de 

América Latina, como el ubicar lo ocurrido con las formas -

de inserci6n de los países de la regi6n en la economía mun

dial al interior de esas reflexiones, cuestiones estas a -

las que dedicaremos el presente apartado. 

Lo ocurrido en el sistema capitalista en los últimos + 

15 años, y las diferencias entre el comportamiento de dicho 

sistema en ese período respecto de las décadas posteriores

ª la segunda guerra,. no
1
s parece que debe conducir a una pr_2 
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funda revisi6n de las interpretaciones acerca del funciona

miento del capitalismo, que permita dar una adecuada cuenta 

de las significativas modificaciones presentes en dicho fun 

cionamiento. En particular, consideramos que el marcado mo

vimiento cíclico y el lento crecimiento económico que han -

caracterizado a la casi totalidad de los países capitalis -

tas, obligan a un rescate de categorías tales como crisis -

general de sobreproducci6n y sobreacumulaci6n y crisis del

mercado mundial. Dichas categorías, que por cierto se en -

cuentran en la obra de Marx, se tornan indispensables como

instrumentos para el an~lisis de tendencias y fen6menos que 

abarcan al conjunto del sistema y a las distintas economías 

nacionales que lo forman. En efecto, si algo caracteriza 

los años 70 y 80, es la generalización del lento crecimien

to y de profundas crisis cíclicas, esto es, la presencia de 

crisis propiamente mundiales que implican un estallamiento 

de las contradicciones de la producci6n capitalista que 

afecta a la totalidad de espacios dominados por dicha forma 

de producci6n. 

El asumir la crisis como un fenómeno mundial constitu

ye para nosotros, por consiguiente, una de las perspectivas 

básicas a partir de las cuales debe ubicarse lo ocurrido en 

los últimos quince años. Bajo esa perspectiva, lo fundamen

tal de la crisis es que se trata de un f en6meno presente al 
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nivel del sistema y de sus partes y que se expresa en todas 

las economías capitalistas, cualesquiera sean sus formas pr_J! 

vias de funcionamiento, sus distintas configuraciones soci~ 

les y políticas, las formas y grados de acci6n estatal, las 

políticas econ6micas previamente aplicadas, etc. Por tanto, 

esas y otras particularidades nacionales no definen la exi~ 

tencia o no de la crisis al interior de cada economía, aun

que si determinan las formas específicas asumidas nacional

mente por el estallamiento y desarrollo de la crisis, la -

fuerza con que esta se da, las posibles salidas, etc. 

Lo recién planteado requiere de al menos dos precisio

nes, con objeto de evitar equívocos respecto a nuestra posi 

ci6n: 

1.- El decir que la crisis es en primer lugar de carácter 

mundial no es equivalente a decir que se trata en pri

mer lugar de una crisis de las relaciones econ6micas -

internacionales. Con frecuencia se tiende a confundir

lo mundial con lo internacional, mezclándose con ello

un concepto referido a la totalidad con otro referido

ª determinados vínculos entre las partes que componen

esa totalidad. 

En el presente caso dicha confusi6n podría empu~

jar a considerar que la crisis es de naturaleza ex6ge

na, que es impuesta "desde fuera" a todas o a la mayo-
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ría de las economías nacionales y .que, por tanto, poca 

o ninguna relaci6n tiene con el desarrollo de las con

tradicciones que acompañan a los procesos de reproduc

ci6n del capital. Esta idea de exogeneidad está clara

mente presente en distintos análisis sobre la crisis -

latinoamericana, y ha conducido en no pocos casos a c~ 

lificarla corno una crisis de balanza de pagos o corno -

una crisis de la deuda externa. Si bien es evidente, -

sobre todo en los años 80, que se asiste a un deterio

ro en las relaciones econ6rnicas internacionales y que

las economías latinoamericanas se enfrentan a condiciQ 

nes especialmente desfavorables en su comercio intern~ 

cional y a una notoria incapacidad para hacer frente -

al servicio de la deuda externa, no son esos los prin

cipales elementos constitutivos de la crisis, ni es a

ellos a los que nos referirnos cuando planteamos la ne

cesidad de asumir el carácter mundial de la crisis. 

2 .- La categoría de "crisis del mercado mundial" la opon~ 

rnos a aquellos conceptos que implican el asumir como -

totalidad espacial del funcionamiento crítico del capi 

tal a una u otra de las economías nacionales, en un i~ 

tento de nuestra parte por rescatar la universalidad -

del sistema y de sus actuales tenden.cias. y rnovimiento

cíclico. No se trata, por tanto, deque ubiquemos al -
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mercado, y con ello a la circulaci6n, como la fuente -

de los desequilibrios que dan orígen a la crisis, en~ 

na supuesta oposici6n a la producci6n. Tenemos presen

te tanto la preminencia y carácter definitorio de la -

producci6n respecto a los otros momentos del proceso -

econ6mico, como la violenta recuperaci6n de la unidad, 

y consiguiente pérdida de sustantividad, de la produc

ci6n y la circulación a través de la crisis. Tenemos -

también presente a la producci6n entendida fundamental 

mente como proceso de valorizaci6n del valor, como prQ 

ducci6n de relaciones y Vínculos sociales contradicto

rios, no entendida tan s6lo como producci6n de. valores 

de uso, lo que nos aleja de concepciones que, centrán

dose en los procesos productivos, ubican la causa de -

la crisis en el deterioro o ausencia de las condicio-

nes materiales necesarias para la continuidad de esos

procesos. 

Con lo antes dicho, en uni6n de lo planteado en la pre

sentación y el primer capítulo respecto al funcionamiento ,-

mundial inherente al capitalismo, y respecto a la creciente 

integraci6n de las economías nacionales en el sistema como -

tendencia presente desde la posguerra, estamos mínimamente -

en condiciones .de presentar otra propuesta, esta vez referi

da a un ámbito de análisis de la naturaleza de la actual cri 
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sis mundial que nos parece necesario destacar. 

Recordemos muy brevemente que la r.:risis es inherente -

al desarrollo del capitalismo y que cumple una importante -

funci6n en dicho desarrollo por cuanto es mecanismo de ·des

trucci6n y reestructuraci6n de las formas de reproducci6n -

del capital. Ahora bien, lo que interesa destacar es que, -

si se trata de una crisis mundial, lo que está en cuesti6n

son en primer lugar las formas de reproducción del capital

social, esto es, del capital en el conjunto del sistema. B~ 

jo esa perspectiva, toda crisis mundial y en particular la

actual, que fue precedida de una creciente integración de ..:.. 

las economías nacionales, constituye una modificaci6n de re 

gularidades a nivel de la totalidad del capitalismo y de di 

cho nivel se desprenderán tendencias globales que asumirán

las regularidades específicas propias de la reproducción de 

los capitales nacionales constitutivos del capital social. 

El asumir lo anterior tiene al menos dos derivaciones, 

que por ahora s6lo enunciaremos para volver sobre ellas po~ 

teriormente: 

1.- La agudización y estallamiento de contradicciones y

conflictos que caracteriza a toda crisis del capitali~ 

mo no sólo se da en torno a las relaciones entre capi

tal y trabajo, entre formas capitalistas y formas no -

.capitalistas de producci6n, entre capitales individua-
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les y entre fracciones del capital, sino que además se 

da en torno a las relaciones entre capitales naciona-

les, con una marcada tendencia al crecimiento de la -

competencia entre dichos capitales en el seno del rneE 

cado mundial. Especial relevancia tiene en esa confron 

tación de capitales nacionales la acción estatal, enea 

minada en ese nivel a asegurar las condiciones de re-

producción del segmento nacional correspondiente del -

capital social y, por ende, a trasladar hacia otros 

países y regiones el peso de la crisis. 

2.- Relacionado con lo anterior, es necesario también pr~ 

cisar la función reestructuradora y de disciplinarnien

to social que cumple la crisis. Nos parece que no sólo 

estarnos en presencia de profundas depreciaciones del -

valor de la fuerza de trabajo y de capitales individu~ 

les al interior de los distintos país~s, sino que ade

más la crisis mundial ha significado una destrucción -

diferenciada de capitales nacionales, tanto a través -

de la mayor destrucción de capital real en algunas ec2 

nornías como· a través de una mayor destrucción de capi

tal nominal, esto es, una mayor depreciación de volúm~ 

nes de valor de esos capitales nacionales. 

De lo hasta aquí planteado nos parece que es posible -
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desprender varias proposiciones generales respecto a la cri 

sis de América Latina. S6lo esbozaremos algunas de ellas,p~ 

ra centrarnos a continuaci6n en una posible perspectiva 'de

aproximaci6n a la naturaleza específica de la crisis en la

regi6n ,ubicando al interior de dicha perspectiva nuestro ob 

jeto de estudio: 

l.- Poca duda cabe acerca de que la actual crisis en las 

economías de América Latina marca el agotamiento de -

las formas que había asumido la reproducci6n del capi 

tal en dichas economías desde los años 30 y 40 y que, 

por tanto, tampoco a nivel regional estamos en prese_!! 

cia s6lo de una crisis cíclica, sino de una modifica

ci6n de las formas tendenciales del funcionamiento en 

el largo plazo del capitalismo, que se expresa a tra~ 

.vés de un marcado movimiento cíclico y que implica 

profundos ajustes de esas economías y del conjunto de 

esas s,ociedades. 

2.- Consideramos que el análisis de la crisis en América 

Latina debe implicar, entre otras cosas: 

i) No ubicar la crisis como crisis de deuda, de ba

lanza de pagos, del sector externo, etc., por mu

cho que el comportamiento de esas variables haya 

tenido importante influencia. en el estallamiento

de la crisis en dichas economías. En tal sentido, 
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nos parece que puede ser útil la separación entre 

causas y detonantes de la crisis y que el papel ~ 

de las variables antes mencionadas, en especial -

las modificaciones en los flujos de capital dine

ro de préstamo hacia la región, sería más correc

tamente ubicado bajo el segundo de esos conceptos. 

Volveremos sobre esto posteriormente. 

ii) No ubicar la crisis como resultado de desequili

brios en el ámbito de la circulación. Dichos des~ 

quilibrios, en tanto forma obligada que asume la

ausencia de validación o validación parcial de -

los valores producidos y, por ende, en tanto mo.,-.

mento obligado de percepci6n de la sobreproduc -

ci6n ,dél:leri ser más bien ubicados como manifesta-

ciones de la crisis. 

3.- En base a lo anterior, nos parece que también para 

el caso de América Latina el análisis de la crisis de

be privilegiar lo ocurrido con los procesos de valori

zaci6n del capital ya que, en último término, son esos 

procesos los que entran en crisis y los que son sanea

dos a través de ella. En tal sentido, si bien las ci-

fras entregadas en apartados anteriores respecto a las 

caídas en el producto, la producción industrial, etc.

.pueden dar una adecuada cuenta sobre todo de la profu!!. 
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didad de la crisis, una identificaciOn certera de sus

causas debería apoyarse en lo ocurrido con las tasas -

de ganancia en los distintos países de la regi6n, ta -

rea esta que no hemos asumido tanto por las dificulta

des que entraña como principalmente por considerar que 

escapa de los marcos de nuestra investigación. 

4.- Una cuarta proposición, a la que asignamos la mayor -

importancia, y que no s6lo no está reñida con las tres 

anteriores sino que además constituye un punto central 

de referencia de ellas, es que lo ocurrido en América

Latina debe ser ubicado como parte de las tendencias -

presentes en la totalidad del sistema capitalista y ~

que, en tal sentido, la crisis en América Latina cons

tituye un componente, a la vez que forma especifica de 

expresi6n, de la crisis mundial del capitalismo. Dicha 

perspectiva, si bien no pretendemos que permita por si 

s6la la aprehensión del conjunto de especificidades na 

cionales y regionales de la crisis, nos parece que es

indispensable para una correcta ubicación de la natur~ 

leza de esas crisis nacionales y .de las nuevas tenden

cias que a través de ellas se están abriendo paso. In

tentaremos a continuaci6n desarrollar esta proposici6~ 

Según vimos en páginas anteriores, el asumir te6ricameE 

te la presencia de una crisis mundial permite identificar co 
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mo componentes de esa crisis a un estallamiento de contra~.-

dicciones entre capitales nacionales y una aguda luchá en -

tre ellos, asumida fundamentalmente por los respectivos Es-

tados, por trasladar el peso de la crisis. Si consideramos-

que no se trata de una confrontación entre iguales, y que -

la ventaja esta de parte de los países más desarrollados, -

es fácil entender que las economías de América Latina estan 

resultando claramente perdedoras en dicha confrontaci6n y -

que parte importante del peso de la crisis está recayendo -

sobre ellas. Desde luego, la posici6n subordinada de las e-

conomías de la región en la economía mundial no es algo nu~ 

vo, pero si lo es, por lo menos respecto a los últimos 40 -

años, el que ello ocurra bajo condiciones de crisis mundial 

del capitalismo. Bajo esas condiciones, para las economías 

de América Latina la confrontación de capitales nacionales 
1 

en el mercado mundial se traduce ya no en un permanente fr~ 

no al crecimiento sino más bien en una profundización del -

estancamiento. Dicho de otro modo, en América Latina además 

de los procesos internos de disciplinamiento y depreciación 

del valor de la fuerza de trabajo y de capitales individua-

les, la crisis mundial ha significado un proceso de destruE 

ción masiva de esos capitales nacionales considerados como-

conjunto. 

Si bien la crisis en América Latina se desenvuelve a-



113 

través de la unidad de ambos procesos, existiendo entre e-

llos múltiples vínculos y determinaciones recíprocas, el dl 

ferenciarlos nos parece importante no s6lo en el terreno de 

la discusión académica, Dicha diferenciación, da lugar cua~ 

do menos a dos corolarios: 

1.- Los Estados latinoamericanos han sido notablemente -

más eficaces para conseguir que internamente el peso

de la crisis recaiga sobre los trabajadores,que para

lograr que en la arena mundial, y como parte del capl 

tal social, en esas economías se den las condiciones

mínimas requeridas para la recuperaci6n de sus proce

sos internos de acumulaci6n. 

2.- Dado que la crisis no s6lo ha dado lugar a un dete-

rioro de las condiciones de vida de los trabajadores

latinoamericanos, sino que ello además ocurre en un -

marco en el cual el conjunto de.esas economías rinde

de muchos modos un obligado tributo al capitalismo d~ 

sarrollado como resultado del enfrentamiento de capi

tales nacionales en el mercado mundial, es necesario

asurnir un posible nuevo espacio de confrontaci6n que

opondría, de una parte, a los capitales de los países 

imperialistas representados por sus Estados y, de o-

tra parte, al conjunto de las sociedades latinoameri~ 

canas, con la s6la exclusión en principio de aquella 
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parte de sus fracciones burguesas más internacionali

zadas que se ve favorecida con dicho enfrentamiento ~ 

de capitales nacionales. 

El ubicar la crisis de América Latina corno componente -

de la crisis mundial permite además rescatar otro contenido, 

sobre el cual queremos llamar la atenci6n tanto por la impo~ 

tancia que le asignarnos corno componente de la naturaleza de

la crisis regional como por su estrecha relaci6n con nuestro 

objeto de estudio. 

Aceptar que se está en presencia de una modificación en 

las formas de funcionamiento del conjunto del sistema capit~ 

lista conduce entre otras cosas a fijar la atenci6n en los -

cambios en proceso respecto al papel de los distintos capit~ 

les nacionales como componentes de esa totalidad y respecto

ª las formas que asume su inserci6n en ella. Para el caso de 

las economías latinoamericanas, considerarnos que algunas de

las más importantes tendencias y regularidades que están en

proceso de reestructuraci6n con la actual crisis son justa-

mente aquellas que dan cuenta: de la ubicaci6n de esos capit~ 

les nacionales al interior del capital social, y que a par-

tir del reconocimiento de ello es posible asignar un sentido 

a muchos.de los fen6menos que están ocurriendo en las. econo-
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mías de la regi6n. 

Más específicamente, nos parece posible postular que el 

elemento central de la reubicación de esos capitales está da 

do por una violenta adecuación y acercamiento de las condi-

ciones nacionales de funcionamiento del capitalismo a las 

condiciones prevalecientes en la economía mundial. 

Una característica central de las economías de Arnérica

Latina desde los años 30 y 40 fue la estructuración de un 

conjunto de mecanismos que posibilitaron una considerable di 

sociación del funcionamiento de dichas economías respecto 

del comportamiento del capital social. Las expresiones de e

sa disociación son múltiples y están presentes en todos los

momentos del proceso económico. En el ámbito productivo pue

de ubicarse bajo esa óptica una gama de fenómenos, que va -

desde la notable heterogeneidad y bajo nivel promedio de las 

composiciones orgánicas y productividades hasta el tipo de -

valores de uso producidos, y que implica una escasa presen -

cia de la economía mundial en tanto referente de los proce 

sos internos de valorización. Algo semejante se observa en -

las formas asumidas por la circulación de las mercancías: el 

elevado grado de autonomía presente en la formación de los -

precios relativos respecto a dicha formación en la economía

mundial; la notoria presencia de mecanismos de regulación ...;.

del funcionamiento de los mercados y de la distribución del-
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valor nuevo generado entre clases y fracciones; etc., dan -

cuenta de una presencia subordinada de los distintos nive·

les de la competencia, y entre ellos especialmente de la 

competencia respecto a otros capitales nacionales, entendi

da como espacio de confrontación de condiciones nacionales

de valorización. 

Nos parece que ese funcionamiento tendencia! de las e

conomías de América Latina caracterizado por una considera

ble disociación respecto de la economía mundial ha agotado

sus posibilidades de continuidad, y que dicho agotamiento -

y el consiguiente acercamiento a las condiciones de funcio

namiento del capital social constituyen una parte fu~damen

tal de la naturaleza de la crisis en la región. Bajo esa 

perspectiva pueden ubicarse un conjunto de fenómenos que e~ 

tán ocurriendo en América Latina, de los cuales sólo intere 

sa destacar aquí los siguientes: 

1.- Violentos procesos de centralización de capitales, a 

través de la destrucción masiva de pequeños, medianos 

y aún grandes capitales individuales, y de elevación

de las tasas de explotación del trabajo asalariado, -

como mecanismos que entre otras cosas apuntan a la rn2 

dificación de las formas de valorización del capital, 

en términos de un ajuste de dichas formas en función

de las condiciones de valorización existentes a nivel 
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mundial. 

2.- La tendencia a una presencia acrecentada de las le-

yes coercitivas de la competencia y, por tanto, del -

mercado como espacio de manif estaci6n e imposici6n de 

las leyes inmanentes a la producci6n capitalista, no

sólo para los capitales individuales al interior de -

esas economías sino también para cada una de ellas -

considerada como unidad nacional de producci6n y en -

frentada a los otros capitales nacionales. La expre-

si6n más evidente de esa tendencia la constituye la -

progresiva liberalizaci6n de la mayor parte de los ~

mercados en las economías de la regi6n. 

3.- Más en general, la liberalización de los mercados se 

ubica en una tendencia a la reducci6n de los múlti 

ples mecanismos de regulaci6n que existían sobre la -

actividad económica, lo que apunta a sustanciales mo

dificaciones en la acción de los Estados latinoameri

canos. El replanteamiento de las condiciones de gene

ración y distribución del excedente en la dirección a

rriba esbozada está conduciendo a una alteración de -

las fronteras y vínculos entre economía y Estado, que 

se traduce no sólo en una reducci6n de la presencia -

estatal directa en la producción sino también, y pri~ 

cipalmente, en su progresiva renuncia al com~lejo si~ 

/' 
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tema de controles estructurado en décadas anteriores. 

De acuerdo a ello, los Estados capitalistas latinoam~ 

ricanos se han constituido en los principales impuls~ 

res de las nuevas formas de inserci6n de esas econo-

mías en el sistema mundial, y ello está ocurriendo a

costa de una notable pérdida tanto de efectividad y -

autonomía de las políticas macroecon6micas, incluida~ 

la gesti6n monetaria, como de capacidad de manejo de 

conflictos sociales cada día más explo~ivos. 

Con el conjunto de planteamientos presentados hemos in

tentado fundamentalmente rescatar dos propuestas de análisis 

que nos parecen necesarias para la comprensi6n de la natura

leza de la crisis de América Latina. 

La primera de ellas consiste en el reconocimiento de -

que la actual crisis tiene corno escenario a la economía mun

dial capitalista y que es al nivel de esa totalidad que se -

estan destruyendo y reestructurando las tendencias y modali 

dades del funcionamiento del capitalismo, lo que incluye la

redefinici6n de las formas de inserci6n de los capitales na

cionales en el sistema, operada en base a una agudizaci6n de 

la competencia entre ellos. 

La segunda propuesta se desprende del acento que se su

giere poner sobre el análisis de las formas de inserci6n, y-
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consiste en ubicar corno componentes importantes del conteni 

do de la crisis en América Latina, por una parte a un deter 

minado resultado de la distribución del peso de la crisis -

mundial entre los distintos países y, por otra parte, al d~ 

sarrollo de condiciones para una ubicación distinta de los

capitales nacionales latinoamericanos en el capital social, 

que apunta a .un acercamiento de las condiciones de genera-

ci6n y distribuci6n del excedente en dichos países respecto 

de las condiciones prevalecientes en la economía mundial. 

En el marco de esas propuestas, el rápido aumento de -

los flujos de capitales y de mercancías desde y hacia Améri 

ca Latina, cuyas cifras entregamos en el segundo apartado -

de este capítulo, nos parece que ha jugado un importante p~ 

pel en el proceso de generaci6n de condiciones para la reu

bicaci6n de las economías de la región en el sistema mun 

dial. En particular, consideramos que la deuda externa y su 

pago se han constituído en mecanismo privilegiado tanto de

ese proceso corno del traspaso del peso de la crisis hacia -

las economías latinoamericanas, según veremos en el pr6ximo 

capítulo. 



CAP I TULO_ill 

LA DEUDA EXTERNA LATINOAMERI C.~NA. 

INTRODUCCION 

En los dos capítulos previos hemos dado cuenta -

resumidamente de los principales fenómenos, ocurridos a ni-

vel mundial y regional, que han enmarcado el proceso de en-

deudamiento externo de las economías de América Latina. Di-

cho proceso de endeudamiento, lo ubicamos como una expresión 

de las tendencias presentes en el funcionamiento del sistema 

capitalista, a la vez que como una de las formas en que di-

chas tendencias, en función de las especificidades naciona -

les de los procesos de acumulación, han tomado cuerpo en las 

economías latinoamericanas, concurriendo a la definición de

los rumbos de dichas economías y, en especial, a la apari -

ción y desarrollo de la crisis. 

En particular, consideramos que la ubicación del explo

sivo crecimiento de los flujos internacionales de capital di 

nero de préstamo como expresi6n más elevada del proceso de-. 

integraci6n de las economías nacionales al interior de la 

crisis estructural, se corresponde con la ubicación de la 

deuda externa como vehículo y expresión concentrada y domi-

nante de las nuevas formas que tiende a asumir la inserci6n

de las economías de América Latina al sistema mundial y de -

las modificaciones consiguientes en los procesos nacionales 
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de trabajo y de valorización que están teniendo lugar, a la

vez que como síntesis de la relaci6n y contradicciones entre 

el capitalismo desarrollado, a cuyo frente se encuentra el -

gran capital, y nuestros países. 

A lo anterior, cabe agregar otras dos líneas generales

de ubicaci6n del endeudamiento externo, que también guiarán

nuestro análisis en el presente capítulo: 

1. - Un primer elemento general sobre el que queremos lla,-. 

mar la atenci6n está dado por una de las formas de la

dependencia que se encuentra presente en los países c~ 

pitalistas atrasados respecto al capitalismo desarro -

llado y que, sin embargo, en las formulaciones te6ri-

cas no ha tenido un gran desarrollo. Nos referimos a -

la significaci6n que tiene el hech? de que parte impoE 

tante del proceso de acumulación del capital en las e

conomías dependientes tenga que hacerse mediado neces~ 

riamente con participación de moneda no nacional. 

Todos los países necesitan en su proceso de reprQ 

ducci6n, al nivel de la circulaci6n, comprar y vender

mer·cancías al exterior, es decir, importar y exportar. 

La circulaci6n de esas mercancías en su carácter mate

rial, como valores de uso, es importante en el proceso 

de reproducci6n del capital y por lo tanto en el fun-

cionamiento del capitalismo en todos los países: se 
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trata, dicho en pocas palabras, de la adquisición de -

valores de uso producidos externamente y que necesitan 

ser utilizados al in.terior de la economía, en el caso

de las importaciones de mercancías,·y de la realiza~

ci6n en el exterior de valores de usos producidos in-

ternamente, en el caso de las exportaciones de mercan

cías. 

Sin embargo, lo que es importantes también y que'." 

consideramos no ha sido suficientemente destacado, es

la composici6n y expresi6n del valor de esas mercan -

cías en relaci6n a los procesos de acumulaci6n de capi 

tal en los países capitalistas desarrollados y atrasa

dos. 

En Estados Unidos y otros pocos países las impor

taciones y las exportaciones de mercancías que son ne

cesarias para la reproducci6n del capital en esas eco

nomías tienen una composici6n de valor que se expresa 

y circula a través de su moneda nacional. Por el con

trario, en los países cuya moneda no es divisa interna 

cional, las importaciones de mercancías· que son nece

sarias para la reproducci6n del capitalismo, así como

las exportaciones de mercancías en su realizaci6n,se -

hacen bajo la forma de un valor expresado en una mone~ 

da no nacional; la circulaci6n de mercancías en la re-
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producci6n del capitalismo en esos países tiene esa -

connotaci6n, que es obligatoria, sin la cual no es po

sible ese proceso de reproducci6n del capitalismo. 

Si bien esa incapacidad de actuar como moneda in

ternacional es compartida por la mayor parte de los p~ 

trenes monetarios nacionales, adquiere una especial 

significaci6n en el caso de los países llamados depen

dientes, entre ellos los de América Latina. En América 

Latina, el proceso industrializador presente desde la 

década de los 30 en términos generales se tradujo s6lo 

en el desarrollo del sector productor de bienes de co~ 

sumo, sin alcanzar en forma importante al sector pro -

ductor de medios de producci6n, por lo que un alto ni

vel del componente importado de dichos medios y en par 

ticular de las maquinarias y equipos, ha sido y es ca

racterística importante de esas economías, generándose 

con ello un importante nivel de determinaci6n externa

de la acumulaci6n, que se expresa concentradamente en 

la subordinaci6n de sus patrones monetarios nacionales. 

Algo similar es posible constatar respecto a la -

circulaci6n internacional de capitates. La btisqueda de 

valorizaci6n empuja no s6lo a la realizaci6n externa -

de mercancías sino también a la colocaci6n y recep -

ci6n internacional de inversiones directas y de prést~ 
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rnos corno parte del proceso de reproducción del capital 

social y de los distintos capitales nacionales. En el

caso de países corno los latinoamericanos, esa circula

ción internacional de capitales, así corno la .recepción 

y entrega de las correspondientes utilidades e intere

ses debe hacerse, por regla general, mediada por una -

moneda no nacional. 

De esta manera, tenemos que en los países cuya mg 

neda no es divisa y con mayor fuerza en América Latin~ 

no sólo se da una doble dependenéia para la reproduc -

ción del capital, una dependencia material y otra en -

términos de valor, sino que además ésta ültima se des~ 

rrolla a través de una expresión de valor ajena a los -

marcos de la economía nacional. En todo caso, cabe a -

clarar que el que ello ocurra no se debe a una falta -

de evolución de la moneda nacional de esos países, si

no a determinaciones reales derivadas del desarrollo -

del capitalismo a nivel mundial: es el desarrollo del

capitalisrno, y no su supuesta ausencia de desarrollo -

en algunos países o regiones, lo que lleva a que el 

predominio industrial se acompañe del predominio de 

determinadas :.rnonedas:·,nacionale:S~que .. pasan. a actuar::-

corno moneda internacional. 

l 
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Según creemos, el desarrollo de la reflexi6n ant~ 

rior puede ayudar a una ubicación teórica más precisa

de las formas que asume la inserci6n mundial de las e

conomías latinoamericanas y de las consecuencias que -

de ahí se derivan respecto de sus procesos internos de 

acumulación. En este trabjo, sin embargo, sólo intere

sa destacar que lo antes planteado tiene una expresión 

en relación a la contratación de deuda externa y al p~ 

go de la misma. 

La doble funci6n de fuente de divisas y complemeg 

to al ahorro interno que tradicionalmente se asigna a

la deuda externa, en realidad remite a un doble carác

ter de dicha deuda: es capital dinero de préstamo y es 

(o más bies se presenta bajo la forma de) moneda inter 

nacional y ambas cosas, pese a sus vínculos, nos pare

ce que deben ser claramente diferenciados en el análi

sis, ya que de no hecerlo se corre el riesgo de caer -

en confusiones teóricas y de interpretación que dif i -

cultarían una correcta ubicación tanto de las causas -

que explican los grandes montos de deuda externa ingr~ 

sados a América Latina como de las distintas posibili-'. 

dades nacionales de hacer frente al pago de su servi-

cio. 

Por una parte, la deuda externa es capital dinero 
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de préstamo y, desde esa perspectiva, el análisis de -

los montos ingresados remite al funcionamiento de la -

intermediaci6n financiera en América Latina y a los 

vínculos y contradicciones entre dicho funcionamiento 

y los procesos nacionales de acumulaci6n, en tanto que 

el pago del servicio de la deuda remite a los procesos 

de distribuci6n del valor nuevo anualmente generado y

especialmente de la plusvalía. 

Por otra parte, el ingreso de deuda externa en -

tanto moneda internacional remite a la captación naciQ 

nal de divisas y en particular a una identificación de 

los usos a que se destinan las divisas provenientes de 

esa y otras fuentes, en tanto que el pago de su servi

cio remite en último término a la capacidad de la eco

nomía de que se trate para realizar externamente parte 

de su producción nacional. 

2.- Un segundo elemento general, que se desprende de lo -

recién planteado,es que el proceso de endeudamiento e~ 

terno de las economías de América Latina debe ser ubi

cado en estrecha relación con las profundas modifica -

cienes ocurridas en los sistemas financieros naciona-

les en la mayoría de los países de la región. En no PQ 

cos países de América Latina se asiste durante los a--
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ños 60 y .70 a un proceso de modificación, moderniza -

ción y rápido crecimiento de los sistemas financieros

nacionales, a tal punto que el desarrollo generalizado 

del crédito se constituyó en uno de los rasgos centra

les de dichas economías durante esas décadas, acompa-

ñándose ello, en los años 70, de una progresiva apert~ 

ra de los mercados internos de capitales a través de -

muy diversos mecanismos: depósito en dólares, liberali 

zación de las tasas de interés, mayor presencia de em

presas financieras extranjeras en los mercados locales 

y de bancos locales en el mercado financiero interna -

cional, etc. 

Desde esa óptica, son al menos dos los elementos 

que deben considerarse en relación a la crisis económi 

qa en América Latina: 

i) El papel que juega el desarrollo del crédito en -

el funcionamiento del capitalismo, en tanto eleme~ 

to que empuja a la postergación del estallido de -

la crisis, permitiendo una presencia acrecentada,

si bien obligadamente transitoria, de la prevalid~ 

ción de los valores creados como medio de continui 

dad de la acumulación. En esa perspectiva, el masi 

vo ingreso de préstamos externos, en tanto consti

tuyó una de las formas asumidas por el desarrollo-. 
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generalizado del crédito en América Latina, ocu -

pando un papel central en dicho desarrollo duran

te los 70, empujó a la postergación transitoria -

del estallido 'de la crisis. A su vez, ese masivo

ingreso de créditos es el que cre6 las condicio-

nes para que su posterior contracción se constitu 

yera en el factor detonante de la crisis en Améri 

ca Latina. 

ii) El desarrollo de viejos y nuevos grupos financi~ 

ros privados, sobre todo en el cono sur del conti 

nente, los que logran una fuerza econ6mica sin -

precedentes, mantienen estrechos vínculos con cor 

poraciones y bancos internacionales y pasan a ju

gar un papel clave en los procesos de concentra-.:.. 

ción y centralizaci6n del capital. En tal sentido, 

lo que interesa tener presente es que en América

Latina los grupos financieros alcanzan niveles no 

conocidos, integrándose fuertemente al comercio

y las finanzas internacionales y asumiendo funci~ 

nes que antes estaban en manos de Estado, lo que

no obsta para que este último desempeñe un papel

fundamental de creación y mantención de dichos -

grupos. 
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En base a las líneas generales recién esbozadas, en el 

presente capítulo abordaremos específicamente lo ocurrido -

con la deuda externa en América Latina. Para ello, dedicar~ 

mes un primer apartado al crecimiento y uso de la deuda ex

terna y un segundo apartado al pago de dicha deuda, presen~ 

tando,al interior de cada uno de ellos, en primer lugar, -

las cifras disponibles, para introducir a continuación alg~ 

nos elementos de carácter teórico al análisis del fenómeno. 

A.- CRECIMIENTO Y USO DE LA DEUDA, 

Para ver lo relativo al crecimiento y uso de la deuda

externa entregaremos a continuación algunas estadísticas 

respecto a montos, distribución, composición, importancia -

relativa y condiciones de contratación de dicha deuda, pre

sentando posteriormente un conjunto de consideraciones acer 

ca del uso de dicha deuda. 

1.- LAS MAGNITUDES INVOLUCRADAS. 

1.1 Monto, distribución y composición de la deuda en la re

gión . 

Los montos de deuda externa de América Latina difieren 
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considerablemente entre las distintas fuentes,. si bien de to 

das ellas es posible desprender las mismas tendencias, según 

se puede observar en los cuadro 24,25 y 26 del anexo estadí~ 

tico, en los que se entregan las cifras de deuda según la -

C.E.P.A.L~, el Banco Interamericano de Desarrollo (B.I.D.) y 

el Banco Mundial, respectivamente. Apoyándonos principalmen

te en la C.E.P.A.L.,· en el siguiente cuadro presentamos los

montos de deuda total desembolsada para algunos años. 
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CUADRO 22 (Resumen) 

AMERICA LATINA: DEUDA TOTAL DESEMBOLSADA 
(Millones de d6lares) 

1972 1977 1981 1985ª 

Argentina 2375 8210 35671 50000 

Bolivia c 618 1633 2450 3190 
Brasil f 9 979 32758 78580 101930 
Chileg 2963 4899 15542 19580 

Colombia 2032 3892 7885 13350 

Costa Rica 207c 1030 3360 4240 

Rep. Dominicana 278c 862 1837 2760 

Ecuador 310c 2153 5868 7300 

El Salvador 109c 539 1471 2100 

Guatemala 105c 603 1385 2450 
Haitíc 43 158 372 650 

Honduras 119c 726 1708 2440 

México 3917c 26583 74900 97700bd 

Nicaragua c 235 1300 2200 4370 

Panamá 345c 150lc 2379c 5140 

Paraguay 132c 329 949 1850 

Perú 1055c 6260 9638 13750 

Uruguay 327c 973 3129 4900 

Venezuela 1419c 10812e 28377e 30300e 

Total 26568 105221 277701 368000b 

ªcifras preliminares. bCifras no comparables con las de los 
años anteriores a 1982, debido a la inclusi6n de la deuda de
BancosdComerciales de México. cCorresponde a la deuda públi 
ca. Incluye la deuda de Bancos Comerciales. Estimaciones -
sobre la base de informaci6n proporcionada por la Secretaría
de Hacienda y Crédito Público. eincluye la deuda pGblica más 
la deuda no garantizada de largo y corto plazo con institucio 
nes financieras que pfoporcionan informaci6n al Banco de Pa-~ 
gos Internacionales. Incluye la deuda total de mediano y -
largo plazo más la deuda de corto plazo con las instituciones 
financieras que proporcionan informaci6n al Banco de Pagos IQ 
ternacionales 1984 y 1985 sobre la base de informaciones ofi
ciales. ~Deuda de corto, mediano y largo plazo, excluyendo 
la deuda con el F .M.I :y. créditos de corto plazo para operacio
nes de comercio exterior. 

Fuente: 1972 World Debt Tables. Banco Mundial. 
1971,81 y 85 Informe preliminar 1985. C.E.P.A.L. 
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En el cuadro 22 se observa que la deuda externa aumenta · 

rápidamente en todos los países de América Latina, multipli

cándose en más de trece veces entre 1972 y 1985 en el total

de la regi6n y alcanzando para el último de esos años un mo~ 

to regional superior a los 360 mil millones de d6lares. Si -

la comparaci6n se hace entre 1977 y 1985, años en los cuales 

la mayor parte de las cifras incluyen la deuda privada sin -

garantía estatal, la deuda total de la regi6n crece en tres

veces y media, presentando Argentina la mayor tasa, con un -

crecimiento superior al 500% entre esos años, y Bolivia la -

tasa menor, con un crecimiento de 95%. 

Pese a esas significativas diferencias entre países y a 

las deficiencias en la información estadística, la tendencia 

al rápido crecimiento de la deuda externa es claramente dis

tinguible, así como también es evidente que dicho crecimien

to se ha dado a tasas mayores que las de otras variables de

la actividad económica de los países de la regi6n. 

En base a las mismas cifras del cuadro 22, en el cuadro 

23 se presenta la distribuci6n porcentual de la deuda exter

na de América Latina entre los países de la región, acompa-

ñándola de la distribuci6n porcentual del producto y de las

exportac iones regionales de bienes. 



CUADRO 23 -----
AMERICA LATINA: DISTRIBUCION DEL PRODUCTO,LAS EXPORTACIONES 

Y LA DEUDA EXTERNA REGIONALES 
(En porcentajes) 

PRODUCTO EXPORTACION DE BIENES DEUDA 

1972 1977 1981 1983 1972 1977 1981 1985 1972 1977 1981 1985 

Argentina 13.3 11.8 14.1 10.2 11. 7 12.l 9.8 9.0 8. 9 7.8 12.9 13.6 

Bolivia 0.7 0.8 0.7 l. o 1.2 1.3 l. o 0.6 2.3 l. 6 0.9 0.9 

Brasil 32.5 41.2 31.5 33.0 23.9 25.5 24.B 27.4 37.6 31. l 28.3 27.7 

Chile 6.3 3.1 3.8 2.9 5.1 4.7 4.1 4.0 11. 2 4.7 5.6 5.3 
Colombia 4.4 4.5 4.3 6.1 5.9 5.8 3.4 5.1 7.7 3.7 2. 8 3. 6 

Costa Rica 0.6 0.7 0.3 0.4 l. 7 l. 8 1.1 l. o 0.8 l. o l. 2 l. 2 

Rep. Dominicana l. o 1.0 0.8 1.4 2.1 l. 7 1.3 0.9 1.0 o.a 0.7 0.8 

Ecuador l. o l. 5 l. 6 2.0 2.0 3.0 2.7 3.0 1 1.2 2.0 2.1 2.0 

El Salvador o.6 0.7 0.4 0.7 l. 8 2.1 0.9 0.8 0.4 0.5 0.5 0.6 

Guatemala 1.1 l. 3 l. o l. 5 2.0 2.5 l. 4 l. 2 0.4 0.6 0.5 0.7 

Haití 0.2 0.2 0.2 0.3 0.3 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2 0.1 0.2 

Honduras 0.4 0.4 0.3 0.5 1.3 1.1 .o. 8 0.9 0.4 0.7 o. 6 0.7 

México 23.6 18.8 27.6 22.5 11.1 9.9 21. 3 23.4 14.7 25.3 27.0 26.6 

Nicaragua 0.5 0.5 0.3 0.6 1.5 1.4 0.5 0.4 0.9 1.2 0.8 1.2 

Panamá 0.7 0.5 0.4 0.6 0.9 o. 6. 0.4 l. 9 l. 3 1.4 0.9 l. 4 

Paraguay 0.4 0.5 0.7 1.1 0.9 0.7 0.4 0.5 0.5 0.3 0.3 0.5 

Perú 4.4 3.1 2.6 2.7 5.7 3.7 3.4 3.2 4.0 5.9 3.5 3.7 

Uruguay 1.1 l. o 1.3 0.9 l. 5 1.3 l. 3 0.9 l. 2 0.9 1.1 l. 3 

Venezuela 7.2 8.5 8 .1 11. 7 19.1 20.5 21. 3 15.6 5.3 10.3 10.2 8.2 

Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 ·100.0 100.0 

Fuentes: Producto: World Debt Tables. Exp. de bienes: Anuarios estadísticos e Informes preliminaréS 
C.E.P.A.L. Deuda: 1972 World Debt Tables. Banco Mundial: 1977,81 y 95 Inf. prel.C.E.P.A.L. 

------· ---.~------------------·· ---- -~-------------- ·- -- --- ---- ---
-~---------,.·--·-----·---·--·---
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Con la presentación del cuadro 23 pretendemos fundamen

talmente ver la distribución regional de la deuda y compara~ 

la con la distribuci6n regional del producto y las exporta ~ 

cienes, más que establecer otros elementos que también po -

drían desprenderse del cuadro, como son las modificaciones -

ocurridas en la importancia relativa de los distintos países 

en las exportaciones y el producto regionales. Respecto a ·e~ 

to último, mencionemos tan sólo por una parte que entre 1972 

y 1983 la participación en el producto regional presenta si~ 

nificativas caídas para Argentina, Chile y Perú, importantes 

alzas para Ecuador, Venezuela y Paraguay y profundas fluctu~ 

cienes para Brasil y México y, por otra parte, que entr~ ~--

1972 y 1985 la participación en las exportaciones regionales 

de bienes aumenta a más del doble para México y Panamá y cae 

a la mitad o menos para Bolivia, República Dominicana, El -

Salvador y Nicaragua. 

En relación a la participaci6n de los distintos paises

en el total regional de la deuda externa, interesa destacar: 

i) Las dispares tasas de crecimiento de la deuda externa 

entre 1972 y 1985 observadas en el cuadro 22, se han -

traducido en cambios importantes en la distribución de

la deuda regional: el rápido crecimiento de la deuda -

externa Argentina ha. significado que dicha deuda equi-

valga a más de un 13% del total regional en 1985, en --



135 

tanto que en 1977 equivalía a un 7.8% de dicho total; -

por el contrario, la importancia de la deuda boliviana

se redujo de 2.3% a 0.9% entre esos mismos años. En el

caso argentino lo anterior se ha acompañado, según ya -

se dijo, de importantes disminuciones en su participa-

ción en el producto y las exportaciones regionales. 

Otros paises cuya participación en la deuda exter

na regional tiende marcadamente a la baja son Brasil, -

Chile y Colombia, en tanto que dicha participaci6n tie~ 

de a aumentar también marcadamente en México, Guatemala 

y Honduras. 

ii) Tres paises, Argentina Brasil y México, absorven en 

1985 un 68% de la deuda total regional, y si a ellos se 

agregan Venezuela, Chile, Colombia y Perú, esos siete -

paises absorven un 89% de dicho total, distribuyéndose 

el restante 11% entre los otros 12 paises considerados 

en el cuadro 23. 

De la comparación entre la distribución regional -

de la deuda y la distribuci6n regional de las exportaciones 

y el producto interesa destacar: 

i) La importancia relativa de los distintos paises cambia 

considerablemente según se trate del producto, la expo~ 

tación de.bienes o la deuda regionales. Los casos más -

notorios son por una parte los de Chile y Nicaragua, cu 
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yo peso en .1a deuda regional es considerablemente mayor: 

que su peso en el producto y las exportaciones, y por 2 

tra parte los de Costa Rica y Guatemala, donde ocurre -

lo contrario a tal punto que, por ejemplo, la particip~ 

ci6n de Guatemala en la deuda regional es durante la m~ 

yor parte de los años considerados menos de la mitad de 

la participaci6n de dicho país en las exportaciones de

bienes y en el producto regionales. 

ii) A los tres países que absorben en 1985 el 68% de la ~

deuda regional, corresponde para ese mismo año un 66% -

del producto y un 60% de las exportaciones, en tanto -

que los siete mayores prestatarios, cuya deuda en 1985-

correspondía a un 89% del total regional, concurren con 

un 89% del producto y un 88% de las exportaciones regi2 

.neles para ese mismo año. 

Por tanto, si se consideran los siete mayores deudores, 

su participaci6n en la deuda, las exportaciones de bienes y

el producto regionales es muy semejante y cercana al 90% pa

ra 1985 en los tres casos. Ello por sí s6lo está indicando -

un grado de concentración bastante elevado de la deuda exter 

na en pocos países, pero que es semejante al grado de canee~ 

traci6n en esos mismos países de los niveles de actividad, -

cuestión esta que tendremos presente al proponer más adelan

te algunas líneas de interpretación del endeudamiento exter-
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no ubicando como principal escenario de nuestras reflexiones 

a esos países. 

En base a la información del B.I.D. entregada en el cu~ 

dro 25 de anexo estadístico, veremos a continuaci6n dos as -

pectes de la composici6n de la deuda externa de América Lati 

na: por una parte la importancia relativa de la deuda de co~ 

to plazo y, por otra parte, la importancia relativa de la -

deuda privada en el total de deuda externa. 

CUADRO 24 

AMERICA LATINA: DEUDA EXTERNA DE CORTO PLAZO COMO 

PORCENTAJE DE LA DEUDA EXTERNA TOTAL 

1975 1979 1980 1981 1982 1983 

Argentina 28.4 28.8 38.0 29. 8 21.2 24.3 

Brasil 13. 8 14.3 16.3 13.8 

Chile 12.1 11.5 15.1 19.2 19. 5 9.6 

Colombia 26.0 34.2 32.0 26.9 29.1 28.4 

M!lxico 2.3 7.8 22.4 30.0 27.2 11. 6 

Perú 20.0 8.7 14.7 15.4 15.3 10.1 

Venezuela 60.4 48.0 46.5 32.0 18.9 21. 3 

Países seleccionados12.l 15.2 24.6 24.1 21. 2 15.5 

Otros países de A.L.30.0 23.9 20 .4 18.0 25.7 13.1 

Total A.L. 14. 7 16.5 24.1 23.3 21. 8 15. 2 

-- Informaci6n no disponible 

Fuente·: cuadro A - 25 
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Las cifras a partir de las cuales se ha construído el

cuadro 24 corresponden al 31 de diciembre de cada año por lo 

que, dado el breve tiempo que transcurre entre la recepci6n

y el pago de los créditos a corto plazo, no es posible a par 

tir de dichas cifras establecer con precisi6n los flujos a-

nuales totales de ese tipo de créditos y, por ende, determi

nar la importancia de los créditos de corto plazo en la deu

da externa total. 

Aún con la posible subestimaci6n antes indicada, en el

cuadro 24 se observa,que al 31 de diciembre de cada año,para 

el total de América Latina la importancia de la deuda con -

vencimiento menor de un año respecto a la deuda total crece

signif ica ti vamente entre 1975 y 1981. Ese aumento de impor-

tancia a nivel regional de la deuda de corto plazo está de -

term~nado por lo ocurrido en los siete principales países -

deudores, ya que en los restantes países de la regi6n la te~ 

dencia es justamente la inversa: en tanto que en los siete -

principales países deudores de la deuda de corto plazo pasa

de un 12.1 a un 24.6% de la deuda total entre 1975 y 1981,en 

los restantes países de América Latina la deuda de corto pl~ 

zo pasa de un 30% a un 18% de la deuda total entre los mis-

mos años. 

Entre los principales deudores, destaca el rápido creci 

miento de importancia de la deuda de corto plazo en México Y 
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los elevados porcentajes de ese tipo de deuda respecto a la-

deuda total en Argentina y Venezuela. Según postularemos con 

posterioridad, el aumento de importancia de la deuda de cor-

to plazo es una consecuencia de la masiva fuga de capitales-

ocurrida a fines de los 70 y comienzos de los 80, que ha te-

nido como principales protagonistas justamente a las econo -

mías mexicana, venezolana y argentina. 

/ 
Con las cifras del siguiente cuadro se intenta dar cuen 

ta de un segundo aspecto de la composici6n de la deuda exter 

na de América Latina, referido a los porcentajes de la deuda 

de mediano y largo plazo correspondientes a deuda privada no 

garantizada. 

CUADRO 25 

AMERICA LATINA: DEUDA EXTERNA PRIVADA SIN GARANTIA OFICIAL 

Y CON VENCIMIENTO MAYOR DE UN A~O COMO PORCENTAJE DEL TOTAL 

DE DEUDA EXTERNA CON VENCIMIENTO MAYOR DE UN A~O 

1975 1979 1980 1981 ·1982 1983 
Argentina 27.7 38.9 39.3 53.7 42.6 39.9 
Brasil 41.1 30.8 29.8 30.9 35.4 31. 3 
Chile 12.6 35.9 52.4 64.7 62.8 52.2 
Colombia 11.2 14.4 18.6 15.6 13.8 10.9 
México 30. 3 22.2 17.9 19.3 13 .5 11. 4 
Perú 7.1 8.7 18.2 20.1 18.8 22.l 
Venezuela 44.1 20.4 26.2 43.1 53.5 53.5 
Países selecionados 31. 5 27.0 27.5 33.1 32.7 28.9 
Otros países de A.L. 19.3 28.1 23.7 28;9 28.9 23.6 
Total A.L. 30.1 27.2 27 .o 32.5 32.3 28.2 

Fuente: Cuadro A - 25 
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Es necesario tener presente que los porcentajes entreg~ 

dos en el cuadro 25 no indican la importancia relativa de la 

totalidad de la deuda privada, sino tan s6lo la importancia -

relativa de aquella parte de la deuda privada que no cuenta

con garantía oficial. Los montos de deuda privada con garan

tía oficial no se presentan por separado en ninguna de las -

fuentes consultadas, lo que impide una mayor precisi6n, que

por cierto sería deseable, en la cuantificaci6n de la impor

tancia relativa de los prestatarios públicos y privados. 

En el cuadro 25 se observa que, en promedio, la impor-

tancia de la deuda privada no garantiz~da es mayor en los -

siete principales países deudores que en los restantes paí-

ses de la regi6n y que, al interior de los principales deudo 

res, la deuda privada no garantizada constituye porcentajes

sumamante elevados de la deuda total en Argentina, Brasil, -

Venezuela y Chile, rebasando en varios de esos casos el 50% 

del total para algunos de los años considerados. 

Hasta 1981 la importancia de la deuda privada no garan

tizada tiende a aumentar en casi todos los países y grupos -

de países considerados en el cuadro 25, y a partir de 1982 -

o 1983 dicha tendencia se revierte como consecuencia no s6lo 

de la garantía oficial que los acreedores han exigido que se 

otorge a las deudas que previamente no la tenían sino, más -

aún,de la asunci6n estatal del pago de las deudas privadas. 
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1. 2 Importancia relativa.'. de la deuda externa en los países 

g_~~ regil'.í.!!· 

Con objeto de lograr una.aproximaci6n cuantitativa

ª la importancia de la deuda externa en relación a los -

niveles de actividad en los distintos países, en el si -

guiente cuadro se entregan cifras para algunos años de -

las relaciones deuda/producto y deuda/exportaciones. Las 

cifras para un mayor número de años se encuentra en los

cuadro 27 y 28 del anexo estadístico. 
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CUADRO 26 (Resumen) 

DEUDA EXTERNA TOTALl EN RELACION AL PRODUCTO 

y A LAS EXPORTACIONES 
(En porcentajes) 

DEUDA/PRODUCTO DEUDA/EXPORTACIONES 

1972 1977 1981 1983 1972 1977 1981 1985 
Argentina 9.4 16.3 30.3 75.4 122.4 145.3 390.2 602.4 
Bolivia 48.3 50.l 39.2 45.5 304.1 257.5 269.5 550.0 
Brasil 16.2 18.7 29.7 48.3 253.2 274.B 337.6 404.5 
Chile 25.0 37.7 49.2 100.2 348.6 224.2 405.1 537.9 
Colombia 24.5 20. 2 21.9 28.1 207.5 134.4 245.0 284.7 
Costa Rica 17.3 34.4 144.3 146.6 74.3 124.4 335.0 465.9 
Rep. Dominicana 14.3 19. 3 26.5 31.1 so.o 110. 4 154.6 345.0 
Ecuador 17.2 33.3 44.4 55.6 95.9 153.7 230.7 263.5 
El Salvador 9.6 19.0 42.1 47.2 36.l 55.4 184.3 283.8 
Guatemala 5.1 11.1 16.2 22.5 31. 3 52.0 106.6 216.8 
Haití 9.1 17 .o 24.8 31. 5 100.0 114. 7 248.0 325.0 
Honduras 14.5 45.4 68.4 71.0 56.l 137.0 217.9 297.6 
México 8.8 33.2 32.3 67.8 208.2 577.4 375.7 454.4 
Nicaragua 27.8 64.1 88.4 97.B 94.6 204.3 440.0 1181.l 
Panamá 27.3 74.7 65.0 85.6 236.1 520.3 693.6 297.1 
Paraguay 17.5 16.0 17.0 22.5 '90. 4 100. 6 . 237.9 430.2 
Perú 12.6 47.3 44.9 75.4 111. 7 362.B 296.7 463.0 
Uruguay 15.1 23.6 28.2 88.1 135.0 159.1 254.4 576.5 
Venezuela 10.5 29.B 41. 7 47.3 45.0 113.1 142.2 211. 9 
Total 1.9 países 14.0 24.7 33.0 56.9 161. 4 226.2 296.1 400.3 
Total de 2países 
deudores 19 .3 22.2 24.6 36.1 133.0 113. 5 116. 8 IND 

1Incluye la deuda pública y deuda privada con garantía estatal •. 

2rncluye todos los países en desarrollo considerados en las World 
Debt Tables del Banco Mundial: 98 países en 1972 y 101 países -

'en 1977,81 y 83. 

Fuente: Deuda: 1972 Worl Debt Tables. Banco Mundial. 

1977 81 y 85 C.E.P.A.L. 

Producto: Worl Debt Tables. 

Exportaciones: C.E.P.A.L. 

Deuda, producto y exportaciones del total de países deu 
dores: Worl Debt Tables. 
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En las primeras cuatro columnas del cuadro 26 se pre 

senta la relación deuda/producto, y las cifras entregadas -

dan una primera idea del importante peso que tiende a adqui 

rir la deuda externa en relación a los niveles de actividad 

de las economías de América Latina. De dichas cifras se des 

prende claramente que una eventual disminución de la deuda

externa, aün sin contar el pago de intereses, sólo podrá h~ 

cerse a costa de una significativa reducción de la disponi

bilidad nacional de los bienes y servicios generados inter

namente y, más específicamente, a costa de dedicar a tal-~ 

fin durante un número considerable de años una parte impor-

tante del producto de- valor anualmente generado. 

En esas primeras cuatro columnas del cuadro 26 se oh-

serva que la relación deuda/producto a nivel regional se e

leva en cuatro veces entre 1972 y 1983, alcanzando en el ül 

timo de esos años un nivel de 57%. El mayor crecimiento de

dicha relación se da en Argentina, en tanto que en el ünico 

país donde la relación disminuye es Bolivia, donde por cier 

to se parte en 1972 de una cifra de 48%, que era con mucho

la mayor de todos los países de la región. 

Para 1983, que es el último de los años para los que -

el Banco Mundial entrega cifras de deuda y producto, los 

países en que la relación es más-elevada es Costa Rica y 

Chile, con cifras superiores al 100% en .ambos casos, y los-
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países con una· menor relación deuda/producto son Guatemala,·

Paraguay, Colombia, con cifras inferiores a la mitad del prQ 

medio regional. 

En la última fila de esas mismas cuatro columnas inicia 

les se entrega la relación deuda/producto correspondiente a

todos los países deudores en desarrollo considerados en las

tablas de deuda del Banco Mundial. Allí se observa que para-

1972 esa relación era superior en el promedio de países deu

dores respecto al promedio de América Latina, y que la situa 

ción se revierte en los años posteriores, creándose una dife 

rencia cada vez mayor que habla por sí sóla de la mayor im-

portancia adquirida por la deuda externa en América Latina -

en comparación con la importancia que adquiere en el conjun

to de paises deudores en desarrollo. Es así que para 1983, -

en 14 de los 19 países de América Latina considerados en el

cuadro 26 la relación deuda/producto es superior al promedio 

del total de deudores en desarrollo, cuestión esta que nos -

parece de la mayor importancia para entender la mayor incap~ 

cidad relativa de los países de la región para hacer frente

ª los compromisos de deuda externa. A ello cabe agregar que, 

según la misma fuente, para la región del Este de Asia y del 

Pacífico, que abarca 11 países entre los cuales se encuentran 

Indonesia, Corea, Malasia, Filipinas y Singapur, la relación 

deuda/producto .es de 25.6, 23.6 y 23.9 para 1972, 1977 y 
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1981 respectivamente, siendo por tanto muy semejante al prQ 

medio de países deudores en desarrollo y considerablemente

inferior al promedio de América Latina. 

En las cuatro últimas columnas del cuadro 26 se entre

gan las cifras de la relaci6n deuda/exportaciones de bienes, 

buscando en este caso vincular los montos de deuda con la -

capacidad de las economías de la regi6n para transformar en 

divisas una parte de lo producido internamente. Dicha rela

ci6n es de sobra conocida dado que, en nuestra opini6n errg 

neamente, su presentaci6n y seguimiento se privilegia en ~

los estudios sobre deuda externa, en desmedro de otras rel~ 

cienes que vinculan la deuda externa con la capacidad de g~ 

neraci6n de excedentes. 

Las tendencias son semejantes a las observadas en las

primeras cuatro filas, si bien la disparidad respecto al 

promedio para todos los países en desarrollo es mayor en la 

relaci6n deuda/exportaciones. 

Al interior de la regi6n, para 1985 los porcentajes -

más bajos corresponden a Venezuela y Guatemala, y los más -

elevados a Argentina y Nicaragua, país este último en el 

que el total de la deuda alcanza en ese año un monto equiv~ 

lente a doce veces la exportaci6n anual de bienep, habiéndQ 

se multiplicado por más de doce la relaci6n deuda/exporta -
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ci6n entre 1972 y 1985. 

1.3 Condiciones de contrataci6n de la deuda externa. 

En los siguientes cuadros de este apartado nos remi 

tiremos a la informaci6n proporcionada por el Banco Mun

dial, por ser la más desagregada respecto a las condicio

nes de contrataci6n de la deuda. Cabe tener presente que 

la informaci6n que esa fuente entrega sobre dichas condl 

cienes abarca únicamente a la deuda pública y a la deuda 

privada con garantía estatal, quedando por tanto sin cu

brir la parte correspondiente a la deuda privada sin ga

rantía estatal. 

Para ver las condiciones en que ha ido siendo con-

tratada la deuda externa entregaremos primeramente algu

nas cifras respecto a los tipos de acreedores,por ese el 

principal determinante de las diferencias entre países -

respecto a la mayor blandura o dureza de las condiciones 

pactadas. Como se sabe, la deuda contratada con organis

mos oficiales o con otros gobiernos se caracteriza por -

bajas tasas de interés y plazos y períodos de gracia prQ 

longados, por lo que aquellos países con mayor a·cceso a 

ese tipo de créditos cuentan con condiciones más favora

.bles en la deuda contraída. 

En el cuadro siguiente se entregan por una parte --
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los porcentajes de la deuda püblica y privada garantiza

da por el Estado que ha sido contratada con acreedores -

privados y por otra parte los porcentajes de la deuda pü 

blica y privada garantizada por el Estado que ha sido 

contratada en los mercados financieros internacionales.

La información para todo el período 1972-83 de ambas re

laciones se encuentra en los cuadros 29 y 30 del anexo -

estadístico. 
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CUADRO 27 (Resumen) 

DEUDA EXTERNA ACUMULADA PUBLICA Y PRIVADA CON GARANTIA 

ESTATAL CONTRATADA CON ACREEDORES PRIVADOS Y CONTRA-

TADA EN LOS MERCADOS FINANCIEROS INTERNACIONALES. 
(En porcentajes) 

% del total con acreedo 
res privados 

% del total con los mere~ 
dos financieros interna -

cionales 

Argentina 
Bolivia 
Brasil 
Chile 
Colombia 
Costa Rica 
Rep. Dominicana 
Ecuador 
El Salvador 
Guatemala 
Haití 
Honduras 
México 
Nicaragua 
Panamá 
Paraguay 
Per(i 
Uruguay 
Venezuela 
Total A.Latina 
y el Caribe 
Total deudores 
en desarrollo 

1972 

63. 8 
38. 3 
58.7 
44.5 
18. 9 
33.5 
15 .1 
41. 4 
19. 7 
31. 5 
29. 3 

3.8 
64.1 
39. 9 
61. 4 
23.8 
53.8 
42. 2 
71. 2 

48.0ª 

34.9 

1977 ·1981 

74.8 81.8 
48.9 47.8 
76.9 83.0 
44.0 68.5 
30.5 48.4 
46.9 58.3 
35.6 28.0 
65.2 58.8 
9.8 1.7 
3. 6 8. 3 

10.7 20.8 
18.7 30.2 
85.4 87.4 
48.0 39.9 
71.4 74.1 
19.4 35.8 
56.4 47.6 
66.4 75.8 
88.7 96.8 
71.6b 76.6c 

48.3 54.0 

1983 

91. 8 
29.8 
82.7 
78.3 
49 .4. 
56.7 
34.2 
73.7 
4.9 

21.3 
16.0 
26.l 
89.9 
31. 7 
71. 5 
39.4 
56.5 
84.9 
98.2 
79.5c 

57.7 

1972 

37.1 
17.7 
42.5 
18.9 
10.5 
19.6 

8.2 
19.5 
19.7 
22.8 
9.2 
2.5 

56.4 
37.4 
40.9 
4.0 

21. 9 
37.6 
49.7 

31. 5ª 

21. o 

1977 

55.4 
41. 4 
68.8 
21. 7 
22.1 
41. o 
33.9 
60.0 
9.8 
l. 2 
3.0 

14.4 
82.9 
45.8 
69.1 
9.3 

44.1 
62.l 
72. 5 

63.2b 

38.6 

1981 

68.l 
44.3 
79.5 
57.9 
43.5 
5 5. 8 
27.8 
53.1 
l. 7 
8.3 

15. 2 
23.6 
86.5 
39.4 
72. 8 
42. 4 
36.2 
73.5 
95. 4 

72. 7C 

48.1 

1983 

82.8 
27. 5 
78.9 
73.7 
44. 4 
55.2 
34 .1 
70. 3 
4.9 

21. 3 
12.1 
21. 5 
89. 2 
30.8 
70.6 
34.7 
43.7 
83.7 
97.2 
76.lc 

53.1 

ªIncluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Ja
bmaica y Trinidad y Tabago. 

Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Ja
maica, Trinidad y Tabago y Belice. 

cincluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Ja
maica, Trinidad y Tabago, Belice y San Vicente . 

. Fuente: Worl Debt Tablesl982-83; 1983-84; 1984-85.Banco Mundial. 
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En la parte izquierda del cuadro 27. se entregan las 

cifras correspondientes al porcentaje del total de deuda 

pública y privada garantizada que ha sido contratada con 

acreedores privados. De allí se desprende que dicho por

centaje ha bajado entre 1972 y 1983 en Bolivia, El Salv~ 

dar, Guatemala y Haití y que en República Dominicana, -

Honduras, Nicaragua y Paraguay ha tendido a subir pero -

sin llegar a los niveles de los restantes países de la -

regi6n. En los demás países de América Latina, el porceE 

taje contratado con acreedores privados sube fuertemente 

durante el período considerado, llegando en 1983 a nive~ 

les iguales o superiores al 90% en Argentina, México y -

Venezuela, país este último en que el porcentaje es sup~ 

rior a 98%. 

A nivel regional, se pasa de una deuda contratada -

con acreedores privados equivalente a un 48% del total -

de la deuda pública y privada garantizada en 1972, a un-

80% de dicho total en 1983. De la comparaci6n de las dos 

últimas filas se desprende que durante los años conside

rados en el cuadro 27, los porcentajes para América Lati 

na son cada vez mayores respecto a los porcentajes co -

rrespondientes al total de países deudores en desarrollo, 

a tal grado que para 1983 dicha diferencia es de más de-

20 puntos porcentuales. 
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En la parte derecha del cuadro 27. se entregan los -

porcentajes de la deuda pública y privada garantizada -

que ha sido contratada en los mercados financieros ínter 

nacionales. Allí se observa que dichos porcentajes ere -

cen con mayor rapidez que los correspondientes a la deu

da contratada con acreedores privados en general, dándo

se disminuciones entre 1972 y 1983 sólo en El Salvador y 

Guatemala. 

A nivel regional, la importancia de los mercados fi 

nancieros internacionales como prestamistas crece a más

del doble entre 1972 y 1983, aportando dichos mercados -

para el último de esos años más de tres cuartos del to -

tal de deuda acumulada pública y privada garantizada de

América Latina. 

Según se desprende de las últimas filas del cuadro-

27, la importancia de los mercados financieros interna-·

cionales en la deuda de América Latina es considerable ·

mente superior a la que tienen dichos mercados en el to

tal de países en desarrollo, lo que indica tanto una me

nor posibilidad de acceso de los países de la región a -

créditos oficiales como, especialmente, que los países -

de América Latina, y sobre todo aquellos de mayor desa -

rrollo relativo, presentaban mejores condiciones corno r~ 

ceptores de créditos privados que los restantes países -
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deudores en desarrollo. 

Finalmente,del cuadro 27 interesa destacar que du -

rante todo el período considerado se produce una fuerte

disminuc ión en la importancia de otros acreedores priva

dos distintos a los mercados financieros internacionale~ 

La diferencia que resulta de comparar ambas partes del -

cuadro 27 indica la importancia relativa de los créditos 

de proveedores en el total acumulado de deuda pública y

pr ivada garantizada. Para el conjunto de la región ese -

tipo de créditos pasa de una participación en el total -

de 16% en 1972 a una participación de 3% en 1983, conseE 

vando cierta significación sólo en Argentina y Perú. Al

go semejante, si bien menos marcado, ocurre a nivel del

conjunto de países deudores en desarrollo: los créditos

de pr¡oveedores pasan de un 14% del total de deuda públi

ca y privada garantizada de esos países en 1972 a un 5%

de dicho total en 1983. 

Esa disminución porcentual de los créditos de pro-

veedores nos parece que obliga a una revisión de la im-

portanc ia que tradicionalmente se asigna a los "créditos 

atados" en el análisis de las relaciones entre el capit~ 

lismo desarrollado y nuestros países, dado que lo ocurrí 

do apunta a una progresiva ruptura de vínculos directos 

e inmediatos entre los movimientos internacionales de -
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mercancías y los movimientos internacionales de capitales y, 

en particular, a una sujeci6n cada vez mayor de estos Glti

mos a las leyes del mercado y. de la competencia 

En el siguiente cuadro se entrega informaci6n respecto 

a las tasas de interés pactadas para la deuda pGblica y pri 

vada garantizada y a los porcentajes de dicha deuea contra

tratados a tasas variables de interés. Las cifras para todo 

el período 1972-83 se encuentran en los cuadros 31 y 32 re~ 

pectivamente. 
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.CUADRO 28 (Resumen) 

TASAS DE INTERES ANUALMENTE PACTADAS E IMPORTANCIA RELA-

TIVA DE LA DEUDA CONTRATADA A TASAS VARIABLES. 
(En porcentajes) 

Tasas de interés % del total contratado a 
tasas variables de interés. 

Argentina 
Bolivia 
Brasil 
Chile 
Colombia 
Costa Rica 
Rep. Dominicana 
Ecuador 
El Salvador 
Guatemala 
Haití 
Honduras 
México 
Nicaragua 
Panamá 
Paraguay 
Perú 
Uruguay 
Venezueia 
Total A.Latina 
y el Caribe 
Total paíse deudo 
res en desarrollo 

1972 

8. 4 
5.0 
7.2 
5. o 
5.8 
6.8 
5.3 
5.7 
5.8 
7.6 
9.0 
7.1 
6.9 
7.7 
7.4 
5.1 
6.6 
6.6 
6.7 

6.9ª 

5.6 

1977 

7.9 
7.3 
8.3 
8.7 
7.3 
7.4 
7. o 
7.9 
4.7 
6.5 
3.3 
4.2 
8.2 
7. 4 
8.2 
6.9 
7.0 
9.8 
7.3 
8.0b 

6.9 

1981 

12.2 
13.8 
15.3 
14.9 
12.0 
11. 3 

6. 3 
12.6 

3.7 
8.5 
5.3 

10.4 
15.2 

5.5 
14.4 

9 .1 
12.6 
11. 9 
18.3 
14. 2c 

11. 3 

1983 

12.5 
4. 9 

11.4 
11. 9 
10.8 
8.3 
5.8 

10.6 
2.9 
8.4 
1.3 
5.9 

11. 9 
6.8 

11.3 
7.7 
9.9 

12.0 
11. 6 

11.1 c 

9. 7 . 

1971 

5.6 
0.7 

25.0 
7.0 
o.o 

16.0 
4.0 
1.1 

12.1 
15.6 
o.o 
2.5 

24.1 
13.8 

5.8 
o.o 
7.7 
l. 4 

19.8 

14.6ª 

6. 5 

1977 

39.4 
32.0 
53.9 
17.4 

9.2 
32.0 
24.0 
44.2 

0.6 
7.5 
l. 4 

11. l 
52.5 
42.4 
56.4 
4.5 

30.4 
21. 4 
60.2 
45.1 b 

24.6 

1981 

59.4 
38.9 
67.3 
56.5 
41. 2 
52.l 
31.1 
50.2 
2.5 
9.3 
l. 6 

22.8 
74.8 
2.5 

52.1 
7,5 

25.9 
32.2 
81. 3 

61. 7c 

36.8 

1983 

34.0 
32.5 
76.5 
72. o 
42.1 
57.0 
35.6 
71.1 
0.9 

19. o 
l. 7 

19.3 
82.4 
4.8 

63.8 
13.5 
37.4 
65.0 
87.9 
66.lc 

43.0 

~Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana,J~ 
bmaica y Trinidad y Tabago. 

Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Ja 
maica, Trinidad y Tabago y Belice. 

cincluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Ja 
maica, Trinidad y Tabago y San Vicente. 

Fuente: Worl Debt Tables 1982-83, 1983-84, 1984-85.Banco Mundial. 
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En las primeras cuatro columnas del cuadro 28 se 

presentan las tasas de interés a que fueron pactados los 

créditos contratados en los cuatro años indicados en di

cho cuadro. Según se puede observar en esas columnas,los 

países cuya deuda se pacta con menores tasas de interés

son los mismos que en cuadro 27 aparecían contratando m~ 

nares porcentajes de su deuda con acreedores privados: -

Bolivia, República Dominicana, El Salvador, Guatemala, -

Haití, Honduras, Nicaragua y Paraguay. 

En los restantes países y en el promedio regional -

se observa que la tasa de interés de la deuda anualmente 

contratada se mantiene en niveles de entre 6% y 9% hasta 

1977, aumentando bruscamente en los años posteriores. Al 

respecto, cabe tener presente por una parte que, infla -

ci6n mediante, las tasas reales de interés fueron cerca

nas a cero e incluso negativas durante algunos años de -

la década de los 70 y, por otra parte, que en el aumento 

ocurrido durante los 80 ha influido fuertemente la polí

tica econ6mica, y especialmente la política fiscal, se -

guida por el gobierno norteamericano. 

También respecto a las tasas de interés se observan 

condiciones menos favorables de contratación de la deuda 

externa en América Latina respecto a las condiciones de 

contrataci6n del conjunto de países deudores en desarro-
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llo. En los cuatro años considerados en el cuadro 28, y

también en los restantes años delperíodo 1972-83 según -

puede verse en el cuadro 31 del anexo estadístico, las -

tasas promedio de interés de la deuda externa regional -

son superiores en más de un punto porcentu~l a las tasas 

promedio para el total de países deudores en desarrollo, 

y dicha diferencia alcanza casi los tres puntos porcen -

tuales en 1981; 

En las cuatro últimas columnas del cuadro 28 se en

tregan los porcentajes contratados a tasas variables de

interés de la deuda acumulada pública y privada garanti

zada. Para el conjunto de la región dicho porcentaje au

menta en casi cinco veces en~re 1972 y 1983, de tal modo 

que en el último de esos años dos tercios de la deuda re 

gional acumulada está contratada a tasas variables de in 

terés, en tanto que para el conjunto de países deudores

en desarrollo dicho porcentaje es apenas superior a los

dos quintos. 

También en este caso la excepción la constituyen 

los países que menos han recurrido a los mercados finan

cieros internacionales y en especial.El Salvador, Haití y 

Nicaragua. En el caso opuesto se encuentran Brasil, Méxi 

coy Venezuela, con porcentajes· sumamente elevados de su 

deuda contratada a tasas variables de interés. 
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Para finalizar la entrega de informaci6n relativa a 

las condiciones de contratación de la deuda externa, en

el siguiente cuadro se presentan los plazos de amortiza

ción y periodos de gracia de la deuda contratada anual -

mente. Dicha informaci6n para todo el periodo 1972-83 se 

encuentra en los cuadros 33 y 34 del anexo estadistico. 
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CUADRO 29 (Resumen) 

VENCIMIENTO Y PERIODOS DE GRACIA DE LA DEUDA EXTERNA 

PUBLICA Y PRIVADA CON GARANTIA ESTATAL 

CONTRATADA ANUALMENTE. 
(Años) 

Vencimiento Periodos de gracia 

1972 
Argentina 8.1 
Bolivia 18.9 
Brasil 12.9 
Chile 13.5 
Colombia 22.2 
Costa Rica 15.1 
Rep. Dominicana 14.9 
Ecuador 19.8 
El Salvador 17.6 
Guatemala 15.4 
Haití 9.5 
Honduras 19.6 
México 13.7 
Nicaragua 15.6 
Panamá 11.0 
Paraguay 19.1 
Perd 11.9 
Uruguay 6.9 
Venezuela 9.9 
Total A.L.y 13 0a 
el Caribe · 
Total países de~ 18 0 dores en desarrollo · 

1977 
10.1 
13.2 
10.1 

7.4 
16.2 
12.3 
13.7 
10.1 
25.6 
22.6 
32.2 
28.8 

6.7 
13.6 
12.7 
19.6 
10.6 

9.0 
7.4 
9.3b 

14.5 

1981 
13.9 
6.1 
9.7 

10.6 
12.8 
8.8 

17. o 
12.7 
24.4 
18.6 
25.8 
19.2 

8.7 
11. 5 
11. 6 
16.9 
11. 8 
15.8 
6.5 

10.6c 

14.2 

1983 
5.5 

27.8 
9.3 
9.4 

14.1 
11.5 
22.0 
10.3 
33.8 
13. 2 
46.1 
24.8 

8.6 
14.3 
10.2 
20.7 
11.6 
6.9 
6.5 

10.lc 

13.4 

1972 
l. 8 
4.2 
3.6 
3.9 
5.4 
2.8 
3.6 
5.0 
5.2 
3.0 
0.5 
3.6 
3.5 
3.5 
3.6 
4.2 
3.4 
l. 5 
2.9 

3.4ª 

5.0 

1977 
2.6 
3.6 
3.9 
2.1 
3.8 
3.5 
4.9 
2.9 
7.7 
5.5 
7.6 
7.8 
3.7 
3.3 
3.9 
4. 6 
3.0 
4.1 
3.4 
3.6b 

4.6 

1981 
4.5 
2.1 
3.2 
3.9 
4.4 
3.1 
4.7 
4.2 
6.7 
5.0 
4.8 
6.4 
5.0 
3.5 
4.4 
3.9 
3.4 
4.5 
1.0 
4.0c 

4.3 

1983 
l. 6 
7.2 
2.6 
3.8 
4.1 
4.6 
6.6 
2.7 
8.2 
4.5 

10.3 
6.2 
2.9 
3.7 
3.2 
5.7 
2.8 
2.1 
2.5 
3.0c 

3.9 

ªIncluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Ja
bmaica y Trinidad y Tabago. 
Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Ja

cmaica, Trinidad y Tabago y Belice. 
Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Ja
maica, Trinidad y Tabago, Belice y san Vicente. 

Fuente: Worl Debt Tables 1982-83, 1983-84, 1984-85, Banco Mundial. 
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En el cuadro 29 se observa que los plazos de venci-

miento y períodos de gracia de la deuda externa latinoam~ 

ricana pública y privada con garantía estatal son menores 

que los plazos y períodos promedio para los países deudo

res en desarrollo, lo que evidencia una vez más que Améri 

ca Latina se endeud6 en condiciones más desfavorables re~ 

pecto a otras regiones del mundo. 

En relaci6n a los plazos de amortización de la deuda, 

del cuadro 29 se desprenden importantes diferencias entre 

los países de la región, con Argentina y Haití como los -

casos extremos con vencimientos promedio de sus deudas de 

5.5 y 46 años respectivamente. A lo anterior se agrega u

na tendencia general a la disminución de los plazos de a

mortización durante todo el período 1972-83. 

En relación a los períodos de gracia, las diferen -

cias entre los distintos países son menos marcadas, dest~ 

cando nuevamente Haití y Argentina como los países con -

deudas contratadas con mayores y menores períodos de gra

cia respectivamente. Para el conjunto de la región, del -

cuadro se desprende que los años de gracia tendieron a a~ 

mentar hasta 1981, disminuyendo después bruscamente para

alcanzar en 1983 un período menor a cualquiera de los que 

se dieron en años anteriores. 
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1.4 El ingreso neto de recursos por contrataci6n de deuda ex 

~· 

En este último punto del presente apartado entrega-

remos algunas cifras respecto al ingreso neto de capita-

les que resultó de la contratación de deuda externa. En-

tal sentido, y a reserva de desarrollar más el tema en -

apartados posteriores, lo que interesa destacar es que -

uno de los principales usos dados a la deuda externa ha-

sido el pago de deudas anteriores, tanto del principal -

como de los intereses, lo que provocó y sigue provocando 

un proceso en el que los ingresos previos de capi.tal di-

nero de préstamo se transforman en una poderosa palanca-

del crecimiento exponencial de la deuda, de tal modo que 

una parte cada vez mayor de los nuevos créditos contrata 

dos s6lo se usan para hacer frente al servicio de la deu 

da. La información del cuadro 30 para todo el período 

1972-83 se encuentra en el cuadro 35 del anexo estadísti 

co. 
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CUADRO 30 (Resumen) 

TRANSFERENCIAS NETAS ANUALES POR DEUDA EXTERNA PUBLICA y 

PRIVADA GARANTIZADA EN RELACION A LOS 

DESEMBOLSOS ANUALES 

1972 1977 1981 1983 
Argentina 10.7 11. 8 -12.4 2.0 
Bolivia 67.3 64.4 25.7 -210.2 
Brasil 70.4 48.8 9.1 l. 6 
Chile 61. 9 -31. 6 -53.2 51.1 
Colombia 54.2 16.1 50.1 33.4 
Costa Rica 46.9 63.6 37.5 -42.4 
Rep. Dominicana 70.2 54.3 20.2 6.9 
Ecuador 62.1 79.7 34.7 -17.3 
El Salvador 54.0 -20.5 75.3 77.2 
Guatemala -35.2 72. 2 78.7 55.2 
Haití 15.2 71.4 80.6 67.7 
Honduras 60.1 68.7 54. 8 48.9 
México 15.6 47.4 34.2 -44.1 
Nicaragua 52.2 60.2 55.8 74.3 
Panamá 61. 6 49.0 -47.8 -31.6 
Paraguay 12.3 75.6 56.7 70.3 
Perú 34.4 49.7 -28.7 53.6 
Uruguay 12.3 -8.6 38.1 41. 6 
Venezuela 60.8 59.2 -25.7 -42.2 
Total A.L. y el 48.5ª 45.lb 17.0c -2.7c 
Caribe 
Total países de~ 49. 4 52.4 26.9 14.9 dores en desarrollo 

ªincluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados,G~ 
byana, Jamaica y Trinidad y Tabago. 

Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, -
cGuyana, Jamaica, Trinidad y Tabago y Belice. 
incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados ,
Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago, Belice y San Vicente. 

Fuente: Worl Debt Tables 1982-83, 1983-84,1984-85.Banco 
Mundial. 
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Del cuadro 30 se desprende claramente que el porcent~ 

je del total de créditos anualmente ingresados, que queda

libre para otros usos luego de pagados los intereses y a -

rnortizaciones del año correspondiente, es cada vez rnenor,

tanto a nivel del conjunto de países deudores en desarro -

llo corno a nivel del conjunto de países latinoamericanos.

Si bien ese porcentaje tiende claramente a disminuir en arn 

bos niveles, dicha tendencia es mucho más marcada en Am~ri 

ca Latina, a tal punto que para 1983 los pagos de intere -

ses y amortizaciones de la deuda pública y prürada'. garantj, 

zada superan en casi un 3% al monto ingresado de ese tipo

de deudas durante el año. Durante el mismo año 1983 se da

el caso extremo de que los pagos de intereses y amortiza-

cienes hechos por Bolivia equivalen a un 210% de los crédi 

tos recibidos por el Estado boliviano y por capitalistas -

privados con garantía del Estado durante ese año. 

A lo anterior cabe agregar dos elementos. Por una PªE 

te, si a los pagos de amortizaciones e intereses se suma 

ran las remesas de utilidades de la inversión extranjera -

directa, el flujo neto negativo sería de montos mayores a

los considerados para la elaboración del ·cuadro. 30, y esta 

ría presente cuando menos desde 1982. Por otra parte, si a 

los pagos de amortizaciones, utilidades e intereses se a -

gregaran los capitales fugados desde América Latina, el 
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momento a partir del cual aparece la transferencia neta n~ 

gativa de recursos probablemente se daría desde varios a -

ños antes de 1982, y para los años que recibieron recursos 

netos los montos de dichos recursos serían considerablemen 

te menores a los indicados por la fuente del cuadro 30. 

2.- ALGUNAS PROPUESTAS PARA EL ANALISIS DEL CRECIMIENTO Y 

USO DE LA DEUDA EXTERNA. 

Habiendo dado ya cuenta del volumen, .importancia rel2. 

tiva, distribuci6n y composici6n de la deuda externa en A

mérica Latina y de las tendencias generalizadas a su creci 

miento, al empeoramiento de las condiciones de su contrata 

ci6n y al creciente uso de las divisas obtenidas por los -

préstamos ingresados para pagar amortizaciones e intereses 

de la misma deuda externa, en 7ste apartado presentaremos

algunas líneas de aproximaci6n analítica al fen6meno del -

endeudamiento externo, retomando para ello las perspecti -

vas esbozadas en la introducci6n a este capítulo y tenien

do presente las cifras entregadas en el apartado anterior. 

La disociaci6n analítica que proponemos entre el ca -

rácter de capital dinero de préstamo de la deuda externa -

de América Latina y la forma de moneda internacional bajo-
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la cual se presenta, nos parece que es perfectamente aplica

ble al uso dado de la deuda externa, según argumentaremos a 

continuaci6n. 

Nuestra posici6n central al respecto,ubicándola en un -

plano más amplio, es la siguiente: a nivel de los capitalis

tas individuales, no es de manera alguna obligatorio que la

obtenci6n de divisas por parte de algún capitalista en sus -

relaciones con el exterior implique el uso de esas divj,sa.s .en: Q 

tras transacciones con el exterior, de parte de ese mismo ca 

pitalista. Las divisas son siempre algo más, y casi siempre

algo más importante, que divisas para el capitalista que las 

recibe: para el exportador de bienes o servicios constituyen 

transitoriamente la forma dineraria de su capital, son capi

tal dinero obtenido por la realizaci6n externa de su mercan

cía r.Y para el prestatario son capital dinero de préstamo que 

deberá pagar junto con los intereses. Si resulta necesario

para el exportador o el prestatario utilizar ese capital di

nero o capital dinero de préstamo en la forma de divisas ba~ 

jo la cual se le presenta, así lo hará; si esa necesidad no

existe, hará que ese capital tome la forma de moneda nacio -

nal, y bajo esa forma lo usará. 

Según lo anterior, y específicamente en relaci6n con la 

contrataci6n de préstamos externos, nos parece importante es 

tablecer lo que sigue: la empresa, banco o particular que re 
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cibe un préstamo externo no necesariamente asume el uso de -

ese préstamo en tanto divisas pero si asume, en principio o

bligatoriamente, el uso de esa deuda en tanto capital dinero 

de préstamo. Puede traspasar las divisas a través de su ven

ta en el mercado de cambios, pero no puede de la misma forma 

traspasar la obligación que se deriva de la recepción del c~ 

pital dinero de préstamo; a lo más podrá ampararse creando -

otra obligación, prestando el capital dinero recibido, si -

tiene o asume el rol de intermediario financiero. 

Dicho de otro modo, todo prestatario recibe simultánea

mente un derecho y una obligación: el derecho que le dan las 

divisas recibidas sobre la producción del resto del mundo -

puede usarlo (importando, por ejemplo) o transferirlo, cam -

biándolo en el mercado de divisas por su equivalente en mone 

da nacional; la obligación de devolución del préstamo y del 

pago de intereses, por el contrario, no es en principio 

transferible. Por lo tanto, el prestatario podrá no usar la

deuda en tanto divisas, pero siempre deberá asignar un uso a 

la deuda en tanto capital dinero de préstamo, yun uso además 

que suponga le permitirá generar el excedente necesario para 

pagar tanto el principal como los intereses. 

Lo anterior consideramos que es aplicable no sólo a la 

deuda externa latinoamericana contratada por prestatarios -

privados, con y sin garantia estatal, sino también a la ma-
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yor parte de la deuda pGblica. De hecho, en condiciones de -

un mercado libre de cambios tal como ocurrió en la mayor pa~ 

te de la región durante los 70, la necesidad de divisas por

parte de empresas y particulares se cubría recurriendo a di

cho mercado, por lo que la contratación de deuda externa obe 

decía en primer lugar a la necesidad de contar con capital -

dinero de préstamo. 

La contratación de deuda externa como consecuencia de -

una necesidad presente o esperada de divisas nos parece que

en principio s6lo es posible vincularla a los créditos com-

pensatorios recibidos por los bancos centrales durante esa -

década, más aGn si se considera que, en el caso de las empr~ 

sas estatales, la contratación de deuda externa se di6 en un 

marco de creciente autonomía en la definición de sus políti

cas de financiamiento, acompañada en algunos casos de direc

trices que empujaban a preferir los créditos externos con ºE 
jeto de hacer un menor uso de los recursos disponibles en 

los mercados financieros nacionales. 

Cabe tener presente, en todo caso,que si bien el pres -

tatario individual puede no usar el capital dinero de prést~ 

roo bajo la forma de divisas y optar por su uso bajo la forma 

de moneda nacional, en el conjunto de la economía receptora

de que se trata dichas divisas,al igual que todas las demás

divisas provenientes de otras fuentes (exportación de mercan 
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cias y servicios¡ recepción de donaciones, inversión extran~ 

jera directa y utilidades e intereses;y disminución de reser

vas internacionales) , sí serán usadas para la importación de 

bienes y servicios, para enviar al exterior donaciones, capi 

tales y pagos al capital, y para aumentar las reservas inteE 

nacionales. 

Con lo antes dicho nos parece que podernos arribar a dos 

conclusiones parciales: 

i) La identificación, certera o por comparación de magni~ 

tudes o tendencias, del uso dado a las divisas ingresa

das por deuda externa, deja intacto el problema de ide~ 

tif icar el uso dado al capital dinero de préstamo ingr~ 

sado. Se trata de conceptos distintos cuyo análisis, in 

sistirnos, debe ser disociado. 

Imaginemos la siguiente afirmación: "Toda la deuda 

ingresada a Chile en los últimos diez años se utilizó -

en pagar deudas anteriores y en cubrir déficits en 

cuenta corriente derivados de una gran importación de ~ 

bienes de consumo suntuario". ¿Puede esa afirmación ser 

cierta? Probablemente lo es en el caso de la economía -

chilena, pero sólo es parcialmente cierta, puesto que -

no dice casi nada respecto a la manera en que se utili

zó la deuda en tanto capital dinero de pr~stamo. ¿Se hi 
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zo cargo del pago de la deuda el importador de bienes 

suntuarios que compr6 en el mercado de cambios los d6-

lares necesarios para esa importaci6n? Obviamente no. 

¿Adquiere una nueva deuda externa el residente que pa

ra pagar una deuda. anterior compra d6lares en el mere~ 

do de cambios? Tampoco, excepto si en este caso (o en

el anterior) hay una decisi6n expresa de pagar el pré~ 

tamo (o importar bienes suntuarios) por medio de la a~ 

quisici6n de un préstamo externo, que bien podría ser

interno. 

Lo recién planteado no significa, en modo alguno, 

que sea indiferente .el uso que se de a las divisas ingr~ 

sadas por concepto de deuda externa. Se debería asegu

rar (o, más bien, se debi6 haber asegurado) que esas -

divisas, junto a todas las demás divisas obtenidas de

otras fuentes, fueran utilizadas de una manera adecua

da desde la perspectiva no digamos de las necesidades

de la poblaci6n sino, menos que eso, de las necesida-

des nacionales de reproducci6n del cap¡tal. Pero ello

no es suficiente: una adecuada utilizaci6n de los pré~ 

tamos externos en tanto divisas no asegura su adecuada 

utilizaci6n en tanto capital dinero de préstamo y vic~ 

versa. Se trata, por consiguiente, de dos posibilida-

des distintas de uso inadecuado de recursos a partir -
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de la misma fuente, y ambas. con una presencia evidente

en la actual situación de las economías de América Lati 

na. 

ii) La igualdad contable de la balanza de pagos, que indi

ca que siempre el déficit (superávit) en cuenta corrie.!} 

te es igual al superávit (déficit) en cuenta de capita

les más la variación de reservas, no debe ser confundi

da con una relaci6n de causalidad, cosa que nos parece

ocurre con frecuencia y sirve de base para señalar a la 

importaci6n de bienes y servicios como causa de los de

sequilibrios con el exterior. Que el ingreso, sobre to

do de préstamos externos, compense el déficit en cuenta 

corriente, no significa mecánicamente que ese ingreso -

haya sido provocado por aquel déficit. Según ya se dijo, 

los créditos ingresados no tienen porque responder de -

manera directa a la necesidad de cubrir un déficit en -

cuenta corriente, y ni siquiera a la necesidad de impo~ 

tar. 

Incluso la identificaci6n certera de magnitudes i~ 

portantes de préstamos ingresados cuyo fin en tanto di

visas es cubrir precisamente un déficit en cuenta ca -

rriente, deja en gran medida pendiente la definici6n a

cerca de si son o no las importaciones de mercancías 

las que originaron dicho déficit, ya que en la cuenta -



169 

corriente se mezclan movimientos de mercancías, ("bienes 

y servicios reales") y de capitales ("pagos al capital

extranjero"). 

Para el caso de América Latina, poca duda nos cabe 

acerca de que en los últimos 15 años son los movimien -

tos de capital dinero de préstamo y de su pago los que

han pasado a determinar los niveles y fluctuaciones de 

las exportaciones e importaciones de mercancías de la -

regi6n. Muy brevemente: por una parte es el desmesurado 

ingreso de créditos externos el que empuja a una profu~ 

dizaci6n de la "vocaci6n importadora" de la regi6n y al 

crecimiento de los déficit en balanza comercial durante 

los años 70; por otra parte, es el rápido aumento del -

servicio de la deuda el que posteriormente empuja a una 

profunda contracci6n de las importaciones, a un obliga

do aumento de las exportaciones y a la necesidad de se

guir contratando deuda externa y de abrir las puertas a 

la inversi6n extranjera, cuestiones estas últimas que -

retomeremos posteriormente. 

Resumiendo y ubicando en un plano más general las con-

cl usiones anteriores, nos parece que el acelerado desarrollo 

de los mercados financieros internacionales, la disminuci6n -

de la importancia de los "créditos atados" y del financiamien 

to multilateral y, en suma, el conjunto de fen6menos ocurrí~-
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dos en los últimos decenios en las relaciones econ6micas in--

ternacionales,obliga a una profunda revisi6n teórica, en esp~ 

cial en el ámbito latinoamericano, de los vínculos y relacio-

nes causales que se postulan existen entre los flujos de rner-

cancías y de capitales. En nuestra opinión, y según veremos -

cuando hagamos en el siguiente capítulo una crítica a la con-

cepci6n cepalina de la deuda externa, los movimientos intern~· 

cionales de capitales en América Latina no pueden asumirse C.Q 

mo una derivación de lo ocurrido con los movimientos de mer -
' 

cancías, y el evitar esa errónea asunción obliga a reconocer 

la especificidad y autonomía de los flujos ingresados de capi 

tal dinero de préstamo respecto de la forma divisas bajo la -

cual se presentan y del uso a que dichas divisas sean asigna-

das. 

Intentemos avanzar algo más en los posibles usos de la -

deuda externa. En tanto capital dinero de préstamo, el uso 

que se de a la deuda contratada con el exterior aparece en 

principio como una decisión individual del prestatario, que -

éste tomará teniendo presente que en períodos posteriores de-

berá hacer frente al pago del principal y los intereses. Des-

de esa perspectiva, las consideraciones a partir de las cua--

les se decide uno u otro uso del préstamo externo por parte -

de los prestatarios son similares a las consideraciones que -
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se tomarán en cuenta para el uso de cualquier capital dine- · 

ro de préstamo. 

Sin embargo, hay una diferencia que debe ser tomada en 

cuenta y a la cual le asignamos cierta importancia. Por de

finici6n, en un mercado financiero nacional funcionando nor 

malmente existe, en cada momento del tiempo, una s6la tasa

de interés (o mas bien, un s6lo grupo de tasas de interés -

según plazos y tipos de obligaciones) , tanto activa como p~ 

siva, y también por definici6n la tasa activa es siempre ma 

yor que la tasa pasiva. Debido a ello, por lo general la P2 

sibilidad de "pedir prestado para prestar" carece de senti~ 

do, excepto en el caso de los intenrediatios financieroq, ya -

que cualquier otro capitalista normalmente recibiría prést~ 

mos internos a la tasa activa y, si presta ese dinero, lo -

haría a una tasa ~enór'de interés. 

Distinta es la situaci6n si consideramos la circula--

ci6n interna de masas importantes de capital dinero de pré~ 

tamo contratado con el exterior, como ha ocurrido en Améri

ca Latina desde la década pasada. De manera tentativa, nos

parece que es posible distinguir tres momentos: 

i) En un primer momento las tasas nacionales de interés

eran considerablemente mayores que la tasa internacio

nal, la cua~ en términos reales fue incluso negativa -

durante parte de esa década. Ello por sí s6lo, empuj6 
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a preferir los préstamos externos en aquellos casos en

que la elecci6n era posible. Al mayor o menor uso pro -

ductivo que se hizo de la deuda en los distintos países 

de América Latina por parte de prestatarios que eran ca 

pitalistas en funciones,se agregó el que ese diferen 

cial de tasas di6 lugar a que "pedir prestado para pres 

tar" tuviera sentido para cualquiera, y ya no s6lo para 

las instituciones dedicadas a la intermediación finan -

ciera. Por una parte, se ampliaba el margen de las uti

lidades para los intermediarios financieros tradiciona

les cuando estos recurrían a préstamos externos: dicho

margen ya no se desprendía de la diferencia entre la t~ 

sa pasiva y la activa existentes a nivel nacional, sino 

de la diferencia entre la tasa activa que ellos pagaban 

por el préstamo recibido del exterior y la tasa activa

mayor que cobraban cuando traspasaban internamente el -

uso de ese capital. Por otra parte, para aquellos que -

no jugaban el papel de intermediarios financieros apar§ 

ci6 la· posibilidad de utilizar el capital dinero de 

préstamo recibido del exterior depositándolo en el sis

tema financiero nacional, asegurando de esa manera una 

utilidad que se desprendía de la diferencia entre el in 

terés que ellos pagaban a los bancos internacionales y 

el interés mayor que recibían de los bancos nacionales. 
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ii) En un segundo momento, la tasa internacional· :de in

terés, como consecuencia de la crisis cíclica presente 

desde 1981 en las economías desarrolladas y de la polí

tica monetaria y fiscal aplicada por el gobierno nor-

teamericano, aument6 considerablemente respecto a las -

tasas internas de las economías de América Latina. Ese

aumento se sum6 a la elevación regional de los indices

inflacionarios presentes y esperados y a una certeza g~ 

neralizada de futuras devaluaciones de las monedas de -

América Latina, todo lo cual di6 lugar a un rápido cre

cimiento de la fuga de capitales en no pocos de los paf 

ses de la regi6n. 

iii) Nos parece posible distinguir un tercer momento, en 

gran medida superpuesto con el segundo, y en el cual 

las deformaciones producidas por la circulaci6n interna 

de capital de préstamo contratado a tasas de interés

distintas de las nacionales,da lugar a un proceso de a

juste de las tasas nacionales en relaci6n a los niveles 

internacionales del interés. Dicho proceso, que se ha -

expresado como una tendencia llena de rupturas y contr~ 

marchas, creemos que desde hace ya algún tiempo está t~ 

niendo lugar en la mayoría de los paises de América La

tina y es el que explica parte importante del aumento -

de las tasas .internas de interés y de las continuas de-
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valuaciones, lo que en todo caso no ha impedido que co~ 

tinúe la fuga de capitales. 

Asignamos una considerable importancia a la fuga de ca

pitales de América Latina, no s6lo por su elevado monto, si

no también porque se ha constituido, en la región, en una de 

las principales expresiones del despliegue universal del ca

pital en su búsqueda de valorizaci6n, generando una contra-

dicción aún no resuelta entre una de las formas que asume el 

movimiento de los capitales individuales y las necesidades -

nacionales de reproducción capitalista. Dada esa importanci~ 

veamos a continuaci6n algunos elementos respecto al monto, -

formas de cuantificación, vínculo con la deuda externa y con 

secuencias de la fuga de capitales. 

En el siguiente cuadro se presenta una estimaci6n hecha 

por el Morgan Guaranty Trust acerca de los montos alcanzados 

en algunos países de América Latina por la fuga de capitale~ 



Argentina 
Brasil 
México 
Venezuela 
Total 

CUADRO 31 

FUGA DE CAPITALES Y SU IMPACTO 

EN LA DEUDA EXTERNA 
(miles de millones de dólares) 

Fuga de capitales 

1976-82 1983-85 Total 

27 
3 

36 
25 
91 

-1 
7 

17 
6 

29 

26 
10 
53 
31 

120 

175 

Deuda ex 
terna sin 
fuga de
capi tales. 

1 
88 
13 

-13 
89 

Fuente:Fuga de capitales: "L.D.C. Capital Flight" en World 
Financial Markets, marzo 1986. Morgan Guaranty Trust 
Company; Deuda externa sin fuga de capitales: ibi
dem y cuadro 22. 

La fuente del cuadro 31, ha estimado los montos de fuga-

de capitales restando a los ingresos de inversión extranjera-

directa y prestamos los déficit en cuenta corriente y los in-

crementos en los activos internacionales en poder del sistema 

bancario y las autoridades monetarias. 

Según se puede ver en las tres primeras columnas del cua 

dro: 

i) entre 1976 y 1985 se han fugado 120 mil millones de d~ 

lares de los cuatro países considerados de América Lati 

na, ocupando los primeros lugares México, Venezuela y -

Argentina con 53000, 31000 y 26000 millones de dólares 

respectivamente. 
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ii) En el conjunto de los cuatro países considerados, en -

tre 1976 y 1982 se produjo una fuga anual promedio de -

13000 millones de dólares en tanto que entre 1983 y 

1985 el monto promedio anual del conjunto baja a casi -

10.000 millones de dólares, más que nada como resultado 

de la desaparición de la fuga de capitales en Argentina 

a partir de 1983. De los otros tres países considerados, 

durante 1983-85 el monto promedio anual crece en Brasil 

y México y disminuye en Venezuela respecto al período -

1976-82. 

En la última columna del cuadro 31 se presentan los mo~ 

tos que tendría la deuda extrena de Argentina, Brasil, Méxi

co y Venezuela en ausencia de la fuga de capitales, y bajo -

el supuesto simplificador de que dicha .fuga sirvió solamente 

para acrecentar la deuda y los intereses relacionados con e~ 

ta. Para la construcción de esa última columna, asignamos 

las disminuciones de deuda externa estimada por la fuente a 

los montos globales de deuda entregados en el cuadro 22. 

Según se observa en esa columna, en ausencia de la fuga 

de capitales la deuda externa no sería tal en Venezuela, ca

si no existiría en Argentina, y equivaldría a un sexto de la 

actual en México. Para los cuatro países considerados, sin -

fuga de capitales la deuda externa acumulada habría sido in

ferior al monto actual en 191000 millones de dólares. 
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Aunque la estimaci6n entregada en el cuadro 31, como -

cualquier otra estimaci6n sobre fuga de capitales, dista rn~ 

cho de ser certera, nos parece que no cabe duda que dicha -

fuga ha pasado a ser un fenómeno de extrema relevancia en -

América Latina, alcanzando montos regionales que aún los 

cálculos más conservadores ubican como superiores a los 

12000 millones de d6lares. 

Corno es bien sabido, la cuantificaci6n de la fuga de -

capitales presenta múltiples problemas, algunos de los cua-

les parece necesario señalar. Si por fuga de capitales en--

tendemos ya sea "la adquisición de activos extranjeros por-

el sector privado no bancario y algunos elementos del sec-

tor público 111 , o ya sea "las transacciones financieras aut6 

nomas que han reducido la disponibilidad de divisas", 2 di -

cha fuga puede dividirse en dos subgrupos: aquella que es -

registrada en balanza de pagos, como "aumento de los acti--

vos en el exterior", y aquella que no lo es. La cantidad no 

registrada, que constituye en América Latina la mayor parte 

de los capitales fugados, generalmente se asocia al rubro -

1Morgan Guaranty Trust Cornpany. "Worl Financial Markets" Nueva York,rnaE_ 
. zo 1986. 
2Frieden,· Jung. "En busca de la deuda perdida" marzo-abril 1984. Fotoco 
pía. 
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de "errores y omisiones" de la balanza de pagos, rubro cu-

yo monto resulta de la comparaci6n del volúrnen de reservas 

internacionales que debería haber en poder del Banco Cen --

tral según los traspasos de divisas entre residentes y no -

residentes que se han contabilizado, y las reservas que e -

fectivamente hay. 

Sin embargo, nos parece sumamente dudoso que el monto 

de "errores y omisiones" pueda considerarse corno igual o --

aproximadamente igual a la fuga de capitales no registrada-

en balanza de pagos, por los siguientes motivos: 

i) El contrabando de mercancías importadas hace aumentar-

el monto negativo de errores y omisiones, sin consti -~ 
. . 

tuir dicho uso de divisas una fuga de capital en el se~ 

tido que aquí hemos designado, y algo similar ocurre 

con las compras gubernamentales de armamentos que no 

son declaradas. Dicho de otro modo, una parte del monto 

de errores y omisiones está constituído por un uso de -

divisas que, de haberse incluído adecuadamente en la ba 

lanza de pagos, se habría contabilizado como importa 

ci6n de bienes y servicios, y no como "aumento de acti-

vos en el exterior", es decir, no como exportaci6n de -

capitales. 

Lo contrario ocurre con las exportaciones no regi~ 

tradas, por ejemplo de drogas: si las divisas obtenidas 
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por ~ese :.concepto :se ·.v.uelcan::.aL.mercado .1.de cambios, el -

resultado será una disminuci6n del monto negativo de -

errores y omisiones, que no se corresponde en lo absol~ 

to con una disminuci6n de activos sobre el exterior. 

ii) Con la sobrefacturaci6n de importaciones y subfactura

ci6n de exportaciones se produce una situaci6n algo más 

compleja. Respecto a la sobrefacturación de importacio

nes, su efecto inmediato es una asignación mayor a la -

real bajo el rubro de importaciones lo que, por sí sól~ 

no influye en errores y omisiones; en el caso de la sub 

facturación de exportaciones, su efecto inmediato es una 

asignación menor a la real bajo el rubro de exportacio -

nes, lo que tampoco influye en errores y omisiones. 

Pero con todo ello el problema no queda resuelto. -

Hasta ese momento, lo que ha ocurrido es que importado-

res y exportadores cuentan con un monto de divisas no r~ 

gistrado (o registrado bajo un uso falso, en el caso del 

importador), el cual deben utilizar de alguna manera. 

Antes de ver esos posibles usos y su efecto o no so 

bre el rubro de errores y omisiones, recordemos breveme~ 

te que las prácticas de sobrefacturación de importacio -

nes y subfacturación de exportaciones (que, por lo demá& 

están bastantes extendidas en América Latina) no siempre 

obedecen a la intención de _fugar capitales. Ambas práctl 
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cas tradicionalmente han permitido una disminuci6n co_!! 

table de la ganancia bruta -inflando costos en un caso 

y disminuyendo artificialmente los ingresos por venta

en el otro- y por tanto de los impuestos, lo que por -

sí sólo puede explicarlas en importante medida. A ello 

se ha agregado en los últimos años, y como consecuen-

cia de los sistemas de cambios múltiples implantados.

en varios países de América Latina, que la adquisición 

de divisas en una cantidad mayor a la necesaria por -

parte de importadores y la declaraci6n de montos infe

riores a los recibidos por parte de los exportadores,

les permite una ganancia adicional derivada de la di

ferencia entre el tipo de cambio al que compran los dó 

lares (o al que ellos deberían vender los dólares obt~ 

nidos, en el caso del exportador) y el tipo de cambio

mayor al que venden los dólares no declarados o decla

rados bajo un· uso falso, cuestión esta que tampoco --

constituye una fuga de capitales. 

Interesa distinguir dos posibles usos de las divi 

sas no registradas o registradas bajo un uso falso por 

parte de exportadores e importadores respectivamente: 

a) Si las utilizan para la adquisición de activos e~ 

tranjeros, dichas divisas serán parte de la fuga-. 

de capitales, sin afectar para nada el rubro de e-
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. rrores y omisiones. 

b) Si las venden en el mercado oficial de cambios 

(lo que bien puede ocurrir si el objetivo del ocul 

tamiento es reducir impuestos o aprovechar la dif e 

rencia en los tipos de cambio), el efecto será ~ 

disminución del rubro de errores y omisiones, es -

decir un aumento de las divisas disponibles en la

economia, cuyo ingreso previo no fue registrado, -

lo que contribuirá a disminuir la estimación que -

se haga de los capitales fugados y no contabiliza

dos. 

La existencia de la fuga de capitales implica que se -

pueden haber destinado a ese fin divisas de cualquiera de -

las fuentes de fondos-divisas de la economia de que se tra

te, incluyendo el financiamiento externo. Si existe liber -

tad cambiaria, el que la persona que fuga capitales recurra 

para ello a un préstamo externo esta sujeto a que: 

1) No esté dispuesto a conseguir en el mercado cambiario 

las divisas pagándolas con recursos propios, sino que

decida a re·currir a un préstamo. 

2) No esté dispuesto a recurrir a un préstamo interno, -

sino que prefiera que ese préstamo provenga del exte 

rior. 
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Sólo si ambas condiciones se cumple~, la fuga de capit~ 

les tendrá como antecedente inmediato y directo a un ingreso 

de préstamos externos. Si alguna de ellas no. se cumple, las

divisas fugadas se habrán comprado en el mercado cambiario-

pagándolas con recursos propios o con crédito interno, y pr2 

vendrán de cualquiera de las fuentes fondos-divisas, siendo~ 

por lo dem~s imposible identificar con certeza de cual de e

sas fuentes provienen. 

A ello se debe agregar que, si se depositan dólares en

bancos extranjeros recurriendo previamente a un préstamo ex

terno, probablemente se estaría recibiendo un interés infe -

rior al que se paga. Dicha situación carecería aún más de 

sentido si la persona que fuga capitales endeudándose previ~ 

mente con el exterior intenta ponerse a salvo de futuras de

valuaciones ya que, ante el conocimiento o suposición de una 

pr6xima devaluaci6n, lo obvio en todo caso es comprar d6la-

res recurriendo a un crédito en moneda nacional. La excep--

ci6n sería que,quien fuga capitales,suponga o sepa además -

que el gobierno correspondiente,junto con la devaluaci6n,ap2 

yará a los prestatarios nacionales de deudas externas asu~-

miendo el "riesgo cambiario", pero ese grado de conocimiento 

anticipado parece bastante improbable. 

Con lo antes dicho,nuestro interés es cuestionar los i_!! 

tentos que se hacen por establecer vínculos inmediatos, di -
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rectos y prácticamente personales, entre la aparici6n o cr~ 

cimiento de la fuga de capitales y el incremento de los 

préstamos externos. Nos parece que entre ambos fen6menos si 

existe una estrecha relación, pero que ella debe establecer 

se de otro modo. 

Los usos de divisas son obviamente excluyentes ente sL 

Si en un país determinado aparece o se amplía la fuga de ca 

pitales, eso se reflejará, en primera instancia, en una dis 

minución de las divisas disponibles para otros usos. Ya sea 

que ello se traduzca en una presi6n al alza del tipo de cam 

bio o una disminución de las reservas internacionales, pro

bablemente la respuesta inmediata será, pricipalmente por-

parte del Banco Central, al recurrir a fuentes externas adi 

cionales de divisas. Del conjunto de fuentes, la única a la 

cual se puede acudir con rápidez para conseguir divisas adi 

cionales es al endeudamiento externo y en primer lugar al

endeudamiento de corto plazo. Por ello, nos parece correcto

cl plantear que la fuga de divisas se traduce en un aumento 

de los préstamos ingresados, y que el crecimiento simultá-

neo de la fuga de capitales y de los préstamos recibidos de 

corto plazo en países como Argentina, México y Venezuela 

puede en gran medida explicarse por esa relación de causali 

dad. 
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Finalmente, esbocemos las consecuencias generales que~ 

trae para América Latina la fuga de capitales. 

En primer lugar, si aceptamos que quien fuga capitales 

lo hace ya sea recurriendo a préstamos o ya sea con recur -

sos propios que de otro modo se habrían utilizado en la es

fera productiva (cosa que también habría ocurrido con parte 

de los préstamos ahora utilizado en la compra de d6lares -

que serán fugados), la fuga de capitales constituye una di~ 

minuci6n neta de la capacidad nacional presente y futura de 

acumulaci6n. En tal sentido, si se considera que el capital 

fugado difícilmente volverá a la economía nacional, dicha -

fuga tiene efectos más nocivos que el uso interno de capi -

tal dinero de préstamo para fines no productivos: ese inade 

cuado uso interno puede tener un carácter transitorio, y en 

un momento posterior puede efectivamente incrementar la ma

sa de capital dinero inicial en los circuitos productivos -

internos; los capitales fugados, por el contrario, sólo te~ 

minarán en su mayoría por integrarse a ciclos productivos ~ 

de otras economías y es en ellas donde se dará su reproduc

ción ampliada. 

En segundo lugar la fuga de capitales, en tanto moneda 

internacional, implica una salida de divisas a cambio de la 

cual la economía nacional no recibe nada, y por cuyo ingre

so previo o se entregó parte de la producci6n generada in -
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ternamente o se comprometieron partes sucesivas de la pro-

ducci6n futura. Desde esta segunda 6ptica, por tanto, la fu 

ga de capitales constituye una sustracci6n de divisas neta 

y sin contrapartida para las economías de América Latina. 

B.- EL PAGO DE LA DEUDA 

Tal como lo hicimos al ver el crecimiento y uso de la 

deuda, entregaremos en primer lugar informaci6n estadística 

acerca del pago de la deuda externa para centrarnos poste -

riormente en la presentaci6n de algunas lineas de aproxima

ci6n al análisis de dicho pago. 

l.- LAS MAGNITUDES INVOLUCRADAS 

Interesa tener presente durante todo este apartado que 

hasta la actualidad la deuda externa de América Latina con

tinúa creciendo, por lo que las cifras que a continuaci6n -

entregaremos, y a través de las cuales pretendemos ver el -

peso que ha ido adquiriendo el servicio de la deuda en el -

destino de los excedentes generados y de las divisas dispo

nibles, s6lo expresan muy levemente el impacto que tendría

sobre las economías de América Latina un pago efectivo de -
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la deuda, esto es, un pago que implicara una disminución 

del monto total de deuda externa de la región. 

En el siguiente cuadro se entregan cifras que vinculan 

los intereses pagados con las exportaciones y el producto.

La información para todo el período 1972-83 se encuentra en 

los cuadro 36 y 37 respectivamente del anexo estadístico. 
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CUADRO 32 (Resumen) 

INTERESES PAGADOS DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA Y PRIVADA 

GARANTIZADA EN RELACION A LAS EXPORTACIONES Y AL PRODUCTO. 
(En porcentajes) 

Intereses/Exportaciones 
de bienes y servicios. 

Intereses/Producto nacio 
nal bruto. 

Argentina 
Bolivia 
Brasil 
Chile 
Colombia 
Costa Rica 
Rep. Dominicana 
Ecuador 
El Salvador 
Guatemala 
Haití 
Honduras 
México 
Nicaragua 
Panamá 
Paragua:y 
Perú 
Uruguay 
Venezuela 
Total A. L. y el 
Caribe 
Total países deu 
dores en desarro 
llo. 

1972 1977 1981 

6.8 
5.2 
4. 9 
2.7 
4.7 
2.9 
l. 6 
3.0 
1.1 
l. 7 
0.3 
l. 6 
6. 8 
3.9 
3.5 
5.1 
4.5 
5.3 
l. 9 

4.3ª 

3.4 

4.7 
8.4 
8.8 
7.7 
3.9 
3.7 
2.2 
2.8 
1.3 
0.7 
1.5 
3.7 

16.0 
7 .1 
5.3 
2.5 

11. 6 
7.1 
2.0 

6.6b 

3.9 

9.0 
16.1 
19.1 

8.7 
8.2 
9.6 
8.0 

14.7 
2. 9 
2.5 
2.5 
8.6 

15.5 
15.6 

2.8 
4.4 

12.5 
6.7 
5.0 

11. oc 

7.1 

IND: Informaci6n no oisponible. 

1983 

13.8 
18.9 
20.5 
11. 5 
12.2 
42.8 

IND 
IND 
IND 
6.3 
2.5 

10. 3 
24.7 

7.8 
4.1 
7.9 

10. 6 
13.5 

9.6 

17.lc 

10.0 

1972 

0.6 
0.9 
0.4 
0.2 
0.7 
0.8 
0.4 
0.6 
0.3 
0.3 
0.1 
0.5 
0.6 
l. 3 
l. 4 
0.7 
0.6 
0.9 
0.5 

o.5ª 

0.5 

1977 

0.6 
l. 8 
0.7 
l. 5 
0.7 
1.2 
0.5 
0.7 
0.5 
0.2 
0.4 
l. 4 
l. 6 
2.5 
3.6 
0.5 
l. 9 
l. 4 
0.6 
1.0b 

0.8 

1981 

0.9 
2.7 
l. 9 
l. 5 
1.1 
4.9 
l. 8 
3.3 
0.8 
0.4 
0.4 
3.1 
2.0 
3.6 
7.6 
0.6 
2.5 
1.1 
l. 8 

l. Be 

l. 5 

1983 

2.2 
2.7 
2.5 
3.2 
l. 4 

19.2 
1.3 
3.0 
0.9 
o.a 
0.4 
2.9 
5.0 
1.1 
7.2 
0.7 
2.5 
3.8 
2.3 

3.0c 

2.1 

ªIncluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Ja
maica, Trinidad y Tabago. 

bincluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Ja
cmaica, Trinidad y Tabago y Belice. 

Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Ja 
maica, Trinidad y Tabago, Belice y San Vicente. 

Fuente: Worl Debt Tables 1982-83, 1983-84, 1984-85.Banco Mundial. 
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Respecto a la relación intereses/exportaciones de bie-

nes y servicios, interesa destacar lo siguiente: 

i) Para el promedio de América Latina, la relación parce~ 

tual intereses/exportaciones se multiplica por cuatro -

entre 1972 y 1993, alcanzando para el último de esos -

años un nivel superior al 17%, que es considerablemente 

mayor al nivel de 10% correspondiente al promedio de -

países deudores en desarrollo. Ello ocurre, recordémos

lo, en un marco de r~pido crecimiento de las exportaciQ 

nes de la región durante la década de los 70. A ello ca 

be agregar que según la información estadística entreg~ 

da por la C.E.P.A.L., que incluye los pagos de intere -

ses por deudas privadas sin garantía estatal y por deu

das de corto plazo, la relación intereses pagados/expo~ 

taciones para la región es de 27.6% en 1981 y de 35.9%

en 1983, esto es, más del doble de los porcentajes re

cogidos en el cuadro 32 para esos mismos años. 

ii) El crecimiento más explosivo de la relación interés/e~ 

portaciones se da en Costa Rica, país para el cual di -

cha relación porcentual aumenta en 15 veces entre 1972 

y 1983, ubicándose al final de ese reríodo en un nivel

de 42.8%, que es el más elevado de la región y que equi 

vale a dos veces y media el promedio de América Latina 

y el Caribe. En el caso opuesto se encuentra Panamá, cu 
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yarelaci6n intereses/exportaciones es la que menos au-

menta durante el período, y para 1983 es la más baja de 

la regi6n. Otros países con una baja relaci6n para 1983 

son Haití, Guatemala,Nicaragua, Paraguay y Venezuela, -

con porcentajes inferiores al 10% en todos ellos. 

Respecto a la relaci6n intereses/producto, intere

sa destacar: , 

i) A nivel regional, el porcentaje correspondiente a la -

relaci6n intereses/producto se multiplica por 6 entre 

1972 y 1983, pasando de 0.5 a 3.0% entre el primero y el 

último de esos años. 

En tanto que para 1972 el porcentaje :era semejante 

en el promedio de la regi6n respecto al promedio de los 

países deudores en desarrollo, para 1983 hay casi un pu~ 

to de diferencia entre ambos porcentajes. Ello, unido a

la diferencia ya observada en la relaci6n intereses/ex -

portaciones, evidencia que las ecomomías de la regi6n -

han estado enfrentando el pago de intereses de la deuda 

externa a costa de un mayor traspaso relativo de excede~ 

tes y de divisas que los demás países deudores en desa -

rrollo, cuestión esta que es obvia consecuencia de los -

mayores montos de endeudamiento y de los peores condicio 

nes de contratación de la deuda en la regi6n. 

ii) Los únicos países donde la relaci6n intereses/producto 
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de 1983 no es mayor a la de 1972, son Panamá y Nicaragua. 

En todos los demás países dicha relación aumenta cuando-

menos al doble entre esos dos años, con Costa Rica -

nuevamente como caso extremo, con un aumento de 24 veces 

en dicha relación, y con El Salvador, Guatemala, Haití y 

Paraguay como los casos en que dicha relación para 1983 

es de las más bajas. 

iii) De entre los siete mayores deudores latinoamericanosirere 

ce destacarse el caso de México, que presenta para 1983-

las mayores relaciones intereses/exportaciones e intere

ses/producto, superiores ambas no sólo a las de los o---

tros seis grandes deudores y al promedio regional sinó ta~ 

bién a las de la gran mayoría de los países de la región.

En la relación intereses/exportaciones el porcentaje de M~ 

xico sólo es superado por Costa Rica y en la relación inte 

reses/producto sólo Costa Rica y Panamá presentan porcent~ 

jes superiores al de México. 

En el siguiente cuadro se comparan las exportaciones 

y el producto con los pagos ya no sólo por intereses sino 

también por amortizaciones de la deuda externa. Las cifras 

para todos los años del período se encuentran en los cua-

dros 38 y 39 del anexo estadístico. 
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CUADRO 33 (Resumen) 

PAGOS POR SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA Y PRIVADA 

GARANTIZADA EN RELACION A LAS EXPORTACIONES Y AL PRODUCTO. 

(En porcentajes) 

Servicio/Exportación de 
bienes y servicios. 

Servicio/producto nac~> 
nal bruto. 

Argentina 
Bolivia 
Brasil 
Chile 
Colombia 
Costa Rica 
Rep. Dominicana 
Ecuador 
El Salvador 
Guatemala 
Haití 
Honduras 
México 
Nicaragua 
Panamá 
Paraguay 
Perú 
Uruguay 
Venezuela 
Total A.L. y el 
Caribe 
Total países deu 
dores en desarro 
llo. 

1972 

20.5 
18.0 
14. 2 

9.9 
12.5 
9.9 
3.7 

10.5 
3.1 

10.3 
4.5 
3.3 

22.3 
11.1 
10.5 
13. 4 
15.7 
30.5 
6.2 

13.6ª 

10.7 

1977 

15.4 
22.5 
21.2 
33.8 
8.9 
9.0 
6.5 
7.3 
6.0 
l. 2 
7.4 
7.0 

43.3 
13.9 
11. 6 

6.3 
30.5 
29.9 
7.6 

18.3b 

10.8 

1981 

18.2 
26.2 
33.6 
29.6 
13.4 
16.4 
15. 3 
30.8 

4.6 
4.0 
8.8 

12.8 
27.6 
27.8 
5.0 
9.7 

44.9 
10.0 
10.6 
21. 4C 

14.8 

1983 

24.0 
30.5 
28.7 
18.3 
21. 3 
50.6 

IND 
IND 
IND 

11. 7 
5.3 

14.9 
35.9 
17.6 

6.6 
14.9 
19.6 
19.8 
15.0 

26.lc 

19.1 

1972 

l. 9 
3.1 
l. o 
o.a 
l. 9 
2.8 
o.a 
2.1 
0.9 
2.0 
o.a 
l. o 
l. 9 
3.8 
4.1 
l. 9 
2.2 
4.9 
l. 6 

l. 6ª 

l. 6 

1977 

2.1 
4.8 
l. 6 
6.8 
l. 6 
2.9 
l. 5 
l. 8 
2.5 
0.3 
2.0 
2.6 
4.4 
5.0 
8.0 
1.3 
4.9 
5.9 
2.3 

2.6b 

2. l. 

1981 

l. 8 
4.3 
3.4 
5.3 
l. 9 
8.4 
3.4 
7.0 
1.3 
0.7 
1.4 
4.6 
3.6 
6.5 

13.5 
1.3 
8.8 
l. 7 
3.8 

3.5c 

3.1 

1983 

3.8 
4.4 
3.5 
5.1 
2.4 

22.7 
2.8 
7.2 
1.6 
1.6 
0.8 
4.3 
7.3 
2.4 

11. 9 
1.3 
4.6 
5.6 
3.7 
4.6c 

3.9 

IND: Información no disponible. 
a . 

Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Ja 
bmaica, Trinidad y Tabago. 

Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Ja 
rnaica, Trinidad y Tabago y Belice. 

cincluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana,~a 
rnaica, Trinidad y Tabago, Belice y San Vicente. 

Fuente: Worl Debt Tables 1982-83, 1983-84, 1984-85.Banco Mundiil. 
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Las tendencias que se desprenden del cuadro 33 son se-

mejantes a las ya vístas al presentar el cuadro 32. El ser-

vicio anual de la deuda externa pública y privada con gara~ 

tía estatal crece fuertemente tanto respecto a las exporta-

cienes corno respecto al producto, y en ambos casos, ese ere 

cimiento, tanto para el promedio de América Latina como pa-

' ra la gran mayoría de los países de la regi6n, es consider~ 

blemente superior al que se observa en el promedio de paí -

ses deudores en desarrollo. Además de lo anterior, del cua-

dro 33 s6lo interesa destacar muy brevemente lo siguiente: 

i) En el promedio de América Latina el porcentaje corre~ 

pendiente a la relaci6n servicio/exportaciones aumenta 

a casi el doble entre 1973 .Y 1983, y el correspondien-

te a la relación servicio/producto aumenta a poco me,-

nos del triple entre esos mismos aoos. 

ii) México y Costa Rica son los países de la regi6n que -

presentan para 1983 un mayor porcentaje en la relaci6n 

servicio/exportaciones, y a ellos se suma Panamá para -

para el caso de la relaci6n serv:icicv'producto, en tanto 

que na~í tiene los porcentajes más bajos de la regi6n 

en ambas relaciones. 

En suma, de los dos cuadros presentados se deduce cla-

ramente que, aún cuando la deuda externa de América Latina 
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ha continuado creciendo e incluso los pagos de intereses y 

sobre todo del principal han sido menores a lo programado, 

los montos dedicados al servicio de la deuda son creciente

mente significativos, tanto respecto a la producci6n total 

de bienes y servicios producidos en las economías de la re

gi6n corno respecto a la fracci6n de dicha producci6n total

que se realiza fuera de esas economías. Todo ello apunta a 

la conclusi6n de que el servicio de la deuda se ha consti-

tuído en un fuerte freno a las necesidades nacionales de -

acumulaci6n, amenazando absorver, y absorviendo de hecho,-

porciones sumamente elevadas del excedente generado y de -

las divisas que anualmente ingresan a los países de ~.mérica 

Latina. 

2.- ALGUNAS PROPUESTAS PARA EL ANALISIS DEL PAGO DE LA DEU

DA. 

De acuerdo a la perspectiva global que estamos utili -

zando, nos parece que es necesario distinguir dos momentos 

en relaci6n al pago de la deuda externa: por una parte, y -

este nos parece el momento de mayor importancia, su pago i~ 

plica la generaci6n interna de excedentes para ese fin; por 

otra parte, implica que esos excedentes generados tomen la 

forma de divisas. 



194 

Nos centraremos primeramente en la generación de exce--

dentes, utilizando como punto de partida las cifras del si -

guiente cuadro, extraídas de la presentaci6n de fuentes y u-

sos de fondc.s-divisas para América Latina del anexo estadísti 

co. 

CUADRO 34 

AMERICA LA'rINA: COMPOSICION DE LOS CAPITALES 

INGRESADOS Y DE LOS PAGOS A DICHOS CAPITALES. 
(En porcentajes) 

CAPITALES INGRESADOS PAGOS ANUALES AL CAPITAL 
ANUALMENTE EXTRANJERO 

IED PRESTAMOS TOTAL UTILIDADES INTERESES TOTAL 

1960 23.6 76.4 100.0 77.7 22.3 100.0 
1965 24.1 75.9 100.0 72. l 27.9 100.0 
1970 20. 3 79.7 100.0 61. 6 38. 4 100.0 
1973 17.4 82.6 100.0 50.8 49.2 loo ;·o 
1974 9.2 90.8 100.0 43.1 56.9 100.0 
1975 16. 3 83.7 100.0 33.2 66. 8 100.0 
1976 6.2 93.8 100.0 28. 1 71. 9 100.0 
1977 11. o 89.0 100.0 29.9 70.1 100.0 
1978 11.1 88.9 100.0 26.3 73.7 100.0 
1979 11. o 89.0 100.0 21. 8 78.2 100.0 
1980 12.4 87.6 100.0 16.3 83.7 100.0 
1981 11. o 89.0 100.0 13. 4 86. 6 100.0 
1982 11. o 89.0 100.0 10.8 89.2 100.0 

Fuente: Cuadro 22 del anexo estadístico. 

En el cuadro 34 son claramente distinguibles dos ten--

dencias: 

i) En los últimos 20 años se ha producido un cambio en -
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la composición de los flujos de capitales ingresados a

América Latina, aumentando significativamente el ingre

so de créditos, en desmedro de la importancia de la in

versión extranjera directa. Ello es resultado de cuando 

menos dos fenómenos: por una parte, según ya vimos, Am~ 

rica Latina participa activamente como demandante en -

los mercados financieros privados internacionales, de -

tal modo que lospréstamos de origen privado dirigidos -

al subcontinente aumentan mucho más rápido que los pré~ 

tamos de origen oficial y que la inversión extranjera -

directa; por otra parte, desde los 60 se dan importan-

tes modificaciones en la dirección de los flujos inte! 

nacionales de inversión directa, que tienden a concen -

trarse entre los países desarrollados más que a dirigi! 

se desde estos hacia América Latina. 

ii) Como consecuencia de lo anterior, los pagos al capital 

extranjero por concepto de intereses han pasado a ser -

considerablemente mayores que la parte de dichos pagos

correspondiente a utilidades. Por lo tanto, y es este -

el elemento básico que interesa retener, al nivel del -

traspaso hacia los países desarrollados de excedentes -

generados en las economías de América Latina, lo carac

terístico ha pasado a ser el que dicho traspaso se da -

principalmente bajo la forma de pagos derivados de los 
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préstamos externos recibidos, m~s que de pagos resul

tantes de la inversión extranjera directa ubicada en 

nuestros países. 

Antes de continuar la línea central de reflexión pare

ce necesario matizar lo antes dicho. Si bien no cabe duda -

que los préstamos han pasado a reemplazar la inversión ex-

tran jera directa como principal forma de ingreso de capita

les a las economías latinoamericanas, ello no significa por 

sí s6lo una disminución de la presencia de la inversión ex

tranjera directa, y en particular de las empresas transna -

cionales, en dichas economías. La determinación de la impoE 

tancia de la inversión extranjera directa en el funciona--

miento interno de esas economías obligaría cuando menos a: 

i) Considerar no sólo los flujos de inversión extranjera 

directa neta ingresada durante el período de que se 

trate sino también, y sobre todo, el stock de dichas -

inversiones. Según cifras de C.E.P.A.L. y del Departa

mento de Comercio de Estados Unidos, que pueden consul 

tarse en el cuadro 40 del anexo estadístico, la inver

sión extranjera directa del conjunto de los países de 

la O.C.D.E. en América Latina crece en más de un 170%

entre 1967 y 1978, y la inversión extranjera directa -

de Estados Unidos aumenta en un porcentaje similar du-
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rante el mismo período. Según puede verse en el cuadro 

41 del anexo estadístico, el crecimiento, para el caso 

de la inversión extranjera directa acumulada de Esta-

dos Unidos en América Latina, se mantiene hasta 1980, 

desaparece en 1981, y se transforma en disminuci6n en 

1982 y 1983. 

A este primer nivel, por lo tanto resulta que el

stock de inversión extranjera directa en América Lati

na crece significativamente entre 1970 y 1980, si se -

le compara con los montos existentes a finales de los-

60, por lo que la disminución de su importancia en re

lación a los préstamos externos no obedece hasta 1980 

a una disminuci6n, absoluta o en su tasa, de los flu-

jos ingresados. 

ii) Comparar los flujos y stock de inversión extranjera -

directa no s6lo con los flujos y volumen total de pré~ 

tamos ingresados sino, especialmente, con el crecimien 

to de las estructuras productivas nacionales y con los 

procesos internos de acumulación. Sólo a partir de di

cha comparación se podría determinar si, cuantitativa

mente, la inversión extranjera directa ha aumentado o 

disminuido su importancia al interior de la economía

de que se trate. Las relaciones presentadas en el cua~ 

ero 42 del anexo estadístico apuntan a ese análisis,y 
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de ellas es posible desprender, muy tentativamente, -

que la importancia de la inversión extranjera directa

en las economías latinoamericanas aumenta entre 1970 y 

1975, cae en 1976 y crece nuevamente entre 1977 y 198~ 

iii) Además de la comparación anterior, sería necesario t~ 

ner claridad respecto a cuales son los sectores hacia

los que se dirige la inversión extranjera directa y -

que modificaciones han ocurrido respecto a la localiz~ 

ción sectorial de dicha inversión. Recordemos, por --

ejemplo, que en América Latina la minería y el petró-

leo ya desde antes de los 70 comenzaron a ser desplaz~ 

dos por la industria manufacturera en lo que se ref ie

re a recepción de inversión extranjera directa. En el

caso de las inversiones norteamericanas en América La

tina, según se observa en el cuadro 41 del anexo esta

dístico, la importancia relativa de la inversión diri

gida a las manufacturas en relación al total crece has 

ta 1973, se mantiene relativamente constante hasta 

1980 y aumenta considerablemente entre 1981 y 1983, es 

to último como resultado de disminuciones absolutas en 

los flujos dirigidos a las manufacturas menos acentua

das que las ocurridas en los flujos dirigidos a otros 

sectores. 

iv) Recordar que existen situaciones diferentes en los --
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distintos paises de América Latina. Por ejemplo, en el 

caso particular de Chile, si bien la mayor importancia 

de los préstamos externos respecto a la inversión ex -

tranjera directa es una tendencia muy clara,ello se ha 

acompañado de ingresos de inversión extranjera directa 

en los últimos diez años que han significado que Chile 

haya incrementado su participación en los flujos tota

les de inversión extranjera directa estadounidense de 

0.3% en 1972 a 0.4% en 1982. 

La anterior salvedad, que creemos puede ayudar a evi

tar una posible subestimación de la importancia de la inver

sión extranjera directa en el funcionamiento de las econo -

mias latinoamericanas, en todo caso no se contrapone al he-

cho de que los préstamos han reemplazado a las inversiones -

directas como principal forma que asume el ingreso de capit~ 

les a América Latina y de que, como consecuencia de ello, el 

excedente traspasado al exterior ha asumido principalmente -

la forma de intereses. 

Si bien la constatación del cambio ocurrido en la comp2 

sición de los flujos de capital ingresado y de su pago no es 

en absoluto nueva, y ya ha sido hecha por múltiples organis

mos e investigadores, lo que no parece haber estado tan pre

sente es el análisis de lo que dicho cambio implica en rela-
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ci6n a la inserción de las economías latinoamericanas en el 

sistema mundial. Sin embargo, dada la actual situación de -

crisis en América Latina y el papel jugado por la deuda ex-

terna en dicha crisis, las consecuencias del cambio ocurrido 

nos parece que deben constituirse en importante objeto de a

nálisis, en la medida en que ello puede servir de hilo expli 

cativo de una parte considerable de los problemas por los -

cuales atraviesan en la actualidad los países de la región. 

De hecho, nos parece que la mayor parte de los análisis 

te6rico-interpretativosacerca de las formas de inserción de 

las economías latinoamericanas en la economía mundial,par ~

tían de una situación en la cual lo relevante era la presen

cia directa de empresas extranjeras al interior de las econo 

mías nacionales y, como consecuencia de ello, el acento esta 

ba puesto en el proceso de desnacionalización de las estruc

turas productivas a través de la propiedad extranjera sobre 

las empresas, en las deformaciones de las formas de produc-~ 

ci6n y del tipo de mercancías producidas como consecuencia -

de esa propiedad extranjera, en el creciente traspaso de ga

nancias al exterior vía remesas de utilidades, en la rápida

conversión de los capitales originalmente invertidos en plu~ 

valía capitalizada, etc. 

El planteamiento general que intentaremos desarrollar a 

continuación es el siguiente: nos parece que los cambios ocu 
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rridos en la composición de los capitales ingresados a Amé

rica Latina, y en particular en los pagos a dichos capita -

les, conducen a una importante tendencia a la autonomiza -

ción del traspaso de excedentes de las economías de América 

Latina hacia las economías desarrolladas (o, más exactamen

te, hacia los centros financieros internacionales), respec

to de las condiciones nacionales de generación de dichos ex 

ce dentes 

Distinguiremos dos niveles en el desarrollo del plan-

teamiento anterior: 

i) A un primer nivel'· que consideramos el fundamental, -

se trata de tener presente las diferencias del capital 

en cuanto propiedad respecto del capital en cuanto fun 

ción y, en particular, las diferencias relativas a la 

generación y distribución de la ganancia entre los re

presentantes de ambos tipos de capital: el capitalista 

dinerario y el capitalista actuante. Recordemos muy -

brevemente un par de cuestiones al respecto. 

En el caso de los capitalistas en funciones, la -

ganancia empresarial, deducido el interés de la ganan

cia bruta, está determinada directamente por las condi 

ciones bajo las cuales se lleva a cabo la producción y 

la realización de lo producido, con sujeción a las le

yes propias de la ganancia. 

En el caso de los capitalistas dinerarios, por el 
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contrario, la renta que. perciben bajo la forma de int~ 

rés del capital dinero de préstamo facilitado no res-

ponde a la acción de leyes propias, y se fija como re

sultado de la competencia entre oferentes y demandan-

tes de créditos, en forma previa al uso de dicho .capi

tal dinero, y con independencia de las formas particu

lares en que finalmente se resuelva dicho uso y de los 

resultados que se obtengan. Bajo la forma del interés, 

se paga por la plusvalía encerrada potencialmente en -

la mercancía capital, por su capacidad de funcionar co 

mo capital y en cuanto tal producir la ganancia media

y, por ello, el derecho a reclamar el interés no se ex 

tingue como consecuencia de que el capital dinero faci 

litado no se haya realizado (o s6lo se haya realizado

parcialmente) como capital. En consecuencia, por una -

parte, el dinero prestado pare dinero, si bien sólo 

gracias a la mediación del proceso de producción de va 

lores, pero exigiendo el interés con independencia de 

los resultados de dicho proceso y, por otra parte, la 

separación del capital en cuanto propiedad respecto -

del capital en cuanto función, del rentista respecto

del capitalista actuante, crea una contradicción, si~ 

bien no esencial ni antagónica, entre dos fracciones -

de la clase capitalista. 
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Lo antes planteado creemos que es válido aplicarlo 

como punto de partida para el análisis de lo ocurrido -

como consecuencia de la modif icaci6n en la composici6n

de los capitales ingresados a América Latina y de su p~ 

go. Bajo esa perspectiva, por lo tanto,lo destacable en 

este primer nivel es el cambio, de una situación en la

cual el traspaso de excedentes a las economías centra-

les dependía principalmente de las condiciones bajo las 

cuales las empresas extranjeras ubicadas en América La

tina lograban valorizar su capital, a una situaci6n en

la cual dicho traspaso pasa a depender principalmente -

de acuerdos fijados en forma aut6noma, e incluso previa, 

a los procesos individuales de valorización y al resul

tado que de ellos se obtenga. 

Dicho de otro modo, de una situación en la cual la 

salida de capital extranjero estaba en su mayor parte -

indisolublemente ligada al movimiento real previo de di 

cho capital al interior de la economía, se pasa a otra

situación en la que dicha salida en su mayor parte se -

separa del movimiento real de reproducción del capital. 

Si bien el movimiento real de capital al interior de -

las economías de América Latina es la condición general 

de existencia de los préstamos externos (y en general -

.del crédito) el pago de cada uno de esos préstamos no -
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tiene como condición obligada ni su uso ni un determin~ 

do resultado al interior de ese movimiento real. 

ii) Intentemos, a un segundo nivel, introducir otro elemen 

to. 

La ausencia de leyes particulares que regulen el -

interés, traslada al ámbito exlusivo de la competencia-

entre oferentes y demandantes de capital dinero de 

préstamo la determinación no sólo de las fluctuaciones, 

sino de la tasa misma de interés, a lo que se agregan -

cuando menos dos referentes generales de dicha tasa: la 

tasa media de ganancia ("de cualquier manera cabe consi 

derar a la tasa media de ganancia como el límite máximo 
* 

que en definitiva determina el interés") y la fase del 

ciclo económico por la cual se esté atravesando ("mayo~ 

mente un bajo nivel de interés corresponde a los perío-

dos de prosperidad o de ganancias extraordinarias, el -

ascenso del interés corresponde a la línea divisoria en 

tre lap:osperidad y su trastocamiento mientras que el -

máximo del interés -hasta la usura- corresponde a la -

** crisis1. 

Sin embargo, cuando se trata de capital dinero de 

préstamo ingresado a América Latina y que tiene su orí-

gen en los mercados financieros internacionales, ¿cuál 

*Marx, Carlos. El Capital. Editorial S.XXI V.7 p.459 
**Marx, Carlos. IBID. V.7 p.460 
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tasa media de gananci~,y la fase del ciclo de cuál o -

cuáles economías constituirán los referentes de la tasa 

de interés de esos préstamos externos? 

La respuesta a la pregunta arriba planteada consi

deramos que debe darse en funci6n de la identificación

de los ámbitos de competencia intercapitalista a partir 

de los cuales se fijan las tasas de interés: en el caso 

de los préstamos externos, nos parece que el nivel del

interés va a depender de la competencia existente no al 

interior de la economía que recibe el préstamo sino al 

nivel del sistema financiero internacional, nivel en el 

cual, en diversa medida, se expresan simultáneamente 

múltiples y diferentes condiciones nacionales de valori 

zaci6n del capital, a través de la concurrencia de pre2 

tamistas y/o prestatarios de todos o casi todos los pa~ 

ses que forman el sistema. 

Es así que el desarrollo de un sistema financiero 

internacional creemos que por una parte obliga a acep-

tar la existencia de una tasa internacional de interés, 

coincidente con determinadas tasas nacionales,pero cuyo 

referente en cuanto a nivel y variaciones sería no una

economía en particular sino la econoroía.J.1undial, a 

cu~a formación concurren de manera diferenciada los di2 

tintos países que conforman el sisterracapitalista y por 
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otra parte, en el caso particular de las economías lat! 

noamericanas y dado su escaso peso específico en el si~ 

tema financiero internacional, dicho desarrollo se tra

duce en niveles y variaciones de las tasas internaciona 

les de interés que no guardan obligada correspondencia, 

ni directa ni inversa, con los niveles internos de acti 

vidad o con las tasas internas de ganancia. 

Si lo anterior es correcto, el nivel de la tasa de 

interés de los préstamos ingresados a las economías la

tinoamericanas, y por lo tanto el monto de los pagos 

que deben hacerse por esos préstamos, se disocia por 

completo del funcionamiento interno de dichas economías 

Por lo tanto, tenemos que en los últimos 20 años -

en América Latina no s6lo el grueso de los excedentes -

traspasados al exterior asume la forma de interés, con 

la consiguiente disociación entre dicho traspaso y el -

movimiento real del capital al interior de la economía, 

sino que adem~s la determinaci6n del nivel y fluctuacio 

nes de ese interés se da, b~sicamente, fuera de los mar 

ces de las economías latinoamericanas. 

Un argumento en contra de la tendencia que aquí -

estamos planteando de autonomizaci6n del traspaso de -

excedentes al exterior respecto de las condiciones in-
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ternas de valorización del capital podría apuntar a -

que, en la práctica, al momento de contratar el prést2 

mo el prestatario sí tomará en cuenta (y decidirá en -

base a) las condiciones nacionales existentes para la 

generación de la ganancia y, en particular, la tasa y

masa de ganancia que él espera obtener con el uso de g 

se capital dinero. Al respecto, tres consideraciones: 

i) Según vimos en un apartado anterior, la decisión 

de contratar préstamos externos en muchos casos -

no tiene como referente inmediato la tasa de ga-

nancia que se obtendría si se utilizara ese capi

tal dinero internamente en forma productiva. El -

ejemplo actual más palpable lo constituyen los 

procesos de renegociación de la deuda externa 11~ 

vados a cabo entre cada uno de los gobiernos lati 

noamericanos y el "club de acreedores". Dichos -

procesos de renegociación constituyen, a nuestro

entender, la máxima disociación posible entre la

contratación y futuro pago de la deuda respecto -

de las posibilidades internas de valorización del 

capital. Se trata, en suma, de que "en tiempos de 

estrechez la demanda del capital dinero de.prést2 

mo es una demanda de medios de pago, y absoluta-

mente nada más'.'* 

*Marx, Carlos. op.cit., V.7 p.664; 
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ii) La creciente práctica de acordar los pagos en b~ 

se a tasas flotantes de interés, si aceptamos que 

la direcci6n de esa flotaci6n para el caso de Amé 

rica Latina no depende de los niveles internos de 

actividad, hace muy incierta la posible estima 

ci6n de los prestatarios respecto a la eventual -

relación entre la tasa de ganancia que esperan ºE 
tener y la masa y tasa de intereses que deberán -

pagar. 

iii) Aún cuando aceptemos que en algunos casos la de

cisi6n de tomar un préstamo externo tenga como r~ 

ferente la ganancia esperada, ello no dice mucho 

en cuanto a: 

- Las posibilidades del prestatario (o de la e

conomía nacional de que se trate) de influir -

en las condiciones del préstamo,especialmente

en la tasa de interés o, más en general, en -

cuanto al grado y modo en que las condiciones

nacionales de valorizaci6n del capital influ-

yen en esa tasa internacional: nos parece, in

sistimos, que en gran medida los países de Amé 

rica Latina se enfrentan a tasas internaciona

les de interés en cuya fijaci6n participan muy 

marginalmente, y cuyo nivel y variaciones no -
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guarda correspondencia con los niveles inter-

nos de actividad, por lo cual su decisi6n se -

reduce a tomar o no el préstamo. Eso, siempre

y cuando tengan efectivamente la alternativa -

de no tomarlo. 

- Si efectivamente el prestatario (o el conjunto 

de la economía) podrá hacer frente, llegado el 

momento, al pago del principal y los intereses. 

Intentemos a continuación vincular mínimamente esa "au

tonomizaci6n" que se deriva del masivo ingreso de créditos -

externos privados, con algunos aspectos de la actual situa-

ci6n de América Latina, asumiendo como punto de partida dos

hechos, por cierto bastante conocidos: 

i) Las empresas nacionales receptoras de crédito externo, 

industriales o comerciales, públicas o privadas, (y al

go semejante es válido para los bancos) asumieron el 

compromiso de un pago que incluía no s6lo intereses, CQ 

misiones,etc. sino además, implícitamente, las variaciQ 

nes cambiarias que se produjeran entre la recepción-del 

crédito y la devoluci6n del principal y los intereses. 

ii) La contracción de exportaciones y de créditos externos 

ingresados que se da a partir de 1982 en la mayor parte 

O.e las economías latinorunericanas puso fin, en muchos -
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casos, a una sobrevaluaci6n de las monedas nacionales -

respecto al d6lar que se había sustentado en el masivo

ingreso de créditos del exterior. Como resultado de e-

llo, se inicia un brusco proceso de devaluaciones, que

continúa en la actualidad. 

Como consecuencia de las devaluaciones, para las empre

sas deudorns de préstamos externos (que además ya enfrenta-

ban serios problemas por el alza de la tasa internacional de 

interés iniciada en 1980 )y en general para todos los deudo

res con el exterior, excepto aquellos dedicados a la export~ 

ci6n, se rompe toda correspondencia entre sus ingresos y sus 

deudas externas, multiplicándose en varias veces el pago de

esos préstamos medido en moneda nacional y, por tanto, el ex 

cedente que debían dedicar a dicho pago. 

En esas condiciones, e incluso en alguna medida desde -

antes, difícilmente el interés de los préstamos externos po

día deducirse de la ganancia de los prestatarios: de hecho,

nos parece que desde 1982, crisis mediante, la regla, más -

que la excepci6n, pasa a ser que la tasa de interés que se -

paga por los préstamos externos, considerada en términos del 

excedente necesario para su pago, resulta superior tanto re~ 

pecto a las tasas nacionales de ganancia de los países ,de A

mérica Latina como respecto a las tasas individuales de ga-

nancia de la gran mayoría de los receptores del crédito. En-
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todo caso, como mínimo, las devaluaciones, y previamente el 

alza de las tasas de interés implican una profunda modifica

ci6n en la distribuci6n del plusvalor generado por las empr~ 

sas receptoras de crédito externo, con violentas disminucio

nes de la ganancia empresarial y el consiguiente aumento no

s6lo de los intereses sino también del principal medido en -

moneda nacional. 

La situaci6n recién descrita está en la base de las 1me

didas que asumen la mayor parte de los Estados latinoameric~ 

nos para enfrentar la llamada "crisis de la deuda". Ante la

incapacidad de las empresas, bancos, etc., para hacer frente 

a los compromisos contraídos con la banca privada internaciQ 

nal, dichos Estados adoptan diferentes medidas buscando un -

mismo objetivo: evitar la ruptura de la cadena de crédito. -

Sin embargo,no. se trataba s6lo de evitar una crisis financi~ 

ra nacional, sino de evrtar una ruptura de los pagos al ext~ 

rior, por lo que, por ejemplo, una política monetaria expan

siva no era solución al problema. La "soluci6n" ha sido ha-

cerse cargo directamente de las deudas externas (o cuando m~ 

nos, del "riesgo cambiario"), es decir, transformarse no pr~ 

cisamente en "prestamistas de Gltima instancia", sino más -

bien en "prestatarios de Gltima instancia". 

¿Qué consecuencias trae esa asunci6n estatal del pago -

de la deuda externa? Esbocemos s6lo lo..que nos parece de m~ 
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yor importancia. La asunci6n estatal del pago de la deuda -

significa que tanto la generaci6n de excedentes para ese pa

go como su conversi6n en divisas se realiza a través del Es

tado. En el caso de la generaci6n de excedentes, ello tiene

un significado muy preciso: el Estado se encarga de trasla-

dar el pago de la deuda a toda la sociedad, lo que implica E 

na significativa mediaci6n estatal no s6lo en la redistribu

ción de la pluvalía sino, más en general, en la redistribu -

ción del valor nuevo anualmente generado. La deuda externa,o 

más bien hasta el momento los intereses de la deuda externa, 

se están pagando no s6lo a partir de una sustracción de la -

plusvalía generada que debería reinvertirse en los procesos

internos de acumulación sino además, y principalmente, a pa~ 

tir de una sustracci6n de la masa salarial necesaria para la 

reproducción de la fuerza de trabajo. 

A ello cabe agregar que la "socialización" del pago de

la deuda externa en gran medida resuelve la contradicción en 

tre los prestatarios-capitalistas nacionales en funciones y

los capitalistas dinerarios representadós por la banca priv2_ 

da internacional, elevándola a un nuevo n±vel: segan nos pa

rece, la contradicci6n ahora se da, por una parte entre el -

gran capital multinacional y el trabajo asalariado de nues-

tros países y, por otra parte, entre ese gran capital y las

necesidades nacionales y regionales de reproducci6n del capi 
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tal. 

Finalmente, veamos algo del pago de la deuda desde la -

perspectiva de su conversión en divisas. 

Al menos dos diferencias y un elemento en común nos pa

rece que deben establecerse entre el proceso de generación -

de excedentes para el pago del servicio de la deuda y la --~ 

transformación de esos excedentes en las divisas necesarias

para dicho pago, Veamos primero las diferencias: 

i) Según vimos al hacer algunas propuestas para el análi

sis del crecimiento y uso de la deuda externa, no es o

bligatorio que el prestatario individual utilice el ca

pital dinero de préstamo en la forma de divisas bajo la 

cual lo recibe, sino que bien puede optar por su trans

formación en moneda nacional y, bajo esa forma darle un 

uso al préstamo recibido. Según decíamos en ese aparta

do, el uso ineludible para el prestatario es el del ca

pital dinero recibido, no así el de la forma-divisas ba 

jo la cual dicho capital se le presenta, aunque dichas

divisas si serán utilizadas en el conjunto de esa econo 

mía nacional. 

De la reflexión anterior es posible derivar lo si

guiente respecto al pago de la deuda externa: en princi 

pio, la generación de excedentes necesarios para el ser 

vicio de la deuda es un problema que atañe a los recep-
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tores directos del crédito externo, en tanto que la e

xistencia o. no de las divisas necesarias para que ese

excedente adopte la forma de moneda internacional es un 

problema que no cor:pete directamente a los prestatarios, 

sino al conjunto de la economía de que se trate. 

De acuerdo a lo anterior, en tanto que los presta

tarios debieron recurrir a la mediación estatal para -

traspasar al conjunto de la sociedad la responsabilidad 

que ellos habían asumido de generar excedentes para cu

brir el servicio de sus deudas externas, no ocurrió lo 

mismo respecto a la obtención de las divisas necesarias 

para el pago de ese servicio: dicha obtención no fue -

nunca responsabilidad de los receptores de crédito ex-

terno. Las consecuencias de ello son evidentes: nada o

bligaba a que se diera a los préstamos externos un uso 

que supuestamente permitiese no s6lo la generación del 

excedente necesario para el pago de su servicio sino -

además la obtención de las divisas necesarias para di-

cho pago. Se trata, tengámoslo presente, de dos momen-

tos distintos y no necesariamente vinculados, dado que

pueden existir múltiples usos de un préstamo otorgado

en moneda extranjera que permitan la obtención de una

ganancia suficiente para· el pago de su servicio sin a-

portar divisa alguna a la economía nacional. 
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Dicho en otros té~inos, el proceso que ya post~ 

lamos de autonomizaci6n del traspaso de excedentes des 

de las economías de América Latina respecto de las con

diciones nacionales de generaci6n de dicho excedente, -

se ha acompañado de una autonomía, en principio absolu

ta, de las salidas de divisas desde esas economías por 

concepto de pagos por deuda externa respecto de las po

sibilidades nacionales de obtenci6n de dichas divisas. 

ii) Las condiciones requeridas para que partes importantes 

y cada vez mayores del producto de valor generado anua! 

mente sean destinadas al pago del servicio de la deuda, 

son distintas a las condiciones que se requieren para -

que esas porciones del producto asuman la forma-divisas 

bajo la cual dicho servicio debe ser pagado. 

En el primer caso es necesario que los prestata--

rios y particularmente los Estados latinoamericanos que 

hanasumido directamente el pago de la deuda, obtengan -

internamente los ingresos que serán transformados en 

las divisas destinadas al pago del servicio, lo cual e~ 

tá ocurriendo,segan ya dijimos, a costa de una reduc--

ción de las masas salariales y de plusvalía, y de un -

consecuente deterioro de los niveles y ritmos de la -

acumulación. 

En el segundo caso, para la transformaci6n de ese 
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excedente en divisas es necesario que la economía de -

que se trate haya logrado obtener dichas divisas en sus 

relaciones con el resto del mundo. A reserva de pronun

ciarnos posteriormente acerca de las posibilidades de -

que efectivamente las economías de América Latina lo -

gren disponer de las divisas necesarias para ese fin,iQ 

teresa destacar desde ya que la obtención de esas divi

sas empuja a cambios sustanciales en los patrones nacig 

nales previos de acumulación del capital, y que dichos

cambios ya estan siendo promovidos, fundamentalmente -

por los Estados latinoamericanos. 

De lo anterior se desprende que, en tanto que la -

generación o no de los excedentes necesarios se resuel_. 

ve en lo fundamental al interior de las economías nacig 

nales,siendo las formas particulares de resolución una

expresi6n de determinadas correlaciones de fuerzas, del 

grado de presencia de las clases y fracciones al inte-

rior del Estado, etc. la efectiva transformación de e

sos excedentes en divisas presupone la existencia de -

un conjunto de condiciones en la economía internacio -

nal, sobre las cuales las economías latinoamericanas 

tienen una escasa influencia. 

Por cierto que, si bien las mayores imposibilidades 

se han dado hasta el momento respecto a la obtención de 
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las divisas necesarias para el pago de la deuda, no nos 

parece obligado que continúe siendo ese el obstáculo -

más importante para que dicho pago se realice. Un even

tual mejoramiento de las condiciones internacionales ,

que permita a las economías de América Latina la reali

zación externa de las mercancías necesarias para el pa

go de la deudR, con seguridad llevaría a un primer lu-

gar la discusión de si es aceptable el realizar dicho -

pago a costa de una disminución profunda y generalizada 

de los niveles nacionales de consumo. En dicha discu 

sión, además, los Estados de América Latina tendrían co 

mo principales interlocutores ya no a la banca interna

cional, a los organismos multilaterales y al gobierno -

norteamericano, sino a sus propios gobernados, lo que -

implicaría que dicha discusión se diera en otros térmi

nos y fueran otras las pósibles consecuencias en juego. 

El elemento común se refiere justamente a la creciente-

presencia del Estado tanto en el proceso de generación de ex 

cedentes para el servicio de la deuda como en la creación de 

condiciones que permitan la obtención de las divisas necesa

rias para la transformación de esos excedentes. En un plano 

más amplio, consideramos que, ·ante un escenario mundial -

que empuja a una apertura irrestricta de las economías de -

la región y a su transformación en exportadoras netas de ca-
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pitales y de mercancías y que hace recaer en ellas, por ese 

y otros conductos,parte importante del peso de la crisis, la 

tendencia general de los Estados de América Latina es a asu

mir el papel de impulsores de profundas modificaciones en 

las formas nacionales de funcionamiento del capitalismo, que 

básicamente apuntan a una aceptaci6n de esos nuevos modos de 

inserci6n en la economía mundial, y cuyas expresiones más no 

tables son el tratamiento dado al pago de la deuda externa y 

la implementaci6n casi unánime de los programas de ajuste de 

finidos por el Fondo Monetario Internacional. 

En lo que sigue,nos centraremos en las posibilidades 

que tienen las economías de América Latina ae disponer las -

divisas necesarias para el pago de la deuda. 

La posibilidad de pago efectivo de la deuda en tanto di 

visas, está determinada por la disponibilidad que haya de e

llas a partir de fuentes distintas a la adquisición de nue-

vos préstamos. Esas otras fuentes pueden ser: exportaci6n de 

mercancías, recepci6n de donacione~, disminución de reserva~ 

disminuci6n de "activos en el exterior " y llegada de inver

si6n extranjera directa. Descartando el improbable regreso -

de los capitales fugados, la recepci6n de donaciones y la -~ 

disminuci6n de unas reservas internacionales que en la mayor 
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parte de los casos representan porcentajes muy pequeños de

la deuda total, los principales medios .para adquirir divi-

sas para el pago de la deuda parecen ser las exportaciones

y el ingreso de inversiones directas. Cuál de esos medios -

se ocupe, o en qué grado se ocupe cada uno de ellos, es un

problema aún no resuelto ya que en la práctica la deuda no

se ha pagado s6lo se ha renegociado, e incluso según ya vi

mos su monto total en la mayor parte de los casos sigue ere 

ciendo. 

Pagar la totalidad o la mayor parte de la deuda por m~ 

dio de exportaciones es la posibilidad que más se maneja, -

tanto por los gobiernos como por los organismos internacio

nales, y es en esa dirección que están.enfocados.los p~ogra

mas de ajuste. En último término, el que se logre o no pa-

gar la deuda a través de exportaciones depende no s6lo de -

la marcha de la economía mundial y del levantamiento o dis

minución de las barreras proteccionistas, sino también de -

las condiciones específicas de cada país deudor. Sin embar

go, y teniendo presente como una eventual excepci6n a la e

conomía brasileña, es posible plantear un par de cuestiones 

referidas al conjunto de América Latina, principalmente a -

modo de constataci6n: 

i) Pagar la deuda a través de exportaciones implica no -
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ünicamente aumentar las exportaciones, sino aumentar·

durante un tiempo considerable la diferencia entre e:ic.

portaciones e importaciones, y ese superávit debería-

ocurrir no sólo en la balanza comercial sino en el con 

junto de la cuenta corriente. 

ii) El lograr lo anterior de manera permanente o por un -

largo período, e incluso tan sólo el proponérselo, im

plicaría en muchos casos profundas modificaciones en -

el tipo de valor~s de uso producidos nacionalmente y -

en las condiciones de valorización bajo las cuales se

producen. La calificación del tipo de desarrollo de -

las economías latinoamericanas bajo el título de "de-

sarrollo con endeudamiento" da cuenta del carácter es

tructural que pasó a tener el ingreso de capitales en

el funcionamiento de esas economías. Un eventual "des~ 

rrollo con pago de la deuda", o "desarrollo con expor-: 

tación neta de capitales" remite no sólo a cambios im

portantes en las formas de inserción de esas economías 

en el sistema mundial sino también, en gran medida, a 

patrones distintos de acumulación. 

iii} La experiencia reciente no permite afirmar la viabili 

dad de esos cambios. Los superávit en balanza comer 

cial, en algunos casos importantes, básicamente han si 

do resultado de drásticas reducciones en los niveles -
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de importación, con profundas recesiones como marco e~ 

plicativo, más que de aumentos sustanciales en las ex~ 

portaciones. Además, en muchos casos el superávit en -

balanza comercial se transforma en déficit al nivel de 

la cuenta corriente como resultado de los pagos por -

servicios al capital, principalmente intereses. 

Pagar la deuda o la mayor parte de la deuda a través de 

la llegada de inversión extranjera directa también es una po

sibilidad presente en las mesas de discusi6n. En la práctica 

ello se ha traducido en: 

i) Permanentes llamados de los gobiernos al ingreso de -

inversión extranjera directa, con una verdadera compe

tencia entre ellos por otorgar las mayores facilidades 

posibles a dicha inversión. 

ii) Negociaciones y acuerdos para transformar la deuda ex 

terna de empresas en derechos del acreedor sobre la 

propiedad y gesti6n de esas empresas y, por tanto, so

bre futuras porciones de la plusvalia. En este caso., a 

diferencia del anterior, no sólo se contaría nacional

mente con divisas para pagar la deuda sino que además 

el prestatario privado quedaría eximido de la obliga-

ción de generar excedentes para ese pago. 

Si bien en ambos casos la .deuda externa se paga a 
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través de una llegada de (o de la transforrnaci6n de -

ella en ) inversi6n extranjera directa, interesa des

tacar al menos otra diferencia: si la tendencia a cam 

biar la deuda por acciones se generaliza, la presen-

cia del capital extranjero en uno u otro sector de la 

economía podría tomar un carácter arbitrario y casuí2 

tico, dejando de responder a las políticas gubername!! 

tales que aún pudieran existir al respecto. Dada la -

magnitud de la deuda y el tipo de empresas endeudadas 

con el exterior, se pondría a disposici6n del capital 

extranjero un "menú" que incluiría a parte importante 

de los sectores y empresas estratégicas de las econo

mías nacionales. Resumiendo, la aceptaci6n indiscriml 

nada de la segunda alternativa nos parece que es absQ 

lutamente incompatible con cualquier intento ya no SQ 

lo de frenar la presencia de la inversi6n extranjera 

directa sino de ejercer sobre ella algún control. A

greguemos finalmente que la "llegada" de inversi6n e~ 

tranjera directa a través del cambio de deuda por ac

ciones tiene la peculiaridad de no agregar con su in

greso absolutamente nada a la capacidad productiva n~ 

cional ya existente además de que, en la situaci6n ªE 

tual, la "transacci6n" consiste en comprar capital 

real depreciado con capital dinero valorizado. 
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Independientemente de la modalidad a través de la cual

tome cuerpo la inversi6n extranjera directa, parece necesario 

agregar dos precisiones: 

i) su aparici6n masiva no parece probable, tanto si se con 

sidera la tendencia respecto a la composici6n de los ca

pitales ingresados a América Latina en los últimos dece

nios, como si se considera la direcci6n que han asumido

los flujos de inversi6n extranjera directa de los países 

desarrollados. 

ii) Según las cifras entregadas en el cuadro 40 del anexo -

estadístico, el stock de inversi6n extranjera directa 

instalada en América Latina era del orden de 50000 millQ 

nes de d6lares en 1978,en tanto que la actual deuda ex-

terna de América Latina es superior a los 360000 millo-

nes de dólares. Tomemos s6lo una combinaci6n ,. a modo de

ejemplo: si una tercera parte de la deuda externa se pa

gara con la llegada de (o su transformaci6n en ) inver -

si6n extranjera directa, ello significaría multiplicar -

por más de tres el total de inversi6n extranjera directa 

existente en América Latina. Se pueden hacer muchas com

binaciones, pero todas conducen a lo mismo: solucionar -

aunque sea en parte el problema de la deuda externa a -

través de la inversión extranjera directa, aparece como¡ 

la manera más afectiva para lograr una amplia y muy ráp.~ 
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da desnacionalizaci6n del aparato productivo interno. 

Por último, conviene tener presente que los bancos no -

pueden mantener ocioso el dinero que captan: su ganancia, y 

por tanto su supervivencia, depende de que permanentemente -

lo mantengan prestado. En tal sentido, y siempre que puedan 

mantener una relaci6n adecuada entre los vencimientos y las 

distintas monedas, la preocupaci6n de la banca internacional 

nomalmente se centra en que le paguen los intereses, más que 

en lograr la recuperaci6n del principal. 

Lo anterior nos parece que es perfectamente aplicable a 

la deuda externa de América Latina, más aún si se constata -

que las últimas renegociaciones apuntan a una postergaci6n -

considerable del pago del principal, acompañada de un pago -

permanente de los intereses. Si ello se sigue concretando, -

significará establecer las bases para la exucci6n de una -

renta financiera permanente de los países de América Latina

hacia los centros financieros internacionales, de un "pago -

de la deuda" que implicará para las economías nacionales co~ 

tos superiores a muchas modalidades de pago efectivo. 



CAPITULO .IV 
LA DEUDA.EXTERNA EN C.E.P:A.L; 
INTRODUCCION 

En este último capítulo presentaremos un acere~ 
' miento a la posición que la C.E.P.A.L. ha desarrollado so-

bre la crisis económica de América Latina y, especialmente, 

a su posición sobre la deuda externa de la región. Con di -

cho acercamiento la intención es no sólo presentar las posi 

cienes de la C.E.P.A.L., sino analizarlas criticamente y -

confrontarlas con nuestros propios desarrollos, en función-

de las perspectivas que hemos entregado en los capítulos --

previos. 

Nuestra elección de, las posiciones de la C.E.P.A.L. CQ 

mo objeto de análisis y confrontación ciertamente no ha si-

do casual. En el ámbito latinoamericano, y como consecuen -

cia de la crisis, nos parece que es claramente distinguible 

un proceso de revisión, crítica y reformulación de los cuer 

pos teóricos antaño utilizados para el análisis de los fen~ 

menos econ6micos, y es al amparo de ese proceso que las pr2 

puestas cepalinas han resurgido con singular fuerza, artic~ 

lando en torno a. sí a una parte significativa de la críti-

ca a las posiciones monetaristas y desarrollando esfuerzos 

nada despreciables por proponer estrategias alternativas de 

desarrollo para las economías de la región. Por todo ello -
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nos parece que hoy, más que riurica, el avance del pensamiento 

crítico en el ámbito latinoamericano pasa obligadamente por

la superaci6n positiva de las formulaciones cepalinas,y es en 

funci6n de esa premisa que hemos incluido este último capít~ 

lo. 

De los documentos de la C.E.P.A.L. referidos total o 

parcialmente a la deuda externa, se decidi6 usar como base -

el material de fecha 21 de marzo de 1985 entregado a la "Re~ 

ni6n de expertos sobre crisis y desarrollo de América Latina 

y el Caribe", celebrada en Santiago de Chile del 29 de Abril 

al 3 de Mayo de 1985. Ello obedeci6 no s6lo a la relativa ac 

tualidad del documento sino también y especialmente, al he-

cho de que en él la C.E.P.A.L. presenta, por primera vez has 

ta donde sabemos, tanto una visi6n global y exhaustiva acer

ca de la actual crisis de América Latina como también un cog 

junto de propuestas específicas acerca del futuro rumbo de -

las economías de la región. 

Lo anteri.Orno significa,, en todo caso, que intentaremos ~ 

na presentaci6n sistem~tica del documento de referencia, no

s6lo por la amplitud del mismo y los problemas de espacio y

tiempo que ello significaría, sino también por cuanto ello -

escaparía de los objetivos de este capítulo. 
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A,- UNA APROXIMACION GLOBAL. 

Parece coveniente comenzar entregando un par de concl~ 

siones globales nuestras acerca de la posici6n cepalina so

bre la deuda externa y la crisis de Arn~rica Latina, en la -

medida en que dichas conclusiones, a las que hemos arribado 

luego de la lectura del conjunto de materiales disponibles, 

van a estar presentes en lo que resta de esta exposici6n, e 

incluso parte importante de nuestras reflexiones intentarán 

validar, al menos parcialmente, dichas conclusiones: 

1) La posici6n cepalina acerca de las causas, manifesta-~ 

ciones y eventuales salidas de la crisis y de la crisis 

de deuda de América Latina repvoduce ,. en algunos casos 

de manera amplificada; posiciones te6ricas previas del

organismo que han sido objeto de severas críticas desde 

hace ya considerable tiempo. En particular, interesa -

destacar dos cuestiones al respecto: 

i)' El carácter estructuralista del pensamiento cepal_! 

no, con las virtudes y en especial con las deficie~ 

cias que ello implica, está claramente presente en

su actual propuesta interpretativa. El énfasis en -

la estructura productiva, entendida esta en un sen

tido estrecho que permite su reducci6n a un conjun

to de relaciones entre sectores, cuya mayor o menor 

,,. 
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proporcionalidad está en .la base de la crisis y de su 

salida, en desmedro de otros aspectos del .actual fun-

cionamiento del capitalismo a nivel mundial y en las-

economías de América Latina, nos parece que limita --

grandemente la posibilidad de aprehensión de los f en~ 

menos hoy en curso, entre otros el fenómeno del endeB 

damiento externo, según intentaremos ver posteriormeQ 

te. 

ii) A pesar de un intento de autocrítica acerca de su 

concepción del Estado, nos parece que dicha concep 

ci6n se mantiene .con toda su fuerza al interior del ac 

tual pensamiento de la C.E.P.A.L. 

En el plano te6rico,·la autocrítica apunta bási-

camente a que "la concepción del proceso político doQ 

de un único actor, el Estado, tenía una influencia de 

cisiva, debía ser superada por otra donde múltiples -

actores, con recursos de poder heterogéneos, influían 

en el proceso decisorio, y el Estado no era, necesa -

riamente, el más poderoso". (l) Según nos parece, dicha 

autocrítica deja intacta la ubicación de Estado como-

(l)C.E.P.A.L.: Documento presentado a la "Reunión de Expertos so 
bre Crisis y Desarrollo de América Latina y el Caribe" santia 
go de Chile 29 de Abril al 3 de Mayo de 1985. Vol.!II.p.140.-
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sujeto de su propia acción, definido al margen de las 

clases sociales y .encargado por principio de "lograr-

una asignaci6n de recursos socialmente eficiente, de~ 

de la perspectiva maltiple del conjunto de los objeti 

vos del desarrollo, de los intereses de todos los gr~ 

pos sociales y de los horizontes históricos dentro de 

los cuales tienen lugar los procesos sociales que re

presentan un desarrollo autosostenido"(l) 

Los dos puntos antes señalados, cuya presencia al ~ 

interior de los actuales desarrollos cepalinos es malti

ple, da lugar no s6lo a un análisis parcial de la crisis 

y a una sobrevaloraci6n de la política econ6mica como 

causa y como medio de salida de la crisis, sino además -

da lugar a la posibilidad de dos lecturas distintas, e 

incluso contrarias, de partes importantes de la argumen-· 

taci6n cepalina respecto a las causas y desarrollo de la 

crisis: por una parte, la causalidad interna de la cri--

sis y de la crisis de deuda se remite a la política eco

n6mica aplicada~ por otra parte, dicha causalidad se re-

mite a los "obstáculos estructurales", sin ningDn inten-

to de vincular ambas propuestas. Retomaremos el punto --

posteriormente, por cuanto nos parece clave para una cr~ 

(1) C.E.P.A.L.: Documento presentado ••• op.cit. síntesis p.42-43. 
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tica de la concepci6n cepalina de la deuda. 

2) Consideramos que, pese a la profundidad y extensi6n con

que se aborda el problema de la crisis en el análisis re

ciente de la C.E.P.A.L., dicho análisis presenta notorias 

incoherencias, que a nuestro juicio impiden la cristaliz~ 

ci6n de un todo medianamente integrado. En una perspecti

va más amplia; nos parece que las actuales posiciones de

la C.E.P.A.L. pueden ser ubicadas como de "transici6n", -

lo que introduce notorias divergencias entre su proyecto

original y su proyecto actual de desarrollo capitalista -

para las sociedades latinoamericanas. Al interior del tex 

to que aquí nos ocupa ello se expresa con claridad, por -

ejemplo, en la comparaci6n entre los objetivos que a su -

juicio debería perseguir el desarrollo econ6mico y el co~ 

junto de políticas y modificaciones estructurales que PO§ 

tula como necesarias. 

Desde la perspectiva anterior, es posible encontrar

dos líneas radicalmente distintas de argumentaci6n en la

actual interpretaci6n cepalina, y ambas incompletas: por

una parte, se postulan un conjunto de principios normati

vos de carácter general, muchos de ellos de viejo cuño, a 

los que debería r·esponder el proceso de desarrollo (prin

cipalmente agrupados en el volumen I punto II, en el vol~ 

roen II, en los puntos II y III de la primera parte de la -
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síntesis y .en los puntos IV,. V,. VI y VII de la ~ercera 

parte de la síntesis), que no se acompañan al interior 

del texto ni con propuestas de modificaciones pertinentes 

en la estructura productiva ni con políticas econ6rnicas ~ 

decuadas a dichos principios; por otra parte, un conjunto 

de políticas económicas pertinentes con metas explícitas

de modificaci6n de la estructura productiva (principalme~ 

te en el volumen II, en el punto II de la segunda parte 

de la síntesis y en el punto III de la tercera parte de -

la síntesis) , que no se acompañan al interior del texto -

con una definición de los principios a los cuales dichas

modif icaciones responden. 

A nuestroiju~di9,en la incompatibilidad entre ambas

líneas de argumentación juega un rol central la propuesta 

de manejo de la deuda externa: al asumir con toda su fueE 

za el pago de la deuda externa, introduciendo para ello -

un conjunto de modificaciones en las economías que se de~ 

prenden de dicha asunci6n, como lo hace la C.E.P.A.L., di 

socia irreversiblemente los futuros rumbos del desarrollo 

latinoamericano de principios tales como equidad, autono

mía, menor vulnerabilidad externa, etc. 
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B.- CRISIS Y CRISIS DE DEUDA EN AMERICA LATINA, 

En lo que sigue, intentaremos presentar en forma resumi 

da algunos de los planteamientos centrales de la C.E.P.A.L.

respecto al alcance, causas, carácter, etc. de la crisis, a

cudiendo a citas únicamente cuando nos parezca obligado. En 

otros casos, remitiremos a las fuentes en las que apoyamos -

nuestra presentaci6n. 

1.- LA CRISIS MUNDIAL Y LA CRISIS EN AMERICA LATINA,SEGUN -

LA C.E.P.A.L. 

Excepto los intentos por identificar los futuros rumbos 

de las economías centrales y de los flujos inte~nacionales -

de mercancías y capitales, los esfuerzos de la C.E.P.A.L. se 

centran en el análisis de la crisis en América Latina, diso

ciándola considerablemente del fenómeno a nivel mundial. 

Más que una crisis del conjunto del sistema capitalis 

ta, con manifestaciones y especificidades regionales y naci2 

nales, de lo que se trataría, segdn parece, es de dos crisis 

simultáneas: una que afecta al capitalismo desarrollado y o

tra, consecuencia de la primera, que afecta a los países p~ 

riféricos. 

Además, ambas crisis. son concebidas en principio como -
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cíclicas -recordemos que en el balance preliminar de 1984 -

ya se habla de recuperaci6n-,. si bien se constata una gran-

posibilidad de lento crecimiento de las economías centrales 

y de América Latina en lo que resta de la década. En tal 

sentido, hay escasos esfuerzos por integrar las crisis 74-

75 y 80-81 como parte de una tendencia de más largo plazo -

en el capitalismo mundial. Ambas crisis, por tanto, son ex-

plicadas por separado: en el caso de las economías centra -

les la causa básica estaría en los dos shock petroleros, a-

lo que se agreg6, en la segunda crisis, la política antiin

flacionaria decidida por los gobiernos de esos países. (l) 

En el caso de América Latina, lo que en último término 

está en crisis es un "estilo de desarrollo" de característi 
(2) 

cas "esencialmente comunes a todos los países de la región" 

y "fuertemente sesgado hacia el consumo imitativo de las -

clases medias(J). Del conjunto de la argumentaci6n se des -

prende que el "estilo de desarrollo" en crisis es aquel que 

caracterizó el desarrollo latinoamericano de posguerra y CE 

yo agotamiento,que ya se había hecho patente en décadas an-

teriores y en especial a partir del shock petrolero, fue 

postergado por el "endeudamiento fácil". Ello requiere, sin 

(l)c.E.P.A.L.: Documento presentado 
(2) 25. 

C.E.P.A.L.: Documento presentado 

<
3>c.E.P.A.L.: Documento presentado 

op. cit. Vol.II p.5 ·síntesis p. 

op.cit. Vol.III p.29 

op.cit. Vol.III p.29 
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einbargo,de al menos tres reservas que por ahora s6lo presen-

taremos: 

1) El concepto de "estilo de desarrollo" refiere tanto a 

un conjunto de características estructurales de las ec~ 

nomías de América Latina y, por ende, a un conjunto de

contradicciones cuyo despliegue marca el agotamiento 

del "estilo", como a un "proyecto deliberado de trans-

formaci6n" (l), a una "política de desarrollo" (l) apoya

da en un conjunto de "valores básicos"(l) e impulsada y 

comandada por los Estados de América Latina a través de 

la política económica. 

2) El "estilo de desarrollo" agotado definitivamente en -

la actual crisis conoci6, mínimamente, profundas modifi 

caciones durante las últimas décadas:. "a mediados de --

los años sesenta se comenzaron a gestar cambios en las-

políticas destinadas a modificar el estilo previo de de 

sarrollo económico. Este primer intento de cambio de es 

tilo debi6 darse por terminado cuando la crisis desata-

da en 1973 y los importantes cambios que se introduje--

ron en el mercado internacional a partir de 1974 obli -

garon a nuevos cambios cualitativos en los estilos de -

desarrollo. 1112 ) 

(l) C.E.P. A.L; Documento presentado 

<
2>c.E.P.A.L. Documento presentado 

op.cit. Vol I p.2,3 y 4 

op.cit.Vol. I p.19 
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Incluso más, en otras partes del texto parece que-

lo que en la actualidad se ha ac;¡otado es un "estilo" -

presente no desde la posguerra sino desde 1973: "Además 

de representar el término de largo ciclo expansivo de -

la posguerra, los agudos y variados problemas económi -

cos que se empezaron a manifestar en forma generalizada 

en la región a partir de 1981 significaron también la -

crisis de la estrategia de desarrollo que, en mayor o -

menor grado, adoptaron muchos país~s de América Latina

en el curso del decenio pasado, y en especial tras la -

primera serie de alzas del precio del petr6leo." (l) 

3) Hay cuando menos otros dos términos asociados al "es·-

tilo de desarrollo": "modalidad de transformación econó 

mica y social" y modelos de crecimiento". 

Respecto al primero, es usado como sinónimo "de "es 

tilo de desarrollo", al menos en el apartado dedicado -

al análisis de "La crisis del estilo de desarrollo" (2) , 

en donde además parece posible desprender que se trata 

de un estilo presente desde la posguerra hasta nuestros 

días. 

Respecto al término "modelo de crecimiento" la si

tuación es tanto o más ambigua c:jue con el término "esti 

lo de desarrollo", si bien su uso está limitado al pun~ 

(l)C.E.P.A.L. Documento presentado 

<
2>c.E.P.A.L. Documento presentado 

op.cit. Vol.II p.3 

op.cit. Vol. I pp. 71 a. 78. 
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to 3 del Volumen III. De la lectura de distintas par -

tes de ese punto se desprende, de forma contradictoria 

que (l): 

- estilo de desarrollo y modelo de crecimiento son -

sin6nimos. (2) 

-el estilo de desarrollo abarca varios modelos de cr~ 

cimiento !3\no :se explica:'-si temporal o espacialmeñte) 

-rSe trata de un s6lo modelo de crecimiento, de tal-

modo que el actual modelo es el mismo de la posgu~ 

rra y común a toda América Latina,pese a "recien -

tes y diversos intentos de reorientaci6n". !4) 

Respecto a las causas de la crisis en América Latina, -

se mantiene la perspectiva de disociar la crisis mundial de-

la crisis en el subcontinente, y para este se identifican 

tres niveles de causalidad de la crisis: 

1) La causa inmediata de la crisis, que fue "la necesidad-

de corregir el monstruoso desequilibrio externo de la r~ 

gi6n en un plazo demasiado breve" (S) 

(l)Pasarernos por alto otros ténninos,también presentes en el docurnen 
to, tales como "modalidad ·de desarrollo", "estrategia de desarro:
llo" patrón de industrialización", etc. que también son ambiguos. 

(2) 
(3)c.E.P.A.L. Documento presentado 
(4)c.E.P.A.L.·Documento presentado 
(S)c.E.P.A.L. Documento presentado 

C.E.P.A.L. Docu:nento presentado 

op.cit. 
op.cit. 
op.cit. 
op •. cit. 

Vol. III p. 26. 
Vol.III p. 31 
Vol III p.41 
síntesis p. 25 
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2) Las causas "menos inmediatas y más profundas de la cri 

sis"(l) que dicen relaci6n con las nestrategias de creci-..;. 

miento impulsado por el endeudamiento e insostenible a lar 

go plazo", presentes desde la década de los 70, y con "la

recesi6n mundial de 1981 a 1983 11
(
1! 

3) "Las causas estructurales de la crisis a largo plazo" (l), 

que según parece remiten al "trasfondo estructual de la -

crisis" (2), de tal modo que las causas señaladas en los -

anteriores niveles constituyen "la eclosi6n coyuntural de-

una crisis estructural larvada del modelo de crecimiento -

imperante en la mayoría de los países de la regi6n, cuyos-

desequilibrios estructurales s6lo pudieron ir soslayándese 

-sin resolverse- merced a la extraordinaria expansi6n del-

comercio mundial y del aporte de flujos financieros sin 

precedentes" (2) 

Las causas o desequilibrios estructurales, a su vez, 

se expresan en un conjunto de "contradicciones del estilo 

de desarrollo dominante en América Latina, al punto de que 

probablemente (la encrucijada actual) llegue a configurar

una crisi~ insoslayable de ese estilo" (3) .Dichas contradic 

(1) 
(2)c.E.P.A.L. Documento presentado 
(3Jc.E.P.A.L. Documento presentado 

C.E.P.A.L. Documento presentado 

op. cit. síntesis p.25. 
op. cit. Vol. III p.26. 
op. cit. Vol. III pp. 29-30 
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cienes son en gran medida una repetici6n de las que. se de 

rivan de los conocidos "obstáculos estructurales al desa-

rrollo": dinamismo interno basado en consumo imitativo; -

dinamismo externo basado en exportación de recursos natu-

rales; sesgo del perfil industrial; procesos de sustitu -

ción de importaciones muy dependientes de la capacidad p~ 

ra importar; desequilibrio estructural entre dotación y -

demanda de recursos; heterogeneidad estructural; funcionE_ 

miento excluyente del estilo de desarrollo; y acumulación 

efectiva menor que la potencial. (l) Especial énfasis se -

otorga a la "vulnerabilidad externa del modelo de creci -

miento"( 2 ), que dice relación con el carácter de las ex -

portaciones e importaciones de América Latina y con la 

progresiva eliminación del margen de reducci6n de las im-

portaciones. 

cabe aclarar que la anterior descripción no refleja-

adecuadamente laimportancia relativa de cada uno de los -

tres niveles de causalidad de la crisis en el planteamieE 

to de C.E.P.A.L. El tercer nivel, al cual hemos dedicado-

aquí un mayor espacio, ocupa un lugar secundario en el do 

cumento que estamos usando de base y está total o casi t.Q 

talmente ausente en otros documentos de la C.E.P.A.L. re-

(1) 
(
2

)c.E.P.A.L. Documento presentado 
C.E.P.A.L. Documento presentado 

Vol. III pp: 29-30. 
Vol. III p. 27. 
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lativos a la crisis. (l) 

En la casi totalidad de los documentos de la ·c.E.P.A.L. 

el acento está puesto en el primero y segundo nivel, distig 

guiéndose en varios de ellos causas externas y causas inteE 

nas de la crisis. (2) Como causas externas se identifican la 

recesi6n internacional y el deterioro de los términos .del -

intercambio,el alto costo del crédito externo y la caida -'-

del ingreso neto de capitales, y se considera que "la pecu-

liar e inédita confluencia de factores externos desfavora--

bles es lo que explica principalmente tanto el des~ncadena-

miento, la duración y la generalidad de 1a crisis, como el-

alto costo del proceso de ajuste y el elevado n~mero de pa~ 

ses que tuvieron que iniciar procesos de renegociación de -

su deuda externa" í3l_ 

Como causas internas se mencionan de paso "los confliE 

tos sociopoliticos" y "los desastres naturales" (3) y se ce_!! 

tra la atención en "las consecuencias negativas generadas -

(l) ver,por ejemplo: "La crisis en América Latina: su evaluación y pers 
pectivas". 9- II- 84; "Deuda crisis y renegociación: el dilema lati-: 
noamericano"28- VIII- 83; "Políticas de ajuste y renego.ciación de -
la deuda externa" 21- II- 84; Balances preliminares de la economía 
Latinoamericana; el artículo de Carlos Massad en "Revista de la C.E. 

(2) P.A.L. Nº 20". 
La presentación de ambas causas en el documento entregado a la reu
nión de expertos (Vol.II pp.5 a 19) es copia textual de la misma 
presentación en Política de ajuste ..• op.cit.pp.6 a 20. La casi to 
talidad de ese Último y otros documentos se encuentra transcrita e~ 

(3) 
distintas partes del documento entregado a la reunión de expertos. 
C.E.P.A.L. Documento presentado •.. op.cit. Vol.II p.4. 



240 

por las insuficiencias y .excesos de las politicas econ6mi

micas aplicadas" {l) El elemento central de dichas politi -

cas fue "su dependencia respecto de una estrategia de ·aes~ 

rrollo excesivamente vinculada al endeudamiento externo(l~ 

cuestión esta que es compartida -parad6gicarnente según la

C. E. P. A. L. - (l) tanto por las políticas sustentadas en con-

cepcionesteórico-ideol6gicas neoliberales como por las po-

liticas basadas en otras concepciones. En el caso de las -

primeras, la política de endeudamiento se di6 en el marco-

de la apertura de las economías y, en especial, de la lu -

cha contra la inflaci6n(~); en el caso de las segundas, 

particularmente en algunas de las naciones exportadoras de 

petróleo, la política de endeudamiento sustentó una"expan
(3) 

si6n exagerada del gasto pl1blico" . A lo anterior se a -

gregan, como elemento común a distintos paises de la re 

gión y siempre en el marco de las políticas económicas, ~

"las reformas de los mercados financieros" ! 4 l con las que-

se buscaba "eliminar las distorsiones existentes en la a--

signaci6n del crédito y fomentar el ahorro interno median-

te la liberalización de las tasas de interés y la amplia -

(1) 
(
2

)c.E.P.A.L. Documento presentado 
(J)C.E.P.A.L. Documento presentado 
(4)c.E.P.A.L. Documento presentado 

C.E.P.A.L. Documento presentado 

Vol.II p.9. 
Vol.II p.13. 
Vol.II p.11 
Vol.II p.15 
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ci6n y diversificaci6n de los mercados de capitales"ll! 

Corno se puede observar, planteada la causalidad de la 

crisis en funci6n de los niveles 1 y 2 lo cual, insistimos, 

constituye la norma en la actual posici6n cepalina, resul

ta prácticamente imposible distinguir la "crisis" de la -

"crisis de deuda". Las causas que explican el rápido crecJ: 

miento de la deuda externa y las dificultades para su pago 

presentes a partir de 1982, son las mismas que explican-la 

causalidad y estallamiento de la crisis econ6mica de ArnérJ: 

ca Latina. Incluso más, de la lectura de otras partes de -

los documentos, que no abordaremos en ~ste trabajo, se de~ 

prende que el desarrollo de la crisis (la etapa de rece 

sión, si querernos ser más exactos) es una derivaci6n li 

neal del desarrollo de la crisis de deuda y de los ajustes 

econ6micos hechos en función de ella, y que la salida de -

la crisis es la salida de la crisis de deuda. Segün nos p~ 

rece, no se trata en todo caso de identificar el '!elemento 

detonante" o la "causa de aparici6n" de la actual crisis -

en América Latina, sino de asignar a la deuda externa y a

su análisis una capacidad de explicación de la crisis. 

Intentaremos avanzar más en la reflexi6n anterior, re 

(l)C.E.P.A.L. Documento presentado .•• Vol. II pp.15-16. 
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cogiendo además otros planetamientos presentes en la posi

ci6n cepalina y .entregados en páginas previas. De la some

ra descripci6n que se ha hecho del análisis cepalino de la 

crisis se ha intentado destacar dos ambiguedades: 

l)Por una parte, según planteábamos pocas líneas atrás,

la causalidad de la crisis se remite principalmente a 

la causalidad de la crisis de deuda y esta, a su vez,

en su dimensi6n "interna" se vincula exclusivamente 

con las políticas econ6micas aplicadas a partir del 

primer shock petrolero. Las "causas estructurales de -

la crisis a largo plazo" son presentadas, ciertamente, 

pero hay una total ausencia de vinculaci6n entre ese -

"trasfondo estructural" por una parte, y las "causas -

inmediatas" y "menos inmediatas pero más profundas", -

por otra parte. Es justamente esa ausencia de vínculos 

lo que obliga a presentar a la política econ6mica como 

un deus ex machina, de tal modo que la acci6n estatal

ya no s6lo es responsable de la aparici6n y avance del 

estilo de desarrollo, sino también de su agotamiento y 

crisis. 

2) Por otra parte no termina de quedar claro, por ·10 me

nos de nuestra lectura de los documentos de la C.E.P.

A.L., cual es el "estilo de desarrollo" (modelo de cr~ 

cimiento, patr6n de industrialización, modalidad de 
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transformación, etc.·) que actualmente está en crisis

en América Latina. Independientemente de la ambi'gue--. 

dades los términos, hay una ausencia de definición 

precisa (oculta en buena medida, tras un exceso de de 

finiciones) acerca de las continuidades y rupturas o

curridas durante la década pasada respecto al "estilo 

de desarrollo" presente a partir de la posguerra, y -

ello ocurre tanto respecto al "estilo" entendiendo 

por tal al conjunto de características estructurales, 

como respecto al "estilo" entendido como el proyecto

de transformación vigente. 

Las dos ambiguedades recién señaladas apuntan final-

mente al mismo objeto: por una parte hay problemas en el ~ 

nálisis cepalino para ub.icar la etapa 1973-82 en el 1imbito 

de su periodización del desarrollo latinoamericano; por o

tra parte hay problemas en dicho an1ilisis para ubicar esa

etapa, y en especial la crisis, en su cuerpo teórico de. 

formas, obstáculos y contradicciones del desarrollo lati -

noamericano de posguerra. 

De acuerdo a lo anterior ,consideranos que,ia aprehensión 

teórica del período 1973-82 es, en gran medida, un proble

ma aún no resuelto para la C.E.P.A.L. y, según intentare -

rnos argumentar a continuación, no nos parece que dicha a-

prehensi6n vaya a lograrse si oo es a costa de una revisión profun-
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da de aspectos medulares de su pensamiento. Esbocemos para~ 

ello, previamente, que fenómenos de importancia ocurrieron

en las econo"mías de América Latina en el período 1973-82, -

apoyándonos nuevamente en los documentos de la C.E.P.A.L. 

La sola le~tura del índice del volumen I del documento 

entregado a la reunión de expertos ya permite identificar -

lo· que, para C.E.P.A.L., constituye el principal rasgo de -

esos años: en tanto que el desglose de anteriores períodos

incluye, como mínimo, los apartados "el proceso económico" 

y"el proceso político", para el período que aquí interesa

sólo se presenta un título : "Irrupción en la banca transn2_ 

cional, endeudamiento externo y crisis". Al interior del -

texto, efectivamente, se pasa de una pormenorizada descrip

ción de los aspectos económicos y políticos del desayrollo

latinoamericano desde la posguerra y hasta los 70, de las -

contradicciones que ese desarrollo fue generando y de la -

participación de los distintos sectores de la sociedad en -

dicho desarrollo, a una constatación de la irrupción de !a

banea transnacional en las economías de América Latina du -

rante los 70 y del distinto· uso que se dió a la deuda exter 

'na en los países latinoamericanos. La descripción del perí~ 

do 1973-82 no va mucho más alla de afirmaciones como la si

guiente: " El cambio más notable en la modalidad de las re 

laciones externas se produjo durante los años 70 en el cam 
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po financiero. Los gobiernos, ante la abundancia de finan-

ciamiento externo, liberalizaron, aunque en muy distintos -

grados, sus relaciones económicas internacionales. Las fuen 

tes bancarias y comerciales privadas canalizaron hacia la -

región grandes flujos de financiamiento. Los préstamos ex-

ternos pasaron~ jugar un papel muy activo, ya fuera en la

inversión o en la actividad corriente, asumiendo un papel -

mucho ~ás importante que el de la inversión directa extran

jera en los años cincuenta y sesenta. No sólo asumieron el

papel central que había correspondido a la banca pública i~ 

ternacional en el período 1950-1965, sino que alteraron los 

mecanismos de operación. Se reemplazaron los préstamos 'de -

largo plazo destinados a grandes inversiones de infraestru~ 

tura física e industrial, otorg&dos con tasas reducidas de-

interés, por préstamos a mediano y corto plazo, con mayor -

flexibilidad en su utilización y con tasas de interés que -

se hicieron paulatinamente más elevadas y variables"(l) 

De lo antes dicho se desprende que para C.E.P.A.L. el 

fenómeno característico del período 1973-82 es el rápido --

crecimientp de la deuda externa, cuestión con la cual por-

cierto estamos b~sicamente de acuerdo. Por tanto,la dificu! 

tad cepalina de teorización de dicho período que aquí hemos 

(l)C.E.P.A.L. Documento presentado ... op.cit. Vol.I p.74. 
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postulado consiste, según nos parece, principalmente en una 

dificultad de aprhensi6n del fen6meno de la deuda a partir 

de su cuerpo te6rico. Intentaremos a continuaci6n esbozar -

algunas cuestiones al respecto. 

2.- EL ESTATUTO TEORICO DE LOS FLUJOS INTERNACIONALES DE CAPI 

TALES EN EL PENSAMIENTO DE LA C.E.P.A.L. 

Nos parece gue se pueden desprender dos posibilidades e~ 

tremas respecto a l~ ubicación gue hace C.E.P.A.L. del perío

do 1973-82: 

1° Dicho período constituye una ruptura respecto de las -= 
formas previas de funcionamiento de las economías de Amé 

rica Latina, del "estilo de desarrollo" presente desde -

la posguerra; se trata, por tanto, de la vigencia de un

nuevo estilo de desarrollo, hoy en crisis. Esta primera

posible ubicación, a pesar de una multitud de párrafos -

que aparecen avalarla, no creemos gue sea la gue tiene -

mayor fuerza en el análisis cepalino. De no ser así, en 

todo caso, dicho análisis carecería absolutamente de con 

tenido, por ~uanto el reconocimiento de la vigencia de -

un nuevo estilo de desarrollo obligaría a un esfuerzo -

teórico interpretativo semejante al hecho en décadas an-
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teriores respecto al estilo previo, esfuerzo a todas lu-

ces ausente en las actuales formulaciones de la C.E.P.A. 

L. 

2° Dicho período, pese a sus particularidades·,puede ser ub_:h 

cado como parte del estilo de desarrollo vigente desde -. 
la posguerra. Esta segunda posible ubicación nos parece-

que es la que en último término tiene la mayor fuerza en 

las actuales posiciones cepaliPas .. Ello implica, por ta_!! 

to, que el análisis del período 1973-82 puede ser (o, --

más bien., debería poder ser) correctamente hecho a partir 

del conjunto de proposiciones teórico-interpretativas --

formuladas por C.E.P.A.L. respecto del "estilo de desa-

rrollo" vigente desdef·la posguerra y hoy en crisis . E--

llo, además, es especialmente cierto respecto al análi--

sis de la actual crisis de dicho "estilo" en la medida -

en que se acepte, elementalmente, que toda crisis es un-

estallido de contradicciones, lo que en este caso parti-

cular debería permitir una visión especialmente diáfana-

de los vínculos entre las "causas estructurales" de la -

crisis y sus manifestaciones más inmediatas. 

Lo antes planteado justifica la formu:ación de la si 

guiente interrogante:. ¿Hasta que punto, y cómo, el marco-

cepalino de interpretación del "estilo de desarroll~ de -

América Latina permite explicar el fenómeno característi-
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co del período 1973-82, esto es, (segGn la propia C.E.P. 

A.L.'), el fenómeno del endeudamiento externo? Y, mli.s en

general, ¿qué papel juegan los flujos internacionales de 

capitales en las formulaciones cepalinas acerca del desa 

rrollo latin?americano de posguerra? 

Reconozcamos, primeramente, que los flujos interna-

• cionales de capitales sí estan presentes en las teoriza

ciones de C.E.P.A.L., cuando menos en dos momentos del -

anli.lisis: 

l)La tendencia de la industrialización latinoamericana 

a generar un déficit en balanza comercial, con la -

consiguiente escasez de las divisas requeridas para 

asegurar la mantención de niveles de importación a -

cordes con las necesidades del desarrollo, en unión

con la escasa capacidad de ahorro característica de

las economías periféricas, obliga a recurrir al fi -

nanciamiento externo. Recordemos, ademlis, que la ten 

dencia al déficit en la balanza comercial se agudiza 

con el a~ance de la industrialización y la correspo~ 

diente reducción del margen comprimible de las impo~ 

taciones, lo que da lugar a un aumento de la "vulne

rabilidad externa" del estilo de desarrollo y, en Gl 

tima instancia, al "estrangulamiento externo", defi

nido este como el momento en el cual el crecimiento-
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de las economías periféricas pasa a depender del dé-

bil ·crecimiento de la capacidad para importar, más d~ 

bil aún por el peso que implica el pago del financia

miento externo previamente ingresado. 

2) En el ·ámb.ito del "deber ser", y "de acuerdo con las -

tendencias recién esbozadas, C.E.P.A.L. define con -

precisión el papel gue debería jugar el financiamien

to externo en el desarrollo latinoameri~ano, asignán

dole un carácter necesario, complementario y transito 

rio. No nos extenderemos en este punto, gue suponemos 

ya conocido: valga sólo recordar gue la transitorie-'.

dad··a~l'.flnánciamiento externo se postula teniendo -

presente gue de otro modo dicho financiamiento gener~ 

ria a la larga una creciente salida de divisas, con -

el consiguiente freno al desarrollo nacional. 

Según parecería, la situación actual responde básicamen

te a los planteamientos cepalinos antes esbozados: poca duda

puede caber acerca de gue, en efecto, el financiamiento exter 

no ha revertido su signo, reduciendo ahora y en el futuro ce!: 

cano (y no tan cercano) la capacidad de importación· de las e

conomías de América Latina y tranformándose en una·pesada car 

ga para el desarrollo. 

Sin embargo, términos como "aumento de la vulnerabilidad 

externa" y"estrangulamiento externo" (abundantemente distri -
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buídos. en los documento de la C.E.P.A.L. aquí considerados), 

no postulan una situación final, sino un proceso en cuyo i~ 

terior coexisten fenómenos determinados, con relaciones de-

causalidad claramente definidas. Retomemos entonces el aig~ 

mento cepalino. 

El punto de partida en la concepción de la C.E.P.A.L.-

lo constituye la estructura productiva que va resultando 

Jel procesv de industrialización y, en particular, tanto el 

tipo de valores de uso importados que dicha estructura va -

requiriendo para su funcionamiento como el tipo de valores-

de uso que dicha estructura va estando en condiciones de e~ 

portar y de producir para reemplazar importaciones. De allí 

se desprenden cuestiones tales como la creciente necesidad-

de importaciones, los cambios en su composición y la reduc-

ción de su margen comprimible; las oscilaciones en las ex -

portaciones; las diferencias de elasticidad-ingreso de la -

demanda de exportaciones e importaciones; etc., que consti-

tuyen la base de la tendencia estructural al desequilibrio-

en la balanza comercial. La existencia de dicha tendencia,-

teng.§rnoslo presente, ha sido severamente cuestionada por 

* distintos autores. Más aún, al interior de la propia C.E.R 

* Ver por ejemplo, Caputo, Orlando y Pizarro, Roberto. Dependencia y-
Relaciones Internacionales. Educa, Costa Rica, 1974. 
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A.L. no parece tan evidente segGn se puede desprender, entre 

otras, de la siguiente cita: "Una tendencia al desequilibrio 

externo es inherente al proceso de desarrollo. La demanda de 

importaciones procedentes de los centros industriales tiende 

contínuamente a superar a las exportaciones de productos --

primarios. Tal tendencia aparentemente desapareció durante -

el largo período de prosperidad en el Norte, gue terminó en-

* la primera parte de los años setenta. Ultimamente ha reapar~ 

cido, retardando el ritmo de desarrollo de los países lati -

noamericanos"
1

. Sin embargo no nos detendremos en esto, al, 

menos en el presente trabajo. 

A un segundo nivel, que es donde está lo central de 

nuestra argumentaci6n,aparecen en el planteamiento cepalino-

los flujos de capitales, como consecuencia obligada del ca -

rácter estructuralmente deficitario de los flujos de mercan-

cias. Los movimientos internacionales de capitales, aparecen 

como un resultado de los movimientos deficitarios de mercan-

cías los cuales a su vez, insistimos, son consecuencia direc 

ta de las modificaciones ocurridas en la estructura producti 

va. La relación de causalidad nos parece meridianamente cla-

ra en el pensamiento cepalino: los flujos de capitales ext:e!: 

nos ingresados a América Latina son causados por los movi. --

* El subrayado es nuestro. 

(l)Prebisch, Raúl. "Las raíces de la crisis en América Latina. Publicado 
en South IX - 83. Tomado de Nexos 5-XII-83 p.17. 
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mientes de exportaciones e importaciones de mercancías y, - · 

por ende, responden a dichos movimientos. 

A ello se agrega una ubicación de los flujos de capit~ 

les externos como respondiendo directamente a la necesidad

social que de ellos haya, de tal modo que la definición de

los montos, composición, tendencia y uso de dichos flujos -

se reduce casi exclusivamente al ámbito de la gestión esta

tal' y, particular,nente, al é'.mbito de la política económica. 

Detrás de esa ubicación esta no sólo la concepción cepalina 

del Estado, si110 además su visión de cada sociedad perifér_! 

ca como un todo cuyas contradicciones básicas se dan respe~ 

to al centro. Bajo esa óptica, no resulta extraño que el -

crecimiento de la deuda se ubique en el marco de las polít_! 

cas económicas y que los problemas derivados de ese crecí -

miento se expliquen como deficiencias de dichas políticas. 

No nos interesa repetir aquí las reflexiones que hemos 

entregado en los capítulos previos respecto a los ejes que

consideramos deberían guiar el análisis de la deuda ext~rna 

de la región: Al respecto,nos limitaremos tan sólo a dejar

establecido que ·nuestra conceptualización del fenómeno de -

la deuda externa difiere radicalmente de la cepalina, espe

cialmente en cuanto a la identificación de los procesos y -

relaciones causales que explican dicho fenómeno. 

Intentemos sin embargo, y muy brevemente, confrontar -
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la concepci6n cepalina de la deuda no con nuestra concepci6n.· 

sino con lo ocurrido en América Latina en el periodo 1973-82 

según la propia C.E.P.A.L.: 

1) El explosivo crecimiento de la deuda observado durante-

ese período, ¿es consecuencia de modificaciones en la es-

tructura productiva y de los correspondientes efectos so-

bre exportaciones e importaciones de mercancías? Para no-

sotros es claro que no; para C.E.P.A.L. no es claro que -

sí. Veamos un par de citas. 

Por una parte, en el punto titulado "Vulnerabilidad

externa del modelo de crecimiento" del volumen III del do 

cumento entregado a la reuni6n de expertos, y luego de 

presentar las causas "estructurales" que explican el en~-

deudamiento externo (modif icaci6n de la estructura de im-

portaciones, eliminaci6n de su margen de reducci6n, etc.) 

se plantea lo siguiente: "En síntesis, los orígenes y ex-

pansi6n del endeudamiento externo -aungue no su crecimien 

to explosivo de los l:iltimos años- tienen sus causas es -

tructurales arraigadas en la tendencia al agotamiento del 

modelo de industrializaci6n, iniciado hacia fines de la -

década de 1970 y muy especialmente, en su acentuado y cr~. 

ciente estrangulamiento externo 111 • El subrayado es nues -

1c.E.P.A.L. Documento presentado ..• op.cit. Vol.III p.2~ 



254 

tro, y es de admiraci6n. Resulta entonces que las "causas~ 

estructurales" del endeudamiento externo no permiten expli 

car el explosivo crecimiento de este, y que la vinculaci6n 

entre el agotamiento del modelo de industrialización y el-

creciente estrangulamiento externo de un lado y el crecí -

miento de la deuda, de otro lado, simplemente no existe,p~ 

se a la supuesta coincidencia espacial y temporal de di --

chos fenómenos. 

Por otra parte, en el mismo documento al analizar lo-

ocurrido entre 1976 y 1980, en el volúmen I y en la srnte-

sis se plantea: "En estas circunstancias, la norma fue un-

déficit comercial externo en las transacciones de bienes y 

servicios. Este déficit encontr6 su sustento, cuando no su 

explicaci6~, en la afluencia o disponibilidad de financia-

miento externo ... ,,(l) También aquí el subrayado es --

nuestro, y obedece al mismo motivo. Lo que se plantea en -

la cita es, en resumidas cuentas, que cuando no fue el dé-

ficit comercial el que empujo a la contrataci6ri de la deu-

da, fue la contratación de la deuda lo que empujo al défi-

cit comercial. Por lo menos de ese modo se logran cubrir -

todas las posibilidades aunque, claro, a costa de una ambi 

~lJC.E.P.A.L. Documento presentado .•. op.cit. Vol.I p.34 y Síntesis -
p.12 



255 

guedad teórica nada envidiable. 

2) ¿Qué influencia tuvo el Estado y su política económica en 

el crecimiento de la deuda externa? La respuesta cepalina-

ya la vimos detalladamente en páginas anteriores: fueron -

los excesos e insuficiencias de las politicas económicas -

aplicadas las que condujeron al crecimiento de la deuda 

externa. 

A lo anterior agreguemos, llas siguientes dos citas-: 

"En los países en que se permitió en mayor grado este 

-tipo de operaciones (emisión de títulos asociados a so 

ciedades de inversión, J.E.), el sector público fue 

perdiendo el control del proceso financiero. A través 

de una política crediticia en que aparecieron nuevas y 

diversas formas de cuasidinero la polí~ica monetaria -

perdió parte de sus efectos y el Estado su capacidad -

de control. Otro tanto ~ucedió con las posibilidades -

de endeudamiento que adquirió el sector privado con el 

exterior sin pasar por el control público. En los ca -

sos en que se difundió esta práctica el sector público 

perdió parte del control sobre el balance de pagos, 

que sólo recuperaría en las crisis cuando en ocasiones 

se le presionó para que avalara estas deudas" 1 

1c.E.P.A.L. Documento presentado ••. op.cit. Vol.I p.31. 
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- "En muchos casos, el gobierno perdi6 parte del control 

del movimiento de flujos financieros externos. Las em-

presas públicas y privadas nacionales se endeudaron 

con grados apreciables él.'e autonomía, y la vulnerabili -

dad de las economías aumento considerablemente111 

A la luz de ambas citas parece posible avanzar algo 

mas respecto al contenido específico de las políticas ecE 

n6micas que, para C.E.P.A.L.,fueron las definitorias del -

crecimiento de la deuda externa. Según nos parece, una de-

las características centrales de las"política de endeuda -

miento" fue, en importante medida, una disminuci6n de la -

gesti6n estatal sobre el crédito no s6lo externo sino tam-

bién interno. Aún cuando aceptaramos no atribuir signo al-

guno a ese proceso de deregulaci6n de los mercados finan-

cieros, y nos limitaremos a cali~icar:Vo de"negativo" a la 

luz de los actuales problemas de deuda externa de las eco-

nomías latinoamericanas, lo evidente es que la explicaci6n 

del crecimiento de la deuda no puede encontrarse en la pe-

lítica econ6mica sino más bien en los procesos que se a --

brieron camino a partir del menor control estatal sobre 

los mercados financieros. La política econ6mica, en todo 

caso, lo que hizo fue favorecer la libre irrupci6n de esos 

1
c.E.P.A.L. Documento presentado ... op. 't v 1 Cl • O , I p. 74. 
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procesos y, muy probablemente, constituirse en una de sus -

manifestaciones. 

De todo lo que hemos planteado nos parece que es posi

ble concluir que hay una notoria incapacidad del análisis -

cepalino para captar adecuadamente, a partir de sus concep

ci6n del desarrollo latinoamericano, el fen6meno del endeu

damiento externo, y que dicha incapacidad es un resultado -

de las insuficiencias del marco te6rico en el cual se dese~ 

vuelve. La ubicación de los movimientos internacionales de

capitales al interior de la teoría, como un resultado de 

los movimientos de mercancías. y, en último término, como r~ 

sultado d~l carácter y modificaciones de la estructura pro

ductiva, no resiste la confrontación con el movimiento real 

de dichos capitales, más aún en una etapa en la cual ese mQ 

vimiento alcanzó niveles sin·precedentes respecto tanto a -

los movimientos internacionales de mercancías como a distin 

tos indicadores de actividad econ6mica de los países de Amé 

rica latina. 

El problema no· es nuevo al menos en dos sentidos: por 

una parte,la primacfu.de la exportación de capitales respec

to a la exportación de mercancías a niv~l mundial es una 

propuesta presente desde hace ya muchas décadas;por otra 

parte la 'incapacidad de la C.E.P.A.L.para ubicar cqrrP.cta -



258 

mente los movimientos internacionales de capitales se mani

fest6 desde hace ya tiempo, no respecto a la deuda externa, 

cuyo origen y destino era principalmente estatal y multila

teral, sino respecto a la inversi6n extranjera directa. Lo

nuevo es la gravedad que adquiere la insuficiencia te6rica

de la C.E.P.A.L. en términos de pérdida de su capacidad de

explicaci6n de una etapa del desarrollo de las economías de 

América Latina cuyo fen6meno más relevante, según ella mis

ma lo constata, lo constituyen los movimientos internacion~ 

les de capital dinero de préstamo. Incluso más: la propia -

propuesta cepalina de salida de la crisis implica modificar 

no sólo los flujos de exportaciones e importaciones sino,

en último término, el conjunto de las estructuras producti

vas nacionales, en funci6n de los flujos externos de amortl 

zaciones e intereses, lo que difícilmente podría sustentar

se a partir de su marco teórico. Algo semejante ocurre con 

la fuga de capitales: si se parte de las relaciones de cau 

salidad propuestas por la C.E.P.A.L. y de un movimiento de 

capitales que responde a las necesidades soc~ales plasma-

das a través del Estado, un flujo hacia el exterior equiva

lente como mínimo a un tercio del total de la deuda externa 

contraída sencillamente no es concebible. 

Finalmente,·eri·forma· muy· breve y soló a modo de hip2 

tesis, nos parece que en la deuda externa confluyen 
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cuestiones que hacen especialmente difícil su correcta in

tegraci6n teórica a partir de una concepción estructurali~ 

ta del desarrollo de las sociedades latinoamericanas: su -

carácter "externo" y su carácter de capital dinero de prés 

tamo. Respecto a lo primero, a su carácter externo, sólo -

cabe reiterar que en la concepción cepalina ello implica -

su ubicación como una derivación, vía balanza comercial y

política económica, de las condiciones imperantes en las -

estructuras productivas nacionales, con una ausencia total 

de autonomía en su movimiento. Respecto a lo segundo, a su 

carácter de capital dinero de préstamo, nos parece que la

distancia que media entre la estructura productiva entendi 

da en el sentido cepalino, y el capital que devenga inte -

rés, es prácticamente insalvable. La figura exterior al -

proceso real de producción característico del capital que

devenga interés, en unión al hecho de que el interés se 

constituye a partir de una relación entre capitalistas, de 

la. sustracción de una parte de la ganancia bruta, constit~ 

yen a nuestro entender, un abismo infranqueable para una -

concepci6n teórica en cuyo interior no encuentran fácil e~ 

bida las relaciones capital-trabajo asalariado ni, menos -

aün, las relaciones entre fracciones del capital. 



COl'JCLUS IONES 

Hemos considerado necesario dedicar un último a

partado a la presentación breve de un conjunto de con~lusio

nes que se desprenden del análisis hecho a lo largo de la -

presente Tesis, más que nada con la intención de visualizar

sintéticamente el camino recorrido y, sobre todo, de explici 

tar algunas de las interrogantes y de las eventuales aproxi

maciones teórico-analíticas cuyo desarrollo consideramos que 

permitiría seguir avanzando en el estudio de lo ocurrido con 

los flujos de capital dinero de préstamo en América Latina. 

Según ya se dijo en la presentación de esta Tesis, el -

tema elegido es también nuestro objeto de estudio en la in -

vestigación de doctorado, por lo cual los avances y conclu-

siones parciales logrados en este trabajo constituyen un va~ 

lioso punto de partida para dicha investigación, no solo en

relación a las respuestas transitorias ya encontradas sino-

también en relación a la formulación de preguntas relevantes 

sobre el objeto de estudio. 

En-lo que sigue, intentaremos presentar brevemente alg~ 

na de las principales conclusiones de este trabajo, en, un o~ 

den que, por una parte, es distinto al que se siguió en la -

exposición del cuerpo de la Tesis y, por otra parte es 'seme

jante a la secuencia en que fue tomando :orma nuestra inves-



261 

tigaci6n de Maestría 

Poca duda puede caber acerca de que, durante los últi

mos quince años, los flujos internacionales de capital dine 

ro de préstamo han adquirido una importancia creciente en A 

mérica Latina, de la cual han intentado dar cuenta, desde -

muy diferentes 6pticas, distintas instituciones y personas

dedicadas al estudio del fen6meno. 

Por nuestra parte, en el tercer capítulo de este trab~ 

jo presentamos un conjunto de estadísticas que señalan cla

ramente una presencia significativa y cada vez mayor de la

deuda externa y de su servicio en el funcionamiento de las

economías latinoamericanas: 

i) El rápido crecimiento y los volúmenes alcanzados per

la deuda transformaron a esta tanto en una de las priQ 

cipales fuentes de divisas de las economías de América 

Latina, como en un importante componente del flujo to~ 

tal de capital dinero de préstamo que circula al inte

rior de esas economías. A través de esa presencia acre 

centada en los balances de divisas y en los circuitos

financieros d~ los países de la región, y en funci5n -

de las particularidades nacionales de esas economías,

la deuda externa pasó a constituir parte importante de 

la base de sustentación tanto de los rumbos generales-
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seguidos por los procesos nacionales de acumulación -

desde los años 70,qorro_ .de fenómenos más específicos como 

son la especulación financiera, la fuga de capitales,

los déficit presupuestales, etc. 

ii) Respecto al servicio de la deuda externa, las cantid~ 

des anualmente desembolsadas se han constituído en una 

pesada carga para las economías de la región, a todas

luces insostenible, y más aún si se pretende pagar mo~ 

tos que impliquen una disminución efectiva de la deuda 

total. La comparación de la deuda externa y su servi-

cio con distintos indicadores de la actividad económi

ca, deja en evidencia que los pagos por concepto de di 

cha deuda comprometen magnitudes cada vez más signifi

cativas de las divisas disponibles, del valor del pro

ducto anualmente generado, de las ganancias y del fon

do de salarios '.y, en suma, comprometen severamente la

recomposici6n de los procesos nacionales de acumula ~

ción del capital .. 

iii) Una importante derivación de lo antes planteado, sos

layada frecuentemente, es que el pago de la deuda ex -

terna, más aún con la decisión de socializar dicho pa

go tomada por la mayor parte de los gobiernos de la re 

gión, se ha transformado en un problema político de 

primer orden. Como tal problema político, dicho pago -
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constituye y seguirá constituyendo un escenario privil~ 

giado de confrontación tanto al interior de las econo-

mías de América Latina, entre fracciones de la hurgue-

sía, entre el Estado con su política económica y los ~ 

salariados, etc., como respecto a la relación entre los 

países de la región por una parte, y la banca interna-

cional, los organismos multinacionales y los países de

sarrollados por la otra. 

No sólo resulta notoria la importancia adquirida por la

deuda externa. y su pago en las economías de América Latina, -

sino que además es claro que el proceso de endeudamiento se

ha dado en un entorno regional y mundial muy diferente al -

que caracterizó el funcionamiento del capitalismo en los de

cenios posteriores a la Segunda Guerra Mundial, cuestión es

ta a la que dedicamos la mayor parte de los dos primeros ca

pítulos de este trabajo. 

i) En el primer capítulo asumimos la necesidad de ubicar

el endeudamiento externo de América Latina a partir de

los fenómenos presentes a nivel de la economía mundial

durante los· años 70 y BO, rescatando con ello al funcio 

namiento globál del sistema como punto de partida del -

análisis de nuestro objeto de estudio. En función de e

llo identificamos, como fenómenos relevantes ocurridos

en la economía mundial, al marcado funcionamiento cícli 
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co y a la crisis estructural, al desarrollo de las r~ 

laciones econ6micas internacionales y, especialmente, 

al explosivo crecimiento de los flujos internaciona-

les del capital dinero de préstamo, fen6meno este úl

timo en el que participan activamente como prestata -

rios distintos países de América Latina. 

ii) En el segundo capítulo, dimos cuenta de la existen-

cia y pr~fundidad de la crisis en las economías de A

mérica Latina, y del rápido crecimiento y cambio de -

composición ocurrido en los flujos de ingreso y salida 

de mercancías y de capitales en dichas ec~nomías, en

tregando un conjunto de consideraciones acerca de los 

estrechos vínculos existentes entre ambos fenómenos.-

Dichas consideraciones :empujaban a la conclusión de -

que las modificaciones en las formas de inserción mun 

dial de las economías de la región, y en particular,

el progresivo acercamiento de las formas de funciona

miento de esos capitales nacionales a las formas pre

valecientes a nivel de capital social, constituyen u

na parte fundamental de la natu_raleza de la crisis re 

gional. En funci6n de lo anterior, en ese segundo ca

pítulo y en el siguiente postulamos, e intentamos ar

gumentar, que la Deuda Externa ha pasado a jugar un -

rol de primera importancia en el proceso de genera---
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ción de condiciones para la reubicación de las econo

mías de América Latina en el sistema mundial, consti

tuyéndose en una expresión concentrada y dominante de 

las nuevas formas que tiende· a asumir la inserción .. 

mundial de esas economías, de las consiguientes modi

ficaciones en los procesos nacionales de trabajo y de 

valorización, y de la relación y contradicciones en-

tre el capitalismo desarrollado y nuestros países. 

En correspondencia con la importancia adquirida en -

la economía mundial por los flujos internacionales de capi 

tal dinero de préstamo, las distintas corrientes teóricas 

han desarrollado significativos esfuerzos para explicar,-

desde su perspectiva, lo ocurrido con dichos flujos. En el 

~.mbi to latinoamericano una de las interpretaciones con ma

yor presencia, no solo en el debate académico sino también, 

y sobre todo, en las esferas gubernamentales, es aquella -

desarrollada por la C.E.P.A.L .. 

Como parte del desarrollo de nuestra propia aprehen

sión teórica del fenómeno del endeudamiento externo, Y.en 

la perspectiva de abarcar a otras propuestas interpretati

vas en nuestra investigación de Doctorado, en la presente 

Tesis de Maestría dedicamos el cuarto capítulo a una pre-

sentación crítica de la concepción cepalina de la Deuda Ex 
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terna. 

Del seguimiento realizado en ese cuarto capítulo de~ 

prendimos un conjunto de conclusiones acerca de la concep

ción cepalina de la deuda, algunas de las cuales, y esta -

será una hipótesis a comprobar en futuras investigaciones, 

pueden ser también aplicables a otras concepciones. De. ese 

conjunto de conclusiones respecto a la interpretación de -

la C.E.P.A.L., mismas que fueron explicitadas en el capít~ 

lo correspondiente, interesa destacar aquí las siguientes: 

i) La interpretación de lo ocurrido con la Deuda Exter

na que la C.E.P.A.L. ha desarrollado presenta noto~-

rias insuficiencias, las cuales solo podrían subsanar 

se a costa de una profunda revisión de partes sustan

ciales de su cuerpo teórico de referencia, proceso en 

el cual, muy probablemente, dicho cuerpo teórico su-

friría un "destazarniento" irreparable. 

Algunos de los más importantes componentes de 

su cuerpo teórico que deberían ser abandonados son: 

- El tipo de vínculos y relaciones causales que asi~ 

na en la teoría a los movimientos internacionales -

de capitales y de mercancías. 

La ubicación teórica de los ingresos de capita-

les, y particularmente de la Deuda Externa, corno r~ 

sultado del comportamiento de los movimientos inte~ 
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nacionales de m~rcancías, como un residuo cuya exis 

tencia y monto se deriva mec~nicamente de los defi

cit estructurales en la balanza comercial, no resis 

te la confrontación con una situación regional ca-

racterizada por una creciente autonomía de los flu

jos de capitales respecto del comportamiento de los 

movimientos de mercancías, en que incluso son los -

primeros los que empujan a un sustancial incremento 

del déficit comercial en los años 70. 

Adem~s de lo anterior, ese incremento del défi-

cit comercial ocurre en buena medida con independeg 

cia de las modificaciones que puedan haberse dado -

en el tipo de valores de uso producidos nacionalme~ 

te, pese a que en la teoría cepalina dichas modifi

caciones constituyen el hilo explicativo del cornpo~ 

tamiento del conjunto de la Balanza de Pagos. 

- El uso que en la teoría se asigna a los capitales 

ingresados. 

La ubicación del ingreso de capitales como un r~ 

sultado directo de la necesidad que tienen las eco

nomías de la región de conseguir divisas y cornple-

rnentar el "ahorro" interno, no se compadece con las 

múltiples evidencias de especulación con préstamos 

externos, importación de articules suntuarios, fu-
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ga masiva de capitales, etc. El ingreso de Deuda E~ 

terna básicamente no obedeci6 a una necesidad "so-

cial", pero el aceptarlo con todas sus consecuen--

cias implicaría para la C.E.P.A.L. tanto el revisar 

su concepción del Estado, como el dar cabida teóri

ca a la presencia de fuertes contradicciones,al in

terior de las economías de América Latina, entre la 

busqueda individual de la ganancia v la mantención 

de las condiciones nacionales necesarias para la re 

producción del capitalismo. 

ii) La incapacidad del cuerpo te6rico de la C.E.P.A.L. -

para asimilar coherentemente el fenómeno del endeuda

miento externo de América Latina, introduce un conju~ 

to de ambiguedades e inconsistencias no solo en el a

nálisis de la Deuda Externa sino en el conjunto de la 

interpretación cepalina del desarrollo reciente de A

mérica Latina. Ello se expresa, entre otros, en los -

siguientes problemas presentes en su interpretación 

- El análisis de la crisis se reduce casi unicamente 

a un seguimiento de la "crisis de deuda" ,sin mayo

res intentos por establecer las especificidades, di

ferencias y vínculos entre ambos fenómenos. Ello obe 

dece, según nos parece, a una incapacidad para ubi-

car la actual crisis de América Latina al interior -
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de su caracterización previa del desarrollo de las -

economías de la región, y esa incapacidad, a su vez, 

se deriva de su incorrecta comprensión del fenómeno 

del endeudamiento externo, el cual, según la propia 

C.E.P.A.L., constituye el principal rasgo de lo ocu

rrido entre 1973 y.1982. 

- Como consecuencia de lo recién planteado, la ubica

ción cepalina del período 1973-82 al interior de sus 

criterios de periodización se vuelve sumamente ambi

gua: por una parte, la evidencia de importantes modi 

ficaciones en el funcionamiento de las economías de 

la región durante esos años, empezando por el masivo 

ingreso de préstamos externos, la empuja a postular 

la presencia de un nuevo "estilo de desarrollo"; por 

otra parte, la ausencia de cambios significativos en 

la "estructura", esto es, en el tipo de valores de~ 

so producidos, la empuja a considerar ese período c~ 

mo parte del "estilo de desarrollo" presente desde 

la posguerra. 

Un último grupo de conclusiones se vincula a nues--

tras propuestas específicas acerca de las formas en que d~ 

be ser abordado el fenómeno del endeudamiento externo de A 

mérica Latina. 
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A partir del seguimiento realizado de distintas inte~ 

pretaciones, de la información cuantitativa disponible y -

de nuestras propias reflexiones, en los distintos capítu-

los de este trabajo hemos ido proponiendo e intentando a-

plicar algunos criterios de aproximación a nuestro objeto

de estudio, que creemos pueden permitir una más adecuada -

comprensión de lo ocurrido con los flujos internacionales

de capital dinero de préstamo de América Latina. 

Ese conjunto de criterios pueden agruparse en su ma -

yor parte en torno a un pequeño número de ejes, que enun-..:.. 

ciados bajo la forma de conclusiones serían los siguien -

tes: 

. ·~, 

i)A un nivel general, el acelerado crecimiento de los -

mercados financieros internacionales de carácter pri

vado debe ubicarse como componente de un desarrollo -

mundial del crédito, que primeramente tomó cuerpo en

el interior de las economías nacionales para después, 

al amparo de la ausencia de referencia institucional

del dólar respecto al dinero, desplegarse en el ámbi

to internacional. 

A nivel de América Latina, el rápido aumento de

la deuda externa debe ser estrechamente vinculado al

proceso de crecimiento de los mercados financieros in 

ternacionales presentes desde los años 60.Bajo esa Ó.E 
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tica, el masivo ingreso de préstamos externos ocurri

do en los años 70 constituye una de las formas centra 

les que asume el crecimiento de la intermediación fi

nanciera de América Latina, influyendo fuertemente di 

cho ingreso en los ritmos, tendencias y modalidades -

específicas de funcionamiento de los circuitos finan-

cieros nacionales, y en la postergación y estallamieE 

to de la crisis en la región. 

ii) En reconocimiento de lo anterior presupone asumir 

teóricamente con toda su fuerza un doble carácter de

la deuda externa: por una parte la deuda externa in-

gresa y debe ser pagada bajo la forma de moneda inte~ 

nacional lo gue obliga a vincularla tanto al uso dado 

al conjunto de las divisas ingresadas como a las dis

tintas posjbilidades nacionales de obtención de las ~ 

divisas necesarias para ~u pago; por otra parte la -

deuda externa es capital dinero de préstamo, y como -

tal su comportamiento debe asociarse a lo ocurrido en 

la intermediación financiera en América Latina, a los 

vínculos entre el capital en cuanto propiedad y el ca 

pital en cuanto a función, a los procesos y formas de 

distribución de la plusvalía entre las fracciones co

rrespondientes del capital,etc. 

El reconocimiento del doble carácter de la deuda 
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permite: 

- La separación analítica entre el uso de la deuda -

en tanto divisas y su uso en tanto <capital dinero -

de préstamo, identificando al segundo de esos usos

como el determinante de la contratación de présta-

mos externos. Ello a su vez empuja al reconocimien

to de que el movimiento de préstamos hacia América

Latina, al ~gual que la fdga de capitales, respon-

den básicamente a una racionalidad económica que se 

define a espaldas de las necesidades nacionales de

divisas y de las condiciones requeridas para la con 

tinuidad o recomposición de los procesos nacionales 

de acumuiaci6n del capital. 

- La separación analítica entre la generación inter

na de los excedentes necesarios para el pago de !a

deuda y la conversión de esos excedentes en divisa~ 

y:con".eno'.ideritificar las distintas condiciones requ~ 

ridas para que ambos procesos se concreten, su dis

tinta viabilidad, y las diferentes contradicciones

ª que cada uno-de ellos da lugar 

En particular, dicha separación permite identi 

ficar,como una consecuencia del masivo ingreso de -

préstamos externos, a un proceso de autonomizaci6n

del traspaso de excedentes hacia el capitalismo de-
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.¡;arrollado respecto de las condiciones nacionales de 

generación de dichos excedentes. Ese proceso, sumado 

a la disociación entre el uso de la deuda y el even

tual crecimiento de la capacidad nacional de obten-

ción de divisas por medio de exportaciones, apunta-

claramente a una imposibilidad de pago de la deuda-

externa, cuya explicación se encuentra en los aspec

tos esenciales que definer.•el comportamiento del ca

pital dinero de préstamo. 



ANEXO ESTADISTICO 



HUllDO 

PAISES INDUSTRIALES 

Estados Unido1 

Jap6n 

Alemania 

PAISES EN DESARROLLO 

Africa 

Asia 

Europa 

Oriente Hedio 

América 

P. exp. de petróleo 

P, des. no petroleros 

CUADRO A • ;_ 

PRODUCTO IllTERNO BRUTO A PRECIOS CONSTANTES, 
(Variación porcentual) 

1960 1961 1962 1963 1964 19p5 1966 1967 1969 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 19el 19e2 19e3 1984 

4.J 5.J 5,0 6,1 5.6 5.3 J.7 5,4 5.5 3,4 4,0 5,5 6.2 1.6 1.0 4.9 4.4 4,3 3.6 2.1 2.0 O.J 2,0 

4.7 4.3 5.4 4.7 6.0 5.;7 5,4 J,5 5.3 5.o 2.9 J.6 5.4 5,0 o.6 -0.4 5,o 3.9 4,0 J.J 1.J 1.6 -0.2 2.5 4.4 

2.1 2.6 5,7 4,0 5.2 6.0 6.1 2.1 4.6 2.e -0.2- 3,J 5.6 5.5 -o.a -o.9 5.3 5.5 4,9 2.4 -o.3 2.6 -2.0 3.e 1.1 

lJ.3 14.5 1.0 10,5 13.l 11.3 10.6 lo.e 22.1 12.J 9,9 4.7 9,0 a.e -i.2 2.4 5.J 5.J 5.1 5.2 4.8 4.o 3.J 3.4 

15.2 5.1 4.4 3.1 6.7 5.6 2.6 -0.1 5.9 7.5 5.1 J.l 4.1 4.6 0.5 -1.7 5.5 3.1 3.1 4.2 2.e o.o -0.9 1.0 2.6 

' 4.4 4.6 7.1 G.5 5,1 4.e 4.G 5.9 7.8 6•1 6.2 5,9 6.8 5,2· 6,0 4.7 6.0 5.1 4.5 4.6 3.0 1.7 0.5 

-0;5 3.7 2.9 1.0 4.B 4,4 2.1 o.e 4,4 o.6 a.5 G.3 4.4 4,5 2.2 4.5 1.9 4.3 i.e i.2 1.e 2.2 -r.1 

3,5 J.5 6,0 6.2 -LO 3,J 5.7 4.3 7.6 5,7 J.6 2.4 6.6 2.9 7.5 l.9 7.6 9.3 4.0 5,e 5.8 5.0 6.J 

3.9 5,7 4,.6 10,6 a,J, J,6 e,9 4.3 5.5 7.5 6,9 B.l 6.e 6.5 4.4 4.5 6.0 6.5 3.0 4.4 l,a 2.4 2.2 1.2 

5.1 a.2 1.a 1.4 0.9 a.2 1.2 9.111.0 5.7 a.J 11.5 5.6 9.7 9.2 l0.3 5.6 i.1 4,5 o.5 4.1 5.1 o.6 

5.6 4,9 6.1 5,9 6.5 11.l 4.9 4.6 7.4 6,9 5.3 1.2 1.1 0.6 7.6 4.1 6.1 5.o 4.4 6.4 5,1 o.s -1.4' -2.5 J,4 

3,7 4.7 20,G a.o 1.2 2.5 o.a 1.1 10.0 u.o 7.5 9,2 a.a 5.5 a,4 B.4 7.3 2.a 3,1 3,0 2,7 1,9 -o.5 

5.2 4.5 4,6 6,7 6.3 4,0 5.1 5,o 5.7 7,3 5,3 6.o 5,3 6.5 5,1 5.4 3,a 5.7 5.7 4,9 5,1 3,1 1.6 o.a 

Fuente1 Anuario de Estad!st'icae Financioras Internacionales.F.H.I. Varios números. 



HUNOO 

CUADRO A - 2 

PRODUCTO INTERNO BRUTO A PRECIOS CONSTANTES 
Indices 1980 • 100 

1960 1961 1962 1963 1964 1%5 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 

44.S 46.B 44.2 52,2 55.1 58.1 60,2 63:4 66,9 69,2 72.0 75,9 80,6 81.9 82.7 86.8 90.G 94,5 97,9 100.·0 102,0 102,3 104,4 

PAISES INDUSTRIALES 45.4 47.3 49.9 52.2 55.J 58.S 61.7 63.8 67.2 70.G 72.6 75.2 79.3 84.1 84,6 84.3 BB.5 91.9 95,6 98.7 100.0 101.6 101.5 104.0 108.5 

EaU.doa Unido• 

Jap6n 

Alem.inia 

50.6 51.9 54.9 51.1 60.1 63.7 6·7.6 69.4 72.6 74.6 74.4 76.8 oi.1 05.6 04.9 04,1 00.5 93,4 90,0 100.3 100.0 102.6 l00,6 104,4 11i.0 

21.- 24.S 26,2 28.9 32.7 36.4 40.3 44.6 50,3 56,5 62.1 G5.0 70,8 77.0 76.1 77.9 82,0 86,3 90.7 95.4 100,0 104,0 107,4 111.l 

48.7 51.2 53,4 55,1 58,B G2.l 63,7 63,6 67.3 72.3 76.0 70.3 81.5 85.2 85,6 04.1 BB,7 91.4 94,2 90.2 100,0 10010 99,1 100,1 102,7 

PAISES EN DESARROLLO -- 35.1 36.7 39,4 41.9 44.1 •16.2 48,3 51.l 55.1 50,5 62.1 65,8 70.3 73,9 78.4 82,1 87,0 91,4 95,6 100,0 103,0 104,7 105,3 

Africa 43,2 44.8 46,1 49.7 52.I 54,4 55.6 56.0 50.5 63.5 68,9 73.3 76.5 80,0 00.9 84,6 06.2 09.9 91.6 92.7 100.0 102.2 100.S --

Alio 39,2 40.6 42.U 44,5 47,J 46.0 40,4 51.2 53.3 57.4 60.7 62.B 64.3 68,6 70,6 75.8 77,3 03,1 90.9 94,5 100.0 105.8 111.1118.1 

Europa 32.o 33.B 35,3 39,1 42,3 43.9 47.0 49.o s2.5 56.4 60.3 6s.2 69.6 74.2 77,4 00.9 as.e 91.4 94.l 90,3 100.0 102.4 104.7 106.o 

Oriente Medio 24.6 25.9 20,0 30.2 32.4 35.3 38.2 40.9 44,9 49,8 52.6 57.0 63.6 67,1 73.6 00,4 80,7 93.6 95.2 99.5 100,0 104.1 109.3 110,0 

América. 29.6 31.0 32.9 34.9 37.2 41.3 43.3 45.3 48.7 52,0 54,8 58.7 63.2 68.7 73.9 76.9 01.6 85,6 89.4 95.2 100,0 100.S 99,1 96,S 99·,a 

Fuente1 Anuario de Estad!aticaa Financieras Internacionales. F.M.I. Varios nllmeroe. 



CUADRO A - 3 

PRODUCCION INDUSTRIAL - 19 PAISES DESARROLLADOS 
(Indice: 1980 = 100) 

- 1966 1967 1968 1969 197.0 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 198· 

PAISES INDUSTRIALES 61 63 

68 

60 

68 

44 

52 

67 

Estados Unidos 67 

Canadá 59 

Australia 64 

Japón 36 

Austria 

Bélgica 

Dinamarca 

Finlandia 

Francia 

Alemania 

Irlanda 

Italia 

Luxemburgo 

Países Bajos 

Noruega 

España 

Suecia 

Suiza 

Reino Unido 

52 

66 

68 

46 .,_48 

61 62 

65 64 

49 51 

56 61 

83 83 

55 56 

49 50 

43 46 

72 76 

73 

85 

75 

82 

-- : Información no disponible. 

68 

72 

64 

71 

51 

56 

71 

70 

51 

65 

70 

57 

64 

88 

64 

52 

49 

80 

78 

87 

73 

76 

69 

76 

59 

63 

78 

79 

58 

71 

79 

61 

66 

99 

67 

56 

57 

86 

85 

90 

75 

73 

70 

80 

67 

68 

80 

81 

64 

75 

84 

63 

71 

100 

73 

58 

61 

91 

92 

90 

76 

75 

74 

82 

69 

72 

82 

83 

81 

81 

79 

84 

74 

78 

88 

89 

65 72 

80 . 84 

85 88 

65 68 

71 74 

99 103 

78 81 

60 65 

65 76 

92 94 

94 

90 

96 

91 

89 

88 

87 

92 

85 

81 

93 

92 

78 

90 

93 

75 

81 

115 

88 

68 

84 

100 

101 

100 

89 

88 

90 

95 

81 

85 

96 

89 

81 

92 

91. 

77 

84 

119 

92 

71. 

90 

105 

l.03 

98 

82 

80 

85 

88 

72 

80 

87 

84 

78 

86 

85 

74 

77 

93 

91 

75 

87 

102 

88 

92 

89 

89 

89 

92 

80 

85 

95 

92 

79 

93 

91. 

81 

86 

95 

97 

80 

91 

102 

89 

95 

Fuente: Anuario de Estadísticas Financieras Internacionales. F.M.I. Varios números. 

92 

94 

91 

91 

84 

89 

95 

93 

79 

95 

93 

87 

85 

96 

97 

79 

96 

96 

93 

100 

96 

99 

95 

92 

89 

90 

97 

96 

83 

97 

95 

94 

89 

100 

97 

87 

99 

94 

94 

103 

101. 

104 

101 

98 

96 

97 

l.01. 

100 

92 

102 

l.00 

101 

95 

103 

101 

94 

99 

100 

95 

107 

l.00 

100 

100 

l.00 

100 

100 

l.00 

100 

100 

100 

l.00 

100 

100 

100 

100 

l.00 

100 

100 

100 

100 

100 

103 

101 

103 

101 

98 

97 

100 

l.03 

98 

98 

102 

98 

94 

98 

99 

99 

98 

99 

97 

96 

94 

90 

98 

101 

98 

98 

102 

l.04 

96 

95 

102 

95 

97 

94 

99 

!J8 

97 

94 

99 

99 106 

100 111 

96 104 

92 99 

105 117 

99 

99 l.03 

106 117 

107 Hl. 

97 100 

95 98 

109 123 

92 95 

102 114 

96 101 

l.07 l.l.3 

101 101 

103 110 

94 

102 103 



PAISES INDUSTRIALES 

Estados Unidos 

Canadá 

Australia 

Japón 

Austria 

Bélgica 

Dinamarca 

Finlandia 

Francia 

Alemania 

Irlanda 

Italia 

Luxemburgo 

Países Bajos 

Noruega 

España 

Suecia 

Suiza 

Reino Unido 

Fuente: Cuadro A - 3 

CUADRO A - 4 

PRODUCCION INDUSTRIAL - 19 PAISES DESARROLLADOS 
(Tasas de Variación) 

1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 

7.4 2.7 1.3 6.6 3.3 

1.5 

1.7 

6.3 

7.9 

5.9 

6.7 

4.4 

5.6 -4.0 2.7 B.O 

7.8 

7.0 

1.5 

5.3 

22.2 15.9 15.7 13.6 

o.o 
1.5 

4.4 

7.7 12.5 

6.0 9.9 

12.9 

7.9 

2.6 

2.5 

6.3 13.7 10.4 

1.6 4.8 9.2 

-1.5 9.4 12.9 

5.7 6.8 

2.5 2.4 

3.0 7.3 

5.9 8.3 

2.5 7.3 

2.5 7.2 

1.6 10.8 

6.7 5.0 

1.2 3.5 

o.o -7.9 8.5 

o.o -9.1 11.3 

3.5 -5.6 4.7 

3.4 4.4 

5.6 5.3 

2.3 4.4 

9.9 

8.6 

10.1 

9.5 3.3 -7.4 4.6 -1.1 1.1 

5.2 

5.1 

6.3 

6.5 

7.9 

7.8 

4.1 

4.2 

14.9 -4.7 -11.1 11.1 

3.9 

5.7 

4.9 -5.9 

3.2 -9.4 

3.4 -3.3 -5.6 

8.3 

7.1 

3.9 -3.7 

2.2 -6.5 

6.3 

9.2 

9.5 

1.3 

8.1 

5.7 -2.2 -6.6 7.1 

5.0 6.0 

4. 7 1.1 

o.o 2.1 

1.1 3.2 

o.o 5.1· 10.8 

4.1 11.B 7.0 

3.1 

5.6 

6.3 

3.3 

7.6 

3.2 4.6 10.3 2.7 .-3.9 9.5 

2.2 2.1 

2.2 2.2 

7.4 8.1 

5.2 

5.3 

7.5 

6.7 8.9 4.9 o.o 4.2 9.5 3.7 -8.3 11.7 -1.2 4.7 

1980 1981 1982 1983 1984 

-1.0 

-3.9 

-1.0 

2.0 

4.2 

3.1 7.1 o.o -4.0 

3.0 -8.7 

1.0 -10.9 

6.4 11.0 

6.7 

3.0 -4.9 -6.1 

8.3 

7.6 

1.0 o.o 4.0 11.4 

3.1 -2.0 o.o 1.0 

-1.0 -3.0 1.0 1.0 4.0 

o.o 
8.7 

o.o 
3.0 

2.0 

1.0 

3.9 10.4 

2.9 

-2.0 -2.0 -2.0 1.0 

o.o -2.0 -3.1 o.o 

3.7 

3.1 

3.2 

-1.0 2.0 o.o 6.9 12.8 

5.3 -2.0 -3.1 -3.2 3.3 

o.o 6.0 12.5 1.0 ~i. o 4.0 11.7 1.1 4.2 3.0 -2.9 -6.0 3.2 5.2 11.8 

1.8 14.3 

2.0 4.0 

4.7 

7.7 

9.0 

3.6 

6.9 3.9 

3.5 8.3 

8.6 

4.6 

10.5 

6.4 

5.2 

3.5 -21.9 

4.6 -1.1 

2.2 

6.6 o.o o.o 4.1 -1.0 -2.0 -4.1 2.1 

8.1 

3.1 

6.2 

o.o 

5.2 

5.6 

o.o 
6.8 

7.0 6.5 16.3 7.0 6.6 16.9 

7.5 5.8 1.1 2.2 5.6 

2.7 

-3.5 

5.3 

4.0 

6.1 

9.0 8.2 2.2 2.1 

o.o 1.1 3.5 o.o 

4.4 5.6 

7.1 -3.3 

5.0 -2.9 

6. 7 -1.3 10.1 

4.6 5.5 3.1 

o.o -5.9 -2.1 

2.0 -14.6 1 .• 1 4.5 1.1 

5.3 3.0 9.9 -2.0 -6.1 3.3 

8.1 

o.o 
6.4 

1.1 

3.9 

6.4 -1.0 o.o 
1.0 -1.0 -1.0 

o.o -2.0 -1.0 

5.3 -1.0 -5.1 

-6.5 -3.0 2.1 3.0 1.0 
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CUADR..9_!1.-=-2 

VARIACION DE EXPORTACIONES E IMPORTACIONES EN DOLARES CORRIENTES 
(Tasa promedio anual) 

EXPORTACIONES IMPORTACIONES. 

1960- 1973- 1975- 1980-
1983 1984 1973- 1960 1973 1975 1980 1973 

1973 1975 1980 1982 1984 1973 1975 1980 1982 1983 1984 1984 

MUNDO 12.3 23.3 18.3 -4.6 -2.6 6.3 11. 5 12.0 23.4 18.5 -3.4 -3.5 6.1 11. 7 

PAISES INDUSTRIALES 12.7 19.4 16.9 -3.5 -1.4 6.6 10.7 12.9 19.5 18.4 -5.6 -1. 6 9.1 11.1 

Estados Unidos 10.0 23.1 15. 4 -2.0 -5.5 8.7 10.7 12.3 19.4 19.4 -0.4 5.9 26.4 14.9 

Jap6n 18.5 22.8 18.5 3.0 6.2 15.5 14.9 18.0 22.8 19.6 -3.5 -3.9 7.7 12.2 

Alemania 14.7 15.5 16.4 -4.4 -4.0 1.4 8. 9 13.9 16.8 20.2 -9.1 -1. 6 0.1 9.8 

PAISES EN DESAROOLLO 10.8 34.9 21. l -7 .2 -5.9 .4.9 13.5 9.7 35.3 18.4 2.1 -7.9 -1.2 13.5 

A frica 9.6 26.5 21.2 -19.0 -3.9 .4 .2 9.6 8.0 37.7 15.8 -2.0 -13. o -6.2 10.8 

Asia 9.5 20.0 24.1 3.2 3.2 13.1 16.3 8.8 26.6 21. 5 4.0 2.8 7.1 15.9 

Europa 13.5 15.9 16.5 3.7 0.1 4.8 11.3 13.2 27.7 15.2 -3.7 -5. o -1.8 10.1 

Oriente Medio 16.2 70.2 20.8 -13.9 -19.9 -5.3 13.9 13.2 54.9 20.2 14.7 -10.2 21. 7 

América 8.7 23.4 20.0 -3.0 -0.4 7.5 .13. o 8.7 36.5 16.6 -7.9 -21.4 -2.1 9.1 

P • EXP. DE PEI'OOLEO 14.1 66.8 21. 5 -14.7 -18.1 -3.1 14.1 10.7 60.8 20.7 14.1 -14.9 22.1ª 

P. EN DESARIDLLO NO 9.7 18.1 PEl'OOLER'.)S 20.7 -o.a 2.5 9.2 13.3 9.5 30.0 17.7 -2.1 -4.8 2.7 12.3 

--Informaci6n no .disponible 

ªPeríodo 73-83 

Fuente: cuadro 5 y 6 del anexo estadístico. 

.p 



CUADRO A - 8 

EXPORTACIONES E IMPORTACIONES DEFLACTADAS 
( Miles de millones de dólares de 1980) 

EXPORTACIONES IMPORTACIONES 

1960 1973 1975 1980 1982 1983 1984 1960 1973 1975 1980 1982 1983 1984 

MUNDO 305.2 896.8 1146.9 1874.7 1469.7 1379.4 1412.2 320.2 914.3 1170. 7 1926.9 1548.3 1440.1 1471. 3 

PAISES INDUSTRIALES 216.8 670.9 804. 5 1239.5 994.4 944.8 970.0 220.9 695.3 834. 7 1369.4 1049.5 995.4 1046.1 

Estados Unidos 53.2 120.2 153.1 220.8 182.7 166.3 174.0 42.3 125.1 150.0 257.0 219.4 223.8 272.5 

Japón 10.5 62.3 79.1 130.4 119.1 121.9 135.5 11. 6 64.6 82.0 141.3 113.2 104.8 108.8 

Alemania 29.5 113. 7 127. 7 192.9 151.8 140. 5 137.1 26.3 92.4 106.1 188.0 133.7 126.8 122.2 

PAISES EN DESARRO¡;.LO 88.1 218.7 334.9 615.5 456.4 413.8 418.0 98.4 212. 7 327.6 537.7 482.5 428.0 407.6 

Africa 17.9 38.2 51.5 94.9 53.6 49.6 49.8 19.8 35.1 55.9 82.4 68.1 57.1 51.6 

Asia 26.9 57 .4 69.4 144.3 132 .1 131. 3 143. o 32. 6 63.7 86.0 160.8 149.8 148.3 153.0 

Europa 7.4 25.0 28.3 42.8 39.5 38.1 38. 5 10.7 34. 7 47.7 68.4 54.6 so.o 47.3 

Oriente Medio 11. 3 52.0 126.6 229.9 146.7 113.3 103. 3 9.6 31.4 63.4 112.4 127.3 110.1 

América 23.9 46.1 59.1 103.7 84.0 80.9 83.8 24.9 47.7 74.8 113.8 83.0 62.9 59.3 

P. EXP. DE PE'rROLEO 18.7 67.3 157. 5 294.8 184.8 145.8 136.1 13.6 33.5 72.8 131. 7 147.5 120.9 

P. EN DESARROLLO NO 
69.5 151. 3 177 .4 320.7 271.8 268.5 282.4 84. 8 179.2 254.7 405.9 334.9 307.1 303.8 

PETROLEROS 

-- Información no disponible 

Fuente: En base a montos de exportaciones e importaciones de los cuadro A - 5 y A - 6 y a variaciones porcentuales anua --
les del deflactor del P. I. B. de Estádos Unidos entregadas en "Estadísticas Financieras Internacionales" ,F.M.I. Para 
su aplicación, dichas variaciones anuales se transformaron en un Índice con base 1980=100 



HU1100 

PAISES ltlOUSTRIALES 

Estados Unidos 

Japón 

Alemania 

PAISES E!I DESARROLLO 

Africa 

Europa 

Or !ente Medio 

/\mlirica 

p, exp. de petróleo 

r. en des. no petroleros 

Fucnte1 cu.:idro A - .5 

CUADRO A - 9 

PARTICIPACION EN Ll\S EXPORTACIONES MUNDIALES 

1950 1960 19Gl 1962 1963 1964 1965 19G6 1967 1968 1969 1970 '1971 1977. 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 

100.0 JOO.O 100.0 DO.O 100.0 100.0 100.0 lOO.O 100.0 100.0 100.0 100,0 IDO.O DO.O DO.O 100,0 J00,0 J00,0 JOO.O 100.0 JOO,O DO.O 1000. 100.0 100.0 JDO.O 

62.0 71.0 72.3 72,6 72,3 73.J 73,B 74.2 74.9 75.7 76.2 76,8 76.7 76.5 74,8 68.0 70.2 68.7 68.6 71.l 68,8 66.1.66,l 67.·7 68.5 68.4 

17. 5 17.4 17.2 17.0 16.6 17.0 16.2 16.3 16.2 15.915.J 15,1 lJ.o lJ.o lJ.4 12.5 lJ.4 12.6 11.6 11.9 11.9 u.e 12'7 l~.4 12.1 12.J 

1.4 J.4 3.5 J.0 3 .9 .¡,.'¡ 5,0 5. 2 5. 4 6.0 6.4 6. 7 7.5 7 .6 7 .o 7 .o 6.9 7, J 7.8 8.1 6. 7 7.0 8.2 B.l a.e 9.,,. 

J.4 9.7 10.J 10.J 10.4 10.J 10,5 10.0 11.l 11.4 11.G 12.0 12.2 12.2 12. 7 11.J 11.1 11.1 11.J 11.8 11.2 10,3 9.6 10,3 10.2 9. 7' 

~7.9 28.9 27.G 27.2 27.526.4 25.9 25.5 24.0 23.9 23.J 22. 7 22. 7 22.7 24.4 31.3 29.2 30.4 J0.5 27.9 30.2 32.8 32. 7 31.l JO.O 29.6 

6.8 5.9 5.6 5.4 6.0 5.6 5,3 5 .1 5.0 4.9 4.8 4.5 4.1 4. 2 4. J 4,9 4.5 4.4 4.5 4.0 4.6 5.1 4,J J. 7 J.6 J.5 

12. 7 a. e 7. 9 7.4 7. J 6.9 6,8 6.7 6. 2 5.9 5.8 5.4 5.4 5. 7 6.4 6.2 6.1 6.6 r,,g 7 .l 7,4 7,7 8.4 9.0 9.S 10;1 

2.4 2. s 2.6 2, 7 2. 7 2.8 2 .8 J,0 2. 7 2. 7 2. 7 2.6 2.8 2.8 2.4 2.s 2.S 2.4 2.4 2.J 2.J 2. s 2. 7 2.8 ~· 7 
J. 7 J.6 3.8 4.0 4.1 4.1 4 .J 4.J 4.S 4,4 4. 5 S.4 s.2 5,e 12.l 11.0 11.8 11. J 9, s 10.8 12.J 11.7 10,0 8.2 7 .J 

11. J 7.8 7. 7 7.6 7. 5 7. 2 6,g 6.6 6.3 6.0 5. 7 5.6 5.2 4.9 5.l 5,8 5.2 S.2 5,J 4.9 s.2 5,5 5.9 s. 7 5.9 5.9 

6.9 6.1 5.9 5.0 6.1 6,1 5.9 5.8 5.8 5.8 5.6 5.9 6.8 6.6 7 .5 15.3 13.7 14.7 14,2 11.0 13.7 15.7 14.8 12.6 10 •. 6 .9.6 

31.l 22.8 21. 7 21.5 21.4 20. 4 20.l 19.8 19.0 18.2 17.7 16.8 15.9 16.116.9 16,l 15.S 15,8 16.4 16.1.16.5 17.1 17.9 18.5 19. 5 20.0 



HUNDO 

PAISES INDUSTRIAI.ES 

Estados Unidos 

Japón 

Alemania 

PAISES EN DESARROLLO 

Africa 

Asi!t 

Europa 

Oriente Medio 

América 

P. exp. de petr6leo 

~~ 

PARTICIPACION EN LAS IMPORTACIONES MlnlDIALES 

1950 1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1966 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977· 197a 1979 19aO ¡9a1 19a2 19a3 19a4 

100.0 100.0 !DO.O IDO.O lOO.O 100,0 lOOD 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 IDO.O DO.O 100.0 100 D DO.O DO.O 100.0 100,0 DO.O lOOD 100.0 

66.2 69,0 69,0 71.6 72.3 72,7 73.3 73,6 74.0 74.9 75.G 75.6 75.3 76.4 76,l 74,l 71,3 72.a 71.9 71.6 73.0 71.l 68,l 67,a 69.1 71.l 

16.0 13.2 12,4 13.2 12.7 12.3 13.0 14.l 14.0 15.5 14.8 14.2 14.5 15.1 13.7 13,9 12,a 14.2 15.0 14,9 14.2 13,3 14.3 14.2 15.5 ¡a,5 

1.6 3,5 4.5 4.2 4.6 •t.8 4.6 4.a 5,6 5.7 5.a 6.3 5.9 6.1 1.1 1.a 1.0 6.9 6,7 6.4 1.0 7.3 7,5 7.3 1.3 7.4 

4.5 a.2 a.6 9.2 a',9 a.9 9,o 9.2 a.5 B.9 9.5 io.o 10.3 l0.3 10.1 a.a 9.1 9.5 9,5 9.a 10.2 9.a a.6 a.6 a.a a,3 

33.6 30.7 29.9 28.2 27.5 27.0 26.4 26.l 25,7 24.a 24.p 23.9 24.2 23.0 23.J 25.o 2a.o 26.4 27.4 27.6 26.1 27.9 JO.e 31.2 29.7 27.7 

6.2 6.2 5.9 5.1 5,J 5,3 5.2 4,7 4.7 4,5 4.4 4.5 4.6 4.0 3.6 3.9 4,8 4.2 4.4 4.4 3.6 4.3 4.7 4.4 4;0 3,5 

10.8 10.2 9.4 8.7 0,5 0.4 8,2 a.J B.O 7.5 7.0 6.0 6.7 6.5 7,0 7,1 7,3 6.9 7.0 7,6 7.9 8,4 9.3 9.7 10.3 10.4 

3.3 J,J 3.6 3.6 J,7 J,6 J,6 3,7 3.B 3,7 3.7 3.9 4.0 3.8 J,O 3,9 4.1 3.8 4.0 3,8 3.6 3,6 J,5 3.5 3,5 3.2 

3,2 J.o J,o J.o 2,9 3,1 3,1 3,1 2,9 3,1 3,1 2.9 3.1 3,2 3,4 J,9 5.4 5.6 6.4 6,J 5.5 5,8 1.1 0.2 1.6 

9.a 7,a 7.8 7.6 6.9 G.5 6.2 6.2 6.1 6.0 5.8 5.7 5.8 5.5 5.2 6,J 6.4 5,9 5,7 5.5 5.5 5.9 6.J 5.4 4,4 4.0 

3,a 4,3 4.2 J,4 3,3 J.3 3.4 3.2 3.2 J.2 3.3 3.2 3,3 J.5 3.7 4,0 6,2 6,a 7,9 7.6 6.3 6,a a.2 9.5 a.4 

P. en deo. no petrolero• 29.9 26.5 25.7 24.B 24.3 23.7 23.0 22.9 22,5 21.5 20.7 20.7 20,9 19.5 19.6 21.0 21.a 19.6 19.5 19.9 19.a 21.l 22.6 21.6 21.3 20;7 

Fuonte1 cuadro A - 6 



1970 

Inversión ext~anjera d.!_
75480 

recta de Estados Unidos 

Inversión extranjera d.!_13270 recta en Estados Unidos 

1971 

CUADRO A - 11 

LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA DE EEUU EN EL EXTERIOR 

Y LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA DEL EXTERIOR EN EEUU 
(Millones de dólares) 

1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 

/ 

1980 1981 1982 1983 1984 

82760 89878 101313 110078 124050 136809 145990 162727 187858 215375 228348 221843 226962 233412 

13914 14868 20556 25144 27662 30770 34595 42471 54462 83046 108714 124677 137061 159571 

SUMA 88750 96674 104746 121869 135322 151712 167579 180585 205198 242320 298421 337062 346520 3G4023 392983 

Fuente: International Investmen Position of de United States, en Survey of current business. Varios números 

CUADRO A - 12 

FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA DE EEUU EN EL EXTERIOR 

Y DEL EXTERIOR EN EEUU 
(Millones de dólares) 

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 

Inversión extranjera di 
7280 7118 11435 8765 13972 12759 9181 16737 25131 27517 12973 -6505 5119 6450 recta de Estados Unidos 

Inversión extranjera d.!_ 
644 954 5688 4588 2518 3108 3825 7876 11991 28584 25668 15963 12384 22510 recta en Estados Unidos 

TOTAL 7924 8072· 17123 13353 16490 15867 13006 24613 37122 56101 38641 9458 17503 28960 

Fuente: Cuadro A - 11 

\ ..... 



CUADRO A - 13 

FLUJOS DE INVERSIOH DIRECTA DE PAISES 

DEL CAD EH PAISES EH DESARROLLO 
(Millones de d6lares) 

1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 

Francia 339,1 37D. 7 -- 235.1 170. 4 230.6 287.l 239. 4 274.2 245.5 264 •. 7 413.4 681.2 899.5 

Alemanb 146. 3 169.3 109.D 132.8 317.5 358.1 GOL 2 786,6 701. 3 815.9 765.4 846.0 1025.l 817. 7 1578.9 

Jap6n 97,1 66.4 261.5 222.4 204,0 1301.1 705.4 222.7 1084.2 724.4 1318,3 690.6 906.0 

Reino Unido 111.0 162.0 321.6 321.2 350. 3 698.8 694. 7 796.5 986.3 1223.2 1172.8 1029.0 1231.0 

Estados Unidos 1074.0 1060.0 1142.0 750.0 1742.0 2010.0 1976.0 2887.0 3788,0 7241.0 3119.0 4886.0 5619.0 7986,0 3367.0 

otros • 332.6 274. 6 679.5 792. 2 1081. o 750,0 931.3 1143.5 1655.9 1574.7 1604.7 1740,8 1787.0 

Total CAD 2160.1 2103. o 3557 .2 3874.3 4443.1 6710.6 7060,l 10493.8 7856.3 9499.0 lll53.J 12945.3 9769.4 

•"'Incluye AU1tralia, Austria, Bélgica, Canadá, Dinamarca, Italia, Holanda, Noruega, Portugal 1 Suecia, suiza. 

-- Informaci~n no disponible 

CADi Comit• de Asistencia para el Desarrollo 

Fuente: Developnent' co-oporation. O.E.e.o. varios números. 
1 

1981 1982 1983 

1137 938 399 

1352 993 843 

2426 364 4~:1 

2330 i295 1145 

6475 5451 2340 

2029 1212 1127 

15749 10253 6~87 



CUAORO A - 14 

EMISlOU IN'l'ERN/1ClONl\L or BOMOS: 1970-1984 

(Cl.:1sificaci1"n según prcstatorios; rnillone!l de dólares) 

PAISES lflDUSTRii1LES 

Jap6n 

1970 

3000 

10·16 

242 

120 

Estados Unidos 796 

OTROS 1596 

l'AISES EN OESAílROLL·) 7~ 

1".t·qcnttn.i 

Hr,l!iÍl 

México 

\'CllCZUl.?l.1 

rllipi11~1S 

Sin9,1pur 

ornes 

r.1íscs Comunistas 

~~~~~~~~~;~:~~ I!! 

rotal 

69 

606 

4560 

19il 

4930 

849 

20ú 

121 

1290 

2376 

90 

47 

10 

23 

25 

1972 

l·llS 

1501 

2~5 

lüG 

JJ.lü 

SG·I 

llf..1 

207 

10 

51 

125 

50 

1231 ' 1JI9 

1973 

5029 

1195 

91 

77 

1420. 

)0·15 

664 

GJ 

17G 

17 

25 

60 

Jlú 

7830 

~Inclu{d.1s orgmüzúcionoíl rcgionnlcs d·~ dw .. :u-rolto. 

Fuente1 World t'inanchl Ho.rJt.ets. V~irio:; flíi.mrou. 

1971 

2013U 

Jü5 

237 

1 ill 

2501 

263 

25 

50 

17 

169 

40 

11G5 

6858 

1975 

10:?5 

1739 

sns 
lú 

35 

293 

o 
o 

JO 

12 

199 

239 

3073 

19911 

197G 

2.Jl63 

9336 

2720 

2165 

493 

9469 

1789 

2C.O 

448 

10 

59 

385 

205 

414 

71 

6G2G 

32669 

1977 

527C. 

l'.>-\tl 

19711 

1354 

13109 

3533 

43 

732 

1:?62 

438 

43 

69 

129 

154 

G4J 

248 

G454 

33976 

1970 

24744 

476•1 

1286 

3167 

2973 

12254 

4•147 

253 

n.IJ 

568 

580 

141 

65 

170 

70 

1749 

JO 

sosa 

34279 

1979 

31716 

4197 

2106 

5775 

6767 

12871 

3263 

517 

9JO 

361 

55 

151 

44 

175 

25 

1003 

75 

5936 

40990 

1980 

32588 

3797 

2820 

5309 

5507 

15075 

2629 

2GO 

3•19 

544 

398 

60 

70 

9·10 

65 

6630 

•11920 

1981 

40861 

106,10 

3156 

ú920 

6770 

13359 

4896 

195 

60 

3012 

291 

323 

99 

30 

876 

15 

7163 

52985 

1902 1903 1904 

63062 60309 91003. 

11979 7•107 

8386 646·1 

6250 

7520 

8397 13977 10970 . 

1•15°38 7320 23900 

19762 25053 43227 

5003 2535 3607 

n 
1919 

385 

007 

172 

so 
125 

883 

556 

70 

145·1 1026 

GS 75 

o 

19 

1140 

1132 

o 
50 . 

1266 

198 

9912 13410 11682 

78042 . 76329 107370 



PAISES IHDUSTRil\.LES 

Cnnadá 

Francin 

Italia 

Espnña 

Reino Unido 

EStndos Unidos 

OTROS 

PAISES EN DESARROLLO 

Argentina 

Brasil 

México 

Venezuela 

Mnlasin 

Corea 

Filipina• 

OTROS 

Pa!ses comunistas 

Orqaniznciones lhter~aci~ 
nnles 

TOTAL 

1970 

4246 

45 

19 

1387 

230 

48 

1827 

690 

446 

41 

87 

56 

23 

25 

209 

38 

4730 

1971 

2601 

25 

40 

317 

317 

4'f 
428 

1012 

1286 

185 

257 

295 

79 

24 

49 

·o 
397 

66 

10 

3963 

fUADRO A - 15 

CREOJTOS BANCARIOS Ell E:UROMONED1\S1 1970-1984 
(Clnsificnción según prestntarios1 millones de d6lares) 

1972 1973 1974 

4097 13703 20683 

29 Sl JO 

176 

928 

136 

689 

864 

so 
4761 

3224 

2321 

1151 

565S 

2221 

1975 1976 

7231 Íl255 

lJ J aes 
719 

120 

sa1 
35S 

1147 2037 

160 1671 

764 677 

1275 

2414 

20 

579 

196 

200 

so 

479 

3150 

1649 

3643 

naa 
6081 4208 5043 

87 

740 

lSBa 

137 

7318 11098 15017 

499 

1672 

948 

72 958 

2152 3232 

2311 1993 

38 1185 

425 

347 

363 

207 

73a 

970 

1977 

l 7206 

3292 

2325 

1024 

1973 

1992 

826 

l97a 1979 

28950 2724a 

570S la4S 

1915 

24as 

2426 

Ja99 

1206 

2955 

3708 

4la4 

795 

234a 

5774 11314 11413 

20976 37302 47964 

049 

2a14 

2727 

1666 

212 

1265 

69a 

1461 

5634 

7250 

2054 

asa 

26Sl 

2073 

2965 

6278 

8243 

6830 

1168 

32S8 

2067 

1980 19al 1982 1983 1984 

39100 a6022 42571 _Ja752 77111 

l 743 4112 3a3a a67 6021 

l 745 3912 . 5703 1700 3420 

6260 6030 3757 29aO ,3329 

S4S7 3242 1849 3041 2405 

1470 747 1635 132a 4222 

6719 547a4 6s16 12940 4H46 

15698 13195 19273 15888 16569 

31555 3SOS4 45264 4151!> 32937 

2506 2534 

5751 5751 

5971 7530 

6715 7559 

o 1725 

1917 2824 

1056 1257 

1585 

5716 

7953 

6799 

1909 

2923 

635 

1750 3700 

4475 6525 

5138 ,, 3885. 

237 o 
950 

3250 

819 

925 

4343 

925 

100 

so 
1219 

285 

·.o 
20S 

187 

4344 

779 

57 

140 

133 

843 

3026 

1230 

5390 5734 10745 15321 17155 11138 16084 13999 16318 11252 

2597 2503 3394 3767 7325 2U09 1791 765 1212 3370 

o 24 65 74 190 160 275 429 302 160 lJH 250 

6796 21851 29263 20992 28849 41766 70179 a2012 77392 133379 85015. 74222 112286 

Fuente1 World Financial Marketo. Varice ntimeroe. 



PAISES IllDUSTRIALES 

Canad5 

Francia 

Italia 

Esp.:iña 

Reino Unido 

Est.:idos Unidos 

OTROG 

l'AltiE:S r.:t: DESAftfü)LLO 

Argentina 

ur.wil 

Ht!>Clt.:o 

Venezuela 

H.:tlaei•l 

Coro a 

filipinas 

OTROS 

Pdses comunistas 

Organizaciones Into! 
1H'ICionale1 

TOTl\L 

1970 

8046 

1091 

261 

1727 

260 

306 

2623 

1770 

520 

110 

87 

56 

23 

28 

,211 

38 

686 

9290 

1971 1972 

7531 11512 

326 

466 

H•I 

1115 

l 7.:?6 

!las 
10~ 

J.10 

79 

24 

61 

o 
·130 

91 

1241 

l~JO 

4 31 ~ 

1030 

222 .' 

1550 

3071 

3670 

2978 

20 

695 

404 

240 

75 

100 

!íO 

335 

l 719 

10247 165•14 

Fuente1 Worl Financia! Markets. Varios númoros. 

EMISION INTERNACIOHAL DE BONOS Y CREDITOS BANCARIOS 

EN EUROMOtlEOAS: 1970-1984 
(Clwiificación según prcstatarios1 millones de dólares) 

1973 

19612 

1246 

142 

4838 

566 

4384 

3069 

5367 

7953 

87 

802 

l 704 

144 

17 

205 

212 

4722 

779 

1345 

1974 

26073 

211 o 
3609 

2371 

1151 

5876. 

2400 

8540 

7581 

499 

1697 

990 

59 

140 

133 

861 

3194 

1270 

1109 

1975 

22446 

4612 

2544 

226 

1264 

435 

1093 

12272 

11683 

08 

2107 

2604 

38 

425 

3-17 

J'JJ 

5li01 

2836 

3938 

1976 

35438 

10221 

3307 

4•10 

2201 

2738 

1170 

15201 

16806 

958 

3500 

2441 

1105 

217 

797 

1355 

6353 

6700 

1977 

40947 

8568 

4269 

1324 

23·19 

3907 

2100 

10350 

24509 

892 

3546 

4009 

2104 

255 

1334 

027 

11542 

3642 

6644 

1978 

53694 

10469 

3201 

2725 

2745 

5264 

4179 

25111 

41749 

1724 

6477 

7010 

2642 

999 

2716 

n43 

17130 

3797 

5210 

1979 

58964 

6042 

5061 

4046 

4617 

1976 

9115 

20107 

51227 

3482 

7206 

8606 

6085 

1319 

3302 

2242 

16183 

7400 

6211 

1980 1981 1982 1983 1984 

71688 126883 105633 9~061 168994 

5540 

4565 

7172 

5083 

3203 

12306 

33019 

37683 

2766 

4507 

6515 

7113 

1985 

1126 

13671 

2874 

7067 

14760 

7068 

7138 

3686 

2155 

61554 

30522 

50150 

2729 

5811 

10542 

7850 

1725 

3147 

1356 

16990 

1066 

7465 

15817 8454. 12271 

14089 8164 10940 

5971 4525 6577 

2596 4511 3872 

2836 2726 0899 

21054 20276 65054 

43270 50•105 61381 

46522 35472 35162 

1565 1750 3700. 

5807 4475 G52!i 

9072 5!3U 3904 

7184 237 o 
2716 1833 

3095 3806 

685 819. 

2065 

5475 

925 

15598 17414 12569 

830 1287 3560 

10072 14731 11932 

29689 36121 40903 61518 75742 104456 123602 119312 '186364 163057 150551 219656 



PAISES INDUSTRIALES 

CanadS 

Francia 

Italia 

España 

Reino Unido 

Estados Unidos 

OTROS 

PAISES EN DESARROLLO 

Argentina 

Brasil 

México 

Vcncz.ucl.1 

M.1la11ia 

Corea 

Filipina• 

OTROS 

Países ComWlistas 

Organizacior.es In 
ternacionales 

TOTAL 

Fuente cuadro A .. 16 

1971 1972 1973 

-6.4 52.9 70.4 

-19.9 75,l -18.6 

CU/\DRO /\ - 17 

VARIACION DE LA EMISIOfl INTERNl\CIO?IA.L DE Dotms y LOS 

CREDITOS BANCARIOS EN EUROMOtll::D/'151 1970-1904 
(Clasificaci6n según prcstatar~os1 tasas de varinci6n) 

1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1901 1982 1983 

32.9 -13.9 57.9 15.6 31.1 9.8 

22.2 -42. 3 

21. 6 77, o -16. 8 -6. 2 

69.3 118,6 121.6 -16,2 -8, 3 166, 4 7. 2 -46, 6 

1984 

24.9 32.2 -67.1 '2441.6 -29.5 JO.O 29.1 -25.0 58.l -9.8 54,8 99.3 -42.1 

70.6 

45. 2 

34.0 

-73.0 122.0 366.1 -si.o -90.5 94,7 200.9 1os.0 40,s 77.3 -o.s -16.4 -24.2 45.4 

59.2 -46.4 155.0 103.4 9.8 oo.s 3.0 16.9 68.2 27.4 -37.4 -29.6 73.8 -14.2 

264.4 39.0 102.8 34.0 -92.6 529.4 42.7 34.7 -62.5 62.1 -32.7 31.6 -3.9 226.5 

-34.2 77.9 -0.l ·21.5 -54.6 7.1 86.3 91.7 118.1 35.0 400.2 ·65.8 •3,7 220,8 

46.8 40.6 46.2 59.3 43,6 24.S 20.1 36.9 11.9 17.5 -7.6 41.8 16.5 21.8 

166.4 ns.o 161.1 -4.7 54.1 43.9 45.8 10,3 22.1 -26.4 33,1 -1.2 -23.8 -o.9 

68.2 -89.< •135.0 473.6 -02.4. 980.6 

202.3 164.3 15.4 111.G 20.9 60.0 

510. 7 

243. 5 

117.9 

10.1 

203.0 

336.6 -43,4 

-40.0 -59.0 

160.9 -6.3 

·35.6 3018.4 

312.5 -77.3 723.5 203.6 -48.9 

63.9 205.0 -35.1 160.9 129. 7 

-6.9 

l. 3 

64. 2 

71.6 

93.3 102.0 -20.6 

82. 7 11.3 ·37.5 

95.0 10.1 

25.6 160.6 

-24. 3 

J. 3 

17.5 291.B 

67.4 103.6 

32.0 

21. 6 -39. 9 

-1.3 -42. 7 11.8 111.4 

28.9 

61, 0 

10.4 

-0.1 -22. 9 45.B 

-24.0 -6.4 

-0,5 

57.5 

-1. 7 

-40.0 

-96.7 

32.S 12. 7 

23.0 .43.9 

324.0 300.l -54.4 244.8 •39.0 171.2 -0.1 -49. 8 

58.S 

20,4 -49.5 19.6 12.9 

103.0 22•1.2 230.7 -32.4 75.4 

i)9,5• 260.1 132.5 64,l 121.9 

00.9 30,5 -21.8 -11.6 231.2 

10.3 61.5 79.5 21.7 13.2 

13.4 

-9. 2 

70.1 

50.4 

81.7 40.4 

41.5 4.3 

-o.o -21.5 

23.l 37.9 

6.2 -24.8 24.J -0.2 11.6 -27,8 

94,9 -61.2 -~s.1 -s5.s 55.1 177.2 

19.0 13.8 5.6 34.9 46.3 -19.0 

18,5 •3,6 5G.2 ·12.5 -7.7 45.9 



PAISES INDUSTRIAL.ES 

Canadá 

Francia 

Italia 

España 

Reino Unido 

Estados Unidos 

O~'ROS 

PhlSES EN DESARROLLO 

Argentina 

ara sil 

México 

Venezuela 

Malasia 

Corea 

Filipinas 

OTROS 

Países Comunistas 

Organizaciones In 
ternacionales 

TOTAL 

Fuente: Cuadro - 16 

1970 1971 

CUADRO A - 18 

COMPOSICION DE LA EMISION INTERNACIONAL DE BONOS Y 

LOS CREDITOS BANCARIOS EN EUROMONEDAS: 1976-1984 
(Clasificación según prestatarios, porcentajes) 

1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 

86.6 73.5 69.6 66.1 72.2 54.9 57.6 54.1 51.4 47.6 60.l 68.1 64.8 65.8 76.9 

11.7 8.5 9.3 4.2 5.8 11.3 16.6 11.3 io.o 4.9 4.6 7.9 9.7 5.6 5.6 

2.8 3.2 2.6 0.5 10.0 6.2 5.4 5.6 3.1 4.1 3.8 3.8 8.6 5.4 5.0 

18.6 4.6 6.3 16.3 6.6 0.6 0.7 1.8 2.6 3.3 6.0 3.8 3.7 3.0 3.0 

2.8 4.0 1.3 1.9 3.2 3.1 3.7 3.1 2.6 3.7 4.9 2.0 1.6 3.0 1.8 

3.3 10.9 9.4 14.8 16.3 1.1 4.5 5.2 5.0 ·1.6 2.7 1.2 1.7 1.8 4.1 

28.2 16.8 18.6 10.3 6.7 2.7 1.9 2.9 4.0 7.4 10.3 33.0 12.9 13.5 29.6 

19.1 25.5 22.2 18.1 23.7 30.0 24.8 24.2 24.0 22.7 27.7 16.4 26.5 33.5 27.9 

5.6 13.5 18.0 26.8 21.0 28.6 27.3 32.3 40.0 41.4 31.6 26.9 28.5 23.6 16.0 

1.2 1.8 0.1 0.3 1.4 0.2 1.6 1.2 1.7 2.8 2.3 1.5 1.0 1.2 1.7 

0.9 2.6 4.2 2.7 4.7 5.4 5.7 4.7 6.2 5.8 3.8 3.1 3.6 3.0 3.0 

0.6 3.3 2.4 5.9 2.8 6.4 4.0 5.3 7.5 7.0 5.5 5.7 6.1 3.4 1.8 

0.3 0.8 1.5 0.5 0.2 0.1 1.9 2.8 2.5 5.6 6.0 4.2 4.4 0.2 O.O 

o.o 0.2 0.5 0.1 0.4 1.0 0.4 0.3 1.0 1.1 o.o 0.9 1.7 1.2 0.9 

o.3 o.6 o.6 0.1 o.4 o.9 1.3 1.8 2.6 2.1 1.7 1.7 1.9 2.5 2.5 

0.1 o.o 0.3 0.7 2.4 1.0 2.2 1.1 2.2 1.8 0.9 0.7 0.4 0.5 0.4 

2.3 4.2 8.4 15.9 8.8 13.7 10.3 15.2 16.4 14.7 11.5 9.1 9.6 11,6 5.7 

0.4 0.9 2.0 2.6 3.5 6.9 4.2 4.8 3.6 6.0 2.4 1.0 0.5 0.8 1.6 

7.4 12.1 10.4 4.5 3.3 9.6 10.9 8.8 5.0 5.0 5.9 4.0 6.2 9.8 5.4 

100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 



Argentin:i 

E::ilivi:t 

cu;.m:.o A -19 

I'ROOL'::TO WTEP!lO E!F.l..'ro t't UIS Ac°TI'O lDADt:S lf/OUST!Ui·LES 

AL COSTO Ot rACTORtS y ,, rtu:::1os C(l~/STA?lTI:S 
IHillon1?:> de dolares a precios constantes) 

1960 1965 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 '19Bl 1982 198J 

8400,9 1CLGR6 14451.2 15423.5 16203.S 16997.9 18051,9 17523,1 16690.8 175C.5.5 15159.7 16325,0 16171.6 14391.2 13622,l 14473.6 

278,J J7t¡.8 535.6 553.9 562.9 59G,1 639,5 666,1 7JB,B 74EL5 171,0 700.4 184.l 748.9 65J,& f>22.4 

l'!rasil 10103,7 11674.0 10490,l 209G0.6 237JB.7 27539,9 30349,J J24JB,J 3S762.7 37183,7 JG57!i,3 39357,3 42611.4 40721.J UJ49,0 39239.5 

Colc:r.bfo 

Costa fl:ic1' 

Chile 

I:cu.idor 

Cl s:ihador 

Ciuate::iala 

Haití 

'fonduru 

P.éxico 

tacaraqun 

r.anu.ili 

PAraguay 

Perú 

2094.t 2116.B 3e1i.2 4090,5 4392.s 4D7B.3 5221.5 S32B.3 5559,0 seos.o 6JB9.s 6371,7 6960.4 7132.9 7197.B 1210.2 

144.1 203,6 303.5 335.9 370,B 414,8 4Ci3.6 482,9 509.4 554.3 627,6 677,6 691.1 661,2 586,6 600.9 

2335.2 33J8.7 3995,5 4392.4 4415.3 4238.2 4442.7 3587,9 3842.2 4142,7 4186.!- 4539.7 4900.S 5153.7 4509,9 4525.8 

333,5 456.6 684.4 742,l 834.6 968.0 1121.6 1243,9 lJBO.O 1501.2 1811.1 19U,7 1989,2 2148.l 2248.8 2299.4 

185,8 295.7 308,1 413,6 445.1 463,0 498.4 539.0 576,9 618,1 667.3 643,1 572.~ 512.2 477,7 486.0 

237,0 330,6 467.5 497,5 538.S 591.l 620.8 629.5 752.S 844,1 874.7 929.1 987.9 990.3 931.1 675.9 

01.2 74.0 90.0 99.4 106.2 118.3 131.3 132.7 145.7 147.6 144.7 156,8 112.1 157.4 157.9 155.2 

123.7 157.0 215.9 219.S 230.7 247.0 263.8 262.7 2BJ.l 306.0 341.3 369.J 379.J 382.0 376.1 368.0 

7256.3 10022.6 16545.0 16994.7 18623.9 20421.4 21929,2 22946.5 23605.7 24404.6 30933.9 34659.3 38142.l 41567.1 40697.7 37610.5 

94.0 176.1 239.3 249.4 269,0 280,3 326.4 332,8 348.4 371.3 343.3 235.5 292.3 307;5 291,0 300.4 

137.S 235,3 379,9 426.7 455.3 437.1 •463,4 484,0 491.5 501.B 568.9 610.2 939,3 968.9 1077,l 1062.2 

115.4 159.6 210.2 226.3 242.6 2C.6,2 292.8 307,7 336.2 J!J7,0 456,6 527.0 614.0 660.2 651.• 6~5.J 

1633,0 2295.4 2803.3 2965.6 3204.2 3392.1 3684,0 3813.9 3945,9 3929,2 4177.7 4405.0 4668.6 4743.4 4760,6 41J9,6 

Rep. Dominicana 246.3 2eo.4 513.a 600.0 694,7 832.5 887.o 941,8 995,0 1036.1 1074.2 1149.4 1176.9 1217.S 1169.6 J:u;.;.s 

l'ruquay 

Venezuell'I 

TOTAL 

930.6 912.6 1018.5 1022.3 1012.5 998.9 1044.3 1130.9 1159.3 1239.4 1294,4 1339.0 14J6,5 1365.8 1173.6 1063.0 

4090.6 5190.1 6391,4 6504.6 6737.4 7222.1 7276.8 7370,6 8010.0 8680,3 9068,5 9063.9 8795.1 8821.J 6859.6 81!.9.8 

38821.2 5'.1~4.7 71534.4 76726.5 63086.4 90953.2 97707.l 1001:1>.6 105131.4 109976.~ 115255.B 124083.2 132285.3 132644.7 130910.6 125162.4 

ruentei 1960,1965 y 1970 Anuario Cstad!stico de A.'!ltlrica Latina 1978 c.r.P.A,L. 
1978 a 19e3 Anu.uio Estadístico de Arn&rica Latina 1984 C.E.P.A.L. 



Argentina 

Bolivia 

Brasil 

Colombia 

Costa Rica 

Chile 

Ecuador 

El Salvador 

Guatemala 

Haití 

Honduras 

México 

Nicaragua 

Panamá 

Paraguay 

Perú 

República Dominicana 

Uruguay 

Venezuela 

TOTAL 

Fuente: Cuadro A - 19 

CUADRO A - 20 

VARIACION DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO DE LAS ACTIVIDADES 

INDUSTRIALES AL COSTO DE FACTORES Y A PRECIOS CONSTANTES 
(Tasa promedio anual) 

1960-
1965 

1965-
1970 

1971 

5.3 5.8 6.7 

6.3 7.3 3.4 

2.9 9.6 13.4 

5.4 7.0 '7.3 

1.2 9:0 l0.7 

7.4 3.7 9.9 

1.0 a.o s.4 

9.7 5.6 6.6 

6.9 7.2 6.4 

-1.8 4.0 10.4 

4.9 6.6 1.7 

8.3 8.9 2.7 

13.4 6.3 4.2 

11.3 10.0 12.3 

6.7 5.7 7.7 

7.1 4.1 5.8 

2.6 12.9 16.8 

-0.4 

4.9 

5.4 

0.4 

1.8 

7.3 

1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 

5.1 4.9 6.2 -2.9 -4.8 5.2 -13.7 10.8 -0.9 -11 -5.3 6.3 

1.6 5.9 7.3 4.2 7.9 4.1 3.0 1.2 0.5 -4.5 -12.7 -4.8 

13.2 16.0 10.2 6.9 10.3 3.9 -1.6 7.6 8.3 -4.4 1.5 -5.1 

7.4 11.1 7.0 2.1 4.3 4.4 6.6 2.9 9.2 2.5 0.9 1.0 

12.s 9.5 11.s 4.2 5.5 a.a 13.2 a.o 2.0 -4.3 -11.3 2.4 

0.5 -4.0 4.8 -19.2 7.1 7.8 1.1 8.4 8.0 5.2 -12.5 0.4 

12.5 16.0 15.9 10.9 10.9 8.8 20.6 7.2 2.5 B.O 4.7 2.3 

7.6 4.0 7.7 8.2 7.0 7.1 B.O -3.6 -11.1 -10.5 -6.7 1.7 

8.2 9.8 5.0 1.4 19.6 12.1 3.6 6.2 6.3 0.2 -6.0 -5.9 

6.8 11.4 11.0 1.1 9.8 1.3 -2.0 8.4 9.8 -8.5 0.3 -1.7 

5.1 7.1 6.8 -0.4 7.0 8.9 11.5 8.2 2.7 0.7 -1.6 -2.2 

9.6 9.7 7.4 4.6 2.9 3.4 26.8 12.0 10.1 9.0 -2.1 -7.6 

7.9 4.2 16.4 2.0 4.7 6.6 -7.5 -31.4 24.1 5.2 -5.4 3.2 

6.7 7.0 -4.9 . 4.5 1.6 2.1 13.4 7.3 53.9 3.2 11.2 -1.4 

7.2 9.7 10.0 5.1 9.3 18.l 15.0 15.4 16.5 7.5 -1.3 -4.0 

8.1 5.9 8.6 3.5 3.5 -0.4 6.3 5.4 6.0 1.6 0.4 -13.0 

15~8 19.8 6.6 6.2 5.7 4.1 3.7 7.0 2.4 3.5 -2.3 6.3 

-1.0 

3.6 

8.3 

-1.3 

7.2 

9.5 

4.6 

0.8 

7.4 

8.3 

1.3 

2.5 

2.5 

8.7 

5.0 

6.9 

8.4 

4.6 

3.6 

4.5 

4.8 

4.3 

-0.1 

7.7 

7.3 

-3.0 

6.6 

. -- -- --------- - -------·--·----·---...,.,...,., .. ..-.;,.,. __________ _ 

-4.9 -14.1 

0.3 0.4 

0.3 -1.4 

-9.4 

-7.5 

-4.3 

\ --



CUADRO A 21 

INVERSIONES EN MAQUINARIA Y EgUIPO A PRECIOS CONSTANTES DE MERCADO 
(Millones de dólares, a precios de 1970) 

1960 1965 1970 1975 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 
Argentina 1596.3 1814.6 2374.4 2498.8 3547.2 2766.5 3117.4 3374.0 2586.2 1722.2 1837.5 
Bolivia 51.1 97.0 98.6 155.0 162.5 190.3 148.5 103.8 
Brasil 1403.5 2347.5 5091. 9 1563.7 11083.8 1459.5 11984.9 12643.4 9903.4 8878.6 6828.6 
Colombia 687.3 690.7 974.3 1166.4 1291.4 1523.4 1683.1 1881.9 1972.2 1969.5 1956.8 
Costa Rica 26.6 58.6 124.4 Í58.9 229.1 263.6 294.1 229.4 172.1 109.3 125.9 
Chile 353.9 341.5 523.6 374.4 461.3 563.9 646.5 785.2 916.6 501.9 
Ecuador 101.5 144.0 382.8 441.8 521.4 532.5 584.1 510.4 419.1 216.5 
El Salvador 103.4 331.0 248.4 164.5 153.5 127.9 
Guatemala 90.8 147.7 207.2 263.5 366.3 397.1 352.5 295.6 301.4 271.4 190.6 
Haití 00 8-9 14.9 18.9 29.0 27.8 39.8 29.6 32.3 31. 5 31.0 
Honduras 22.3 41.8 72.6 100.3 123.4 171.0 154.4 167.8 123.5 46.4 49.0 
México· 1564.6 2768.9 4268.6 6821. 3 5785.9 6802.2 8872.8 10450.7 12389.3 8988.1 5482.8 
Nicaragua 32.3 82.9 85.6 112.2 179.6 96.2 39.7 88.4 163.8 135.6 136.0 
Panamá 30.6 62.4 149.2 199.3 137.4 145.4 150.5 185.8 233.3 185.1 169.1 
Paraguay 18.1 43.5 63.5 104.5 185.4 195.5 218.8 .218.3 221.5 166.3 63.7 
Perú 315.6 574.8 593.7 1200.7 740.7 594.1 637.3 858.6 1039.9 981.5 645.8 
Rep. Dominicana 30.8 31.6 113. 7 302.2 271.8 254.7 324.1 325.4 260.8 198.2 
Uruguay 84.1 83.1 141.2 125.3 228.8 209.0 268.8 290.9 269.3 l.95.4 l.34.l. 
Venezuela 851.51 999.3 1227.0 2490.52 4390.0 4401.3 3111.1 2772. 7 3065.53 3090.64 

1786;~64 Total 7159.4 10296.42 16371.7 28038.7 30913.9 32825.2 32825.2 35449.8 34315.:¡ 28018.6 

1 
Haití. 

2
Excluye Ecuador, El Salvador, 

3
Excluye El Salvador •. 

4
Excluye Bolivia. 

Salvador, República Dominicana y Venezuela. Excluye Bolivia, Chile, El 

Fuente: Anuario Estadístico para América Latina, 1984 C.E.P.A.L. 



CUADRO A - 22_ 

FUENTES Y USOS DE FOllDOS - DIVISAS DE AMERICA LATINA 
(Milloues de dólares} 

1960 19G5 1970 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1900 1981 1982 1983 1984 1985 
I,- FUENTES 
1.-Exportación de bienes 8416 10041 14·184 2·164ú 3B7n 36ll0 41469 49268 53039 70825 91963 98267 90243 87475 97510 91930 
2.-Exp.de servicios no factoriales 1643 2.-n 3651 5665 7697 8078 8787 10007 12110 15675 19922 21725 17098 
3.-tntcroses recibidos 22 úO 315 896 1931 1902 1854 2262 3737 6291 9488 l21GO 10365 
4.-otros eerv,fa.ct, recib. (netos) 118 135 149 176 16 30 56 o 11 o o o o 
5.-Transf.unilat, priv. netas rccib, o JO 99 158 185 213 4.is. 387 329 425 525 660 175 603 765 760 
6 .... Transf. unilat,ofic. netas recib. 128 202 1"7 ::!17 140 331 243 260 389 631 730 772 839 
7 .-Inversión directa (neta) 499 604 1072 2221 1561 3269 1480 2972 3921 4979 5796 7472 6040 
8,•Invorsión de cartera(neta) o 41 .'27 o o 130 ll30 1308 1150 624 1078 2228 4377 
9. -Prcstnrnos de L/P recibidos 1616 1900 4204 10569 15388 16779 22522 24122 39520 40398 40776 60172 48611 2~98ª 10303° 4n~· 

10.-0tros pasivos de L/P o o 153 o o o .o o o o o o 
11.-c.,pit.il de C/P recib'ido (neto) 380 o 714 717 1975 2572 o o o 3917 5954 2452 o 
12.-Errorcs y omisiones o 138 204 o o o 1699 1026 1964 o o o 
13.-Disminución de resexvas ló o o o o o o o o o 65~ > 2392 21660 4411 o 14, -Asientos de contrapartida 9 16 226 o o o o 49 l 458 

TOTAL FUE!ITES 12847 16067 25485 45465 67616 69414 77990 92414 116041 146187 177689 208300 199408 

u.- usos 
1.-lmportacicSn de bienes 7567 0750 13831 220411 30779 41630 43134 49274 56069 70384 92984 100281 81621 5~;!;b 5!~~;b 5~;!~b 2.-tmp.de servicios no factoriales 2476 2976 4972 7175 9639 11164 11900 13709 l 7333 22216 28•165 32457 29418 
J, -Uti Udndes pagada e (saldo) 1029 1433 2022 2718 3117 2541 2504 3232 3749 4446 4571 5379 5212 
4.-lnteresoa pagados 296 556 1263 2634 4115 5121 6401 7563 10484 15943 23495 34086 43211 34187° 36050c 3509oc 
s.-otros srev. fact.pagados o o o o o o 22 o ll3 432 864 737 
6.-Trnnf. unilat .priv. netas entreg, 82 o o o o o o o o o o o o o 
7 .-Activos de L/P sobre el exterior 105 2ll o 430 309 445 809 432 681 1261 242 l 747 734 
e.-Amortizaciones 935 lGJ7 2199 4477 5305 59•16 7941 11055 18186 21889 lD963 22096 22956 
9.-Cnpital de C/P enviado (n~~o) o 94 o o o 116 1380 1452 o 4897 

10.-trrores y omisiones 357 o o 626 lú9ú 1926 780 o o o 5552 10590 10622 
11. -Aumento de reserva e 410 1199 4427 4229 393 4219 5747 8087 9935 2986 g /9276 300 
12.-Asientos de contrapartida o o o 130 147 240 186 o o o o o 

TOTAL USOS 12847 16067 25405 45465 67616 69414 77990 92•114 116041 146187 177690 208300 199408 

ªcorreGponde al saldr.. en cuenta de cap1enles1 (Iú+l7+I8+I9+IlOi11ltI12)-(ll7+llO+II9il110) bcorresponde al aaldo do exportaciones e importacionoo do 
ser:vicios no factoriales1 I2-It2 Corresponde al SC\ldo Uu !icrv icios !acto1·l.alus 1 (I3+I4)- (IIJ+II4+IIS) 

rucnt;ei 1960 a 1976 Anuario Estad!stico l9dl, C.E.P.A.L.J 1977 a 19132 Anuario Estadístico 84 C.E.P,A.L.1 1983 a 1985 Informe Preliminar BS C.E.P.A.L, 



CUADRO A - 23 

COMPOSICION DE LAS FUENTES Y USOS DE FONDOS-DIVISAS DE 

FUENTES 
EXportación de bienes 
Exp. de servicios no factoriales 
Intereses recibidos 
Otros serv. fact. recibidos (netos) 
Transf. unilat. priv. netas recibidas 
Transf. unilat.ofic. netas recibidas 
Inversión directa (neta) 
Inversión de cartera (neta) 
Préstamos de L/P recibidos 
Otros pasivos de L/P 
Capital de C/P recibido (neto) 
Errores y omisiones 
Disminución de reservas 

1960 
65.5 
12.8 

0.2 
0.9 
o.o 
1.0 
3.9 
o.o 

12.6 
o.o 
2.9 
o.o 
0.1 
0.1 Asientos de contrapartida 

TOTAL FUENTES 100.0 

usos 
Importación de bienes 58.9 
Imp. de servicios no factoriales 19.3 
Utilidades pagadas (saldo) 8.0 
Intereses pagados 2.3 
Otros serv. fact. pagados (netos) O.O 
Transf. unilat. priv. netas entregadas 0.6 
Activos a L/P sobre el exterior 0.8 
Amortizaciones 7.3 
Capital de C/P enviado (neto) O.O 

1965 
67.5' 
13.0 

0.4 
0.8 
0.2 
1.2 
3.8 
0.3 

11.8 
o.o 
o.o 
0.9 
o.o 
0.1 

100.0 

54.4 
18.5 
8.9 
3.5 
o.o 
o.o 
1.3 

10.2 
0.6 

1970 
56.8 
14.3 
1.2 
0.6 
0.4 
0.7 
4.2 
0.1 

16.5 
0.6 
2.8 
0.8 
o.o 
0.9 

100.0 

54.3 
19.5 

7.9 
5.0 
o.o 
o.o 
o.o 
8.6 
o.o 

AMERICA LATINA 

1973 
54.2 
12.9 

2.0 
0.4 
0.3 
0.5 
4.9 
o.o 

23.2 
o.o 
1.6 
o.o 
o.o 
o.o 

100.0 

50.3 
15.8 
6.0 
5.8 
o.o 
o.o 
0.9 
9.8 
o.o 

1974 
57.3 
11.4 

2.8 
o.o 
0.3 
0.2 
2.3 
o.o 

22.8 
o.o 
2.9 
o.o 
o.o 
o.o 

100.0 

57.3 
14.6 
4.6 
6.1 
o.o 
o.o 
0.6 
7.8 
o.o 

Errores y omisiones 
Aumento de reservas 
Asientos de contrapartida 
TOTAL USOS 

2.8 o.o o.o 1.4 2.5 
o.o 2.6 4.7 9.7 6.3 
o.o o.o o.o 0.3 0.2 

100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

Fuente: cuadro A - 22 

1975 
52.0 
11.6 

2.7 
0.1 
0.3 
0.5 
4.7 
0.2 

24.2 
o.o 
3.7 
o.o 
o.o 
o.o 

100.0 

60.0 
16.1 

3.7 
7.4 
o.o 
o.o 
0.6 
8.6 
o.o 
2.8 
0.6 
0.3 

100.0 

1976" 
53.2 
11.3 

2.4 
0.1 
0.6 
0.3 
1.9 
1.4 

28.9 
o.o 
o.o 
o.o 
o.o 
o.o 

100.0 

55.3 
15.3 

3.2 
8.2 
o.o 
o.o 
1.0 

10.2 
0.2 
1.0 
5.4 
0.2 

100.0 

1977 
53.3 
10.8 

2.5 
o.o 
0.4 
0.3 
3.2 
1.5 

26.1 
o.o 
o.o 
1.8 
o.o 
0.1 

100.0 

53.3 
14.8 

3.5 
8.2 
o.o 
o.o 
0.5 

12.0 
1.5 

1978 
45~7 

10.4 
3.2 
o.o 
0.3 
0.3 
3.4 
1.0 

34.1 
o.o 
o.o 
1.6 
o.o 
o.o 

100.0 

48.3 
14.9 

3.2 
9.0 
o.o 
o.o 
0.6 

15. 7 
1.3 

o.o o.o 
6.2 7.0 
o.o o.o 

100.0 100.0 

1979 
48.5 
10.7 

4.3 
o.o 
0.3 
0.4 
3.4 
0.4 

27.6 
o.o 
2.7 
l. 3 
o.o 
0.3 

100.0 

48.1 
15.2 
3.0 

10.9· 
0.1 
o.o 
0.9 

15.0 
o.o 
o.o 
6.8 
o.o 

100.0 

1980 1981 
51. 7 47.2 
11.2 10.4 

5.3 5.8 
o.o o.o 
0.3 0.3 
0.4 0.4 
3.3 3.6 
1.1 1.1 

22.9 28.9 
o.o o.o 
3.4 1.2 
o.o o.o 

g:~>i.1 
100.0 100.0 

52.3 
16.0 

2.6 
13.2 

0.2 
o.o 
1.0 

10.7 
o.o 
3.1 
l. 7 
o.o 

100.0 

48.1 
15.6 
2.6 

16.8 
0.4 
o.o 
0.8 

10.6 
o.o 
5.1 
o.o 
o.o 

100.0 

1982 
45.2 
8.6 
5.2 
o.o 
0.1 
0.4 
3.0 
2.2 

24.4 
o.o 
o.o 
o.o 

10.9 

100.0 

40.9 
14.7 

2.6 
21. 7 
0.4 
o.o 
0.4 

11.5 
2.5 
5.3 
o.o 
o.o 

100.0 \ --



CUADRO A - 24 

AM!RICA LATJNAJ DEUDA EXTERHA TOTAL 

DE.SEMBOL6ADA SEGUN C.t.p,A,L, 

1977 1978 1979 1980 1981 1902 19BJ 1984 1965ª 

Ar9cmtina 8210 12496 19034 27162 35671 43634 46500 47800 50000 

Bolivia e 1633 1762 1941 2220 2450 2373 2700 2797 3190 

Busil ( 32758 52285 58907 68354 76580 87580 96500 102039 101930 

Cololl'.bia 3092 4247 5222 6300 7885 9410 10405 11550 13350 

Costa Rica 1030 1870 2233 3183 3360 3497 3848 4113 4240 

Chileq 4899 6664 8404 11084 15542 17153 17431 18946 19580 

tCU.Jdor 2153 2975 3554 4652 5068 6187 6712 6949 7300 

El salvador 539 906 939 1176 1471 1710 1691 1968 2100 

Guatemala 603 ª" 934 1053 1385 1002 2019 2189 2450 

Hail( 150 210 240 '90 "' "º 551 607 650 

Honduran '" 971 1180 1510 1708 1842 2017 2260 2440 

HExico 26503 33946 39685 50700 74900 88)00bd 92100bd %700bd 97700 

Nic,ua9ua 
e 

1300 961 1136 1588 2200 2730 3324 3900 4370 

ranru:i.1 l501 1774c 2078c 2266c 2379c 2B20c JJ92c 4979c · 5140 

r.irac¡u.w 329 669 733 861 949 1204 1469 165• 1850 

rerú 6260 9324 9334 9594 9638 11097 12442 13364 13750 

Rcp, Doml.nicnna. ª" 1309 1565 ·1839 1037 1947 2560 2C.17 27GO 

Uruguay 973 1240 1679 2156 3129 4255 4589 4680 4900 

Venezuela e 10812 16383 23071 26509 28377 30479 33500 31290 30300 

Total 105221 150893 181957 222497 277701 318430b 3440JOb 36041Db 368000 

ªcifras preliminares. bCifras no cor:iparables con las de los año!I anteriores a 1992, debido a• 
dh inclusi6n de 1A deuda de Bancos comerciales de Hlixico. ceorresponde a la deud.:1 púhlic.1 -

Incluye la deuda da bancos comerciales. Estilllllciones a~bre l.t base de infomaci6n proporcion_! 
da por la Secretada de Hacienda y Cddito Público. Incluye la deuda públic.a mSs la dcud11;· 
no c¡.1ranti:z.1da de larc¡o y corto plazo con 1 ~nstitucionea financieras que proporcion4n infonn.1-
ci6n al naneo de rac¡oa Internacionales. Incluye la deuda total ele mediano y larqo pi.azo rn:in 
ia· deuda de corto plazo con lu instituciones finapcleras que prop:>rcion.1n informaci6n al --
84nco de Pa9os Internacional ea 1904 y 1905 1 sobre ,t.i base de inform.iciones oÚcialen, riflr.u11.i· 
de corto,mediano y largo plazo, ekcluyendo la deuda con el F.M.I. y créditos de corto"''''" -
para. operaciones dli comercio uteriar. 

ruente1 1977 Informe preliminar 82 C.E.P.A.L. 

1979 a 1985 Infone preliJninar SS C,E.P,1\.1., 



~ 

MtEfllCA LATIUA1 Ol1'DA l::XTt:RtlA TOTAL 

Ol::SDiUQ[,!iADA SEGUtl EL D. I .O. 
{Hillon09 do d6li\ros) 

1975 1979 1980 1981 1902 190) 

l'.1Í!óo!I sclcccion.idos 
Tot.il 64462 157105 1')')081 243738 271945 291)1)7 
l'Übli..c.il 30714 97309 10073] 12J009 144121 175117 
rriv.i.iJ.i2 170GG lGOOJ 41316 61146 70151 710úl 
Corto Pl.izo 7022 23073 49032 50783 57673 45217 

IWJClltin.i 
Total C.026 1%60 27065 32276 JC.GBO .10110 
l'Úblic.il ll:n USS7 10107 10506 16507 ltlS'JO 

PrlV.ld..t.2 1193 5439 GS'JJ 12166 12311' 12Hl 
Corto I"l.izo 1712 5672 10205 9604 7702 ?775 

ar.1sil 
·reit.it 23344 51482 64631 74051 BJ20G 91613 
PÚbliC.ll 13751 35610 )9151 43829 45013 54)12 

Priv.ld.& 2 9593 15864 16500 19622 24640 24700 

Corto Pl.izo IllO !NO 8900 1Ó600 13553 12602 

Ch.1.lc 
Total 4054 8404 11004 15542 17153 17654 

l1Úbltc.i1 3731 41112 4270 4430 5117 71il9 

rrivada 2 536 2&95 469) 8123 0644 0))5 

Co)tto Plazo 501 977 1611 290') ]))0 1700 

l:ulurnbi.a 
Tnt..il J572 59JS 7ll0 0229 10300 10500 
t•úl.lllc.:i 1 2340 3J4) 40·1U 5076 6300 C.101 

l'ri.v.:a<l.1 2 291 562 925 940 1005 ai2 

Corto Plaza 921 20)0 2))7 221) 21)')5 :rn1a 

H~XlCO 
TotJl 16900 40000 52652 754% 82450 Oú516 

rública 1 11540 29242 33586 42642 51925 G778J 

l'tiv.ad.i 2 5022 OJ65 7JOO 10200 6100 81)8 

Carta Plazo JBB 3193 11766 22654 22425 ')')94 

l'urU 
i·ot.tl 40(,6 7116 8839 684.a 10356 11592 

1•úblic.:1 1 3021 5932 6168 5974 7125 Olll 

Pri11.1<l.;i 2 230 563 ll72 1507 1651 2304 

Curto rl.izo Bt5 621 129'1 llúl 1580 1175 

Vo11uzuul.:1 
Tut.:il 5700 23700 27500 29300 llBOO l2ll04 

PÚblica 1 1262 9805 10873 11352 12000 J:!OOO 

Privada 2 995 2515 3853 8566 lJBOO 13810 

Corto Pl.izo 3443 llJBO 12774 9160 6000 6'l'J4 

Otrou p.s(aos 
Tutal lO'JJl 27000 2'J1J1l 35959 42415 44Ull 

Pública 1 6102 14787 18207 20')02 22400 29154 

rrtvad.:1 2 1474 5766 565') 0522 9100 9202 

1.:orto Plazo 3275 6455 6107 6455 10''15 5071 

fl¡nÚricJ LJtlnJ 
roul 7539) 184193 229054 279697 314360 316230 

rública ~ 44956 112096 126940 144791 166521 ~04U71 

rrlvJda • l?l40 41769 46975 69668 792Sl U02ú!'"1 

corto Pl.lt.o 11097 30320 55139 65238 68508 51094 

~Dcud.i rúblic.i y l'riv.ida con 9arant!J oficial y venci.miento or19inal ¡n.lyor do un Jfio 
.ocud.J. Pr lv.ida sin q,uant!a o U cid y con vancl.Jllonto od9in.d iaayor do un año 

Eat.imacionos preliminares 
IHO Infonnaci,Sn no dieponibl• 
ruente 1 Elltarnal dobt and econoi&ic developcnent ln Latin Aiurica.. e.1.0. 1984 



CUADRO A - 26 

AMERICA LATINA: DEUDA EXTERNA TOTAL DESEMBOLSADA SEGUN EL BANCO MUNDIAL 

1972. 1973. 1974 1975 1976. 1977 1978 1979. 198() 1981 1982 198'.; 
Argentina 2375* 2783~ 3247* 3121* 4429* 5033* 6748* 8605* 10196* 10594.* 15878* 24593* 
Bolivia 618* 636* 706* 813* 1047* 1401* 1692* 1880* 2195* 2509* 2555* 2969* 
Brasil 9979 12681 19187. 23424 28771 34963 46347 51479 56499 64625 73034 79580 
Chile 2963 3178 4325 4373 4364 4645 5925 7548 9418 12636 13Y59 14952 
Colombia 2032. 2321. 2456 .. 2747 2874_ 3089 3161 3828 4596 5993 7219 8147 
Costa Rica 201* 249* 303.* 421 * 542* 735* 951 * 1305* 1701 * 2252* 2469* 3315* 
Rep. Dominicana 278* 314* 386~ 411* 548* 912. 1074 .1198 . 1478 1636 1913 2403 
Ecuador 310* 336* 332* 462:" 623.* 1144.* 2251* 2630.* 3329* 4221 * 3919* 6239* 
El Salvador 109* 107* 176* 196* 263~ 266* 334* 405* 509.* 663* 913* 1065* 
Guatemala 105.* 116* 120* 143.* 163* 217.* 304* 427* 549* 810* 1157* 1405* 
Haití 43* 41 * 46* si" as* 139* 185* 221* 267* 354* 401* 473* 
Honduras 119:' 134.* 171* 264_ 458 598. 760 918. 1176 1399 1534 1766 
México 3917* 5585~ 8181* 11537* 15807.* 20758* 25466* 28965* 33571* 42139* 50341* 66732* 
Nicaragua 235* 334* 464* 600~ 661* 867* 985* 1127* 1692* 2005* 2504.* 3417* 
Panamá 345* 459* 565* 771

3 1093* 1334* 1881* 2079* 2266* 2379* 2022* 2986* 
Paraguay 132* 146* 187. 228 282 395 531: 662 784 842 1072 1291 
Perú 1055* 1442* 2221* 3021* 3666* 4711* 5401* 5934* 6169* 5977* 6871* 7932* 

Uruguay 327.* 347* 637. 67L 751. 820. 861_ 1118_ 1339. 1675 1907 2281 

Venezuela 1419* 1541* 1493* 1262* 2961* 4427* 6893* 9805* 10873* 11352* 12123* 12911* 

Total 25568 32749 45203 54522 69391 86454 111750 130J.39 148607 174141 202491 244418 

~ Incluye. Sólo deuda pública y deuda privada con garantía pública. 

Fuente:World Debt Tables 82-83, 83-84, 84-85 Banco Mundial. 



CUADRO A - 27 

DEUDA EXTERNA ACUMULADA PUBLICA Y PRIVADA CON GARANTIA ESTATAL EN RELACION AL PRODUCTO NACIONAL BRUTO 
(En porcentajes) 

Argentina 

Bolivia 

Brasil 

Chile 

Colombia 

Costa Rica 

Rep. Dominicana 

Ecuador 

El Salvador 

Guatemala 

Haití 

Honduras 

México 

Nicaragua 

Panamá 

Paraguay 

Perú 

Uruguay 

Venezu.ela 

1972 

9.4 

4a.3 

9.3 

21.a 

19.6 

17.3 

14.3 

17.1 

9.6 

5.1 

9.2 

14.6 

a.a 

27.a 

27.3 

17.5 

12.6 

15.l 

10.5 

Total A.L. y El Caribe 11.4 

Total países deudores 
en desarrollo 

14.5 

1973 

7.4 

49.5 

9.1 

27.5 

19.3 

16.8 

13.8 

14.3 

8.1 

4.6 

7.3 

14.6 

10.2 

32.0 

32,6 

14.9 

14.4 

11.9 

9.4 

11.3 

14.3 

1974 

6.0 

33.2 

10.7 

34.8 

17.6 

18.7 

13.6 

9.4 

11.3 

3.9 

6.6 

16.4 

11.5 

31.9 

35.3 

12.5 

17.6 

13.9 

5.8 

11.6 

13.8 

1975 

e.o 
33.4 

10.8 

53.8 

18.l 

22:2 

11.8 

11.0 

11.l 

4.0 

7.9 

24.1 

13.3 

39.3 

42.3 

12.6 

19.9 

17.8 

4.6 

12.9 

15.0 

Fuente: 1972 World Debt Tables 1982-1983 Banco Mundial. 

1976 

8.3 

37.7 

11.a 

37.7 

16.4 

23.2 

14.3 

12.0 

11.5 

3.8 

10.l 

27.4 

18.l 

37.3 

57.4 

14.2 

25.5 

18.7 

9.4 

14.6 

16.4 

1977 

10.0 

43.0 

12.5 

28.2 

14.0 

24.5 

13.6 

17.0 

9.4 

4.0 

14.9 

28.6 

25.9 

42.7 

66.4 

16.3 

35.6 

17.8 

12.2 

16.9 

17.9 

i973, 1975 y 1977 World Debt Tables 19a3-19a4 Banco Mundial. 
1974, 1976.a 19a3 World Debt Tables 1984 y 1985 Banco Mundial; 

1978 

10.5 

45.6 

14.a 

29.1 

12.2 

27.8 

16.9 

30.5 

11.0 

5.0 

18.7 

32.6 

25.3 

51.8 

1a.2 

17.8 

4a.1 

15.8 

17.4 

la.7 

19.6 

1979 

8.2 

43.5 

15.6 

24.0 

12.2 

33.6 

16.9 

29.2 

11.8 

6.2 

20.5 

36.7 

22.l 

75.6 

76.4 

15.4 

41.a 

12.8 

20.1 

17.7 

19.3 

1980 

6.7 

44.3 

16.4 

17.7 

12.3 

37.0 

19.0 

29.7 

14.4 

7.0 

19.4 

41.9 

18.5 

a2.e 

67.a 

14.4 

33.2 

11.2 

la.2 

16.4 

la.7 

1981 

8.9 

40.1 

16.9 

14.2 

14.1 

96.7 

20.2 

31.9 

19.0 

9.4 

23.6 

49.2 

18.2 

83.7 

65.0 

12. 7. 

27.a 

12.2 

16.7 

17.3 

19.a 

1982 

29.1 

47.4 

la.5 

23.7 

15.9 

111.0 

21.8 

30.1 

22.5 

13.4 

24.8 

52.8 

31.8 

ea.5 

70.6 

16.1 

32.a 

18.7 

17.8 

24.3 

24.1 

1983 

39.9 

48.6 

29.1 

39.2 

18.6 

126.3 

26.7 

51. 7 

26.6 

15.7 

24.8 

55.3 

49.l 

100.5 

75.4 

17.8 

4a.1 

48.4 

18.2 

35.1 

29.9 
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CUADRO A - 28 

DEUDA EXTERNA ACUMULADA PUBLICA Y PRIVADA CON GARANTIA ESTATAL EN RELACIONA LAS EXPORTACIONES DE-BIENES Y SERVICIOS. 
(En porcentajes) 

Argentina 

Bolivia 

Brasil 

Chile 

Colombia 

Costa Rica 

Rep. Dominicana 

Ecuador 

El Salvador 

Guatemala 

Haití 

Honduras 

México 

Nicaragua 

Panamá 

Paraguay 

Perú 

Uruguay 

Venezuela 

1972 

102.4 

277.3 

127.3 

262.9 

131.8 

60.2 

63.7 

84.3 

32.1 

26.4 

50.5 

50.3 

102.6 

80.9 

69.7 

123.7 

90.4 

92.9 

41.5 

Total A.L. y El Caribe 98.0 

Total países deudores 
en desarrollo 

99.9 

1973 

74.3 

216.1 

107.0 

191. 7 

121.8 

59.5 

58.0 

53.1 

26.5 

21.4 

40.8 

44.9 

115.4 

103.6 

75.7 

96.8 

105.3 

83.4 

29.2 

85.7 

84.7 

1974 

68.9 

118.2 

117.4 

161.2 

109.7 

56.2 

52.5 

24.9 

33.9 

16.7 

49.8 

50.8 

128.5 

103.6 

53.3 

77.3 

118.2 

102.8 

12.5 

75.5 

72.2 

1975 1976 1977 

87.0 94.3 74.7 

164.4 164.6 200.3 

139.0 156.2 162.5 

202.6 148.2 139.8 

106.0 86.0 75.7 

70.2 76.3 75.9 

39.4 

41.0 

32.6 

64.3 

43.5 

29.2 

57.3 

70.7 

22.9 

18.0 16.2 15.8 

34.5 62.5 54.9 

75.2 74.2 77.0 

181.3 219.4 252.8 

131.1 104.9 118.3 

63.0 88.8 96.1 

80.7 92.0 79.9 

175.3 208.8 219.8 

111.5 98.7 89.8 

12.5 28.5 40.4 

95.5 109.7 116.7 

83.4 92.6 91.5 

Fuente: 197.2 World Debt Tables 1982-1983 Banco Mundial 
1973, 1975 y 1977 World Debt Tables 1983-1984 Banco Mundial 

1978 

86.1 

240.0 

208.8 

146.0 

67.9 

92.8 

91.3 

129.4 

34.8 

22.5 

84.7 

84.2 

223.4 

134.5 

107.8 

91.1 

224.3 

85.2 

63.5 

136.1 

110.5 

1974, 1976 y 1978 a 1983 World Debt Tables 1984-1985 Banco Mundial • . 

1979 

86.8 

219.2 

198.0 

101.4 

69.4 

117.5 

77.4 

106.1 

29.9 

27.5 

105.2 

88.4 

181.1 

165.0 

80.5 

88.2 

143.2 

74.7 

60.1 

120.0 

100.0 

1980 

91.0 

207.4 

171.3 

75.3 

69.4 

139.5 

93.3 

111.9 

40.1 

30.0 

86.6 

101.8 

136.3 

329.3 

29.3 

91.4 

127.1 

70.8 

48.9 

101.5 

88.6 

1981 

89.6 

242.9 

166.1 

80.1 

101.5 

187.8 

92.1 

140.7 

68.3 

53.l 

148.0 

135.9 

138.5 

358.6 

24.0 

97.1 

141.5 

73.l 

46.3 

106.l 

94.7 

1982 

163.3 

277.4 

212.5 

101.5 

120.8 

216.2 

144.9 

143.3 

93.2 

86.3 

146.6 

175.5 

177.0 

549.8 

29.9 

120.5 

164.0 

101.0 

60.2 

138.9 

113.7 

1983 

251.9 

339.1 

238.3 

141.5 

162.5 

281. 5 

116. 7 

158.0 

193.7 

240.8 

727.8 

42.8 

203.1 

206.3 

171.2 

74.4 

201.0 

144.6 



CUADRO A- 29 

DEUDA EXTERNA ACUMULADA PUBLICA Y PRIVADA CON GARANTIA ESTATAL CONTRATADA CON ACREEDORES PRIVADOS. 
( En porcentajes) 

Argentina 

Bolivia 

Brasil 

Chile 

Colombia 

Costa Rica 

Rep. Dominicana 

Ecuador 

El Salvador 

Guatemala 

Haití 

Honduras 

México 

Nicaragua 

Panamá 

Paraguay 

Perú 

Uruguay 

Venezuela 

1972 

63.8 

38.3 

58.7 

44.5 

18.9 

33.5 

15.1 

41.4 

19.7 

31.5 

29.3 

3.a 

64.1 

39.9 

61.4 

23.a 

53.8 

42.2 

71.2 

Total A.L. y El Caribe 4a.o
1 

Total países deudores 
en desarrollo 

34.9 

1973 

67.9 

36.5 

64.2 

44.5 

22.7 

3a.o 

22.6 

41.9 

11.3 

26.1 

25.9 

3.7 

71.2 

50.2 

64.9 

22.4 

60.0 

39.6 

73.1 

5a.2
2 

38.2 

1974 

66.5 

37.0 

68.6 

43.6 

23.7 

41.2 

26.5 

35.0 

41.0 

10.7 

22.5 

a.6 

76.3 

54.0 

65.6 

22.a 

64.l 

47.4 

72.2 

61.a3 

40.9 

1975 

64.0 

40.1 

70.6 

39.8 

27.2 

42.7 

30.4 

42.a 

25.9 

10.1 

15.7 

7.5 

79.9 

57.6 

65.9 

24.7 

63.5 

57.2 

56.2 

63.7
2 

43.0 

1976 

73.2 

44.1 

74.3 

40.0 

27.3 

43.5 

31.2 

46.0 

28.0 

6.6 

13.a 

12.6 

83.6 

51.8 

69.a 

23.7 

63.5 

61.8 

81.9 

6a.a
3 

46.0 

1977 

74.8 

48.9 

76.9 

44.0 

30.5 

46.9 

35.6 

65.2 

9.8 

3.6 

10.7 

la.7 

85.4 

4.8.0 

71.4 

19.4 

56.4 

66.4 

88.7 

71.62 

4a.3 

1978 

75.5 

4a.2 

80.7 

5?.2 

2a.6 

45.6 

39.a 

4a.9 

6.3 

2.2 

6.7 

19.1 

86.7 

43.3 

75.9 

24.Q 

53.0 

67.7 

92.a 

74.1
3 

51.2 

1979 

78.3 

47.6 

82.5 

65.3 

36.3 

52.a 

42.0 

57.2 

4.1 

1.2 

7.1 

24.1 

87.5 

37.6 

76.0 

29.6 

53.9 

68.1 

95.3 

76.4
3 

53.3 

1980 

81.3 

46.9 

a2.0 

67.5 

41.5 

53.2 

34.5 

59.4 

2.3 

2.a 

a.a 

2a.2 

86.7 

45.1 

75.3 

35.8 

48.8 

70.4 

96.1 

76.23 

53.0 

1981 

81.8 

47.a 

83.0 

68.5 

4a.4 

5a.3 

2a.o 

5a.a 

l. 7 

a.3 

20.a 

30.2 

87.4 

39.9 

74.1 

35.a 

47.6 

75.8 

96.a 

76.6
3 

54.0 

1982 

87.4 

45.7 

83.l 

75.1 

50.1 

55.2 

20.2 

59.6 

4.a 

12.7 

la.6 

27.a 

85.9 

39.6 

74.4 

40.9 

54.0 

78.6 

97.5 

77.3 3 

55.2 

~;~Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago. 
(
3

)rncluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago y Belice. 
Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Gu;•ana, Jamaica, Trinidad y Tabago, Belice y San Vice'nte. 

Fuente: World Debt Tables 82-a3, 83-84, 84-a5. Banco Mundial. 

1983 

91.8 

29.a 

82.7 

78.3 

49.4 

56.7 

34.2 

73.7 

4.9 

21. 3 

16.0 

26.1 

89.9 

31. 7 

71.5 

39.4 

56.5 

84.9 

9a.2 

79.5
3 

57.7 

J 
~ 



1. 

CUADRO A - 30 

DEUDA EXTERNA ACUMULADA PUBLICA Y PRIVADA CON GARANTIA ESTATAL CONTRATADA EN LOS MERCAOoS FINANCIEROS INTERNACIONALES 
(En porcentajes) 

Argentina 

Bolivia 

Brasil 

Chile 

Colombia 

Costa.Rica 

Rep. Dominicana 

Ecuador 

El Salvador 

Guatemala 

Haití 

Honduras 

México 

Nicaragua 

Panamá 

Paraguay 

Perú 

Uruguay 

Venezuela 

Total A.L.~ El caribe 

Total países deudores 
en desarrollo 

1972 

37.1 

17.7 

42.5 

18.9 

10.5 

19.6 

8.2 

19.5 

19.7 

22.8 

9.2 

2.5 

56.4 

37.4 

43.9 

4.0 

21.9 

37.6 

49.7 

31.5
1 

21.0 

1973 

39.9 

18.1 

49.8 

20.0 

14.7 

26.4 

16.8 

20.8 

11.3 

16.0 

9.8 

2.0 

65.2 

48.5 

53.4 

6.2 

33.8 

36.3 

48.4 

42.9
2 

24.9 

1974 

44.1 

22.8 

58.3 

13.6 

16.0 

31.5 

21.6 

18.1 

41.0 

2.3 

8.7 

5.3 

70.1 

52.6 

59.7 

9.9 

44.1 

43.4 

38.3 

48.2
3 

28.l 

1975 

40.1 

27.0 

62.8 

12.6 

19.1 

34.0 

26.3 

30.9 

25.9 

4.1 

7.1 

3.5 

75.3 

56.8 

60.5 

10.7 

46.4 

52.9" 

30.8 

52.9
2 

31. 7 

1976 

56.3 

34.8 

66.8 

12.2 

18.6 

35.8 

28.9 

38.1 

28.0 

2.3 

o.o 
8.8 

80.6 

50.8 

66.2 

10.3 

48.8 

58.0 

42.9 

58.5
3 

35.4 

1977 

55.4 

41.4 

68.8 

21. 7 

22.1 

41.0 

33.9 

60.0 

9.8 

1.2 

3.0 

14.4 

82.9 

45.8 

69.1 

9.3 

44.1 

62.1 

72.5 

63.2
2 

38.6 

1978 

52.3 

41.9 

73.5 

36.4 

20.7 

40.8 

38.8 

44.6 

6.3 

0.9 

1.7 

15.9 

85.0 

40.7 

73.8 

13.7 

40.3 

63.6 

84'.3 

66.0
3 

42.0 

1979 

61.6 

41.1 

77.1 

50.6 

30.0 

48.9 

41.5 

53.1 

4.1 

0.7 

1.8 

21.9 

86.2 

35.5 

74.1 

17.3 

42.1 

64.2 

90.6 

70.6
3 

45.5 

1980 

67.6 

41.8 

77.8 

55.1 

36.2 

49.9 

34.3 

53.9 

2.3 

2.6 

5.6 

20.9 

85.8 

44.0 

73.7 

24.0 

37.5 

67.2 

94.1 

71.4
3 

46.2 

(1) , (
2

)Incluye los 19 países del cuadro mas Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago. 

1981 

68.1 

44.3 

79.5 

57.9 

43.5 

55.8 

27.8 

53.l 

l. 7 

8.3 

15.2 

23.6 

86.5 

39.4 

72.8 

24.4 

36.2 

73.5 

95.4 

72.73 

48.1 

1982 

72.2 

42.4 

79.7 

67.5 

44.7 

52.8 

20.0 

53.6 

4.8 

12.7 

13.8 

22.5 

85.3 

39.1 

73.4 

33.7 

41.6 

76.7 

96.4 

73.2
3 

49.9 

(
3

)Incluye los 19 países del cuadro más.Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago y Belice. 
Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Gi.:::=~. Jamaica, Trinidad y Tabago, E>e:L.c: y San Vicente. 

Fuente: World Debt Tables 82-83, 83-84, 84-85 Banco Mundial 

1983 

82.8 

27.5 

78.9 

73.7 

44.4 

55.2 

34.1 

70.3 

4.9 

21.3 

12.1 

21.5 

89.2 

30.8 

70.6 

34.7 

43.7 

83.7 

97.2 

76.1
3 

53.1 

~) 



CUADRO A - 31 

TASAS DE INTERES DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA Y PRIVADA CON GARANTIA ESTATAL CONTRATADA ANUALMENTE 
(En porcentajes) 

Argentina 

Bolivia 

Brasil 

Chile 

Colombia 

Costa Rica 

Rep. Dominicana 

Ecuador 

El Salvador 

Guatemala 

Haití 

Honduras 

México 

Nicaragua 

Panamá 

Paraguay 

Perú 

Uruguay 

Venzuela 

Total A.L. y El Caribe 

Total países deudores 
en desarrollo 

1972 

8.4 

5.0 

7.2 

5.0 

5.8 

6.8 

5.3 

5.7 

5.8 

7.6 

9.0 

7.1 

6.9 

7.7 

7.4 

5.1 

6.6 

6.6 

6.7 

6.91 

5.6 

1973 

8.7 

4.8 

8.6 

6.5 

7.9 

8.3 

6.0 

5.2 

5.6 

4.0 

5.9 

6.1 

9.1 

7.0 

8.4 

4.8 

a.o 
9.6 

7.1 

8.3
2 

6.6 

1974 

8.9 

6.4 

10.1 

7.1 

7.4 

8.3 

7.2 

5.8 

10.0 

4.1 

1.9 

4.2 

10.0 

9.1 

9.2 

5.9 

8.5 

10.0 

9.8 

9.33 

7.1 

1975 

7.9 

7.4 

8.6 

7.2 

7.5 

7.9 

6.1 

7.4 

6.3 

6.4 

1.9 

5.9 

9.0 

7.3 

8.1 

4.7 

7.6 

9.3 

6.8 

1976 

7.4 

7.1 

B.O 

7.9 

6.7 

7.2 

6.9 

7.9 

6.4 

4.9 

2.6 

5.7 

8.1 

6.8 

8.2 

6.5 

6.2 

B.B 

7.1 

7.6
3 

6.8 

1977 

7.9 

7.3 

8.3 

8.7 

7.3 

7.4 

7.0 

7.9 

4.7 

6.5 

3.3 

4.2 

8.2 

7.4 

8.2 

6.9 

7.0 

9.8 

7.3 

a.o2 

6.9 

1978 

9.6 

7.7 

9.9 

10.6 

7.9 

8.7 

10.4 

8.2 

6.0 

5.8 

2.3 

7.7 

10.1 

6.4 

9.2 

8.4 

7.6 

10.3 

7.9 

9.4
3 

7.9 

1979 

11.4 

6.3 

11.1 

12.9 

10.l 

11.2 

7.6 

10.9 

6.6 

5.6 

3.0 

7.8 

11.9 

5.4 

9.7 

6.9 

9.5 

8.2 

13.4 

11.2
3 

9.3 

1980 

13.7 

9.8 

12.7 

16.0 

13.3 

11.1 

8.9 

11.l 

3.4 

7.9 

5.2 

6.8 

11.2 

3.8 

11.4 

7.2 

9.3 

10.2 

12.5 

11.7
3 

9.3 

(1) 
19 países del ·cuadro más Bahamas, -Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago. 

1981 

12.2 

13.B 

15.3 

14.9 

12.0 

11.3 

6.3 

12.6 

3.7 

8.5 

5.3 

10.4 

15.2 

5.5 

14.4 

9.1 

12.6 

11.9 

18.3 

14.23 

11.3 

(2 )Incluye los 
19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago y Be1ice. 

1982 

11.2 

B.9 

12.7 

14.2 

10.7 

5.0 

5.5 

8.6 

6.4 

6.4 

2.5 

7.3 

14.2 

5.7 

13.0 

9.1 

11.9 

14.2 

17.6 

12.9
3 

10.7 

(3 ) Incluye los 
Incluye los 19 países del cuadro mas Bahamas, Barbados, Guyana Jamaica, Trnidad y Tabago, Belice y San Vicente. 

Fuente: World Debt Tables 82-83, 83-84, 84-85 Banco Mundial. 

1983 

12.5 

4.9 

11.4 

11.9 

10.8 

8.3 

5.8 

10.6 

2.9 

8.4 

1.3 

5.9 

11.9 

6.8 

11.3 

7.7 

9.9 

12.0 

11.6 

11.1
3 

9.7 



CUADRO A - 32 

DEUDA EXTERNA PUBLICA Y PRIVADA CON GARANTIA ESTATAL CONTRATADA A TASAS VARIABLES DE INTERES 
(Corno porcentajes del total de deuda externa pública y privada con garantía estatal) 

Argentina 

Bolivia 

Brasil 

Chile 

Colombia 

Costa Rica 

Rep. Dominicana 

Ecuador 

El Salvador 

Guatemala 

Haití 

Honduras 

México 

Nicaragua 

Panamá 

Paraguay 

Perú 

Uruguay 

1972 

5.6 

0.7 

25.0 

7.0 

o.o 
16.0 

4.0 

1.1 

12.l 

lS.6 

o.o 
2.5 

24.l 

13.8 

s.a 

o.o 
7.7 

1.4 

Venezuela 19 •. 8 

Total A.L. y El Caribe 14.6
1 

Total países deudores 
6.S en desarrollo 

1973 

6.8 

1.0 

34.3 

6.8 

2 .. 3 

19.3 

10.6 

3.3 

4.0 

12.S 

o.o 
2.0 

39.8 

36.S 

31.S 

3.0 

30.0 

1.4 

22.9 

23.8
2 

11.6 

1974 

17.5 

7.6 

44.0 

11.0 

a.o 
2S.3 

13.4 

12.4 

1.9 

o.o 
o.o 
3.4 

49.3 

43.4 

49.8 

2.4 

29.7 

16.1 

20.7 

32.8
3 

16.1 

197S 

17.5 

14.1 

51.2 

11.0 

8.4 

29.1 

17.5 

20.0 

2.6 

3.2 

o.o 
2.5 

S0.6 

so.o 
S2.1 

4.4 

33.3 

17.3 

18.3 

37.7
2 

20.0 

1976 

36.8 

24.1 

55.3 

13.8 

a.5 

31.9 

18.1 

26.9 

12.6 

0.9 

o.o 
6.5 

50.3 

4S.S 

S4.2 

s.o 
35.7 

22.4 

39.0 

42.4
3 

22.a 

1977 

39.4 

32.0 

53.9 

17.4 

9.2 

32.0 

24.0 

44.2 

0.6 

7.S 

1.4 

11.1 

52.5 

42.4 

S6.4 

4.S 

30.4 

21.4 

60.2 

4S.1
2 

24.6 

1978 

38.2 

32.S 

56.8 

32.7 

8.9 

38 .. 2 

29.9 

36.7 

1.9 

S.4 

0.9 

13.4 

59.4 

37.4 

so.o 
6.7 

27.S 

17.6 

61.6 

48.83 

27.1 

1979 

48.0 

32.2 

59.6 

47.1 

25.8 

46.6 

37.5 

46.8 

2.0 

3.6 

l. 3 

20.1 

69.7 

3S.7 

S0.2 

11.l 

28.4 

19.S 

7S.1 

56.0
3 

31.6 

1980 

57.1 

34.S 

61.2 

Sl.S 

33.3 

46.S 

35.7 
1 

49.3 

3.6 

4.6 

2.8 

21.5 

71.1 

3.S 

52.8 

9.9 

24.6 

23.3 

77.8 

S7.5
3 

33.0 

(1) 
(2 )Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago 

1981 

59.4 

38.9 

67.3 

S6.S 

41.2 

S2.1 

31.1 

50.2 

2.S 

9.3 

1.6 

22.8 

74.8 

2.S 

S2.1 

7.S 

2S.9 

32.2 

81.3 

61. 7
3 

36.8 

1982 

44.3 

37.4 

69.6 

66.6 

43.1 

Sl.9 

24.2 

52.0 

1.6 

12.0 

2.0 

21.8 

76.0 

2.2 

S7.7 

12.9 

33.5 

44.9 

85.1 

62.2
3 

38.8 

(3 )Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago y Belice 
Incluye los 19 países del cuadro rná~ Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica, Trinida9 y Tabago, Belice y san Vicente. 

Fuente: Wo;ld Debt Tables 82-83, 83-84, 84-BS Banco Mundial. 

1983 

34.0 

32.S 

76.5 

72.0 

42.l 

S7.0 

35.6 

71.1 

0.9 

19.0 

l. 7 

19.3 

82.4 

4.8 

63.8 

13.S 

37.4 

6S.O 

87.9 

66.13 

43.0 



CUADRO A - 33 

VENCIMIENTO PROMEDIO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA Y PRIVADA CON GARANTIA ESTATAL CONTRATADA ANUALMENTE 
(Años) 

Argentina 

Bolivia 

Brasil 

Chile 

Colombia 

Costa Rica 

Rep. Dominicana 

Ecuador 

El Salvador 

Guatemala 

Haití 

Honduras 

México 

Nicaragua 

Panamá 

Paraguay 

Perú 

Uruguay 

Venezuela 

1972 

8.1 

18.9 

12.9 

13.5 

22.2 

15.1 

14.9 

19.8 

17.6 

15.4 

9.5 

19.6 

13.7 

15.6 

11.0 

19.1 

11.9 

6.9 

9.9 

Total A.L. y El Caribe 13.01 

1973 

10.1 

21.8 

13.3 

12.7 

18.2 

12.3 

21.8 

24.8 

27.5 

29.3 

21. 3 

24.4 

12.5 

21.5 

13.6 

16.8 

11.2 

9.1 

13.6 

13.52 

1974 

11.1 

24.4 

11.2 

12.0 

16.0 

15.2 

20.7 

25.3 

16.1 

26.8 

40.8 

29.1 

11.2 

18.2 

17.0 

23.1 

11.8 

9.1 

6.5 

12.43 

1975 

11.2 

17.2 

9.4 

15.0 

15.3 

17.1 

19.5 

10.9 

17.6 

22.2 

43.5 

19.4 

6.9 

17.8 

13.5 

35.6 

8.7 

11.5 

10.? 

1976 

7.6 

14.9 

10.4 

10.7 

14.9 

13.6 

11.6 

11.5 

22.9 

30.6 

38.2 

22.6 

7.0 

15.3 

9.1 

18.4 

11.3 

14.2 

7.3 

10.1
3 

1977 

10.1 

13.2 

10.1 

7.4 

16.2 

12.3 

13.7 

10.1 

25.6 

22.6 

32.2 

28.8 

6.7 

13.6 

12.7 

19.6 

10.6 

9.0 

7.4 

9.32 

1978 

9.4 

15.2 

10.0 

8.4 

14.3 

15.1 

10.1 

11.8 

23.6 

23.6 

36.3 

16.0 

8.4 

14.8 

10.9 

16.9 

10.7 

11.1 

9.8 

10.2
3 

1979 

11.2 

21.1 

11.6 

9.8 

13.0 

10.7 

21.1 

10.6 

21.5 

15.9 

32.8 

20.7 

7.1 

23.0 

13.7 

19.4 

11.3 

13.9 

7.3 

10.213 

1980 

8.5 

14.7 

9.7 

7.8 

14.6 

12.8 

11.8 

13.2 

27.1 

14.5 

18.1 

24.0 

9.9 

25.3 

13.4 

24.1 

12.2 

12.2 

7.3 

10.a3 

1981 

13.9 

6.1 

9.7 

10.6 

12.8 

a.a 

17.0 

12.7 

24.4 

18.6 

25.8 

19.2 

8.7 

11.5 

11.6 

16.9 

11.8 

15.8 

6.5 

10.6
3 

1982 

10.9 

17.8 

10.9 

8.8 

14.1 

19.3 

17.4 

18.1 

18.7 

13.4 

42.7 

26.5 

6.9 

13.6 

11.0 

15.2 

10.3 

7.9 

8.2 

10.1
3 

Total países deudores 
en desarrollo 18.0 18.6 17.6 16.3 15.0 14.5 14.8 14.0 16.1 14.2 14.3 

(1) 
(2 )Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago 
(3 )Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago y Belice. 

Incluye los 19 países del cuadro mas Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago, Belice y San Vicent~. 

Fuente: World Debt Tables 82-83, 83-84, 84-85 Banco Mundial. 

1983 

5.5 

27.8 

9.3 

9.4 

14.1 

11.5 

22.0 

10.3 

33.8 

13.2 

46.l 

24.B 

8.6 

14.3 

10.2 

20.7 

11.6 

6.9 

6.5 

10.1
3 

13.4 

~) 



CUADRO A- 34 

PERIODOS DE GRACIA DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA Y PRIVADA CON GARANTIA ESTATAL CONTRATADA ANUALMENTE. 
(Años) 

Argentina 

Bolivia 

Brasil 

Chile 

Colombia 

Costa Rica 

Rep. Dominicana 

Ecuador 

El Salvador 

Guatemala 

Haití 

Honduras 

México 

Nicaragua 

Panamá 

Paraguay 

Perú 

Uruguay 

Venezuela 

Total A.L. y El Caribe 

Total países deudores 
en desarrollo 

1972 

1.8 

4.2 

3.6 

3.9 

5.4 

2.8 

3.6 

5.0 

5.2 

3.0 

0.5 

3.6 

3.5 

3.5 

3.6 

4.2 

3.4 

1.5 

2.9 

3.4
1 

5.0 

1973 

3.1 

5.4 

3.9 

5.1 

4.4 

2.8 

6.5 

4.9 

6.5 

7.0 

5.4 

5.3 

4.7 

5.5 

4.5 

4.2 

3.6 

2.9 

2.3 

4.2
2 

5.6 

1974 

3.2 

6.5 

3.7 

2.5 

4.1 

4.0 

6.6 

6.6 

5.0 

6.7 

9.9 

a.o 
3.3 

5.4 

4.5 

4.6 

4.1 

l. 7 

1.9 

3.7
3 

5.3 

1975 

3.3 

3.9 

2.7 

3.4 

4.1 

4.2 

5.3 

2.9 

5.9 

5.8 

9.0 

5.5 

2.8 

4.7 

4.3 

B.O 

2.4 

2.8 

5.2 

1976 

l.9 

3.9 

3.4 

3.0 

3.7 

3.8 

3.2 

3.0 

6.3 

8.1 

8.8 

6.2 

2.7 

4.2 

3.0 

4.2 

3.2 

3.4 

2.2 

3.13 

4.5 

1977 

2.6 

3.6 

3.9 

2.1 

3.8 

3.5 

4.9 

2.9 

7.7 

5.5 

7.6 

7.8 

3.7 

3.3 

3.9 

4.6 

3.0 

4.1 

3.4 

3.62 

4.6 

1978 

3.3 

4.3 

4.1 

2.2 

3.7 

5.4 

3.7 

3.5 

6.5 

6.4 

1.0· 

5~5 

4.8 

5.3 

4.1 

3.7 

3.0 

4.4 

4.0 

4.2
3 

4.7 

1979 

4.9 

5.7 

5.2 

3.7 

4.5 

3.3 

5.8 

3.6 

7.6 

6.6 

7.4 

6.0 

3.7 

6.8 

5.3 

4.6 

3.5 

4.0 

2.1 

4.23 

4.6 

1980 

4,3. 

4.0 

3.8 

3.4 

4.3 

4.6 

3.3 

4.4 

8.1 

3.4 

6.2 

6.5 

4.2 

6.5 

4.5 

6.3 

3.4 

3.0 

3.3 

4.13 

4.8 

(1) (
2

)Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago. 

1981 

4.5 

2.1 

3.2 

3.9 

4.4 

3.1 

4.7 

4.2 

6.7 

5.0 

4.8 

6.4 

5.0 

3.5 

4.4 

3.9 

3.4 

4.5 

l.O 

4.03 

4.3 

1982 

3.4 

7.4 

3.3 

3.7 

4.7 

6.2 

4.2 

6.5 

5.0 

4.4 

9.1 

6.8 

3.5 

3.2 

4.2 

4.3 

2.6 

2.5 

l. 7 

3.53 

4.2 

Incluye los 19 países del cuadro mas Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago y Belice. 
<3 >Incluye los 19 países 3al ~uadro más Bahamas, Barbados, GUJa~a, Jamaica, Trinidad Y Tabago, E~:i=e·y San Vicente. 

Fuente: World Debt ~ables 82-83, 83-84, 84-85 Banco Mundial. 

1983 

1.6 

7.2 

2.6 

3.8 

4;1 

4.6 

6.6 

2.7 

8;2 

4.5 

10.3 

6.2 

2.9 

3.7 

3.2 

5.7 

2.8 

2.1 

2.5 

3.03 

3.9 



CUADRO A - 35 

TRANSFERENCIAS NETAS ANUALES POR DEUDA EXTERNA PUBLICA Y PRIVADA CON GARANTIA ESTATAL 

Argentina 

Bolivia 

Brasil 

Chile 

Colombia 

Costa Rica 

Rep. Dominicana 

Ecuador 

El Salvador 

Guatemala 

Haití 

Honduras 

México 

Nicaragua 

Panamá 

Paraguay 

Perú 

Uruguay 

Venezuela 

1972 

10.7 

67.3 

70.4 

61.9 

54.2 

46.9 

70.2 

62.1 

54.0 

-35.2 

15.2 

60.1 

15.6 

52.2 

61.6 

12.3 

34.4 

12.3 

60.8 

Total A.L. y El Caribe 48.5
1 

Total países deudores 
en desarrollo 

49.4 

EN RELACION A LOS DESEMBOLSOS ANUALES 
(En porcentajes) 

1973 1974 1975 

18.3 19.6 -66.7 

·-25.1 41.9 54.1 

58.0 67.8 56.0 

50.5 48.5 -77.3 

47.5 21.0 38.5 

39.4 41.0 58.1 

47.3 48.1 44.9 

11.8 -33.4 69.5 

-33.3 72.6 19.6 

7.9 -7.8 56.4 

-93.3 41.4 55.6 

38.7 72.3 83.3 

52.1 59.8 60.9 

53.3 66.0 64.9 

46.7 30.5 67.5 

20.6 32.4 47.9 

40.6 60.0 60.2 

-i2.9 45.9 19.7 

-8.2 -181.3 -134.8 

45.5
2 

48.7 51.5 56.9 

1976 

53.9 

60.7 

58.3 

-74.6 

-4.6 

58.7 

58.2 

62.1 

59.0 

42.5 

76.9 

69.2 

59.5 

16.6 

71.5 

66.3 

48.9 

8.1 

61.4 

52.6
3 

56.2 

1977 

11.8 

64.4 

48.8 

-31.6 

16.1 

63.6 

54.3 

79.7 

-20.5 

72.2 

71.4 

68.7 

47.4 

60.2 

49.0 

75.6 

49.7 

-8.6 

59.2 

45.1
2 

52.4 

1978 

30.8 

33.5 

53.2 

18.0 

-32.1 

37.8 

48.3 

61.0 

62.8 

73.0 

69.0 

64.1 

26.7 

26.0 

41.3 

70.4 

10.9 

-2.7 

72.o 

39.9
3 

47.3 

1979 

53.2 

19.5 

32.4 

7.1 

34.6 

51. 5 

19.9 

12.2 

60.0 

72.8 

75.9 

51. 7 

5.4 

56.2 

2.6 

52.4 

17.5 

34.6 

59.7 

21.0
3 

38.9 

1980 

30.2 

37.8 

1.0 

-57.0 

48.0 

56.7 

59.4 

42.8 

66.6 

67.4 

63.0 

63.l 

11.2 

67.8 

-19.1 

49.2 

-21.6 

32.6 

-3.8 

11.6
3 

30.9 

(!)Incluye los 19 países del cuadro mas Bahamas, Barbados, Guyana Jamaica y Trinidad y Ta~ago 

1981 

-12.4 

25.7 

9.1 

-53.2 

50.1 

37.5 

20.2 

34.7 

75.3 

78.7 

80.6 

54.8 

34.2 

55.8 

-47.8 

56.7 

-28.7 

38.1 

-25.7 

17.o3 

26.9 

1982 

4.5 

-60.8 

0.4 

19.8 

29.1 

27.9 

36.3 

-297.4 

69.6 

70.2 

73.2 

26.3 

19.1 

46.1 

16.1 

70.9 

26.4 

47.7 

-67.4 

8.6
3 

22.9 

(2) 

___ ._c_3_i_:_n_c_:_u_y_e_~_º_s_1_9_p_a_í_s_e_s __ "".~""e"'_:"'._'"':_=u=a=--~"'~~º=-~~~-~~s~B-a~h-am~a~s-'~B~a~r-b_a~d-o_s~G~u-y_a_n_ª_'~J~am-a_i~c-ª-'~T~r-~ ..... n~~~~-:'._:!;:1'~~,,~~~~==·· "~" "' ~º"'"º 

1983 

2.0 

-210.2 

1.6 

51.l 

33.4 

-::42.4 

6.9 

-17.3 

77.2 

55.2 

67.7 

48.9 

-44.1 

74.3 

-31.6 

70.3 

53.6 

41.6 

-42.2 

-2.1
3 

14.9 



Argentina 

Bolivia 

Brasil 

Chile 

Colombia 

·Costa Rica 

Rep. Dominicana 

Ecuador 

El Salvador 

Guatemala 

Haití 

Honduras 

México 

Nicaragua 

Panamá 

Paraguay 

Perú 

Uruguay 

Venezuela 

Total A.L. y El Caribe 

Total países deudores 
en desarrollo 

1972 

6.B 

5.2 

4.9 

2.7 

4.7 

2.9 

l.6 

3.0 

l.l 

l. 7 

0.3 

l.6 

6.8 

3.9 

3.5 

5.1 

4.5 

5.3 

l.9 

4.3
1 

3.4 

CUACP"' ::\ - 36 

INTERESES PAGADOS DE LA DEUDA PUBLICA Y PRIVADA CON GARANTIA ESTATAL 

EN RELACION A LAS EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS 
(En porcentajes) 

1973 

5.3 

5.4 

5.5 

2.5 

4 .. 9 

3.0 

l. 7 

2.5 

l.l 

l. 3 

0.5 

l.9 

7.1 

5.8 

3.9 

3.7 

6.8 

5.2 

l.9 

4.42 

3.2 

1974 

5.1 

2.9 

6.3 

3.4 

5.3 

3.4 

l.6 

l. 3 

l.O 

0.9 

0.5 

l.B 

9.0 

6.6 

4.2 

2.9 

6.0 

6.1 

l.O 

4.2
3 

2.9 

1975 

7.4 

4.9 

8.5 

8.5 

5.1 

3.9 

l. 7 

l.6 

l.2 

O.B 

o.a 
2.9 

13.1 

7.8 

3.4 

3.2 

10.9 

8.3 

1.0 

6.0
2 

3.6 

1976 

5.6 

5.9 

8.5 

8.6 

4.3 

3.9 

2.3 

l.8 

l.6 

O.B 

l.l 

3.3 

15.0 

6.5 

4.5 

3.0 

11.3 

8.2 

1.2 

6.3
3 

4.0 

1977 

4.7 

B.4 

B.B 

7.7 

3.9 

3.7 

2.2 

2.8 

1.3 

0.7 

1.5 

3.7 

16.0 

7.1 

5.3 

2.5 

11.6 

7.1 

2.0 

6.6
2 

3.9 

1978 

6.4 

12.2 

12.B 

9.7 

4.1 

6.4 

4.9 

5.6 

1.8 

1.2 

2.1 

4.4 

16.3 

6.9 

7.0 

3.2 

13.2 

6.6 

3.6 

B.7 3 

5.2 

1979 

5.7 

14.2 

16.2 

7.5 

4.7 

7.5 

4.9 

8.4 

l.5 

1.5 

1.6 

5.3 

17.8 

5.5 

7.6 

3.7 

10.5 

5.7 

4.0 

9.73 

5.9 

1980 

7.5 

15.5 

18.Q 

7.7 

4.8 

10.6 

7.1 

9.6 

l.9 

1.6 

l. 7 

6.1 

15.6 

7.4 

3.3 

5.1 

11.2 

6.6 

5.5 

l0.13 

6.2 

(1) 
(
2
)Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago 

1981 

9.0 

16.1 

19.l 

8.7 

8.2 

9.6 

a.o 
14.7 

2.9 

2.5 

2.5 

8.6 

15.5 

15.6 

2.8 

4.4 

12.5 

6.7 

5.0 

11.0
3 

7.1 

1982 

13.5 

17.9 

25.3 

10.7 

11.4 

'7.l 

9.7 

20.6 

3.4 

4.4 

2.6 

12.4 

21.3 

24.0 

3.5 

5.3 

13.l 

9.2 

B.l 

15.0
3 

8.9 

(3 )Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago y Belice 
Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago, Belice y San Vicente. 

Ind: Información no disponible 
Fuente: World Debt Tables 82-83,83-84, 84-85 Banco Mundial. 

1983 

13.B 

18.9 

20.5 

11.5 

12.2 

42.B 

Ind. 

Ind. 

Ind. 

6.3 

2 .• 5. 

10.3 

24.7 

7.8 

4.1 

7.9 

10.6 

13.5 

9.6 

17.1
3

. 

10.0 

J 
~ 



CUADRO A - 37 

INTERESES PAGADOS DE LA DEUDA PUBLICA Y PRIVADA CON GARANTIA ESTATAL EN RELACION AL PRODUCTO 
(En porcentajes) 

1972 

Argentina 0.6 

Bolivia 0.9 

Brasil 0.4 

Chile 0.2 

Colombia 0.7 

Costa Rica O.a 
Rep. Dominicana 0.4 

Ecuador 0.6 

El Salvador 0.3 

Guatemala 0.3 

Haití 0.1 

Honduras 0.5 

México 0.6 

Nicaragua 1.3 

Panamá 1.4 

Paraguay 0.7 

Perú 0.6 

Uruguay 0.9 

Venezuela 0.5 

Total A. L. y El caribe 0.5
1 

Total países deudores 
en desarrollo 
(1) 

0.5 

1973 

0.5 

1.2 

0.5 

0.4 

o.a 
0.9 

0.4 

0.7 

0.3 

0.3 

0.1 

0.6 

0.6 

i.a 
l. 7 

0.6 

0.9 

0.7 

0.6 

0.6
2 

0.5 

1974 

0.5 

o.a 

0.6 

0.7 

o.a 
1.1 

0.4 

0.5 

0.3 

0.2 

0.1 

0.6 

o.a 
2.0 

2.e 

0.5 

0.9 

o.e 
0.5 

0.7
3 

0.6 

1975 

0.7 

1.0 

0.7 

2.3 

0.9 

1.2 

0.5 

0.4 

0.4 

0.2 

0.2 

0.9 

1.0 

2.4 

2.3 

0.5 

1.2 

1.3 

0.4 

o.a2 

0.6 

1976 

0.5 

1.4 

0.6 

2.2 

o.a 
1.2 

0.5 

0.5 

0.6 

0.2 

0.2 

1.2 

1.2 

2.3 

2.9 

0.5 

1.4 

1.5 

0.4 

o.a3 

0.7 

1977 

0.6 

i.a 

0.7 

1.5 

0.7 

1.2 

0.5 

0.7 

0.5 

0.2 

0.4 

1.4 

1.6 

2.5 

3.6 

0.5 

1.9 

1.4 

0.6 

1.02 

o.e 

197a 

o.a 
2.3 

0.9 

1.9 

0.7 

1.9 

0.9 

1.3 

0.6 

0.3 

0.5 

l. 7 

i.a 

2.7 

5.1 

0.6 

2.e 

1.2 

1.0 

1.23 

0.9 

1979 

0.5 

2.a 

1.3 

1.8 

o.a 
2.1 

1.1 

2.3 

0.6 

0.3 

0.3 

2.2 

2.2 

2.5 

7.2 

0.6 

3.1 

1.0 

1.4 

1.43 

1.1 

19ao 

0.6 

3.3 

l. 7 

i.a 

o.a 
2.e 

1.4 

2.6 

0.7 

0.4 

0.4 

2.5 

2.1 

1.9 

7.5 

o.a 
2.9 

1.0 

2.1 

1.63 

1.3 

(
2

)rncluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados,Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago 
(
3

)rncluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago y Belice 
Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago, Belice y 

Fuente: World Debt Tables e:-o3, a3-a4, a4-a5 Banco Mundial. 

19al 

0.9 

2.7 

1.9 

1.5 

1.1 

4.9 

1.8 

3.3 

o.a 
0.4 

0.4 

3.1 

2.0 

3.6 

7.6 

0.6 

2.5 

1.1 

1.8 

1.a3 

19a2 

2.4 

3.1 

2.2 

2.5 

1.5 

3.6 

1.5 

4.3 

o.a 
0.7 

0.4 

3.7 

3.a 

3.9 

e.3 
0.7 

2.6 

l. 7 

2.4 

2.6
3 

1.5 1.9 

San Vicente. 

19a3 

2.2 

2.7 

2.5 

3.2 

1.4 

19.2 

1"3 

3.0 

0.9 

0.8 

0.4 

2.9 

5.0 

1.1 

7.2 

0.7 

2.5 

3.8 

2.3 

3.0
3 

2.1 



1972 

Argentina 20.5 

Bolivia 18.0 

Brasil 14.2 

Chile 9.9 

Colombia 12.5 

Costa Rica 9.9 

Rep. Dominicana 3.7 

Ecuador 10.5 

El Salvador 3.1 

Guatemala 10.3 

Haití 4.5 

llonduras 3.3 

México 22.3 

Nicaragua 11.1 

Panamá 10.5 

Paraguay 13.4 

Perú 15.7 

Uruguay 30.5 

Venezuela 6.2 

Total A.L. y El caribe 13.6
1 

Total países deudores 
en desarrollo 10.7 

CUADRO A - 38 

SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA Y PRIVADA CON GARANTIA ESTATAL 

EN RELACION A LAS EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS 

1973 

17. 7 

15.7 

13.4 

10.6 

13.1 

10.3 

5.4 

7.4 

5.2 

3.7 

5.8 

3.7 

22.2 

21.6 

14.4 

10.5 

29.2 

22.7 

5.8 

13.4
2 

10.3 

1974 

16.8 

11.4 

13.1 

11.9 

15.2 

9.5 

4.7 

7.1. 

4.6 

3.8. 

6.7 

3.6 

18.7 

11.3 

12.8 

7.8 

23.0 

31.0 

4.2 

11.3
3 

8.5 

(En porcentajes) 

1975 

22.0 

l.5.2 

17.0 

27.2 

10.6 

10.7 

4.7 

4.5 

9.0 

1.8 

4.6 

4.7 

22.5 

12.3 

5.9 

9.3 

25.6 

41.2 

5.3 

14.1
2 

9.5 

1976 

18.5 

17.0 

18.1 

31.1 

9.4 

9.5 

6.8 

5.7 

4.0 

l. 7 

7.2 

6.2 

30.9 

12.1 

8.2 

7.7 

25.9 

29.3 

3.9 

15.2
3 

10.1 

1977 

15.4 

22.5 

21.2 

33.8 

8.9 

9.0 

6.5 

7.3 

6.0 

1.2 

7.4 

7.0 

43.3 

13.9. 

11.6 

6.3 

30.5 

29.9 

7.6 

18.32 . 

10.8 

1978 

27.0 

50.5 

31.0 

40.7 

9.4 

23.3 

10.7 

12.0 

3.1 

1.9 

8.5 

8.4 

54.9 

13.5 

32.4 

7.3 

31.1 

45.9 

6.9 

26.43 

15.4 

1979 

14.8 

31.4 

36.2 

26.5 

13.1 

23.0 

21.4 

38.3 

2.5 

2.4 

5.6 

12.6 

62.2 

7.9 

15.0 

8.9 

22.3 

10.0 

9.5 

26.9
3 

15.8 

(1) 
(
2

)Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago 

1980 

17.8 

27.2 

34.5 

21.9 

9.0 

16.8 

11.9 

18.7 

3.2 

2.4 

6.6 

10.1 

31.9 

16.2 

6.0 

11.6 

30.9 

12.4 

13.3 

21.3
3 

13.5 

1981 

18.2 

26.2 

33.6 

29.6 

13.4 

16.4 

15.3 

30.8 

4.6 

4.0 

8.8 

12.8 

27.6 

27.8 

5.0 

9.7 

44.9 

10.0 

10.6 

21.4
3 

14.8 

1982 

24.1 

28.3 

43.0 

20.0 

17.6 

12.0 

22.7 

40;3 

6.4 

7.6 

5.7 

18.9 

33.0 

35.8 

6.5 

10.3 

36.4 

13.4 

16.0 

25.83 

17.2 

(
3 

Incluye los 19 países o~l cuadro más Bahamas, Barbados, Gu:·ar.ú, Jamaica, Trinidad y Tabago y B~l~ce 
)Incluye los 19 países del cuadro más·Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago, Belice y San Vicente 

Ind: Información no disponible 
Fuente: World Debt Tables 82-83, 83-84, 84-85 Banco Mundial. 

1983 

24.0 

30.5 

28.7 

18.3 

21.3 

50.6 

Iq,cl. 

Ind 

Ind 

11. 7 

5.3 

14.9 

35.9 

17.6 

6.8 

14;9 

19.6 

19.8 

15.0 

26.1
3 

19.l 

J 
~ 



CUADRO A -39 

SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA Y PRIVADA CON GARANTIA ESTATAL EN RELACION AL PRODUCTO 
(En porcentajes) 

Argentina 

Bolivia 

Brasil 

Chile 

Colombia 

Costa Rica 

Rep. Dominicana 

Ecuador 

El Salvador 

Guatemala 

Haití 

Honduras 

México 

Nicaragua 

Panamá 

Paraguay 

Perú 

Uruguay 

Venezuela 

Total A. L. y El Caribe 

Total países deudores 
en desarrollo 

1972 

1.9 

3.1 

1.0 

o.a 
1.9 

2.a 

o.a 
2.1 

0.9 

2.0 

o.a 
1.0 

1.9 

3.a 

4.1 

1.9 

2.2 

4.9 

1.6 

1.61 

1.6 

1973 

i.a 

3.6 

1.1 

1.5 

2.1 

2.9 

1.3 

2.0 

1.6 

o.a 
1.0 

1.2 

2.0 

6.7 

6.2 

1.6 

4.0 

3.3 

1.9 

i.a2 

l. 7 

1974 

1.5 

3.2 

1.2 

2.6 

2.4 

3.2 

1.2 

2.7 

1.5 

0.9 

0.9 

1.2 

l. 7 

3.5 

a.5 

1.3 

3.4 

4.2 

2.0 

1.7
3 

1.6 

1975 

2.0 

3.1 

1.3 

7.2 

i.a 

3.4 

1.4 

1.2 

3.1 

0.4 

1.1 

1.5 

La 

3.7 

4.0 

1.4 

2.9 

6.6 

1.9 

1.92 

1976 

1.6 

3.9 

1.4 

7.9 

i.a 

2.9 

1.5 

1.6 

1.6 

0.4 

1.2 

2.3 

2.6 

4.3 

5.3 

1.2 

3.2 

5.5 

1.3 

2.0
3 

i.a 

1977 

2.1 

4.a 

1.6 

6.a 

1.6 

2.9 

1.5 

1.8 

2.5 

0.3 

2.0 

2.6 

4.4 

5.0 

:·a,~o 

1.3 

4.9 

5.9 

2.3 

2.6
2 

2.1 

1978 

3.3 

9.6 

2.2 

a.1 
l. 7 

7.0 

2.0 

2.8 

1.0 

0.4 

1.9 

3.3 

6.2 

5.2 

23.5 

1.4 

6.7 

a.5 

1.9 

3.6
3 

2.7 

1979 

1.4 

6.2 

2.9 

6.3 

2.3 

6.6 

4.7 

10.5 

1.0 

0.5 

1.1 

5.2 

7.6 

3.6 

14.2 

1.6 

6.5 

l. 7 

3.2 

4.0
3 

3.1 

(1) 
(2 )Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago 

1980 

1.3 

5.a 

3.3 

5.2 

1.6 

4.5 

2.4 

5.0 

1.2 

0.6 

1.5 

4.2 

4.3 

4.1 

13.9 

i.a 

a.1 
2.0 

5.0 

3.4
3 

2.9 

1981 

i.a 

4.3 

3.4 

5.3 

1.9 

a.4 

3.4 

7.0 

1.3 

0.7 

1.4 

4.6 

3.6 

6.5 

13.5 

1.3 

a.a 
l. 7 

3.a 

3.5
3 

3.1 

1982 

4.3 

4.a 

3.7 

4.7 

2.3 

6.2 

3.4 

a.4 

1.5 

1.2 

l.O 

5.7 

5.9 

5.a 

15.4 

1.4 

7.3 

2.5 

4.7 

4.5
3 

3.6 

(3 )Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana; Jamaica, Trinidad y Tabago y Belice 
Incluye los 19 países del cuadro más Bahamas, Barbados, Guyana, Jamaica, Trinidad y Tabago, Belice y san Vicente 

Fuente: World Debt Tables a2-a3, 83-a4, a4-a5 Banco Mundial. 

1983 

3.8 

4.4 

3.5 

5.1 

2.4 

22.7 

2.a 

7.2 

1.6 

1.6 

o.a 
4.3 

7.3 

2.4 

11.9 

1.3 

4.6 

5.6 

3.7 

4.6
3 

3.9 

-- ------------------- -------------------~~~======= ---------------



CUADRO A - 40 

AMERICA LATINA: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA DE 

ESTADOS UNIDOS Y DE PAISES DE LA O.C.D.E. 
(Millones de d6lares y pocentajes) 

1967 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 

Inclu~endo los cen 
tros financieros.ª 

EUA 11777 14013 14897 16484 19527 22167 23934 22810 32662 36834 
OCDEb 18449 23899 25835 28857 34740 37625 37740 43293 50550 

EUA/OCDE en porce_!l 63.8 58.6 57.7 57.1 56.2 58.9 63.4 64.9 64.6 taje 

Excluiendo los cen 
tros financieros.e 

EUA 11103 11831 ·12414 13527 14597 16393 17125 17582 20036 22791 26492 

OCDE 11588 19385 20705 22122 26980 28260 27640 32375 38169 

EUA/OCDE en parce!! 71.2 61. o 60.0 61.6 54.1 58.0 62.0 54.3 52.5 taje 

-- Información no disponible. 

ªY ºLa diferencia es que en Ía primera llamada se excluye a Bahamas, Bermudas, Antillas Holande-
sas y Trinidad y Tabago. 

bA~stralia, Áustria, Bélgica, Canadá, Dinamarca, Finlandia, Francia, Alemania, Italia, Japón-
Holanda, Nueva Zelandia, Noruega, Suecia, Suiza, Inglaterra y Estados Unidos. 

Fuente: E. Lahera y c. Marinho, "Las relaciones de América Latina con EE.UU. empresas transnaciona 
les". Santiago. C.E.P.A.L., agosto de 1981. Cuadro 3, mimeo. Para las cifras sin centros fi 
nancieros: Survey of Current Business, y documentos internos, Washington, D.C. Departament; 
de Comercio y o.e.o.E., Development Cooperation, París, varios años. Tomado de Sergio Bitar. ~ 
"Corporaciones transnacionales y las nuev3s relaciones de América Latina :en Estados Unidos". ~ 
en Economía Latina Nº 11, primer semestre de 1984.C.I.D.E.México. 



CUAD!Q._A 41 ... 

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA ACUMULADA DE 

ESTADOS UNIDOS 
(Miles de millones de d6lares) 

1966 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 

En el mundo 51.8 101. 3 110.l 124.1 136.8 146.0 162.7 187.9 215.4 228.3 221.5 226.l 

En pa!ses en 13,9 22.9 19.8 26.3 29.3 31. 8 37.6 44.6 53.2 56.2 52.4 51.0 desarrollo 

En Amúrica L! 9.8 16.5 19.5 22.2 23.9 27.5 31.8 35.2 38.8 38.8 32.5 29.5 tina. 

- Petr6leo 2.5 3.0 3.6 3.3 2.9 2.8 . 3:1 4.0 4.4 4.8 6.6 6.8 

- Manufacturas 3.0 6.5 7.5 8.6 9.3 9.6 11.2 12.4 14.6 15.8 15.6 14.8 

- Otros 4.3 7.0 8.4 10. 3 11. 7 15.1 17.5 18.8 19.8 18.2 10.3 7.9 

Fuente: Survey of current business. Departamento de Comercio Estados Unidos. Varios nd.'lleros. 



CUADRO A - 42 

LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA y LA 

·ECONOMIA LATINOAMERICANA 
(En porcentajes) 

1970 1971 1973 1975 1976 1977 1978 1979 1980 

IEDª/PGB 0.5 0.9 o.o l. o 0.4 0.7 0.8 0.9 0.8 

Stockb/PGB 11. 3 9.2 8.4 7.6 7.9 a.o 

IEDº/PBCF 2.8 

EU PyEd/FBCF 3.5 3.4 2.5 2.3 2.7 3.7 

ªLa IED corresponde a los fluj_os anuales netos, incluída reinversi6n de utilidades: 

bEl stock corresponde al valor acumulado de la inversi6n extranjera privada directa 
a países del Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD) de la OCDE. 

ºLa for·maci6n bruta de capital fijo corresponde a la inversi6n latinoamericana en -
maquinaria, equipos y construcciones. 

dEU PyE corresponde a las inversiones en plantas y equipos de las subsidiarias de -
Compañías Transnacionales Nortemericanas. 

Fuente: Diversas, tomado de Bitar, Ser~io. "Corporaciones transnacionales y las nue 
vas relaciones de Améric.a Latina con Estados Unidos." en Economía de América 
Latina Nº 11, primer semestre de 1984. CIDE. 
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