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INYRODUCCION

Lar Finangas Internncionales conatituyen uno 3e loa ag-
pectos mAs importantes y complicadoa de la clencia econdmtcn
internacional. Fete fnctor ha consolidado ¢l wnoder hegemdni-
co de lar munarmotencing induatrializedes, y, para log nrfe-
ses subdesarrollados, ha sido determinante narn su desarro--
1l0; a la vez, es el cnuzsnte de muchos de sus nroblemas aco
némicos t-nto internoes como externos.

Fsta Arem de la aconomfa sbarca un nanorams smplio de -
=istenas v oneracionen mundinles con base 2n el dinero.

fon el aursimiante de Lo moneda metflica, ¥y luepo los -
billetea, como medios de intercmmbis n nar’ la compra r ven-
ta de mercanc{n, o mercibir remunerncinnes, atec., nrimers a-
aivel naclonnl, y deanude internacionalmente, el dinero ha -
aldo tema de confrontamientos, controversiss y antagonismos-
entre los pafmas d21 mundo y el nrincionl estimul-nte de los
nrobleman econdnicos internnmgionales. Pero estm altuacidn va
acompsfinda de otros elemefitng tan importarces como lo son ——
log nrecioe internescionsles, los enlarics, 1s banca interna-
ctonal, los prRos internaclionales, el uso de moneadns diferen
tes «.i el Comercio Ynternacional, Ademfa, estos problemas —
san cnabinntes, ¥ se nreeentan de distinta maners en cadn ~-
pafa y, nor supuesto, =epdn 1las 4nocas. Asimlzmo, son spre——
miontes y de diffeil solucidn en un mearco internacionsl.

ac{ tenemos, que las crimis de Alvisas son vrdntons ‘en-
alegunos vafeen, teles comc Argentinm, Tndin y Turcufm, y es~
norddicaa en otroe como Gran Bratafia.

Fn los =afioe veinte, el vroblews imoortunte era el de of

mo tranaferir » loas slirdos lep reparacionec alemanas, y lac



deidas de guerra de los alindos a los Hatados Untdos. %n los
ajos treinta, el oroblema princinal era el del empleo, su nag
necto internaclional coneistfa en cdmo evitnr oue un pafs ex-
nortara a otro su prro.

Trag la gsesund- puerrs mundinl, el problems internacio-
nal cambid de nuevo: desde 1= reconstruceidn en Zuropa y en-
el dxtremo Oriente, en los nAos cuarenta, a 1= expansidn del
conercio y 1o restauracidn de le convertibilidsd, en los -=-
alos cincuenta, y a una nueva situacidn =1 final de los nos
sesenta; el déficit en la balanza de prgos de Lstados Unidos
aque ha venido a sustitulr = le escazez de ddlares en el pe-=~
riodo de la posteuerram hasts 1357.

La actual crisis del canitalismo mundial, h~ suscitado-
nuevag relnciones d-ntro del 4mbito del (overcio Internacilo-
nal entre los pafses desarrollados y los nnfees monos desa--
rrollados, aue renresentsn una nueva tnsercidn de estos ilti
mos en el mercado mundiml, vnues se nlteran las formas de na-
PO, las aue ~e reflejmn en lns fluctu~ciones de los tipos de
camblio » medidm aue se diversifica el aparato vroductivo y -
1a demanda int-rna de cadn nals, de mcuerdc a su ¢npacidad -
adnuisitiva econdaico-social y su desarrollo econdaico.

Los el=smentos mfs relevantes oue ocrsionan 1= devenden-
eia son los nsvectos econdmicos y volfticos rue imperan en -
cada nacidn y nrue a nivel internacionnal revercuten en el co-
mercio exterior de los v-{ses subdesnrrrollndos. Por lo tanto
1= mayor devendencia de los v={ses en vi~s de des~rrollo rea-
dica en el finencianiento del exterior. ®n resumen, se nuede
decir, aue el asnecto mfn imnortante de estos vnfses er el -

de financiar su Comercio Exterior.
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El principal estrangulamiento de toda econom{a subdesa-
rrollada 1o constituye de maners natural el sector externo,-
ya gque lma posibilidades de inversién industrial descansan -
fund~mentalmente en lm cmapacidad de generar divisas para im-
portar los bienes de produceidn oue se reguieren para desa--
rrollar los proyectos de inversidn. Asi, el crecimiento de -
los sectores industriales depende de la magnitud del sector-
externo y de su expansidn. En tales condiciones, y dadas la-
estructura de exportacidn de eate tipo de economins, la ten~
dencia de pus términos de intercambio y la demands interna--
cional de sus productos, el desequilibrioc de la balanza de -
cuenta corriente es un fendmeno regular en ellas. Por su par
te, enuilibrar la balanze a traves del finsanciamlento exter-
no o por el recurso de la inversidn extranjera, conduce en -
el largo plazo a una ngudizacién de desecuilibrio. Bsta ten-
dencia crénica y creciente al desequilibrio en las finanzas-
extedhas de un pafs constituye el llamado estrangulamiento -
externo, que absorve cada vez mayores Ircursos para el cum--—
plimiento dc¢ lan obligrciones en el o terior, shogando las -
posibilidrdes de acumulacidn interna.

Empero, el 75% aproximadamente de los pafses en desarro
1lo.de todo el mundo con exclusidn del blogue socialista y -
del occtidente desarrollado (FEuropa Occidentsl, N¥orteamérica-
«ier, 108 Deminios Briténicos y, a titulo honorifice, Javén) -~
se sienten lastimados por las condiciones del comercio y tra
tan activamente de modificarles. En particular, creen en el-
desarrollo del comercio mundisl es desfavoreble para su cre-

cimiento, que en los mercados en los gue venden sus produc--

tos bdsicos mon inestables, con repercusiones adversas sobre



sus postenidos eafuerzos por desarrollarse; aue la relascidn
resl de intercrmbic se desenvelvid sictemdticamente en con-
tre de sllos, sl igusl ous la descriminrcidn en el com-rcio
de productos manufscturnrdon.

£n su mryorfa, culpan del hecho de oue el comercio no—
es un factor poeitivo, en lo cue se refiere a avoyar al cre
cimiento, a las circunstancies en aque se desenvualve el co-
mercio mundial y a la polftica de los pafses desarrollados.
Por el contrario, los pnises desarrollamdos, mungue simoati-
zan con las ambiciones de los pafses menos desarrollndos, ’
firman cue la dificultad radica en le incrpacidad de astos-
iltimos varm sncar partido de¢ lnz oportunidndes de cue dis-
ponen,

El punto crucinl, ovinsn, no consiate en 1= debilidad-
de 1s demanda mundial, eino en la rigidez de 1la oferta del-
pa{s mnenos desrrrollrdos tAl es el ncuerdo rue existe en --
cuanto al dilema en cue se encuentran los pn{zes menos desa
rrollados, Pars alcanzar una mayor estebilidad en los nre——
cios de los productos bésicos y una tendencis favorable, ne
cesltan el Jemarrollc ccondaico, awe cueets divisaas, necesgi
tan estnbilidad y une mejor tendencim de los nrecios.

Esto a provocndo una mayor demanda de divisas nor par-
te de los p{ses en desarrollo, y obedece a oue zu indup—-
tria es incipiente ym que el grueso ds sus productos manu--
factursdos y semimanuf-cturados r:oresentan una varticipa--
cién mi{nima, rdemrs de oue se enfrentan diversos obstdéculos
de competitividad con los productos de los na{ses industria
lizréos, como es la fluctuacidn de los precice en el merca-
do mundimrl, normas de calidad, wrotecctonismo, substdioa, -

ete.,
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Se ha ofrecido una amplia varisdmd de remedice contra la
inestabilidad de los precios, Hry programms para la fijacién-
de unos precios mAximos y mfnimos. Acuerdos para una solg —--
mercanc(a (Acuerdo Internacional del Trigo, café, estatio) y -
diversas medidas financieras, que van desde a ayude del Pon-
do Monetario Internmcional n los pafBes gue exverimentan dage=
censos en sus precios de exportacidn, hasta una variada impo-
aicién sobre la exportacién.

México ea un pris plenamente inteprade en la Econounis ~-
Internacional deesde hace muchoe aflos, En el creo de una econg
mfa de ompitalismo depandiente y relativamente atrasada como-
la mexicana el sector externo, que hab{a sido el eje de la -
acumulacién s modificado su papsl o importancia.

Ln dependencia financiara de ¥éxioco como pais en vi{as de
desarrollo, radica en la captacidn de divisas vor medio del -
endeudrmisnto externe, sl cusl ge inorementa cada vez mde. A-
domfa, estas divisas nmo han sido suficienters para cubrir las-
necesidades en el dres ccondmico-social. ©: requisere de una -
cantldad oreciente de divisas, ya que ~atas salen por compras
de macuinaria y bienes de capit.l al extranjero, la sdauisi-—
c¢ibn de tecnologfa & Llnsumos para la indusiria, pars ia pro—
duccidn de alimentos y para el desarrallo de otros sectoras -
productivos prioritarics de la economfa (servicios, comercios
infraestructura, transporte, satc).

La sccaser de divisas en México se debe principalmente,-
8 ous interviene en el mercado internrcional con productos .
ocue tienen baja competitividsd, puea sus mrmifscturas en gene
ral, no cumplen con las normes internacionales de cmlidad, y~-
8dlo se respaldan con las exnortecioncas de petrdleo.

También al descuido que se ls dié a la sgricultura aa --
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provocado oue shora sec esta actividad l= ocue mayor cantidad
de divisas regulera nara cubrir las necesidndes de imvorta--
cidn de »limentos, eranoe y cereales bdsicamonte, pora satig
facer el consumo creciente de la poblacién. Otro elemento if
portante es la disminucidn del turismo y, principalments el-
suceso rectente, la fugr megiva de capital o délares al ex--
tranjero. Esto ha provocezdo rue “éxico tome medidas de nolf-
tica econdmica interna, tajo la influencia de volfticas de -
tipo econdmico ¢xternas, teles como Aumento fn loo precitos —-
de los artfculos bdsicos; "congelncién” de salarios; austoeri
dad en el grato pdblico; eliminacidn de subsidios; devalua—-~
cidn de la moneda naclonal, etc., asf, hasta llagar n la de-
cisidn de nncionalizar 1o baner y estableocer el control de -
cambios, el nasada 15, do sentiembre de 1982, debido r» las -
eircunstancias aus presentadba en aqusl entonces el pafs,

si, tenemos oue las relaclones de devendencia financle
ro de ‘éxico en el contexto del Comerctio Internacionnl, son-
en bese a lr evnortaciones netroleras, y el financiamiento-
¥y los créditos externos son los elementos de poiftica mds im
portantes nera el desarrollo del v={s, principalmente de los
sectores productivos (agriculturas, industria, conmercic, sere
vicios, infraestructura).

Por es0, es precisc tmolantar una polftica monetaria=fi
nanciera internmmcional, sin descuidar ln propin pol{tica eco
némica interna, oue vaya acorde con las polfticas tomrdas --
por los pafees en desarrollo en mnteria de negocinciones in-
tern-cionales sobre financiamiento.

Esta polftica debe estar en funcidn al incremento de 1la

oferta de bienes y servicios, de manern aue se puedan satis—



facer las nscesidades en materia de artf{oulos b&sicos, pro-
ductos intermedios y bienes de capital, asf como‘de‘los‘seg
tores estratégioos come el transporte, ol partuaric y el de
la infraestructura soclial y acondnien, para obtener una —-—
equitativa y ads justa distribucidn del ingreso, Y, en gene
ral, de los objetivos globmrles de 1la nolftica econdnles de~
México.

Para México Lnas expectativas son desfavorables y la de
cisidn se manifiests en pretender sanear y establlizar la.-
economim ain el costo mocial, Tomar medidas cue de alguna -
mAnera reestablezcan la confianza y aue £stn sBea, en 'iltima
instancia, e} pilar de la recuperacién.

Por estas razones, el objetivo da este trabajo, es elw
explioar, la dependencia gque tiecne 48xico con los wvréstamos
o créditos externos como pol{tica és financismiento para ==
llevar n cabo sus exportaciones e importaciones, desarrolloa
de los sectores orioritarios (mgricultura, industria), y en
generrsl porn el crecimiento del pafs: y los aspectos imnor-
tantes de las relaciones econdmicna, iinancieras, nol{ticas
de nuestro pafs con el resto del mundo en el contexto del -
Qomercio Internnoional, vpars nsder definir sus nropias nol£
ticas internas hacia su benelicio.

Los dos primeros capftulos se refieren a un panoremns -
general y global de 1r: nolfticas financileras y noneterins-
a nivel internncional. De esta menera, en el ean{tulo orimg
ro, se "naliza el comienzo de lee nuevas relaciones econéni
crg~pol{ticas en el mercado mundial = nartir de ls d&cads -
de los setenta. El origen y concepto de Pinanciamiento; 1=a
relactones financiersms entre pafses desarrollndos y subdesa

rrollados; lsg formns de financinmiento nue adontan los nq£
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ses receotores y less tendenciss de las economfas da 1los paf«
ses otorgantes nante las relaciones de financirmiento. Los in
tereses que puedan obtener los pn{ses acreedorsu. Conocer ~-
l»e dificultades de los pafses noco dessrrollndoa en base a~
1s escaser de divisas y el ovrobleme de la deudn externr y -
las condicines aue existen orra vpagar. Tanbién ge ovresentan~
los antecedentes nmonetarinca y de financlamiento, nue conduje
ron a la sctunl crisis del sistemn capitnlists mundial y a -
1= aitu~cidn en nue se gncuentran los paises dessrrollados y
los p~{ses en des=rrolla,

#n el can{tulo segundt, se hara referencia a los meca-
nismes y/o nolf{ticas gue niguen los orgrnismos internacionn
les de Tinancimmiento vara otorgar los vréstamos., Por otra~
parte, se abordard el nanorama actunl de las reservas inter
nacionales y la estructura de 1a liaquideer a nivel mundinl -~
(problemas y condiciones).

Los dos ¥ltimos can{tulos, tretan de maners particular
el caso de #éxico. Z8 neecessrio conoccer loe antecedentes —-—
nue suceden dentro del mercnde o de 1la econonf{m mundial, ya
cue éstrs nos afectan de unn manera nprofunda y tiene su im-
pacto crucial en la estructura econdmica, socinl y pol{tica.

51 capitulo tercerc, nresenta la pol{tica de finanein-
miento »l conercis exterior, a Lr veg, el conoclimiento de -
las aetividades de polftica scondmica cue imperan, nara fi-
nanciar las exvortaclones mexicanms y ofrecer n sus clien~-
tes finenciamiento cads vez nfs atractivos, Adeuds, saber -
l-s diveramg formas de erédito y ¢émo funcicnan., Tas sctun~
les formes de vago, ante los tipos de cambio y el control -
de cambics, o sea, cdmo ae realigan los oagas y sn ddnde, ~

cudntos tinos de finmnciamiento existen y cudles son log -
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mks adecundos. Igualmente ge estudiardn los bancos acreedores
de ¥éxico y las relaciones que tisnen 1os bancos mexic=nos --
con los bancos privados extranjeros, con los orsanismos inter
nacionalee de zinanci=miento y con 123 institucilones oficia--
les especislizadaa sobre finsnzas internsclionnles; estructurs
funciones, pol{tica, mecdnics dn contr-tscidn; los movimien--
tos cue reallza el Banco de Véxico aue se reflej~n en los re-
sultados de las transncciones de Balenza Comerciel, nroduc---
ctdn de oro, movimientos de capital y otros.

El capftulo cuarto, se refiere a las caracterfsticas de-
los recursos financieros captados por México; la transferen-=
cim real de recursos f{insncieros tsanto internos como externos
a travde de lams exportaciones y en lo nue ze refiere s 1-s i1
vortaciones; las negoclaciones que tiene #éxico son el exte--
rior, También se examinen Aalgunos aspectoa de desecuilibrio y
de contradicctones fundamentnles oue degembocnn ¢n la erisig-
econdnica de 1974 y continds hostn la ddcad: de los ochenta.—
71 papel de la inversidn, tanto pdblics coxo nrivada, para -~
los créditos y los recursos financler s oue reguiere 21 s-{s;
el nroblema de la deuds y la entrada y delida de divizas; -leu
nas imnlicaclonss sobre ls pol{tics a sepuir nora tener la 2o
sibilidad de evaluar las salterantivas de pol{tica monsztaria--
financiera, para facilitar 1m toua de decislones ante log fli
jos de los recursos finsncieros caztmados por -fxico, 0 cue --
girva como nunto de referencia nara adontnr nol{ticas adecia=
das en nepocinciones futuras.

Por dltimo, lms conclusiones del estudio, asi como l-s -
recomendaciones aue desde nuestro punto de vista vodr{an ayu-

dar a solucionar el problemn nlantendo,



LA CRISIS DS LOS ANOS SETENTA

1. EL FUIAICIAMIENTO BYTERNO. ORIGEN Y COTICUYRTO.

‘Ina vez consolidado ¥y cxanndido €l cepitalieme a nivel -
mundisl emptezan realmente las relsaclones econ5micns, 201{ti-
ens y finencieras, entre an{ses dssarrollados y subdegarrolla
dos, lo aue retoma mayor importancia s medidm cue se va diver
sificando el comercio internacional.,

Las rclaciones de financinmiento entre los urfsec del --
mundo, divididos en pafses corn economin crapitslista dcznrro--
1lados; los prises de economfa centralmente ».enificrsdae y los
prniges subdesarrollados (A. L., Africa y Asie}, comenzaron a-
nartir de 1m Revolucidn (ndustrisl, y, »rincipnlmente, en el-
nericdo de 1= postpuerra.

Anérica Latina se desarrolla ectrechanente con la dindni
ca del capital internmcional, debido s ls cxprneidn conercinl
oromovid~ en ¢l siplo XVI wor el esvit=lisse neciente, con es
to noe Inteframos =1 p-reedo mundial, orimero como coloniag -
productorss de metalen preciosos y luego como ~bastecedores -
de mnterias primes. Sia ~mbargo, el oanel amds dindmico de ——
A. L. ea ln ccononf{a mundinl se presenta a 1o lorgo 4 1» Re-
volucién Industrinl.

Jns de los elementos esenciales en la prutacidn de las -
condiciones aue nasibiliteron la Revalucidn Industrial .g 1a-
acunulacidn de recursos financieros, originads por in anertus

v da mrees drear al eoarroia intrrmaniaacl gy e oe el

amtitdade dwm) aen An Henpn o avtarinran: A1 -
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to vy fortalecimiento de los grandes comerciantes y empresas ~
mercantiles, arinciprlaente debldo al trifico colonial, aisnt
ficd 1= incornor-cidn de un nueve tipo de espresa y de imwor—
tantes recursos de canital, tanto en iz actividmd manufncturg
ra eono eh gl agropecusrio; la generacidn y extraceidn de nun-
excedente, la anerture de anercrdos y el anrovechemionto de ~-
1los recursos mnturrles y nun-noc en Las Areas peritéricag. AL
xisme tiempo nermitieron el desarrolle del flujo de mercan——
cfas y ln expansidn de loeg medics de papo, irurlmonte el au—
mento de capital comercial y bancario en bBuropa y, luego en -
los nafsee de América, =anuntalaron el aistema manufacturero ~
Ruropes y allanaraon el caaino de 1ia oreacidn de la gran indug
tria.

Adexds conetituyd n ndontar estructural e instivucional-
mente econownfas y socied-des de las drems neritéricas a las -
necesidndes del proceso de la Revolueidn Injustrianl en los —-
centrqos., 4 partir de este nomento se eancvaron las relaciones
de dependencin polftica, socisl, econduiea, finnnciere de los
vafses pnertréricos y los gel centro, EL deserrollo de los =
ges subdesarrollrdoe se encaminn hacin el tino de sociedsdes~
aue reputan como modeld o tine idesl los n-{res deassrrollados.

e el téraino de la “epundn Guerra Mundisl, cusndo el en
714nlisns brnis La hegemon{a de los Estados Unidem, comienza -
una nuevs fzse de exnsnsida, en l= curl la exnortocidn de ca=
pitales desempede ur sl=meato clave vara 1~ consolidacidn y -
reoroduceidn amplinda.

Por otra parte, con el rurgialento de la gran induetrin~

cue se estnblece ¢n una bage pdlidn de 1= divisidn internaclg
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nal del trebajo, l= industrin latinosmertcans, ge encuentra -
subordinndas a la produccidn ¥y exportacién dc blenes primarios
cae constituyen el centro vitel del oroceso de scumulrmcida.

LY proceso de desarrollo de l» industria en A. L. cumnle
distint=s etapasg 1= =-riern, ¢& pl modelo primerico-exvorta-—-
dor ~ue durm hocta los ~fos treinta, fue interrumnido nor 1ln-
Primera Guerra “undisl y 1+ grrn Depresidn de loe riide trein-
ta, A partir de entonces nneid un modelo productive bemndo en
le industria mrnufeocturers, wrincipalmente en Argenting, wxi
co, bBrssil, Chile, Colombis y Urugusy. Ln sustitucidn de im--
portcelones rue ge dio en ls industrim, ayudd » lne :conomfrg
latingamericen~s. ©a ianortsnts, destacar cue el oroceso de -
tndustrinlizacidn no se fundd en una trenaformacidn rdical -
del wnodelo de produceidr, sino rue necesita del sector exmor-
tador cono lu nte principsl de divisns y as{ noder llesar a -
la fape Sltina de industriaiiwacidny ls produccidn de blenes-
de capital. Perc se re-uisre de un wvyor rinanci-niento nara-
segulr coa el procese de industrinlizacidn de n~hf rue surea -
1~ devendencin finnaciers.

A parttr de 1314 cont aran s modificorse 1ne coadiciones
estructurales d¢l com:tcio Lat rnaclonal, sobre el nerendo —--
munnat l de factores neoductivos y del sistem finsnciero in—
ternaclonal.

Aef teacmosg rue » uedida cue ge Vo arofFres2wio en 1la so=-
cied=d se¢ vn diversificendo el sosrsio nroductivo v se reculg
re de uryores recursos econdmicog oue los na{ses subdesarro--

1lrdos no oueden aportar sor s{ aisme, por Lo cue se da un fiiisd
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yor sndeudamiento; esto provoca dificultades en sus belanzas-
de pagos ¥ es an{ como el financi=miento toma 1la forma de una
nolf{tica econdsic~ externa o interns vara solventar esng 4ifi
cultndes de los paf{res deficitnrioa.

L» finnnciscidn de un A4ficit en 1la belenza de varas no-
representa un aroceso de ajuste, airw an operacidn de noae--
sidn v dovimientos de fondos. ¥n un sentido amlio, el finan-
cinatento externo ouzde de=aribirse cono "...cualoulor woyi--
miznto de fondos de corte nlazo, calificedos de acomodaticigsn
¥y en sentido =s3tricts, como el emleo de resarVﬂs‘d: divigns
y oro posef{dos o consnpuidos » t{tulo de préntamo nor las an-
toridades de un p={s coa dificultades de hélwnza de pagas del
Fondo Yonetario Internaciasnal o de las nutoridedes decipnagas
de stro ba{s...“l/

La finenciacidn es una solucién temporsli toda vez aue =
el pafs d:zfictitaric erts 1imitados nor ol amotoniento d2 sus —~
monedas de raserva ¥ nor 2l ngotamiento de 1.5 resarvas gue -
ha reaibido on oréstamo del wYI n nie otraa nafsss satan dis-
puedtos a concederls, esto scurre nopnus la finencincién no -~
puede continuar tndefintdenente,

%h sentido contrabio, an los nafses superavitarios, 1~ -
finaacineidn tomooco puede econtimuar indefinidemente, nunnue-
s situacidn es wds comnoda. 'a p2{e suneravit:rio ~cuaula de-
rechos o cdrto plazo sobre un vafs deficitario. £ste nvgn sus
deudas en ddLlares, libraa 5 Derachos bwpceislas As fire (Nun)
woui es donde surge tod2 1a ciuestién d2 La liguidez 1aterna--
cional,

1/ sirc. L. Intciacidn de ins Finanges Internacionales. S¥Y%L
Sditorea, ‘éxico. 1977 n.T5.
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Las medidas d¢ financlamiento pueden cer factilitadan vor
las reservas monstarias n-cloaales en forma de orsy de divi--
sas, 0 vor nivimientos de cavltal A corto slazo, o sen, orddi
tos, con uan venciniento inferior de un nfio.

Otra forma de finaaciamiento A los desccouilibrios de la-
Balanza de Pagos aue ha atr:ido ciartn rtencibn en los a%os -
racienteg, es la de overar con t{tulos o caoital a l=rgo vla-
Z0 como si fuera a corto, ntunulando o reduciendo lag carte--
ras de obligaciones s largo plazo, a medida cue se vra suce-~
diendo el superdvit o el déficit. 71 financiamlento de los de
sequilibrios es necesrrios cuands &etos se corrigen por ef -~
misnos, o cusndo los remediss bislcos adantrdoe remuieren -—
tiompo para surtir efectos.

El finencinmiento entradn plgunoe costos. Normalamente, -
1» carga de estos costos recae sobre el prfe deflcttario. Un=-
pni{s que saldn sus operreciones cambisrips a lo largo del tiem
po, aumenta y/o dis:inuye sus reservas; incurre en el costo -
de mantener un nivel cfclico aedio de reserva, fuma nue ha-—
br{a podido gastarse en activos de cepital real de no haber -
tenido que finmneiny log deseguilibrics.

£l inancismiento externo sc¢ convierte en un process de—
traneferencin, es el medio de llevar a cabo un movimiento de-
eapltal real de uno 2 oire vaf{s. Ln transferencia de capltal-
ae distingue de movimlentos normales y snormales de canital,
Un aoviniento normal de capitnl er ol aue va de un onfs enn -
un tipo de¢ interds bajo a otro con un tino de interéds mdsm nl-
to (refiridndose a log tipo de interéa del =zercade). Ton movi

mientos anoranles de capital son aquelloe nue se dirigen de =
un nafe con tino de interds alto a otro con un tino de inte--
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rés bajo. Por ejcaplo, esto tlgne su prfctica en los negocios:
los pagos de amortizacidn o de reembolzo original fueron norma
les, en el sentido de rue el »nafs deudor con un tino d= inte--
réa alto enst> haciendo un piuro al prfs nreataminta con un tino
de interds bajo. Lo hufda dec capital de un on{s subdesarrolla-
do er anormal es ur. sswecto invortante de 1@ bolenza de oarce,
nientras rue loz movimientos de cnpital hocla tnl vafs son nor
wrles y se menejan finnlmente a través del necanismo de naron.

“sta relacifn renal de intureambic Aurante 2l »roceso de -
trans! rencia dependerii "...dcl movimiento aeto de la rentn de
ambos pafses, de las propenolones aargineles netas a gastar en
nercanc{as nacionnles v de itmportacidn y de Lns elnsticidades-
de orbrta...:/,

%1 oroceso do toansferencia tambifa puede llevnrse n cabo
a través de nréstnmos o de nagas unilﬂternles,j/ donac iines ru
bernanentales anra el desnrrollo econdaico, nyuda econdarica --
y/o militsr, tecnolorfa, inversidn direct: cxtranjera, ete,

£l financi~aisnto va nrcompadnde do Los resvectivos me'ios
de PAEO oArn podor rICUrTLr ~ un Iinsncinmiente m9e adecundo.

ns asodnlid=des nde usuales song
~E£l trueque r.ie conatltuye unn excepcidn tvanto ca el intoriore

de un paf{a como tntern2ction-lmente,

2, Kindleberger, Charles, fconomfs Interancional, ¥d. fpuilar,
Mixtco 1373, p?71.

Y ra cagy 42 var0 1ailvtaral, Ay tranafersnein de diaars o -

de noder de comors y luego unm tranpferencia real a hase de
nercsncia.

1
-
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-¥1 upo de la moneda—metalﬁ/ pasa a aglliter y hacer mds ncce-
eible los intercambicea.
~Los créditos cue en la =ctunlidrd cumplen unm funcidn esen--~
einl cono forma de financiemiznto.
-%1 contrato o ls facturacidn en donde Ae fij=n loz oreclos ¥
lag condiclones de nneo.
Otraa modalidndes de -ago smons al contado, mediente letras de~
geabia o medi=nte tr-nsfereacia bancaria.

fn 198 ftransacciones interaacionn~les, lay wonadus naclona
lea han de convartirse eintre a{; =1 tipo areciso 1l rue tandrf
lugar 1 converaidn se de rmina en los mercados da caablo o -
de divisea.

AL 1ad> Je lag aecesidndes glob=les s loc madiog de napo
y erddito, oo financiaaiento de ln economfa »gcarrea unn conti~
axg vapineidn de Loa exirencias de apentes ecoadmicos. Satna -

arobleans 3e aolacionnn, a-disnte 1n owverncidn dz un> cadena ~

de iaativiacioass, & aivel laszara=eisaal, los boncos eoinercla--

lee, low b-ncos orivajog ervranjeros, los 1a medinrios finap
cigrod, los arre~dos de figsncianiento y los Ireontemos Inter-

nagiatrler smaetrrios ! lineacterts cumnian sus ~etividndes de

ayngn, §0 sen rlcesl o ssctoristrente (pFobicran 5 nrivalsd a -
lrs Accelld-ides y aisvanibilidedes de Llicurdes ¥ recurzas fi--
GRNC LeTJS .

o1 conesa3to de £ia aciasiento oxterns s h= coupvertido en
un biusceamzEato de solitica deanrs de las naeves rolaciones en-
tre las pz{ses desarrollerdrs y oy nafses .wnoss disarrollados,

¥y exloc Zlrings f=a fcaide nrodlemss en lus decleiones de mo-

A/ fim manzdn tidueioria (o ceeritural), renrasenteds nor los -
d4:-ndaites a 1w vizt~ en ¢l sistems boncario comercial; w»ue-
de g .anlir las funciones esencinles del ristems monetsario.
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der implantar sus propies pel{ticas internas pars eloanzer su
desarrollo.

En la etape posterior a la segunda guerra mundisl, el -
cambic principel de las relaciones econdmione se centraron --
con el objetive de obtener el control y poder aocbre las ccong
nfag naoionales mds d¢biles,

A partir dec los afios oetenta los p-{ges menon dasarrolln
dos inlcoiaron uns nusva etapa 4o su desarrolls y de su incer—
8idn en la eoconomfa mundinl. Decayé el augoe populmar y antiim-
perialistn de aflos anteriores, y, aparecioror regimenes mili-
tares institucionales.

Las nuevas tendenciss de las sconomias capltaliaptas desa
rrolladas busoan uns resdecuacidn, una recomposicidn del capl
tal, con todas sus implicaciones econdmtcas, socinles y polf-
ticae necesarias pars fundar un nueve parfode axpansivo.,

Las nctuales condiciones on cue subsisten lag economisn-
de los pefsem en dea~rrollo, giran alradedor de los siguien—
tes acontscimientoss los gobiernos burocraticos autoritnriosg
penetrnolén ds empresas transnsoion:lesy lasg polfticas comer—
‘cinles establecidas por loa pnimes desarrollados para prote-—
gexr pus econom(na; la tronaferencia de¢ teonologfs; tnversidn-
extranjora; las polfticas y medidas ds ajuste do loz organir-
mos finantieros internacionales desempedian al prpel predomi-—
nante on las relaciones de dependenoir externsa.

A) CARACTERISTICAS DE 10% PAISES OTORGANTES Y DE LOS PAISES
RECEPTORFS,

En el fmbito econdmico, pars oalir del subdsasrrsilec y -
pura comengar el caming del desarrolle se reoulore de un gran
esfuerzo 46 inversidn inicial. Por la incapacidad de estas ~—
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economias de generar por s{ solas nivelas adecundoz &s shorro
interno, se concluye oue ez ol shorro externo (via inversién-
privada externa directas o créditos y préstamos externos) como
un clemento complementario y/o compensatorio para supersr el-
subdesarrollo; aungue sirve de cobertiura pars ls penetracidn-
de las empresas transnacionales y pnra 6l acceso de los Orga-
nismos Finencieroe Interunaclionalem encsrgador do lan exporta~-
ctdn de capital desde los pafsss dasarrolladon. I~ inversidn-
extranjera y is ayuds exteyna modernlzan las nmociedades tradi
clonales, aumentan lr productividasd y la industris, cres faen
t6s8 rRdicionales de empleo, ampl{a el mareado interuo, cte.

41 iniciarse el proceso de industrializacidn, particular
mente en A. L., Argentins, ¥éxico, Brasil, Chile, Coloumbis y-
Uruguay, se incrementa la necesidad do la captacifn ds recur-
sorg monetarioe y financieros pars segulr respaldando dicho -—-
proceso, Es precisamentes on el proceso de industrialigacidn ~
donde se dan las relaciones de dependencia de los pafmen de -
la periferis frente a los pnrfmes superdesarrolladon. Las rela
clones de dependencis finsncicra, tiene Bsu origen en }a pra-—w
sencia de campitel extranjero en ln oconomfn de le periferis.

£l capital extranjsro estd conatituidoe vor; inveraidn ex
tranjera venta ds los pafaes dc 1r pariferin de derechos por-
el uso de patentes, marcsc de fAbriea, etc.. vern la produc--
cién de nuesvop pro@uctos o bien para incorporsr unc télenies ~
productiva mds efictonte psra 1lm elavoracidn de un producic -
sxistonte, y, por lop préstamoc y crdditos ds corto, medianc~
¥ largo plazo. Estas cntradas de diviann tiensn aemo contyrse~—
partide un flujo de recursoe financicros en sentido inverse.
Eate flujo eatd constituilds pors {ntereses, denreciacidn L
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utilidades ds las inversiones extranjerns y regalfas y, £inal
mente, amortizaciopes e intereses de los préstamos y créditos.

Es mensster conciderar, aue ¢ada eéntrada de¢ capital ex—-
tranjeroc genera en el mediano y largo plazo un flujo mayor de
salidas de diviane. Esta situmscidn imnlica, que Loa pafaos —
aubdesarrollndoe, deben cubrir el peso de estas trnnsfcren——-
ctas netas de divieas a través de dos conductos; ung, 6GYXPor—
tando mde de lo'que importan, lo que es lo mismoe, importar mag
nos de lo aue le permitan sus exportacionee: y/o segundo, me-
diante 21 indremento de su endeudamiento externo, aoue os el <
camino que han seguido los pnfses en desarrollo hasta el mo=-
mento. ‘ . .

Otro tipo de financiamiento (indirecto), se presenta -——
cuando lass empres-s filiamles, la gran empresa y el sistema fi
aancéero extranjero (bencos, segurqs y otrans entidades recep-
toras de ahorro), se transforman en entes oue financian 1a ag
'tividad industrial satflite. "...se entiends por acttvided in
dﬁstriaL satélite, nouella que proveen ciartos insumos a la -
empresa extranjern..."i/ por ejemply, la serlie de peguetion ta
lleres aque se crean en torno a la industria automotriz de un-
pafs periférico.

Otro aspecto importente se manifiesta cuandc entidades -
extranjeras reciben ahorroe de 1s periferin y los utilizan en
préstemos o créditos = otrn empresa extranjers. Por ejemnlo, -
bancos, compafifas de eeguro, compafi{as inversoras extranjerns,

etc. Las formss nue smdopten las relaciones financieras en la-

5/ Paz, Pedro. "Dependencis Finsnciern y Desnacionalizacidn
de ia Industria Interna". Revidta el Trimestre Econdmico,
¥CF. Nam. 146, Vol XXXV1l, atril-junin de 1976. p 306




B) PERFIL DE PINANCIAMIENTO VIGENTE Y 81 IMPORTANCIA PARA £OS
PAISES ACREEDORES.

Pare todos loe pafses, excepto los mds pobres,ha termina
do la época en cue la "asistencia al desarrollo” se percibfa-
como el cje central en cue descansaban las relaciones entra -
pnfses ricos y los pobres, Los pafses desarrollados han ejer—
cido sobre los pafses del tercer mundo un control estrecho na
ra poder extraer de £stos pafsos sus oxocedentes reales e in-—
cluso los potencimles, para poder aumentar su poder v risue--
zas propias.

El dinero proporcionado por los pafses industrializados-
es formalmente préstado sin ningun interés, a naciones verda-
deramente pobres, as{ cue asumen el riesge de perder dichos -
préstamos, y de hecho lo consideran perdido. Entre los na{ses
moyormente beneficiados se encuentran Etiopfa, India y Tanza-
nia, y, actualmente estap naciones tiensn un argumento muy e-
ficaz para invocar asistencias sus podblaciones se ven amenaza
das por sl hambre nacida como consecuenc.a de las sequims, Bs
impresionante ver la enorwe cantidad e mortalidad cue exipte
en estos pafeas, y en muchos otros, y seguird aumentande sino
se envian muy pronto los elementos de nayudn necssarios.

Adends, eximte actualmente el problems de cdmo evitar --—
que lss ayudas a los pafses del Tercar Mundo sea usufractuada
por goblermos corrompidos, y esto ha ocmnsionado gue no se le-
7 dé el uso adecundo a los préstamos destinados hacie el desa--
rrollo eoondémico de los pafses en desarrollo.

Aungque resulte evidente, la urgente necepidad-de lm nasig

tencia en los pafses del Tercer Mundo pira solventar sus pro—
blemas, 8 imprenpcindible nue astos mismos sepan hacer un me
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pertferia {pn{s receptor), se basa sn las formas de transferen
cia del pruceso tecnoldgico y de sus efectos en 1os vpafaes de-
la periferia, vues en la terminologfa de Prebisch, es ol eje =
central del deferioro de los terminos del intercmambio. Estas -
formas han sufrido un cembio sienificativo despuds de la gue—-
rra.

Otro elemento, 1o constituye el aupuanto de un nroceso de
concentracién monouvdlicam, tanto en la ecaonomfa del rentro como
en 1la periferia. La imvlantacidn de industrins productoras de-
bienes de capital ¥ lm creacidn de fuentes autdnomas de progre
8o tfcnico ird acompaﬁndo‘del surgimiento o consolidaciédn de -
empresad monond licas.

Las tendencins actuales on lae economf{as del centro, tie-
nen su efecto en la produccidn en el extranjero, asf{ como las-
utilidades provenientes del exterior cus crecen més rapidamen—
te rue la produccidn y utilidades internas de los p-{ses de o~
rigen., Adn mda, 1 pector externo (entendiendo por tsl, nc 8é-
lo las thportacionea y exnortnétonee, gino tambidn la wvroduc--
cidén, de las emuresas de los pafges del centro fuera de sus --—
fronteras, ns{ como los préstamos, créditos y diverasos tipos -
de Ayuda) 'cumple un peapel muy importante pars la estabilizgew-
cidn y expanaidn del sistema econdmico en el centro. 6/

6/ Sin ambargo, cabes destacar que el sector externo cumple un
papel "insignificante" para las economfas del centro, a sa
bers Dada una csantided de {nversidn y de ahorro tanto en -
los‘pa(aea del centro como en los de la periferia, todo a-
horro que se transfiera (vias inversidn directa, o nrésta--
mos o créditos), significa necesariamente una disminucidn-
de las inversiones en las economfms del centro y concomi--
tantemente un aumento de lag inversiones en laes econom{as-
de la periferia.

Normalmente se sostiene oue los intereses econémicos no --
Juegan un papel preponderante en la politica exterior de -
las economfas de los pafses desarrollados.
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Jor uso de los beneficios que reciben,

Dentro de los problemas de la asistencis de los paises -
del Tercer Mundo destwcan las luchas armrdas entre grupos ri-
vales, deatruccidn de cosechan, actos de smbotaje, especula--
ciones sobre viveres rsoibidos a t{tulo asistencial Y obstacy
los impuestos a su distribucidn, y 51 lujo en nue viven loa -
gobernantes de estos pafses. I

Y no 86lc eso, con frecucncin el dinerv recibido para lu
char contra el hambre se destina m la adquisicidn de armas,

Ante ests situzcidn, los prf{ees donantes prefieren remun
cier a 1n ayuda oue prestan a diches nrciones, que seguir per
diendo su dinero sin ningun interém. Pero loe tiempos son du-
ros y los gobiernocs contribuyentes deben afrontar grandes di-
ficultades de balence,

Por el contrario, este no es el caso de otros p-{ges con
un relativo grado de desarrollo ecenémico, como sucede con M
xico, Bragil o Argentina, donde se realizen fuertes inversio-
nes v oréstamos con la sepuridmd de que serdn redituadles.

Ds 1o tranafrrencia de erpital csue se hace de un pafs a-
otro se suscitan lae inversiones dircctmrs ertranjersas, cue --
también representan unn parts sustencial del desarrollo econd
mico de los paf{see subdesarrollados y en particul=r de los in
tereses de los oue invierten. Pero 1A inversidn directa no en
trafla necesorinmente un movimiento de cepital combinado con -
control y nuizd mleunce otroe elementoe még, tales como la -~
tecnologin,

Jna inversidn ge euprende all{ donde existe un mercrdo -
grande y crecients. La inversién privada extranjera tomé ma-—
yor imoortancia por el cardcter de semiinduetrializacidn y la
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amplitud del mercada internacional y mano de obra barata. Tie-
ne su predominio en la actividad manufacturera destinada a ---
avastecer el mercsado interno.

A medida aue el capital extranjero se instrla creciente--
mente en los llamados sectores dindmicos de las economfss de -
los p~{ses del Sur, y a medidm aue dicho capital pnsa a aso---
cinrse en forma paulatina con algunns empresas a través del me
cahismo de la venta de licencias, mercas de fdbrica, etc., o -
mediante la fusidén de empresss, se van generando en las econo=-
mfas de la periferia ciertos cambios estructurales s nivel del
proceso productivo; es decir, se va generando una mayor concen
tracidn monondlica, nuevas formas de transferencin de tecnolo-
gla, desaparicidn de empresmas tradicionnles, etec. Ia inversidn
de recursos nerturales perdid imnortancim con respecto @ 1lns ra
mas mds prioritarias de 12 industria. Los campos petrolfferos,
quimicos, automovilfsticos o de fabricacidn de neundticos o de
productos alimenticios y otras empresas siauilares cubren el —-
mundo. Ante esta situscidn los pafses menos deasarrollados te--
men la explotncidén. Los prn{ses indu:irializados tratan de res-
tringir la inversidn directa en el extranjero, por parte de -~
sus compatifas , = fin de evitar dafios a su balanza de nagos; -
tal es el caso de los EUA,

Afn asi, es orobable nue 1= compafifa internacionsl se con
vierta en el futuro en un importante vehfculo para 1a regula--
cién de la redistribucidn de los factores de produccidn y la -
difusibn de ln tecnolopfa en 1= esfers internacional.

Dentro de esos horizontes las empresas extrenjeras se van
extendiendo en el tiempo y en el espacic. As{ tenemos cue lag-

compafi{as nue han emprendido su expansién en el exterior song-
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Campbell Soup Company, Heinz, Knorr, Agfa y Kodak, Shell, Fegn
Procter & Camble, Bothers, Du Pont, atc, .

La repercusién de la inversidn directa sobre la bnlanga -
de pagos del pnfs inversor ez desventsjosa a corto plaro y bem
néfica a largo plezo. A 1= inversn, la belanze de prgos del —-
pafs raceptor ce ve beneficiada a corto plamzo y puede verse --
perjudicrda a largo plazo, considerando un determinndo perfodo
de tiemno.

KL pafs oubdearrrollado careoe de tecnologfa, de suficisp
te capital, de capacidnd de direccidn, inciluaive de mercndos,-
cosas oum lam comonfifas aporten s l» negociacidn. Tedo cuando-
nose el pafs recevtor es el recurss natural.

Viatns asf lan cosas, la polftic» adecuada para los paf-—
sos subdesarrollados no ee la de {mpedir la entrada a ls {nver
gi6n directa extranjera, si no de rprovecharlia y gradunlmente=
sooavar su monopolios aprendar ru técntca, y su capacidad de -
direccién.

C) INSUPICIENCIA DE DIVISAS.

Uno de loe problemas graves aue sufren, espec{ficamente -
los p~fses en desarrollo, ez la f~lta de divisas para finAn--
ceinr sus importrciones y cubrir sus exportrciones con financia
miento on c~=29 de presenterse problemes en el mercado mundinal,
como el de competitividnd, fluetuncidn de los precics ds los -
productos. ete,

inte 1~ prave situ-cidn econdmica rue exfiete en el mundo,
los prises aubdesrrrnllados necesiten afisnzar sus vincules cg
merciasles cue nl misne tiempo permitan elevar el comercio en--
tre lrs naciones dsal frea,

Fu principto, pora romper el circule vicioso form=do por-
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1la podbreza y ol atraso, es necesario lr formrcién de copital y
la distribucién efiolente de los recursos.

Ln clave del ®@sarrollo reeide en estos cuatro factores --
fundnmentaless podblacidn, recureoe netursles, formecidn de ca-
oital (nacional o tmportmdo) y tecnolopfe.

L2 poblecién plentea problemns socinles ol aumento desor—
bitante, cuwnde el fndice de mortalidnd disminuye nntes gue lo
haga el da 12 net~lidad y loa pefses subdesarrollados se ven -
anenazados 30r el fantacma del desempleo y la subocup=cidn. Fn
1os nropgromag 2condmicos ege atiende primordisrlmasnte a Lo mejo-
ra sanitoria de 1~ pobl-cidn, la educacidn y el =anrendiznje ——
técnyco. La hufda de cersbros es uns smepaza importante al ca=
pital humano da los p-{ses en desarrollo.

Los pofses dotres (en algunas naciones) han sido los me__
jor dotados »or la naturaleza; - hay que dividir entre una denw
sa poblacién la tierra y minarales que poseen. Hay que noner -
etencidn a &reas geogrificas ricas en recurrus, ya que el futw
ro desarrollo tiene que nrevenir en gron pafte del descubri---
miento y mejor empleo de los recursos c:lstentes; pere la po-—
blncidn ya se h- asentndo en lap regiones ais productivas, Ade
ods, hay nue tener en cuenta que muchos pafees evbdesarrolla--
dos estdn sgotando sus minns, sus suelos y sua raoursos naturs
les irrezmplazables. )

Otros recurgos, co2mo 15s tropicnles, estén volvidndose ob
aoletos al lad- de los sustitutos sintéticos y artificieles -~
ereados por la clenels y ouc e obtienen de sustenclas barates
sue se encuentran en obundoncia en los pofses adelantados; nsf,
por ejemple, el nylon perjudicéd 1a irduetria de la sedn hun-—

diendo en la nobreza s millones de personss, y, s8i el capucho -
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aintético termina nor desplagzar sl natural, el sudeste asid=-
tico no podra msntener s1 actu~l nivel de vida, aun siendo =
tan bajo. Por otre nerte, el descubrimi~nto de petréleo, oug
de financiar el desarrollo de los pafses en donde 8e encuen-
trae €00 ejemnlo viviente stn duda lo constituyen las n~cip
nes de Kurnit, Venezuelm, Iren, Arnbia_Saudita, Irdn y Almg-
ka,

L~ formacidn de capital nroductive es bajo en loe pnf-w
see subdesarrollsdos debido »; m)la nobreza; b)ls falts de -
ética por perte de la burpuesfa oue valore la frugalidnd y -
el ahorro; ¢)initecidn de los modelos de consumo de lasg na——
clones svanzndag; d)desviacidn cuantitativa de los ahorros -
hacla el atesoramiento imoroductivo de objetos nreciosos y-
actlvos octosos, y hreis vronied-des territori-les de 1lujo y
merendos extranjeros de dinero; e)barrerss nacionalistes A =
la taportacién de canitnl en condiciones aceptables nara los
iaversores de loz on{ses ~vanz~#dos y nor= 1lng emnpreena alti
nacionales; F)1~ Reforma Agraria srovoca tremendos nroblemms
de fornacidn de conital, yn nue se re~niers de mucha inver—
sidn en coaserv-cidn del terreno, riero y drensje.

El cambio tecnoldpico mctus conjunt-mente con los nua-
vog bienes de c-nitsl y eatd incorsorada -~ esos blenes. La -
expertencta de Joondn, Ausin, Alen:nla v los 1A denuestran -
que el nroceso de adaptrcién de loa métodos disarrollados en
otros lugnres, a7r~ =1 creciniento, es ditfecil y reruiera ur
clerto prodo de desarrollo del "espiritu’ emr~sirial y cCe -
aercial.

Todos estos Aasnectos inciden en A necegldad d= recur--
s08 1onet-rioe y fin~ncierca nor narte de loe vof{ses menos -

deearrollados,
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D) CA™ACIDAD DE ENDEUDA4IENTO.

La caprcidnd cue vuede garantizar nn vaia nara_obtener -
futuros créditos bancrrioe estrids en su densarrollo nrodicti-
Vo, suUs recursos naturales, en su c-oncidad nara exportar, y-
en peneral, de su desarrollo econdmico. -

Los asnectos caracter{sticos de todos los pa{ses menos -
d-garrsllados (con ercepcidn sipnific~tiva de los nrincipales
expvort~dores de petrdleo) son la escasez de canital y la rle=
veda abundriucia de tierra y mano de obra. Le f£alta de copitnl
en los voi{ses en desarrollo mfs pobres, se fince en su incava
cidad para generar ahorro interno sdecundo. Para oue un pafg-
n desarrollo trante de movilizar loa recursep de c=pital necg
rarios para fomantar el des=arrollo econdmico, nuede recurrir-
a dos maneras,

1. Puede optar vor “habérselas por si{ :ismo" contmndo con sus
nrooios esfuerzos »ara generar los recursos necesarios, vy.

2, La myuda externa oue reciben los vafses ~a dessrrollo debm
conplementar al ahorro interno. Asimicmiy,, el sumento del ahg
rro reouerird una combinacidn de ~ctividrdes del mector odbli
co y del sector oriwvado.

Losg flujos dé ¢anital externo connlementan el ahorrs in-
terno y, 2l mismo tiempo, suministran al orestatario los divi
seg de rue estd{ escaso. Su desarrollo dependerd de su utilizs
cidn rue le 34 » estos flujoe. Si los emplen naram sntisfacer-
alpuna necesidad de consumo momentfneo no va a contribuir al-
creciniento econdnico y h~st= puede retard-rlo. Por otra oar-
te, el cunréstito nuiede ~nlicarse = inversiones en emnreems -
sroductivas, o emovlearse en importacidn de mmruinaria y la —-

tfcnica indienens~ble nare nroducir y trater rrrervee inter-



CUADRD I
ESTRUCTURA DE LUS FLUJUS FINANCIFRVS

HACIA LUS PAYSES SUBDCSARRULLADUS

1970 1978
CYRCLPTV MILF3 DE YILLUN®S ﬂ MILTS b MILLUNES %
Anintencia Oficial 0.8 ‘444 24.1 M.
para ¢} Demarrolln
Prlotan~s Copcrciales 0.7 3.5 o4 A3
~1ilntersles
Inveral4n Privada 3.9 19.1 11.4 14,4
Cirecta
Prlstam~s Rancari~s o0 15.2 . 2.2 27.7
Crézit-s Privadas % | 179 9.7 12.1
de "xp-rtaci‘n
Ntres 1.2 6.3 W6 1.5
12.7 110.0 Bh.4 Pinen

Juente: S -p ravi-a lsar le D.ovel~ppuent, D 2%, 1779,

" H



nas de minerales., También puede utilizarse para resolver oro-
blemas transitorios cono una crisis de balmnza de paros nrodu
elda nor uns diferencia ocurrida nor el orincipal wvroducto ex
portrdo nor el peais,

Los préstamos extranjeros tienen oue mmortizarse, as{ --
e¢11l0 se cumpla tedinnte nuevo ewrnrdstito., Si los comoromisos-
de anortizacidn de un pais nrestatario exceden su cepncidad -
de servicio de su deuds y de obtener nuevo capital se nregen-~
tardn problemas de servicio de la deuda. La enorme olesda de-
empréstitos durante el decenio de los 70 sobrepasd el rendi--
miento econdmico, en varticular nl crecimirnto de las exporta
ciones de slgunos nnfses en dessrrollo, gravando ln cavacidad
de servicio de la deuda de estos pafmes, suarue en términos -
Flobales, debido A la infl-cidn, el crrcimiento de las expore
taciones de todos los vo{ses en desarrollo hays morchado a la
par con el crecimiento del endeudamiento,

Par» contraer una Aesuda ran el extraripro, S zaddne des
tinar unm vorcidn de 1» nroduccidn fut:ra dAel nnf{s nrectata--
rio para servirla; uno de lof srrumentos bAsleos mara tomar -
ordst mos extranjeros er oue vermitirdn mfs inversiones, y —
as{ fomentardn el crecimiento de lns exportrciongs. Esto sunge
ne rue el creclaiento de lag exportaciones no sea exdrFens, ~-
rue esté fuera 4ol alcance del pnfa. Por 2l e¢ontraric, el em-
préstito externo puede apnortar -l ingrediente esencial al cre
cimiento de lag ex7ortscionez, ncompadad> de vo {ticas apro--
oindng, prra parantizar rue serd fruct{fera.

N» existe un modelo o fraula nue nuedsa determinar la cf
fra de endeudamiento "dotimo" de un vafs, aunoue ya se han hg

cho intentos mrtemfticos., Las autoridades nolfticas tienen —



oue squilibrar las muchns necesidndes y vwresiones en comneten
cip de la economf{a y Ll deudm externa em s8dlo una narte de un
cuadro “acroecondnico aucho nfs amolio.

Las nutoridades deben tener en curats lar_consecuencins-
a 1arro 9lmzo de sus decisionss pvolfticmaB. Ss declr, d-ben co
nenzar cont el compromiso ya contraido y vendiente de su deudn
axterna, su estructurn y venciniento y el flujo de »apos del-
eervicio de 1ls deudnm oue ya tiene comnrometido 2l naf{s. Otror
factores crfticos nue tiene nue tomarme en cuenta, siendo los
m&s imoort=nter, son l-c previsiones del funcionamiento econg
mico del wvafx, rue se refleja en oL cre=cimiento del Producto-
Interno Bruto y is inflacidn. Ls couv=cidng del nafs nopa reang
rar shorre vy el nivel de 175 rererves. Ratos factores contri-
buirdn = 4. terninar en varte ~l monto d~ la deuda nue el oafs
se auede nermitir. Otro arpecto serd el costs de la nueva dey
da es decir, el veacintiento y 21 tino de lnterés dc¢ los nue--
vos nrést~mos. "1 corto nuede decidir cudl er La coprcided -
drl p~fs nara Lncurrir en nuevas deudas, o rea, cudl es la ta
ga de crecinttento sostenible del nuevo endeudamiento erterno-
en el tizmoo nara el ne{g ea cuertidn.

Los flujos de recursos erxternos a un naf{s en dersrrollo-
ce puede arrupar en tres clases: l)entrndms =1l sector nrivado
oin rorsntfa oficialy 2)entrada al sector nrivedo con roarsn--
tfn oficial, y 2)entradas al gector wiblico. %n esta dltima -
caterorin de sadeudn-iesnts cabe distineuir entre fondos Ade ~-
Inuentes sficinles vy fondoz de fueategs srivadag evtranjeras. -
Y=t~ fluj2 de endeudnmiento de noderes <wiblicos de loz ~~{sas
en desarrollo en nercmdor intern~ciontles eg el aue he nunen-

tado tan esmectacularmente, en los dltinos ados de ia ddcada-



da los setenta.

Las dificultades a oue se eanfrentan los palses en vira
de desnrrollo se relrcionan con sus exportsciones oue son -
de bienee primarios, va aue sus productos amanufacturados y-
gemielnborados compiten con los nroductos de los nafses in-
guatrializados, y como las pocas divisss ~ue capinn no les-
rRleanzan vare cubrir el financiamiento de sus fmwortaciones,
nor es8o0 recurren al endeudemiento.

%l endeudamiento provenia de fuentes oficiales tsnto =~
bilaterales como nultilaterales. A medimdos del decenie de-
108 afios setenta, lm mayoris del endeudnmiente provenfm de~
fusntes srivedas, incluso de 1» ayuda de los Pafses Fxworta
dores da Petréleo (OPEP), Rusia, los pafses utembros del Co
mité Ayuda psra el Desarrollo {(CAD), de la Organizacidn de-
Cooveracidn y Desarrollo Econdmice (OCDR), ~af{ como del Ban
co de Pagos Internmcionales, el Banco Asidtico de Desarro~=
1lo y otros bancos priveados extranjeros. rl control pubernn
mental tisnen una influencim imvortente, Tombifn se ha con-
vertido el goblerns en un importante nreatamista intsrancipo
nal, concadiendo oréstnmos de estabilidad y vréstamos nara-
financtar nroyectos de unrticulsres, o exportaciones e im--
vortaciones prrticulares,

En los dltimos mios ha aumentndo notablemente el flujo
de recursgs financiercs hrcim el rundo en desarrollo.

Los prisea en dessrrollo incurrteron en déficit de ba-
lnnza de pagoB considerables apravadas a ra{r de la rece~—
etén en los na{ses industrislizados y de lag notebles verin
ciones de los preciog 1nternnclo;nles.

El monto de recursos consegsuidoa wor loe poderes ndbli
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cos de pripes menos desarrollados en los merendos internacio-
nales hn crecido estratosféricamente en los §ltimos nvos.

*1 déficlt en cuentnm corrtenta de toda Amfrica Letins v-
el caribe se elevd de & 2 300 millones en 1972 a 3 7 000 mi--
llones en 1974 y * 14 000 millonea en 1975, bajando luero a -~
<+ 10 X0 mllloaes en 1876. %n un orincipie, ¢1 weyor déficit-
fie el resultado de un mercndo aumento de los oagos efectun~--
dos sor lns imvortaciones resalizadas en pren narte de¢ 1a re--
gidn omra sostener el crecimiento econdmico, m2{ como vara hp
cer frente nl incremento de lLoe precios del vetrdleo. Un nro-
nuncinda deterioro de la relacifn de intercambto de 1~ reptdn
darante el veriodo 1375-1976 orovac~do nor lr cnf{da de los ~-
nrecios mundi-~les del azdcar, el alpoddn, el trifo, le hearinna
de or=cado, la cnrne de vacuno, el cobre y el estaio,

Los préstamos a los prises menos deserrollados han sepuf
do creciendo en Los dltimos aflos.,

Los nuevos compromicos del sector pdblice de los va{ses-
en desarrollo necendfsn a * 36 330 millones en 1974, con un -
aunents de ~4e de un tercio sobre el nivel de¢ 3 27 000 millo-
nes en 1971, la mayor parte de este incremento de 8 9 0ON0 mi~
llones estuvo » corro de un nimero reducido sel pafs. ®n 1n -
A+ L., corresvonden 3% 1 100 milloneg a Argentinms y Broeil, =
en tanto rue el endeudemiento del Perd crecid en 3 10 millo=-
n=s, tntre los n={=es mediterrineos nvenzedos Esvafia y Yuron-
lavia ge repAartieron comvwromises vor ° 9 00 -“illones cada --
uno. “~f{ees “el 3ste Asidtico obtuvieron emordstitos vor —---
3 1 330 willonee en 1974. “n ln rcpidn del Asin del Sur, los-
emdrfstitos de Pacutstdn eubieron en cast * 1 200 millones, -

loe de 1la [ndta en & 4 200 millonea. Los emnréstitos con ine-
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tituciones financierns por varte de todos los ova{ses en deea—
rrollo comnrendf{a el 33% d- los conmpronicos incurridos en ---
1974, en coaperecidn con el >1% en 1370. Los préstnmos mfe i
nortantes en las inctituciones financieras en ertos dltimos -
fos fueron Argentina, Broeil, ¥dxico y Pemi entre los pnigec-
latinonmericanoe; Grecin, I3reel y Wsnadn, entre 108 nvanza--
dos del mediterrdneo; Corea y Wlmgin, en Asi~ Ortiental; frrg
1lir en el Norte de Africm vy 1w reridn del Yedio Oriente; y --
Zeire en Africa 1 Sur del Sphara. fetoe once nnfses resoon--
den poxr el /2% de la deud~ de 1los p2{ses en desarrolle n» las-
instituciones finrencleras a finer 4= 1374,

Se ha prestedo dltimimente much= atencisn »l numents <e-
los déricit en cuent> corriente de las bulanzas de vagos Ae -
onises en desarrollo. 7=t:s va{ses giren sobre nhorros el -—
resto del mundo vrra desarrollar sus economfas y nejoror los-
niveles de vida de sus oobleciones. Pero estos défieclt en ——
cienta corriente nmeoron de % 1L 770 aillraes de délerss en -
1373 a nfe da ! 40 NDO millones de ddiares en 1979 y el asyor
endeud~miento erterno de los v~{mes -1 des~rrollo vara finan-
cinrlos h= empeorado su £ituacién de balanza de paros, nl cu=-
nnrse €l nago de fuertes intereses » 1o cargs de zus paros -
nanles. Lrs nerspecrivas oue se svisoran 4urnate sl decento -
de los ochenta, 2~rn loc v»{aes subdesarrolla=dos, es de un --
crecimiento del déficit on cuents corriente, y 1= dnice solu-
cidn nue se prevee consizte en un sumento aculvalente de fon-
dos oficiales, iaversida y nréetnmos nrivados extranjeros.

Sin embareo, no todos los p~{ses en dessarrollc present-n
1a misma situacién. Pers loz p={ses nfs nobres se hrce =nig ~-

erftica 1n situ~cibdn, nues no tienen con qué responder s no -



DIZUDA PUSLICA TOTAL PRHIIFNTE (INCLUIDG LA KO DPSCTH=0SADA)

Africa (al Sur del sahara)

Ansa “rientrl ¥ el vocffion
_Al(rtcu Latins ¥ ol C;rlha
Narte de Africa y “riente ucdl;
Asin Keridi~nal

Pafsens cediterrdnens pis
avanzadno, ’

TOT ., L'

cu

AbRvY
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UE 96 PAISEIS EX DESARAULLO, P03 REGIONFS GFUGRAFICAS

1970

74.7

1y70-78

(EN $1LFS DY MILLURCS BE DOLARES)

- 297L

3.3
11.6
24,0
13.4
17.5

12.6

88,4

1ur2
1n.5

14.4

10%.3

1973

14.6

1€.6

120.4

Fuentes »°rld Lol Thulew (v'erld Bank, LC-1C7/TY) Valumen 1

' L~a c-Dprncnter pueien an dar 1ac t~taleés debids o lne aprrximdeinnes

1.74

2%8.4
26.3

20.5

160.2

1475 1976

0.1 by
55.6  72.0
31.6 4n.0
28.5 311

23,3 28.8

190,8  236.0

87,3
55.3
35.6
34,3

299.7

1974

Tasa scdin de
crecinients
(en por clsnte}
?1,6
26.7
22.7
25,0
12.6

1r.8

21.4

ENTAT Pond~ sonctarss Intcrnacinnal y el Grups 421 Froce Munifml. Revisla Finanzes » Deonrrnlls; Trimestral,

Seihinstan, Do 4., Vnluoen 17, Rlr. 3 seoticmbre de 1480,




Deuda Vigente
{frinal dol pcrgndn)

bouda pﬂnltcu1
Acreedarean nltcinles
Agrecdarea privad-s
Lauda n» garentizada
TOYT L

Servicdn de 1a Leada
Jeuda pﬁLlienz.
Acreed res ~ficianles
Agree i~r's privad-s
Leuda n~ garantizada

TOTAL

uente: sanch Munddial Verld Debt leblez -

CUADRYV 3
DIUDA A HEDIANG ¥ LARGU FLAZO DE 99 PAISFS EE, 1972-80
( EX MILLUNES DE DOLARES DE U.S.A. )

1972 1973 . 1974

72,5 8M.,Y  108.9
(47.1) (5%.1) (s4,9)
(25,4) (3%.8) (13.6)
19.8 25.2 71,1
92.3 '14,1 139.6

.3 11.¢ 17.9
(7.6) (4.4) (v
(4.7} (6.u (8.9

1.9 5.2 8.1
12,2 1740 21,4

1975 1976 1977 1978 1979 1960’

129.9 159,55 2001 2576 299.7 40,4
(75.2) (~7.2) (105.4)(222.7){13%.6)(159.1)
(24,7) (72.3)  us.7 (130,9)(160,5)(182,1)

5.5 40,6 d7.4 55,6 63,9 74,1
165.5 2°r.1 2al.b 302 RET.L 415.°

15,4 17.9 21,7 YI.6 AT.4 540
(5.9) (6.4) (7.8) (3.5) 111,7) (14,7)
(y.£) (11.5) (17.9) (26.1) (*7.7) (*y.%)

0l Y6 11,2 14,2 17.6 1.1
24,5  27.% 7.4 49.8 65,0 T5.2

prareccisnes dcl personal el F-onda

Notas Lecisn o las aproricacl-pes nechous Ioc partidns g~opnnentes pueden nn dar los datos

1 “reliriouros

< Je.ze pielica y D0 du eop zerpptfe pitliea,

Teea de
varineidn anual
orBpuecta -
(en tanto per clonts)

71,3

(16.,4)

(27.9)
17.9
2.7

26,4
(18.8)
(40.6)

23.5

?5.5
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cuentan con laos suficientes recursos de divises n=ra pogar su
deudn. Pero estfu en situncidn de obtener préstemos comnense-
torios coa tfinencisniento de fuentes pdblivms o nrivedas del-
evterior. Tos pafser en desarrollo no netroleros se vicron -n
te el problema n-rticul-rmente prave, nuezto oue la regsercu--
sidn de lns altans tas"s de interds se eatnbn sintiendo en un-
momento en cue el noder mdouisitivo internacionnl est-bn ya -
distorsionsdo nor un deterioro 21 sus términos de intercambig
cou otree alzaa nds en los nrecios petrslerss, le debilidag -
de los mercndos "°rn cus exnortaciones, craecientes ovresioneg-
oroteccioniztas 2n el exterior y nor un lento crecimiento de-
los flujos de ayuda.

Las neceaidndes de financiamiento de los prises en degn~
rrollo 712 petroleros estdn estimados en snlrededor de .....e.s
iS 2 15 800 nillones mis cue en 1330, retns necesid~deg han -
sepuido satisfacidndose poxr enraréstitos » corto olazo, wnor la
cesacidn en la acumul-cidn de remervas y =ncudiendo a emnrésti
£0s 7ars ~umentar sue reservag. Auncue e¢std comnrobado un deg
nlazamiento necin wn mayor finsncismiento a lerec nlego, 1lnu-
agturler condiciones de iae-tabllidnd en los uercados finane-
ci-ros internacionnles v lac »lt~s t2s~= de interds sueden dg
e niaerr esr svolucida wn i awyoris de los n=igec.

Los n~{aes de kedi~ao v 4€ Inyor infreso £90 los nue de~
semnedan el rol fuenent~l en 21 Mmerceds internacionnsl de -
sréstamos o inclusive Je nroviedores wrivedos y de in_titucig
nes [tasnceleras, ye cue oueden endeudarse ~n CINMLLLONGE COwe~
nereinbles. Del totsl de L= Adeudn mendicnte A9 los n-ives sub-

zearrollados, los de pr3jos inrresos sdlo rasresentnron  ele-

rededor del 6% ~n las nios setenta y sesin nroyectos dal Pan-
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co Mundiml, su participacién se reducird m la mitad. Por tan-
to, son determinados p~{ses oue oreocunan couny deudores inter
nacionales, log cusles, cn su mayorfma se localizan en A,.U. n
tre los pafses nfe endeudndos figurany Argentinas, Brasil, Chi
le, Colombia, %Seumdor, “éxico, Perd y Venezuels.

17 espirsl de endeud-mlento en ~ue se encuentran los on£
ses latinonmericancs, en esvecial, y la gran mayor{s del Ter-
cer Yundo, nfecta incluso = los p~fees ernortadores de neird-
leo coro Veniezuela, ¥éxico, Arfelin, ''treria e Indonesia,

con el creciente ninero de pr{ses en desarrolle aue en--
cuentran diftfcultades »ors stender loc 2npos dol pervicio de-
in deuda, se nlantean interrogantes acerca de nué tan sosteni
ble es el volumen de gu deuda, <e log nlarzos de la misza, del
mecanismo de su tr=ansferencis y de cusleouier ~cuerdo de renrg
sramscidén que sea necesario.

De =cuerdo =1 iaforme del Brnco Jundial, el servicio de-
1n deuda seguird ejerciendo presidn y polftics de restriccidn
sobre el crecimiento de michos nnfpmes ¢r desarrollo. iny vers
pactivas de un cierto alivio eracisrs: o win recuneracidn leve-
en ¢l erecimiento de las economfns industrimlizedes, y del in
tercambio .nundinl v ento debe nermitir una disminucidn de lns
sificultrdes del servicio de la deuda nnara muchoe nafses en -
desarrollo.

Los pufsen subdesarrollndos han ntilizedn el ernital ex-
terno Jnzs taversisner oroductivea, laz cue sirviersn de suge
tznto a su crecirniento v contribuyeron a aunentar gu cnoncl--
dad prre obisner divis=g. G deuda piblica y arivada totel n-
mediano y lsrgo plazo de los n-{ses en desnrrollo se estima -

en snroximadamente 702 000 :illones de dél-ras. De esta cantd



CUADRO 4

SITUACION FINANCIERA EXTERNA

DE LUS PAISES SUBDZ3ARKVLLADUS
INPURTADURES BE PEYRULLD

HILES UE MILLUKIS I

1950
PAPLcit en ouantu ourrisale 42,7
Intersnes R papger 28.)
~ambies ¢n Rraerva y deu'ln g
cnrto plazs =41
T~tel a (ipanciar Stie b
“apdes cficiunler 21.7
inversidn Privade (%}
Fréstacss Privadssn 28,4
T~tul Mnanciadn 6,6

Fuente: “~rld Cevel~prent Rep~ri, 1380, danc~ Mundial, p.201.

195
45.4

35,2

DVLARLS

1970

42.2

gt



CUABRO §
DEUDA PUBLICA EXTERMAY, 1976-1981
UEUDA PUSLICA EXTERIOR A FAS DE JK AND, SALIUZ AL FINAD
DE CADA ARV EN MILLUNLS DE DULARES CURKLENTES

1

1976 1977 1979 197 1981 1981  VARIACIUN (:)?

Argentina 4429 5036 EBOH 8742 1N28% 1%901 29.7
rslivia 102¢ 137% 1640 1828 2126 2542 20.0
Lrasil 17349 11595 30284 54TR GB260 1000 18.8
Colocbia 245% 2670 280% 5425 4294 5000 15.3
tafle 3716 BRI 4552 A9T6  4Ap% 5200 7.9
! gusdor 620 1140 15t 2104 2671 4201 1€.6
I'éxieo 15931 #0795 29640 9174 1Mu0 43200 24,1
jarasuay 2317 35" 457 Y7 6T ™o 25.9
rerd 3666 471} 5402 592 6204 6454 12.0
Yrurvey [ 734 704 910 1040 1420 15.4
Venezuela 2961 440 613s 9803  108G7 11000 31,4

Puenter Inftitut~ prra Ya Iotesruc.d. de \mfrios letina 1Intal) c-n datn del
A1'1, el hmne- Mundfial v :uentes ~fdetal s du endu 1=,

I\Varinesfn & ihy amssl ca ol perfndo 1976-1931



dad c2si 350 000 millones de ditares corresponden a siete uqi\
ceg con deudns superiores.

vapra los arfos ochentam, es considerable el interds porq -
t:. arobls g de la deudn externa de los vafees senos desarrg
lirdos, 2n cu-nto encuentran dificultadesa nmara atender loa va
Fos del servicio de la misma, Ha hsbido aue tratar estos nro-
blenss rnedl~nte 1la imposicidn de restricciones, uns reduccidn
del gnsto interno y de importsciones, un~ amcumul-cidn de Rtra
sos, o, frecuentemente, con la renrogramscidn de la deudn,

Los pafses en desarrollo buscan salivic de cu deuda %wor -
vrriae caminoss por ejemplo; por medio de Los “clubes de a~—e
creedores” (estos clubes mon forss informales ecn los cusles -
hay representantes oflcineles de los pniser acreedores y ofre-
cen el marco para la renegocincidn de deuds oficinles o de -
deudas cue tengan gerantina oficinl)7/, estos clubes fueron -~
creados nare poder faciliter mfs las nepociaciones 'maltilate-
rales en los foros internacionsles, debido al ~umento de los-
n~{ses con problemrs de reoroFraunacién de su deuda.

“n todos los cnszog, ea el momnento de la renegoctactdn --
nultilateral, o sea, dentro de un wmorco de negociaciones mul-
tilateralena gobre finencisaiento, el nnfe deudor ~tectndo nw-
doptd un yroprama de ajuste respaldade nor ua acuerdo napm el

uso de Recarsos del Pondo 3/ »nrm la utilizacidn del crédito-

7/ ¥a los foros interaacionsles, los pnfases dessrroll-dos se
hen rostrndo auy severos, y auaieren tratar log Jictintos—
aroblemss de lor nafsea menos desnrrolladosm caso nor cmso,
ea particulsr de cada noisg, y n2 en canjunto.

8/ &l Fondo Lnterviene cu los arobledss de deudn externa de-
o1g nienbrog en dos iagdrtantes asnectost 1. medi~nte nro
rrawas de estnbilizneidns y 2, el Fondo tiene una funetidn
imcortante en relnacidn cos ln renepocincidn de deudn ex—-
terna ya existente entre nn nafa miembro y sus acreedores
oficiales.



en condiciones wis amplims, cue lo normalmente establecido -
nor el Fondo,

Los paises deficiterios o nwciones con ciertos vroble--
was de recursos rinancieros coso lo oon los valseg en dess--
rrollo, dados sus niviles actunles de deuda y las persunecti-
vas de sus EBalonzas de Pacon, han estndo 2 nunto de declaew
rarse en brncarrotr (insolventes), o declarar la suspenaidn-
de napos, coud ln unie- solucidn »snrs poder renerceinr su —
deuda con wecurrdos gniti:factorios, *=nto wara low unfgee o -
bancos Acrecdores cgio norr los deudores,

Otros uccsulemos oue hnn sido ectudindos nware eolucio--
nnar estos wroblem=e se sueden i(ncornorar -~noliamneate en Tree
vives de "correccidu 1 finencinmiento, de venciilento v je -
precios. Haturrlmente cue ests soluciones se wvendrdn rue in-
troducir en formm siméirica en los activos y nAsivos de lose
bancos conerciales con el fin de evitar un capeoramiento del
riesgo ée transformacidn de los v ncimientos inherentes a la
iateraediacidn financiera. Da correcids financiera ajustard-
los pagos de awortizacidn sor un {nuice de tasa de iaterés.

L1 nlan de correcifn de vencimiento, coasiste on modifi
car el slan da amertizacida orrra neatralizar la taan de nnor
vizacidn mde rdpida; o sem, cue trnto 1n tasa de interds co-
ino el plen de amortizacidn ser{rn variables, ciledando sin g
dif'icacidn el vencittenzo fiaal dnicamnente.

Ia gorreccibn del “recis de loo pnpos de mnortizacida -
conbinnda con tasas de interds renles constantes o £lot-rnte-,
elinianr{a el nrodlems de 1o anortizecidn -4s rdaldn vy hn «i-
d0 utilizada zn alpgusos paises cue exserinentan inflocidn y-

tagas de interd: elevadas. “in esbsreo, hny muchoz asnecios-



tdcnicos aue recuteren solucidn antes ds cue eatos pleanes ge
puedun extender a los mercnados internscionnles de capital,

=L Aaumento de los ovnpos nor servicio de 1m deuda, en ﬂg
nernl, junte con 1= nosible oscilacidn en log varos de into-
reses mobre nréstemos m tasm de interds variabdle, hace 1la 8i
tuacidn afs incierta y el aumento de ins sumns nendicntes de
2aro 1s hace ads vulnerehle a 1as serturbsciones coyuntura-—
ler,

Bnire lLog wrincinsles nroblemss ~uc conirontan los pa{e
ses en desarrollo estd 1s interaccidn entre 1= infircién y -
las tnaas de interds sobre cl corvicio de la deudn § ~ue hoe
recibido esoecisl atencidn. La inflacidn y las modificacio--
nes de lm ool{tice monetaria en los pa{ses industrimslizados-
nan producido dltim-mente nlzas en las tasrs de interds en -
logs mercados intern-cionales da capital. Durante 1331, el —-
vromedio repistrado ers cerca de 174 en compar=cidn con uno-
menor al 74 en 1374. Con el rdvenimiento de los oréetamos a-
tasng de interds v=riable y coan la crecicnte importsacia de-
los flujos financieros de los bancos comercinles , log novi-:
118:%08 d¢ 17 tasn de interds han adanirtdo =aysr 2ismifica-
cidn, sobre todo 9ars ls I0sicidn externs de rachoe nafses -
en desarrollo,

Los plratemrmientos wrorae finmacinr el dérficit del “ercer
fuado, dado nue 1o instituciones finsncieras ndblicns o ari
vadas de loe na{ses infurtrinlizados no cuieren o n> sueden=-
resnonder ¢n fornn ndecusda =l reto mctual. Los nrfses en e
sarrollo n2d{an des~rrollar las instituciones fin~-cierss -=
cue ellos manejan {eccao el Benco Asidtico, Conitf tyuda nnra

el Dea~rrolleo, y la ayudn dae ln O?RP), nor susuesto rue estn
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tarea serfa compleje ¥ GLlf{cil, ea taato extgir{m crear ins—
tituciones oue a5 solo garantizamsen awiilidndes adecurdas, --
sin cue evitmsen ua riesgo exceslvod = los safs2: sunernvita-
rios del Tercer <undo. Tllo serfa factible, dndo 123 pranies
moatos de recursos f{innacieros de nue disponas =1 Toreer Muie
do, hoy denositadoua en Gaena parte en loa Wiacos privaios —
transnacionsles., Tembidéa incremeatarfa en forss aotnkle 1» -

Gla
ERST

capncldad de nepocimcidn el Tercer “ando oo ra srevr u:

1

tema aonetario internacional m%s justo jy ractansil.

Otra taiciative serfa nunentsr sicnificativacente el —-
fonde de la 0°=5®, {es auy estimalante el Jesentedo recreanbe-
de algunos paises ert deaarrolloy la sronorcida de su TIB cus
destinan a tul fin es muy suverior a 1w de loa pafses tagua-
trializados) ¥y tranefornarlo en uny instituctds nara finen-—-
eiar el desarrollio internscioanal, y nor trensferir recursos-
m los pafses en desarrollo ac pelral.rss co- estuerzos siai-

lares s los p={aes industrializados.g/

Ante wniciativaeg @ intentos tman iw,ortantes Ael Tercer-
dfundo, auizd amets los pafses desvrrollaedos cuniecen a sceoe
tar, leatmazate, 1o aecesidad de planificar =2+ {orma colzctl
va 1= diztrivacidn de los recurvos liusiciercs,

2. LAYLACION ¢ =-CUSLIUN,
Ea la décadn de los sstenta y princinlos de lo: ~des --

ocherita iampera el concepio de crisiss rue en térutros meryis

ta~leninlsts se 1l2as crisis rFensral d crpltsliswo. A csts
nueva crisie debenos ahioadsr en dus fendmenoss L taflacidn-

¥ recesidn, “e aa neollfersdo ea ominiones resnecto A Lo ~-~

9/ Promuestn de Venczuelr: fiene resvweldo de otros miembros
de 1~ Orgrni-acidn, c2710 21 42l robizrne de Irne,



oue se debe entender wor erivic en general. Fn un erentido am-~
nlio se refieres "...n une gerie de fallas ern: lop relaciconecg-
econdsitcns o voliticos de rewroduceildn canitrlistr... 10/
Nentio del msoecdo de fallas econdricns, © en otfras pala
breg, de erisies econdtice ¢ ernrees en e}l wrocero ds ~cumele
cidn del cepitrl, en ) nerfode on oue ol estrio normnl del -
ctclo econdmico =eo tnterrumpe, nuies s susnende el creciaien-
to soutenido dr 1s nroduccidn, la invereidn y ol coneudn. ---
Caardo Lo ecenonis me ectones, los conitrliefne ¥ no auieven

tnvertir, sunents el Cesovwplen, oo reducen o Loe

ninuye ¢l conrumo. Iulee dificultedes viznen su (je centrel -

en 1o c¢irminueidn de 12 toem de pracneis y oo nlede ua nuevo~
f:nimenoy el conctente y creciente ~umentc ¢r vrecios.

Ia crisisz nol{tice se refiere » v =iwiacidn Je coyuniy
rs y/o estructur~l, r~ue tiane su baae en Lo ccntredicciones-
un v estraetare -condaice-zocial. Yoz il-omintos d2 sol{ticn-
ceondaicn buscra corvesir ics desenuilibrios a ecue conduce la
eriets =eo Saten Qui conit:lizmo, »-ro dichn estratorin Trove
ce eontr=dicclones ¢ incluwrive ls orofundize.

1 inieio fde 1o erisis ponerel tiene ¢u orifen con la --

Priner= ierrn fuadinl, ol cpudisor Sesn Loz controdiceiones-

intrrnaz del eistems y sorvir de wtrco hintdrico a las Revolu-
eidn de Cc4ubre de 1917, 1o rue remvlta un hochs indiscutible

“esyids de 1o Prigera Guerra Munitnl se artableclieron -
nucvos rohiernos wor todn Sirown, ¥y luepo, 1a deeresnida de --

loe nhoz treinta dere-hocd en unn Sarund» pran tuaerrs fundisl

10/ Gonzflez, <duardo, "Emores=rios y Obreros: dos rrunos de
woder frente n 1a cricls y 1~ ~ol{tien econdaict de los-
setentn’, Daserrollo v Crieiz de la Sconomf{s fexivnnn, -
Cordero, rdolmndo. 3cleccidn, V1 Trimestre Bcondnico ‘.
13, FCE. #rico, 1781, 0.633.




41 finel de la Serunda Guerra undirl el onnorams ha com
Lindo. Z1 oundo se Lrbfa dividido en dos grandes blesiens ina
econowfne pixtac de Los T4, Furowe QOccidentsl, Jandn v Aus--
tralia; Les rrnndes potencins comunistas Lo Unidn Sovidtica,~
China y Los otros pnfzer soei=zlistas de Huron» Nriantal., Pi-w
aslmente, e Africa, Asia y Andricm Latina se encuentran lnu-
repiones subdessrrollade.

=1 otro lzpso fue el periodo entre lns doo fusrres aun--
dislees Totre neriody ee caracterirw nor ies condiciones /ene-
valarate codticns +r el conerefo y les {inanzne interascions-
1

diversog.

. Los santecedentes ~ue condujeran s ~ats siiscidn Licron~

Dursnte los =2hos de 1214-1937, 21 acontecimiento rnonet -
ris ufs innortantes, ocurrid en loa “JA en 1922, Loz 7JA uti-
lizaror, =u wotenclal d2 exnancibn nue les abrfa o1 nanel del-
d5l'r, particularamente 1@ torea de re»lizar sxoortaciones mn=-
sivns de c=nital oue, al biea tealan como resosldo el noderis
econdnico del p~fe y sus eatonces cue~stiosns reservas de oro,
no wlantesaban otro costo cue el de favricar billetea. lag ci-

fres de L iavervlida nrived= extraniers de Yoo U e opon --
as{ 4. 38007 de 1o -illones de ndlares en 1943 » i 4o 7 -
11l rillounes ea 1360, nor no mencionar log enormes gostog Wi-
1itares o~ el s¥trrior, los nlezes de “ayuds” o los noiger -
alinang y subdesarrollsdos, etc. ~l excedente Ae in Brlunes -
¢raercinl nortesaericons Jue Ty immortonte <n los riqerns -
afige do 12 most,ierra, cueasd aun no ce hoifan recdnarado nor
comnleto 193¢ qononslios eiropeos agcident-les y j~moneses, -
dewada, conrenzd » divainuir ontenciblemente y en deterninnds -

nomento resultd yo incopar de digimular 1o enorme rolida de -



[

fondos.

Por otro lndo, s través de este perfodo, l°s obligocioe
nes licuidedac en 6Si~res de los A (bonos del treoro, Li--
llctes de banco v cuentec de d8laree cn boncos) habfan tde -
sunerando Hrulatincucate l-u rarervas w¢ Oro y divisaec de egp
te nnis.

Tm cricir de 1929-19°3. L évoea de Lo “Gran Depresidén®
~fectd cuneci-lmente » Al-menin y Ustndo. Unidos, osta con--

tyibayd o Lo orubide g Hitlor oL poger. Loe dérigit en todoc
'

lor nefecn, Fieren YEmaneis o ©on wa Aanento ¢ s of rin -

, oriFind unr cruwancidn maneist del Tradacte Tacice

monLt-ris
nsl Fratos Jor A p cuperaror. <l nlaao enmleo 7 levaron eu
arcduceidn re-l, cumiiistreron  bundsute cantidad Ge crporta
ctonzs = Los a:lses debillt dos nor la Vriwnera Ouerra un-—-
dinl,

Por otru surte, Loadres, oue dérnuds de 1o Prinsers Cuew

rra duacial gerdid sovicidn cose <l centro unico sel coser--

cio y 1o . e [inancio-

“n?as rtaterncciontlas, con un si
¢ d: varioc canitsles, cayac movimigatos de canital a corte
plazo cron frocacntevente derestabiliszedorrs ae vic obligndo
a aspndansr <L s=drds oro 4. 1Yll. n L3 Los A gevaluse-

Yu.. €2 odinr oarm estiauler gQ sconoaia o neansr de tener un-

suaerdvit w4 b loaza de paos.

Sieaid luzgo, aae dpoca ce devalunciones a wedidn aue -

los p~faec inteninb-n exnortar su decommleo, Leabién ianlics
raa estrivtins popline vobre saranceleg, cuotar y controles doe
ca2:bio ecca el resaltwdo de nue el eotercio wundiol se reduje
ra 2 1~ amitad,.

Los yriusag en mesnrrollo densr2 de st ponoroma ¢dlo -
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varticiparon como stesoradores de ddlares y/o esterlines co-
mo oreferencin del oro como reserva, pornue con ellos nodfnn
obtener interesss. Los b-ncos centrales de estos velges men-
tuvieron est+s divis-s nara nroveer a sus nronlos bancos co-
mercinles neriddic-mente, ners cubrir sus neceeidndes de co-
mercializacidn y finnncincidn intsrnacionnl.

Parn reectrblecer el sietema monetario internnclonnl Ae
la fmnoca nosterior s la Sepunda Guerra “undi:l, fue estable-
cido el sictema de Bretvon Woods, en “ew Hawphire, en 1444 =
nor los #ilA y el Reino Unido.

1 sic%sm& de Bretton “ooas fus en un orinciplo un na--
trdn de geubiv oro, establecis un ¢S5igu de reglns oue da--—

blan soservir loc pafasg s 2 0overeid v Iinanzas taterat--

wonelas: ofrecia thwerlidsdes de prifstanes o v n-fsey co2n -

dificultades temporales de talanza de nagos, 92ro evoluciond
haci» nspectos nf: iuno:tentes de 1ln economfa, &l sisteunn de
Bretton Woods coasnsrd 1n heszionin Azl 44l:r,

Por otro l2do, =se nressnte el nraoblens je 1» bilanza de
n=gos de los SlA, eus gznaralisnte wursaents un samerdvit en-
wra 1345 y 19493 un 14fieit aatre 1G58 - 1)7) evolucionaron-
Iiirtensnte.

2450 pravoed 1 Leneaso del mistemn de reiwton “oodg, -
1r ecinectntive (~at~ esnorass y weraisteates *dficit) d:i ¢ ie-
los JA proato ze verfa forrndo a daveluer el déler. Ue furna

dz cmaital Lieaido de iwe intentd nor parte de Los ban-

centrales suropros d2 oonvertir rarte dz sus raservag de

idlares A oro s el Panco di la Reservs Fenersl,

La ddcada de 1os zetenta comnenzd con 1o erisis del 85—

a
r y ln sxpsasidn del 2istess fisnaciero internacionnl.



an

La expansidn finmnciera tuvo lugsr en distintos factores.
gintre los »fs importentes fipuran los excedentos pcetroleros y-
laa nctividades =2atre los bonacos y los mercrdos finwnclerse in
teracionales, ~ue ¢a sevinron en nuevos necaniomos y modslida
dez da crédito. Lste aisva ciustemn vencario pasa ~ condicionar
y coatrolar el volumen de L2 linuldez y ln evolucidn de las to
ere de iaterfs intern=cion=lep.

Los o-{ees subdesarrollsalos y, ovarticularmente los latiag
americenos, juegan un nnopel crucial en la iniclacidn de 1 ori
sie financiera de loc setentn y la acelersmcida de 1n deudn wx—
terna votal de los pnises en desarrollo,

i erisie del 6d1lry oo unide=3 ronct ris :anlisl acentud
laz coatrrdiccionee en el fwicionasiento dol sistewn finnncie~
ro iatern-cional, nor 1o rue se tuvo necesld d de dicho sinte-
na.

Je la crisie wmonct-1in se puwsp 2l colapeo finpaciero glo-
bal ous se sintetizeba ea 1n Srblta crediticin-bursitil, W --
eriziz credtticia-bursdtil cre aguells cae cunonfa i circuito
de dauéas oue zabtraon en uar etrpa de 1o licuidacidn e incun--
nliniento. 11/

L+ erists del comitalicmo ea ca {(ltiwe fase, el tuperin--
liz o, ha aatrado en un' etapa de cricis 1n cual se reflzjo eon
su comyradiceida fundnaental: la produceids zocial y snropis--
cidn arivaaa oue se araifiesta en L2 luens do clagers dent.o de

sste répiaen, Lo cunl se concretn son <l aurgimieano de laz 20,

v
[

4 2y fraire ericis moneinarin desigma 2os feadmenoss 1. la -
sceleracidn reciente del slzs de precios, cue indica uns -
deprecincidn de l=q monedss coapitalistap, 2. 1n debliidnd-
el 41lor cn Loz mercwdos de cambios, Afesds tmplicmba, un
antrén dinerarto nue se volv{a inconvertible,

La crisis bonesris se oresentabs como l» bancarrots o quig
bra de instituciones finwncleras.
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munidndes socialistas luego del dltimo conflicto bélico mun=--
dial. Los pafoes socielistas representan en la actualidad al-
rededor g1 40€ de 1a =roduccidn industrial mundial.

Otro elemento de la crisis del capitalisgmo lo constituye

una olanda de moviwientnss de liberacidn nacional de los pue--
blos aue snacudid a Azina, Africe y el drea del farite, medi-n-
te 1n cual decenns df p={sea lograrisn su independencia.
2.1 La crigic de 1974-107%,
Deede fines de 1la dfcada de los setents, la econonfs canita--
lista degarrollada conenzd a experimenter dificultedes en la-
esfera de la producnidn, las finenzas y 12 moneda.

En 1966 y 1967 hubo repercusiones y serias menifectacio-
nes de crisis, la inflacidn comenzd y produjo significativoaz-
perturbaciones en el sector crediticio, especislmente =on gl -
mercado de valores.

Se pregentan fendzenos de recesidn e inflacidn mundi-le
Iuego de una peaueda recuneracidn de 1976 lag orincipales eco
nemins capiterlistas evolucionaron hacis un proceso de ertanca
miento relativo con manifestaciones de un deterioro mayor y -
una crisis mfs amplia y orofunda, ncomp=finrdo de un cracimien-
to en el degempleo.

El aunento de los vprecios del vetrdleo en 490% desde oo-
tubre de 1973 por parte de los pafsesz de 1la OP%P, scasiond e-
normes déficit de la balanza de pngos en la mayorfa de log ——
pr{ses importadores de petrdlen y también cred el problama dn
recircular cientos de miles de mlillones de petroddl-res gue -

3liwios pafses exportaiorss

de netrdlzo no tenfan 24ad. goza-
tar.

El enorme excedsate de ddlares en manos extranjeray, ls-
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gran exoanaidn del mereado de eurodflarss o de euromonedas, y
el aunento en el nimero y el tamafio de las cormormciones mul-~
tinrcionales reducen la efectividad de trs polfticas econdmi-
c+s nacionsles y apuntan a la necesidrd de una moayor coonera-
¢idn internacional 7 dAe auavos acuerdon.

=1 desarrnlls =sco dindnico dr lms Areas nobres del mun-
do también renrerents uns eituacidén notenciolmente explosiva.

Otras car~cterf{eticas de 1o nuevs crisis econdmica ini--
ciwdn en 1» década e loa seteanta pres2ata diferenter aspeg=-
tos,.

Uno es la enfdm de ls aroduccidn aundial totel y esvecf-
ficamsnte de 1~ induetria de los pefses a's avanzados del sig
tema., stz asnaeto se reriere ’& 1= c¢o{da de ln tnew de go . 'hw
cia ¢y £us cuatro meacanlsmos p-re detenerlas uno es el orocaso
de monovolizacidn s lo nue lLenin llanarfe "sl capltaliszmo mo-
nopolista de iztaca®; Ln segundn carscterfstica es l« mayor -
narticipacidn del ret~do de Lo economfm; 1v Lercers es una e
norme exnansida “el crédito; el cuert: .ecaniemo, <= un =celg
rado deuarrollo tecnoldgico. A eato we debe 2%ndir el proceso
de rownulacida del ecmnitel, im concantracidn y centralizecidn
del eepital &#n ageg cusmarre a2nos,

La sigu. nte c=racterf=tica de L= criuie del copltsliemo
es el alzr constente de loe prectds 2 loe n-fses croitalige—
trna decarrollados.

Lu zlevacid: de loe wr2cioe persmite transterir el neso -
de los descoailibrios s low trabefndores, di-alowyendo el oo~
der ndnuinttive da 1o ngaeda; 1o cad: vEz 9YOT MONONOLLZA~w—
cidn de 1s econoanfa en unoe eiiraios gapitales y la elisina--—

cién de iow crpitales o empreser afc Lneficientes y sobrevie.



vencin de l»8 nejores dotedas téonicramente.

Anteriormente ln inflncidn podfa ser control~da mor unr -
polf{tica expnneiva o une nolf{tice contraccionista »~r- contro-
lar el desempleo, Fn Xr rcturl coyahtura todo inerementos en el
gaato ~isminuye el decenpleo, pero acentds 1r inflacién y, vi-
cevernsa, las medides reductoras de l» inflacidn inciden inme--
distamente en un suge del denempleo. Ahorn desempleo, tnflr--—
cidn, recesifn, estsncamiento, merchan juntos. Tmers de nnn fa
gaz resnilnacidn en 1976, loa principeles ccsaom{ars conitnlig--
tas evolueionaron hacia 1a nroceso de agt-ne-miznto relagivy, -
cor. elarns tendeacine » m doteriors mayor y » una cerisiec mfe-
amalin 7 »rotuade; laz tasne de crecilniento de 1a déendn dn ~-
Log 60 (alredador del &) no volvieron a reciuporarze, Drade ==
1976, las tasas saunles de varircidn del P¥B refiejarsa, a0 ==

una cafda espectacularmente drdzatica cone en 1974-75, nern of

un descenro eonatente, anareatesnzate irreverzible, %ota gombi-

aacldn de estnncaniento cou taflacidn, L» Llaneda sztaaflacidn

no tiane nrocedentaz e 14 hiztoris A2l capidalismo, U= seccu--
1iarid-d conzigte =2n que ao se trata 4o unv criats desatadn -
tada olenitud (coma la de 1929-24), =iné Je uaa crisis ocue no-
r3ce gontenerse n vortir dz cierts momentd, soltar 1 un~ nleva
frae Je auge ¥ luerd caer ca wia 31r2istinte fore devresiva de
1o oug narecsn estar ansentes log necanlsans dtaisicos mue ora
nueven el clels de 1= fase d2 recunsracidn v auge. AL ni-1o -
tlamo, oontrari-mente = oo azoherionciaz cldsicrs 221 coplta-
liamo, ex%> criz{z ro 71 venids acommafiada d:zl t{nicy dercenso
ve Loz preclss, ciud 4z wa wovimiecnt2 inflacion=rio nersisten-
te e irreductidle.

fn lor peises industrislizados L~ inflercidn prezentn ve--
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riaciones & partir de 1970 que superan el 10X por ejemplo, en
Inglaterra varfa alrededor del 20% mnual. En el camo de Llns na
ciones dopendientes de A.L., Afriom y Aasia los precios auments
ron 20%, 30K y 100% respectivamente. Jobresalen los omsos de -
Argentina sl registrarse una inflscidn del mfs 4ol 400% anual,
Chile con 500% y Brasil oon cerca dsl 1000%,

Otrs modalidad de la orisis general, es la quicbra de los
mocanismos tradicionnles baasndos on los postulados keynesianos
cus al mismo tiempo dio paso al refortalecimiento del moneta«-
rismos Tal es la imagen que domina motualmente el dmbito de la
politice eoondmica tanto en au funcidn tdeoldgica como en su <
cardoter de prictica sooisl.

Finalwmente, lae modificaciones dn lne polftices tomadas -
por los pafmes de¢ oconom{a de mexcoado, cuya ostrategia ha pro-
vooado contradiooiones y scentuado la orisig a nivel interna~
cional,

Pero el problema no ha terminado, pues. la situacidn as --
vuslve mfs cadtica al presentarse nusvos acontecimientos en —-
los pristeroa sfios de los ochento.

La crociente dauds 4o los pafses en desarrollo y la falts
do liquides parn pagar.

Lo significative de oste proceso es el cambio gus tuve lu
gar en la participacidn de las diversas potencias capitalistas
en el mereado wundial. EL descenso de los BUA, aobre todo, r¢-
sulta impresionants; bajé del 27% en 1950 a s6lo el 15% en-—=
1977. Por otro lmdo,ila R¥A sumentd su participacién en igual-~
perfodo del 5% al 16% y ol Japén de 2% & 11%.

La lucha por los morcados se exprofa concrstamente en los
agudos conflictos entre EUA y la CER, dentro d¢ ls propis CEE,
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1cnmprendidns. rotilles liolindesas, Argentina, %ahacus, Helivis, Trasil, C-lomiia

Cnsta Tien, Chile, Zeundor, XL Solvador, Grunada, Guaterals, Cuyana, Mai:f, Hrndu

rus, Jn-aten, Méxien, Nicarnzus, Penscé, Pararuny, Veri, Aap., Drelnicenns, San Vie

cents, Sta. Luc{a, Surlpa.
NOTLr Ponds ¥epetordid Internaci~na) y el Crupd del Bance Mundial Rrvista Tinenza y Tena-

rxrlln, Trioestral,-vasiinclong Be Cey V71 18, Lir, 5 copticEbre 2e 1041,
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¥ entre los EUA, la CRE y Japén, Pusde presentarse como pugna
en negosiaciones arancelariass como las quo han tenido lugar -

en diverass rondas del CATT o, inclugo, como movimientos pro-_.

tedoionistas o aouwordos intermonopolistas, tal cual ha satado
como oourriendd en los §ltimos tres o cuatro afios. A vaces me
plantean como diferentes polftic®s al mds alto nivel; caso de
la llamada al orden de Japén por su penetracidn al mercado Eu
ropec de productos electrdnioces o al norteamericeno de produc
tos textiles y sutomovilf{sticom. Sin embargo, particularmente
desde Tines del sesenta y principios del setenta, la luocha -
por los mercmdos sgravada por la inflacién msumid la forma de
una verdadera gusrra menetaria, oue llevd = la orisis al siee
temn monetarioc internacional,

Otro de los acontecimientos que han profundizade adn mdn
la oriais es en buen medida le e-~{da dol precio del petrdlec—
en 1981. Uno ds los ramgos ds esta crisis energéticm es pro~-
ducto de que en alguns de los pafses industrinligndos mds po-
deroson tales como EUA, Alemanin, Japén e Inglaterra, preasen-~
taron bruscas cafdas en su produceidn industrial que incldise
ron en la reduccidn del I on rus economfas. Eslo trajo como
consecuencia unn dianinueidn de 1o Demands Intormacionszl deg -
energdticoa. Por olle se tomd la decisidn ds raducir 61 nra--
cio del petrdlec. Lm raduccidn en =1 pregcio por barril és pr-
trdleo sl paser ds 314,27 48laren promedio en 198} n 33.73 an~
febrero dc 1982, hasta lleger de 28 ablrres n 27.50 ¢dla

en 1383,

Ante loe principales problemas etondmicos imternacions...

les = los oualss ge enfrenta ol mundo hoy dfa, existe e fneern

sidad de reformar ¢l sistema monetaric intsrmaeional o, por -

\



GRAFICA 1
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En eptn gréficn muestra claramente 1a daclinacifn del poder ecnn"nico de 1Ps

StodCs Unides y de Inglaterrn, eos evidente 1a participacifn de ibs princi—-
palrs paines capitslistag en las exp rtacifnes mundisles. Alemanim Federal y
el Jap™n, £raciag n up Apynr empujs ec ndmicn, resultadr de incramentfn etns
tantea ¢n ln productivicad del trabajd®, se han aprrpiadh del esdpacio ¢Pmer--
cial perdidd p"r nrtercericonns e ingleaes,

Fuente: FHI, Endadfsticun Financieras Intarnqci&nale-. Anzario 1981,
BL.0fae Montangs 28 nov. 1982. pag. 8



lo menos, de formaligar los acuarios existontes., Existe tam-—
bién el problems de controlar sl mercado de surodélares y las
corporaciones multinacionnles. Finslmente, pero no el menos -
impertante, existe el problema de un desarrslle poco dindmico
de los pafses pobres. No obatante, estos problemas no dedsn o
cultar aue el mundo este sobrellevando bastante blen la mayor
erisis econdmion internacional desde la Gran Depresidn.

3. LA POSICIOR DE¥ LOS PAISES INDUSTRIALES Y LA DE LOS PAISES
EN DESARROLLO.

Las relaciones entris los priwes ricos y pobres han entrg'
do o una etapa claramente nuava en la dfcada do los aetants.

Desde la torminacidn de la Segunda Gusrra Mundial los --
paises desarrollados ss comprometieron a ayudar & los nafses-
subdezarrollados, y en busca de los elementos o conecentos aua
determinan las relacilones de dependenclia csntro-periferta, --
elaborar teorfas con un enfoque distinto, varticularmente en-
cada teor{a econdmica existente (convencional, cepalina, key-
nesiana, etc).

El pa{e mfs benefioladc despuds de ta Segunda Guerra Mun
diasl fue Estados Unidos, ol aue se coloca en condiciones dpti
mzg, para ejercer su hegemonfe mundial. La destruccidn ds cxn-
pitales suropecos y Jmponeses consescuonoin de lag gusrras, de-
bi14té 1s hegemonfa de eetan regilones.

Le hegemonfna d¢ los Ectadoz Unidos &l sérmino de la gue-

v la debilidad de sun somputidorss, lo colocd ante un ore

v
e

cepo da sransnacionmlizecidn, o© gee, introduccidn d¢ emprasas
estedounidensoes, princlpnlimente en lus sconomfar latinoameri~
canas 1o aue provoca una auewe 1ivisidn internacional del trp

bajo.
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Para cimentar bien el podar hegeménico de low Estados Uni
dos, surgieron las instituciones cue otorgan legalidad a tal -
poders FWI, GATT, BTRP, OTAN, entre los mfs importantes.

Tambidn a tenido lugar una diversificucidén de lop centros
kn la segunda mitsd ds la décade de los sesenta, lr expansidn-
de lrs empresas transnacionales Japonesas y europsas era mucho
mayor aue las correspondientes transnnpionalea estadounidensas.
Entre 1966 y 197, las empresas japonesas crecieron 30.4%, las
alemanae 24.2% y las norteamericnnas 9,5%, anualmente. Tambidn
el peligro rue reovresenta lm Unién Soviética ya expandida @ vn
rins naciones del Pate ds Europs y la revolucién ohina en el -
nordeste asidtico y la revolucidn cubens sn A. L. hace crecer—
al significado de la econom{e soclalista en el comercio mui~——
déial. Sin ambargo, le mayorfe de Lo obaervadores egtdn acor--
des en que las economfas industrializadas van a crecer mds len
tamente an el decenio de los ochenta, en comparacidn con ol 5%
anual que mantuviersn en los primeros asflos de loz T0. Se gupo-
ne una tasa de crecimiento snual promedio del 4.2% entre 1375-
¥ 1985 para todo el grupo. Tl ritmo mds lento & su mctividad-~
econdmicn se reflejard en el mis lento crecimiento del comsr--
cio internactionnl, vy e2 una 4+ lnn cenaar del aumentn das Tnp -
nresiones progseccioniatas contrs lag imporstaciones dosde pai-—
ses en desarrollo.

ras relacliones de loc prises dol cantre, < copucisl de-
Japdén. Alemaria y 1a C¥F han numentndo fuercementc an cnmpo -
de accidn enn lo comerciel, productivo, financiero y de lnver-
gidn, mientras ocue lor Estadcs Unidos poco ~ poco ham perdido
podar sobre la situacidn econdnion mundinl. Ante osty debili-

tamiento, el Gobierno de los RUA deoretd una nueva lay de po=-



el

1{%ica econdmicas suspendid las wentaa de oro, ante is crisis
de 1ia balanca de pagos, acelersds por la compra de¢ or¢ haecha-
por Burops, en el marco de unn situnclén de ostancamisentoj -
eotablecid una devalunciéng fortalecid la grrant{a de inver—
olones en el exterior y ncentud ciertas medidas de proteccidn
no arancelarimnj EUA bloguen con cuotre las importaciones deg
de Japén. La tactiocr Nixon-Kinseiger, ds golpoar prioritarim-
mente a Europa y Japdn para reoducir su enpacided competitiva,
no se concidern ol contenido dltime, omusm.&s 1z crisis,

coapro 8
Crecimiento del producto Interno Bruto, 1960-85,
(Tasaz mediss porcentunles de crecimiento anual o practos de

1975}
1960-70 197075 1975-85

Asir ds b jos ingresos 244 3.9 Sk
Africa de bajos ingrencos 4.1 2.8 4.1
Ingregos medios 6.3 Ged 5.9
Todos loc pafses en desa-

rrollo. 5.9 549 5.7
pafses industrieplizados 4.9 2.8 4,2
Reconomfias de planificacidén

centralizada, 5.8 Gt 5.3

En los pnfses del csovitailismo 'adusirialicmdos pe astdn-
proparande parn une nueve revolucidn tndustrial que genernli.
¢e, la automatizacidn de lm vroduccildn y de los mé&todos de -
contrel por medis de robote ¥y eparatos cliessrdnicos. Eeic Epers
rifics wns ayuwds g la conecontracidn y desentr-iilzacién del en
pital para fmpulear de nuevs lz nmeumulaeidn de waldades tnten
pivag de capltnl ¥ tal ver no en %odss les rammc de ln indus.
-

#ato signifien sure ol future, politice do austeridag, -
»educir sl gasto pdblico, rimiisr s interforencis del Tatsde
y ataminucidn de mervicios gooialez ¥ ol costo d¢ 1s fuarua -

de tradejo.
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La resstructuracidn de 1n produccién en los centros indus
triales implice una reestructuracidn de 1la divisidn internacig
nal del trabajo, desplagdndose algunas industrine hacia puntos
de la tierra con una composicidn orgénioa de capital intermg=-
di0 o bria, pern smprovechar los bajoo salarios ¥y ol mocesy de-
materine primas y ensergdticas. Estn reestructuracidn dc la di-
visidn internacional del %trabrjc se orisnta on vnrics puntos -
de viste,

En el Tercer Mundo, este nuevo mecanlpmo busea sprovechar
5l mdxims, & favor de lss transnacionales, condiclones eenta jo,
sas, como la fuerza de trabajoc baratai surge sof el modele ~—-
asidtico con Cores, Taiwan, Hong Kong, Malmeis y Singapur. Ee-
tap empresrs opéran en le axportacidn de manufacturas haciendco
ouo las cdonomfns de¢ los paf{ses 44l Tercer Mundo me Orienten -
heein le exportacidn de muiterias primes y productos sgricelasn-
o egroindustrinles.

Loe pafsea como Braeil, Indonesis, La Indis, Méxtco, exig
te una compopicidn orgdnica de capital intermedis en &1 ciclow
del oapitalismo mundiml, En estor pafeses, sl tresirde indus——
trial sec proyectam ecn articulos como nutomdviles, winuilnze, ke
rramlentas, siderurgia, etc. Adsmis logrores counsolider sus w-
proveson sustitutivos y cwvenron scondielionss gue hacen dlferans
e ecambiar suldiecalmente on madels praductivo dobido . aw papel
eatretfglon on i politica v militar.

Loa pafece en desarrolle han ensrado i W SMCVe poriedos
histdrico de wu desearrolls capltalizis; de oy Swowzofidn do Lee
sconomia internsetonnl v de 1+« prowisn lushe 44 clasen,

Estes nuevog perfodos pe caracierizah, en primer lugar; ~

por la introduccién de¢ regimenes ds cardeter terrorizta. Ho se



trata 48 dictadurns, sino de lan prasencia de fusrzas armadas -
que gsumen el control del aparato del Estado y desatan guerras
contra al pueblo. Algunos de sstos ponflictos sme identiftican —
como fapoistas y tienen su expresidn mds clars sn Chile, Argen
tina y -Uruguay. Y loe nuevos conflictos oue actualmente ocu——w
rren en Centraamérica.

En segunds perfodo, tiene lugar, la presencis "smergente”
de México y Brasil como subpotencias continentales. Estos dos-—
pa{ses han avanzado en su proceso de desarrollo alocsazando ni-
veles superiores de la industriamlizacidn sustitutiva y, en am-
bos casos, sl modelo de corecimionto se ha basado en el capital
extranjero y en un Bstado fuertemente intervencionista. Junto-
a sstoe dos pa{ses, Venczuela aspira llegar a ser una subpoten
cias basada en los recursos pstroleros pars impulsar su proceso
induatrial,

El teroer hecho importante es la recients revolucién san-
d;nieta de Nigaragua, ml derrotar el poder oligopdlitico 4e S0
moza. Pero lo mde significntivo es la intervensidn directa del
gobiorno de los Fetados Unidos por evitar un movimiento nopu
lar.

La situaoidn econdmica de los pa{ses en vias de desarrolic
ha aldo nefasta m partir de la segunda mitad del decenio de —
los petenta y uvrimeros aflos de los ochentsn,

Las nuevas relaciones con los pafses del Norte ante las -
distintas reuniones nue tilene lugar en los respectivoa foros -
internacionalea (UNCTAD, GATT, Grupo de los 77, etc.), han te-
nido efecto en las polfticas comerciales, de tranafercncia de—
tecnolog{a y las polfiices finnncieras, paro hasta la fecha --

pueds decirss gus ha resultndo un verdadero "didlogo de scrdos?
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Antes de las dos dltimas guerree mundiales, los flujos £i
nancieros hacia los pafsen subdssarrolladon, la mayorf{a de e—
llos entonces colonigs y semicolonims, consistfan principal-—e
mente en inversiones directes o en formas de préstamos pibli—
cos. Las primeras uplicdndose fund«menterlmente r los sectorss-
agr{colas, minero y de servicios piblicos. Luegs de la Segunda
Guerra Hundial, fue adquiriendo Lmporitrncia lm llamnda "Asig-—-
tencis Oficial pare el Deserrollo® (AOD), corrientes financis
ras constituf{das por donaciones y nréatamos en condiciones con
cesionales bajo interds y largo plago de smortizaeidn), aungue
genernlmente "atados", para adquirir bienes o pagar técnicos -
en loe pafmses otorgantes del capital, e

51 papel gue ha desempefindo los pn{oes menoce desarrolla--
dos a partir 4o lp Sepunda Guerrs Mundial fus el de asegursr -
los interesep ds los pnipes desarrollndos y principalmente de-
1la hegemonia de los EUA, Fn esn época lme naciones mfs desarrg
lladns se comprometiexron s destinar a lr ayuda oficial interna
el 1% de su ingreso nacional (1fs terde de su PIB); esta syuda
ge dofinté en términoe del total neto de los flujoa ds capltal,
ya sea privedo o publico, inversiones, préctamos o donativos.-
Yero en la nuave crisis del capit~lismo mundial, se han liniits
do las negociaciones de ayuda dedicados A la asistencia ofi--—
eipl para el deaarrolle de los pafses subdesarrollados. Esta -
ayuds pe redujo al 0.5% del PNB.

La integracidn da A. L. nl mercado mundinl datn-de-ia épo
ca del colonialismo, en 1o fase del capitalismo mergantil, sme
tisfaciendo las exigencias de le coronn axpatiola. A partill ...
de 1la Revolucidén Industrial A, L. presenta un papel wds dindmi
co ¥ sirvi§ s los intereses del imperinlismo inglée nue ejer——



efa en aquella épooca.

Los paises latinoamsricanos durante mfs-de un sigle sostu
vieron un meroado basado en el modelo primarig-exportador o de
“desarrcllo heoia afuera". Pero con los sucescs debastescadores
de la Segunde CGuerra Mundisl, Por la catdstrofe del 29, nacid-
un modelo de sustitucidn de importaclones productive basado en
l1a industrie de manufrcturas, principalmente en Argentina, Mé-
xico, Brasil, Chile, Colombia y Uruguay.

Bate modelo ontrd en crieis o empezd agotarse m medindos-
de los nflom cincuenta. Avanzar mfs en esta fase de sustitucidn
da importsciones, obligaba a mayores exigencias de financima—w—
niento y de inversidn extranjera ms{ como de innovaciones tec-
nolégioas. La burgues{s industrial me nlid rl sector dol capi-
tal extranjero, el oue invierts en bienes durnderos y algunos-~
intermedios. El Estado creciente se convierte en factor impul-
gor de la industris con promocidn crediticia, cambinria y de -
protecclonismo arancelario.

La evolucidn de A. L. &n lan décad+ de los ochenta tiende-
a una influencia negativa cue earacteriza el escenario oconémi
co mandial,

Los 25 afios prasados han sido de progresv sustanclal en —
paises en desarrollo; perc hay todavia 300 millon=s de pobres-
aque viven en la pobreza absoluta en ostos pafsen, sin acceso a
la satisfaccidn de lap necesidndes bésicas de unn vida produc-

tiva.



CAPITULO IX

LAS RELACIOHES XONETARIAS-FINANCIERAS INTERNACIONRALES

Anta la amplitud de la erisis econdmion mundial, ae han mo
difiondo las medidas de polftica impuentae por los Organismos =
Internacionales de Ptnaﬁciaminnto, debido priacipelmente z la -
spcaser de dinere que afronte el mundo. Por otra parte, se oa-—
racterisn por el surgimisnts dse grandes y persistontesz desagqui-~
librioa de ﬁagos internacionalen. Ademds el acceno a los préota
mos 1nternaoi§nalea, es muy desigusl pars los dietintos tipos -
de pafses an desnrrolld. pues los que tienen un PHP per cdpita-
nds alto o ds orecimiento mds rdpido obticnea la mayor parte de
los préstanos, Yuchos pafses son demasiado pobros {(en término -
de ingreso y de recursos naturales) para aer sujetos confiables
do orddito y atraer flujos internacionales mignificativos, De -
hecho, las tendencigs actuales de tales prdstemos pueden contri
buir a acentumr lss desigualdades entre los pafaes en debarro--
1lo. Otro prodblema relacionado con los préstamos {nternssiona—
les al Terver Munde gon lam condiociones en que se otorgan, (en-
cuanto a tanaa de interds y plagos), tratdndose de fuentes pri-~
vadas, el costo es mds gravs, pueste que la tesa de interds es-
variablo, ya que dste fluctds cada tres o selc meses con la ta-
ga interbancaria de Londres (libor).

Otra oauwsa de espacial importancia,; sin duda o tiens lo -
que s¢ conoae como la carrsrz arsamentistm. Hoy, muchas nselo-—
nes pequefias ¥ pobres pagen sumac cltf{simas pars lograr scceso-
a los milagros militercs moderncs. JEL resultado? Uns carrers -
de armamentoe convencionaloe tan peligresa, sino mds, que is —
ominose gompotenoia rucloar ~nvre los Butados Unidos y le Unddn

govidtion. Sin embargo, mientras las naciones gastan enormes su



mas en armas, millones de serss humanos estén desnutrides y son
consumidos por el hambre, 12/
El costo ds lass armas entre 1960 y 1380,.,- Los gastos mili-

tares en el mundo subieron de 100 mil millonses de ddlares n mfs
de 500 mil millones por afio. Epta Wltime cifra es el doble del-
producto nacional bruto sumado de Méxtico; todo Centra Amériem y
los pafses del caribe en 1981.

Ciertnmente, las nnclones suslen actuar motivadas por te——
mor & una sgreaién externa, Para algunos pafses los gastos mili
tares reflejan la necegldad de manteneraes vieiblemente armndoe-
paxra conservar la disciplina de sus hebitantes, y para otros, -
el solo prestiglo de poder brindar costosos artefactos de gue—
rra es razén puficlente para mantensr bien alimentado su ecta-—
blecimiento militar.

Aungue muchos han expraesado preocupacidn por la venta de ~
eatog armamentos, muy poco se ha haecho para reducir le corrien-
te de armas cue [fluye a los pnises mds inestables en sus ccono-
mfas, polftices y situscién soclal, y eobre todo, de sus ingro-
885,

Ia industria militar es un gran negocio. kntre 1975 y 1379
los cinco principales exportsdoren de armas (loe Estmndoo Uaidog
la Unién Sovidtiea, Prancia, Inglaterru y Alemsanin Occidental)-—
exportaron armag por valor de 67.7 miles de millones de ddélares
norteamericancs (segudn el valor del ddlar en 1978) a sus clien-
tes en todo al globo.,

1. POLITICA MONEVTARIA Y FINANCIERA EXTERNA.
Despuds del auge que tuvo el prirdn oro durante el siglo -

X1X y principios del XX, loe precios da ias mercancfas y focic—

12/ 1.7 millones de délares por mimuto gasta sl mundo en narmas.
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AYUDA ECONOMICA Y EXPORTACION DE ARMAS
1975-19TY A
PAISES EN DESARROLLO
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res se hicleron mfs inflexibles a la baje. Por esta razdén los
gobiernoe tuvieron que seguir polf{ticas de pleno smpleo y sata
bilidad de precios, ante cl detrimento del souilibrio extaeem
rior.

La situacién se convirtid en déficit, vues resultaba cog
toso en términos de ompleo, intentar resteursr la paridad de~
una noneda tras la inflacidn de 1la dpocw de la guerrs, cosa -
aque intentd el goblerno britdnico 1924-1925. A1 final estalld
una crisis mundisl y los pafses abandonaron, en 1931, el pa—-
trdn oro. Fue uns ern de confusas polf{tican internse y extore
nas, devmluaciones y restricciones al comercio. En la dadomde-
de los aflom treinta todo el mundo perdid, y el volumen del --
comerelo interntcional disminuyé a easi 1la mitad.

Ll cuoz acondmico durd hnsta la segunda guerra mundinl,-—
¥y esto motivé a loe pafmes n clavorar planes para crear insti
tuciones financleras cue rocstablecieron un comerclo ordensdo.
Loa dos principnles proyectos tuvieoron an origen en Frtadoas ~
Unidos, reoresentado por Harry 0. %hite, y en el Reino Unido,
reoresentado por Lord Xeynes. Log britfntcos estaban en favor
de w1 sistema muy "liberal* cue darfs a Loz p-{mes deficita-~
rios 1a libertad de pedir prestado automf{tic-mente dentro de-
un margen muyy Amaplio, mientras cue los nortesmericancs, te-—
nfan que tal compromiso llegarfa s un comportamiento irresvon
sable por pnrte de los pafses deudores y que los Zstados Uni.
dos tuvieron que wnagar nl final las consecuencias.

La esencin de la gontroversia se encusntra en loa cag...
bios ocurridos despuéas de la sepunda guerra mundial, cusndo -
el tmperio inglés decayd an todns les frams: ngotd sus reser-

waz de oro, disminuyeron sue ingresos por exportaciones y ner



°n

4id una parte considersble de sus inversiones en sl extranjero.
Contrariamente, Estndos Unidos se enrinuecié con la guerra: in-
tensificd su comercio exterior; aumento su volunen da inversiow
nes en el extranjero y de sus reservas de oro, miemas cue recrg
eentaron en 1973 el TO% del total de las reservas monetaries a-
la vigta on oro del mundo capitalis<n,

Pero, sin embargo, exist{a en ambom pafses, interessg simi
laress intensificar el comercic mundial sobre una base multile- ~
ternl, estabiliear loa tipos de cambio, eliminar les restriceio
nes crmbiaries y orear las condiciones para un movimiento inter
nactonal de capital, S -

Por eso, las nrincipales nnciones del mundo (excepto la Ru
sim Soviética) se reunieron an 1944, en Brotton Woods, varn cre
ar el Fondo Vonetnrio Internaclonal (TiI).

En esa miama reunidn de Bretton Woods se cred el Banen Tn-
ternrctonal de Raconstruceidn y Pomento (BIRF), denominado Rone
co Mundial cuya vprincipal tarea es pronorclonar o conseguir ==
préstnmos a largo plazo nar= proycectos de reconstruccidn y dean
rrolle de los pafees en viag dz des~rrollo, Ioz Eataldoa Unidos—
nonstguié el derecho de guardrr no menos del 50% de les rager—
vas de oro y la sede del PMT y al BIRF oue serfan las princivs-
les inatituciones del capitnlismo finmnciero internacionsl. “n-
los a%os cincuenta se crearon otros dos orgrnismos par: trabg—
jar con el Banoo “undinls la Cornoracidn Pinsnciera Internaclio-
nal (CPI) y 1la Asocimeidn Internacional de Fomento (AIR), ¥1 —
primer srganismo contribulrfa n Lla concesidn de préstamos a em~
presas urivadas de los nnfzes en degnrrollo, miontras aus el ne
gundo provorcionaria vrdstamos » bajo tinn de interds z loz dig

tintos pafmes, en condictones de pago w4s favorables gue 198 =



70

que el mismo Banco Mundial podriam ofrecer,

Al FMI le conciernes los oréditos a corto plazoj ls coo-
peracidn monetaris; ls estabilizacién de los tipos de cambio-
externo; la expansidn del comercio mundial; limitar todo tipo
de restricciones; evitar devaluaciones competitivre; regular-
1n talanza de prgos de sus miembrosy la organizacién de un ~-
sistema multilrteral de pagos en reluncifn con las transnccio-
nea corrientes; ayudr a estabilizar la circulacién monetarin-
internnoional; soatener la cotizacidn monetarim con respsoto~
al délar.

Ahorn los pofees posgen reservas consistentes en oro y -
nionedns olavas.

Asf ea ol wismo s=srfodo, surgieron otros organismos ine
ternaciongles para reorientar el couercio exteriors Mercado -
Comtin Furopeo, éﬁré, 0PEP, etc. Arul esolismente h-remos refe—

rencia B los Yrganismos Internacioneles de Finenciamiento,
Fl siptema monetnrio internacional es une parte del com=

plicado mecanismo de les relmciones econdmican y polfticas in
ternscionnles; y €ste es plega importante cuyo funcionamiento
afectn B lrs demdp pleens, y enotd estrictamente relecionado -
con cuestiones comerciales y de tranefercncis de recursos, -
pues su funcidn principal es faciliter 1ln erpenstdn y el cre-
cinlento dsl comercio mundisl,

¥n principio se hn considerndo oue el sistema monetario-
debe eer neutral, es declr, que debo cumplir su funcién pin -
beneficiar algunos pafses en perjuiclo de otros. Las nneiones
«n danarrollo, £in embargo, sostliemen aue rdamdn debe promo—m
ver l= transferencin de recureos en direceidén lorte-Sur,

A eate reapecto sl Fistemn Monetario Internacional no ea



neutz_’al. asino que en €1 se agudiran las contradicciones en al
comexrcio internacional, y genermlmente opera en contra de los
pa{ses deficitarios, generando una tranaferencia de recursos-
del Sur hacla el Norte.

1.1 LA AYUDA ECONOMICA Y LA TRANSFERENCIA VNTAS DE RECURSOS
OFTICIALES PARA EL DFSARROLLO. e s

El tema de la "ayud~ financiera", siemnre ha sido uti{li-
zado demagdgicaments, yn que su §ltimo objetivo eg evitar nuz
adoptemos un oamins indepsndients y nactonslinsta 4s denarro—
1lo, y qus contimue 2l “macueo” nue hacen las empresas trnns-
nacionsles de nuestros recursos materinles, financiaros y hu-
manos.

Los programas nortenmericanos de aynda al extranjero re-
preasntan un gren volumen de deaarrisllo por parte de erte ——
pals. Después de que la Administracidn »nra la Recuvermcidn y
socorro de las Naciones Unidad (7.N,R.R.A.) ¢nopero » hmcer -
frente a las necesidades mfs urgentes del ner{odo inmediato =
1la guerra, Satados nidos introdujo 21 4ramAtico ™lan “arshall
para la recupsracidn euronea, dirigicndose las donmcionan h=-
cla los pafses del Tratado del Atlfntico Warte (OTaN) ¥ Ae o-
tras alianzas similares. (Asf{, ». oJ., 1z Doctrins "ruman a-n
cedid ayude financicra a Crecia cusndo cnte pafs se vic amera
zado por el comuniemo. Tambidn Yugoslavia recibio ayuda, -~——-
{gual que las nacionaliptas en Chins y lar sudcoreanas y sude
vietnamitrs). La eyudm para el degarrollo econdmico de Apiam,-
Africa e Iberoamérica re 1levé n cobo en unn eacals sin nrece
dentes. F), motivo de muchos de antos nprogrumns fue el miedo -
al comunismo.

Pers tamblén influyeron en el Plan Marghell y en los —--

otroa planes de pyuda rl exterior otros motivos loables, bilen
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los llamados altruistas o nuiga de conveniencia a largo plazo.
Otros p={ses avangados {y la Unidn Soviétiom) también han con~
cedido syuda al extranjero. Is dlatribucidn de la ayuda es una
cuestidn polftica. Tazbién tuve importancia el desarrollo ds -
lag transacciones gubernamentales en general, se ha producido-
un incremento n les operaciones gubernsmentales {nternacionn--
lee, mercantiles y no mercentiles. Se pregsntan también inters
gantes cuestionés acerca de cufles son los oafses que reciban-
la ayudes, y Bse diapone de medios aue permiten utiligar los mis
mos fondos para ayudsr ¢ dos o #As vafzes de mancra diferente.
La Unién Europea de Pagos es un cjemplo de uns forma particu-—
lor de ayudr {ndirecta.

Ls asistencis tfenica no ers suficieante por s{ gole nora-
oroducir un crecimlento sostenido por e{ miemo en los pafaes -
subdesarrolladon, ye que se necesitaba le eportacién de cepi--
tsl mds all4 Adel dieponible e través de loe inversores priva-—
doe y de las mgenciseg internncionales., A¥o tres aflo, log Fata-
dos Unidos epcrteron cantidadese crecientes, en parte a través-
de lea YNacionee Unidam, pero en gran redids directamente pars-
diversas finalidedes. Tnicirlmente, ol nmeyor interéds re puso =
en 1= defenea, y lr eyuda fue administrade por la Agencins de =
Seguridad iutue (4S¥), cue fue la Crgenizacidn sucesora de le-
administracidén de Cooperacidn Econdmica cue habfa colezboredo, -~
desde EUA, en el Progreme de Recuperncidn Furoves. Cuendn lm -
terer alcenzd amyores dimenaionee 1= 4%'f fue cucedidn nor la -
AMdminietrecién de Cooperrcidrn Internecional (+01), y, nfs tare
ey por lr Agenciam oars el Qleearrollo Intern=cional (tDY). i~

pevelopment Loan Pund fue cremdo dentro de la ACL en 158 para
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administrar los préstamos a los pafses subdeserrollados. EBn —-
1961, ol Banco de Desarrollo Internscional, largamente poirse——
guido por la Organizacidn de Estndos Americanos, fue establesi
do fundamentalmente con délares de Estados Unidos & fin de con
ceder préstamos con fines socinles y z2condmicos, llegindo mhe-
alld del alonnce del Banco Mandinl, del Banco de Exportacidn s
Izportacidn y otros. En 21 mismo ado, SUA firmd, on Punta del-
Este, ln Alianga 2ara el Proagreso, en virtud de¢ la cual se com
vrometio a ayudar a través de un programa aplicsdo de desarro-
1lo econdmico en AnSrica Latina, que serfa respaldado en esos-
pafses por medidas fisonles y de reforma ngraria. Un Banco de-~
Dasarrollo Asidtice aimilar fua orgnnizado en 1966 y abrid sus
muertaz en 1967,

Pn 1967, la ADT jroporeiono ayuds pur-mente econdmica an-
dos formaa principmlest 1s ayudn a un proyecto, que consiste -
en proyeotos egoecinles de ayuda de proteccidn, téenicos y de-
capitels y programas de ayuds medinnte préetamos del Develop--
matrt -Tomn Fund y de 1a Alimaza Para el Progreso, 11/ también-
con dyuda de proteccifén,

Con reapectc a la Ayude O0ficial Pnr el Desarrelle, sz e

probaron algunap resslugionss solicttando n los pafnes droarrg

13/ ILa Alienza Para el Progreso es un buen ejemplo de cémo lag

grandes tronsfereaciaa de recursos tienden z favorecer los
objetivos polfticese del pafs donwnte, asf{ como los inteye-
seg de determinados prupos en su s8eno, cCOmMO 1Ak BIPresws =
transnacionales.
Uno de los principrles objetivos iniciales de la Alimnza -
era clarguents polftico: apoyar uns opcidn reformista demg
crdtica en A,L., p2rn evitar cue pe axtsndicra la Revolu—
cidn cubdane. ELl objetive vrincipal de los pafees dennrro--
1lados en los DUAYOS ProgTrAmns propusstos asrian, mobre to
do scondmico: aumentar lme exportaciones. Parm los prisas-
del Tercer Mundo el Progrmmm de Alianza para el Progrezo =
servirfa para inorementar su produccidn y el empleo y mcti
var sus propias economfms.
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1lados que aumenten sus contriduoiones para llegar a la meta £1
Jada por la ONU de 0.7% del PB, Dado sl escaso resultado, es =
dudoa¢ qus las actuales condicionss tengan mucha eficacia, De -
hecho la ayuda oficial para el dasarrollo ha disminuido con reg
wecto al PNB 4+8d¢ que comeazd 1 dfoadn de lo= 70.

Loa fondoe de ayuda transferidos a los pafses en desarro~-
1lo durante poco mds o menos los dltimos 10 afios revela la cre-
clente imnortancia de los organismes internacionales en este —-
campo. A parte do aumentar netablemente la cuant{a efactiva do-
los foundos desenbolpsados por ellos, oatos organismos han aports
do una contriduoidn relativm mayor al proceso de desarrollo y,-
por dltimo, han asuamido una funcida rectora de todo este proce-
80. No obatante, actuslments la aayorfs de los prdstamos, orddi
tos y donagiones ge encuentrsa sujetos a coadiciones de uno u -
otro tipo, y en el mojor de los ocasos satdn vinculados a un prY,
yeatd espescifice.

0tro aspecto de relaciones o polftica amznetaria y financie
ra lo nodemus encontrar en lux inteeracidn de blocues de ayuda -
autuz financlera-monetaria. As{, tenenos que en Anfrica Latina-
se cred w1 organismo osrs el aseguramiento de er€ditos a la ex-
portacidns en La Reunién Latinoamericana de Organismos do Segu-
ros do Crédito a la Exportacién que tuve lugar en la scde de la
Cepal, an Santisgo de Chile, a orincipies de 1982, fueron apro-
badas las bases para la constitucidn d« la Agocimcidn Latincamg
ricana de Seguros de Crédito a la Exportacidn,

Dy acuerdo ooa el Estatuto aprobade durante la reunidn meyn
clonada, La Asociacidédn Latinoamericana de Jrganismoz ie Seguros
de Crédito a la Exportacidén actuard como una eatidad da coopsra
ci8n, informacidn y coordinacién entre los organismos latinoame
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rioancs y del Caribe, vinculados al seguro de orédito a 1la expo;i
taocidn, destinrda a fortaleser y mmpliar las actividaies de los-
mecanismos propios de su Ambito,

Se considerd, aslmismo, 1a lmportencia de contar con la par
ticipacldn de organismos subrsgionales e internscionales ocus di-
rectn e indirectamente reslizan actividades en el campo 3el fi--
nincirmiento y dzl segurc fe crédito = l= exportacidn y ~ue pUs~
dsn colsborar en =cciones de interds condn con le Asocizcidn. Es
tas entidades podrdr tener le cplided de Organiemon Azesores de-
1la agociacidn,

La cegtructura orpentaativa da le nuave Asociscidn, tenard -
0.0 2rgrnes principalees n) 1ln Agasblea de Representantes, aue-
actuard couo a4 u9xLT0 rectuir; b)Y s junta directiva, gque merd -
instrunente de 1z Asezblia; § ¢) la Secretorfa Permanente, drga-
nd ejscutivo de la Asaciaeidn,

5or otra perte, la oyuda nue existe snfre lom p-{ses socla-
li:tas, se da = trevés de le coaperscidn scondmice {nternacional
catre ellos mlsmos, »n trevle del Prancc Internacional de Coovers~
cifn Teondrica. Su objetivo ee el aprovochamiento do le asisten
cin econdaive usroveatente de otroc palwes 20 oacialistanm, Este -
asistencia positiva dei extzrior tiene relenidn en cue £ '=¢ los
mafgee uccesiten de conocimientos teencldpicos. Ademds, tienen -
rcae cesrrrollar biren gu sgricultura (pafsea en derarrolls prin--
ciprlmente) n f£in de poder ~limeniar ¢ sus pueblos,

Loz connorcios cue sristes on nuestro pals (las llamndasz em
preans transnacionesles) ademée de doniner el apareto estetal de-
su pafs de origen, tiune: &1 control de las instituclones multi-
laterales de finencirnmienlo, coms ol FYI, el Bonco -undial y el.-

zID, ¥ & travée de ellos introducen fuertes presiones aue garan-
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"FUENTIS DFE LA AYUDA

TOtxl Nete de 1"a F nd"s Tranaferld”s en mill~nes de d<“lares.

1960 1910. iocrement %
Tptal de las fucntea de finan-
ciamientn tant™ pUnlicas cimn
privadas, qus afluyen a 1i"s
pafses en deaarrnllo, 8.100 14,700 90 %
Fuentes Hultilaterales 300 1,500 400
Ayuda Oficial para el Desa- .
rr0l16 (CAD) 4.100 5.700 375
Organisnns Hultilaterales 500 1.100 110 3
B1D 680
Banco Asidtico de Deamrrollc 250
Beo. Africand de Desarrnlilo 25
F*nd® de Desarrnlls fennimico
(PDE) de la CHE. 220
Prigrava de las Naci'nes Unidag
pars el Desarrnllo 280

Les find s netts (cs decir, excluld s 175 pag~a p°r su‘rtiznci”®n transte-
ridfa por ~rgunismts mubtilateralec a 1~s pafans en desarrn1lo suzeatar-n
nuch® wds rdpidamente jue 173 [~nd s provenisntes de¢ cuslquier “irs fuen-
tee .

Puente: FXI y del Grupo del Bamnch Hundfal. Heviata Finanzos v Lesarrolio,
val, 9/Hn, 3, Soptienbre de 1972, p. 2¢.
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ticen sus inversiones y sobre todo que faverestan la alts tasa =
de utilidades que obtienon & costa de los intereses populares de
los pafses huéspedes.

1.2 BANCO INTEBRNRACIONAL DE RECONSTRUCCION Y POMENTO (BIRF).

El meocanismo del Banco Hundiml, oonsisto sn quse las princi-
pales naciones contribuyen s la formacidn de su oapital con Arre
gl0 a su respective importancia soondmics. 14/ Puade gmplear su-
ocapital en la concesidn de préstamos internzoionales, a particu-
ilares o o los pafsos ocuyos proyeotos asean ocondmicaments mospta~
bles, perc no pusde obtoner préstazo privado a tipos de interds—
rasonable,

La verdadera importancis del Banoo ifundial redica en que —
pusde enitir odligaciones y emplear ol produocto en nuevos prJutg
nos. ;2/ Estas obligacionss son seguras ya que entdn garantiza-—
dap por los orfditos de lee naciones y el Banco pueds asegurar -~
préstamos a cambio ds una prims del 0.5% al 1%.

La mayorfs de los expsrtos financieros considersn el Banco-
Kundial comd un organismo intermacionsl propiedad de loa gobiexw
nos y cuya funcidn es finanoiar el coegimisnto svondmico y la —
productividad on sug pafses miambros en desarrolio., KL Banco, o-
fiocialmente llamsdo Banco Intsrnacional de Reconstruceidn y Po~=
mente (BIRF), finanoism principalmente sus oporsoiones de ordcite
mediants ofexrtn ¥ venta de las obligmolones que emite s inversig
nistes privedos; & loe sptados y mus entideden. Su cmpital int—
cirl wuscrito por los prines miembros, sus baneficios no Aistri-

144 asf, la parte correspondionts a Estados Unidos se do 1/3
aproximadamente,

15/ He logrado colooer empréstitos sn Estados Unidos, Suiza y
otros paises,.
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buidos y el flujo de recembolsos de rus vréstamos, temblén con-
tribuyen sustancialmente a los recursos del Bango, 16/

mars cumplir su tarea, el Benco aplica nolfticas de finan
ciacidn y de srfstamos y nrdcticns oue s~tiafagen les demandas
de los mnereados; nef el Tanes resliza o llave n cnbo mal{tices
de lizuidez, nars o) asesur~aiento A= lag reservas del Bancoj-
1la nolftica 44l Banco "Prilinl en ensnto n Licuidan estd estre-
chanente relacionndo n su wTorrana ¥y su nolitica de préstamss;
£ €U0 A SU estructura de eanital es la limitacidn cue impg
ne a sus créditos.

La nolfticn de finnncinmiante de nnrte del Bwnco Mundial-
se hn 140 orientnndo cada voz mds a sstablecer estraterias pa-
r2 el dsoarrallo y dieefio de oroy:ctos favarccicndo a1 scctorea
arioritsrios sor medis d-1 erddito.

“a lo ~ae ga refilere = aafses, sl crddito se hn venido dai
risieado iz =centundsmante hacin los na{ses nobres y menos dg ..
sarrollsdog del Aszin, Africa y Adirica Wiinu.

e mato A estrategla 2 desarrollo, 1a t2orfe sue supo~
nia nue 1os binefictos del erseimionto habrian de llegar final
mente ~ lasg zasae de los pobres, . 7 3ido gustituida -or un en
fooue afz esuilidbrado aus combinn el craciiiento acelerado con
i =tarize dlrecto g la vokreza, mediante prograaas nara elever
la nrodactivilad y los nivales Je vida de loc nobres del campo
¥ de lag ciud~des,

En lc tocante A sectores, ol dnfasis =a ha desplazrdo je-

la 1afraestructure {carreteras, ferrocnrriles, energfa) y la -

16/ Tambisn el Banco de Importacidn y Exportacidn extiends oré
ditoe al extranjoros p.eJ., pare cue un exportador norves—
mericano pueda vsnder maguinaria a crédito al Brasil,



industria a un programa més dindmico encaminado hacia el creci-
miento, la provisidn de serviciocs bdsicos y la mejor distribu—-
cidn del irgreso. Si bilen la infrnestructura sigue siendo impor
tente, ¢) fin~nclrmiento narn el desurrolle agricela y rural, -
lot:s v s=rvicioss ukbanos, nbrzteciniento de agua y sancamien——
to, <ducacidn, noblncid: y rmtricidn, se he 2mpliado muchfsimo-
o hn gido introducido =u los ey -ciow que rne Lo tenian,

Fir euento » dlzelo de or yectoe {eveluncidn de proyectos),
ce ertd nresentsndo ~As cteucidn a todos loe sectores, nucvos y
trandictonnles, a 1= dtetritucién del irgrese y al empleo, ml im
necto oobre el medlo, =1 dexzrrollo de recureos e ingtituciones
localee, p 1o forw-cidn ce personsl lecal y a 1o superacidn de-
Iiatt-clonsr rociale:z y cultuwr=lec.

Otres A2 las f{urcio 4l Bancu cundisl es que 28lo hard-

prést=10e prre praoyestss esnccificos de reconstruccidn y fomen-~
to {proyectss de des-rrollo); t-:ubién 2 buscado la ocazidn de -
utilizar lag ccoperztivas en ear prograans de préa}qmos ¥, al -
er:sis “iemno, wrscursr hollar ¢l nedl> d2 mejorarlas, pRra aue

2uedan camolir tejor suas finaeas,

Esta palftica de fins ciamiento de oroyestos estd enicaming

da a asafurar cde los ronden del Baasd wwidisl 3¢ taviertan su—
proyectos acertados y praoductivoe que contridbuysza al desarrollo
d2 la econo il del pafp nreetetario, como taubidn 2 eu caopaci-
dad de »nortizar el ardstemo. Tl Banco es una institucidn tanto
de dasarrolle coze Tiasnciero.

Una condicidn 2condmice ascesaria nue debe reunlr toda in-
veratdn A0l Oraio del 300 duwiiel on oun pafs es que 1o inver-
#1dn Aube destinarse ~ an arcyecro. Beto significa aue al vro--

yacto nropueato nara 21 Fin=uci»miento debe presantnr nosibili-
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4ades razonables de oue se ejecutard y funcionard con éxite, -
que encajara en el programs Ge desarrollo del pafs y que prody
eira un rendimiento satisfactorio en relacidn con la totnlided
de la inveraida. farn obtouner ua pré tame del BIRF, oL pnis en

cusatida zobe tonar la zuficleate eppacidud orcdisiein, ey de-

Sir 44é z Faicto @2l 3anco, 2L rduiauny aropuesie Fohe hallar-
FEY-IINE-TOE SR ilaitesy de Lo copaciind y digavateidn dal ---

. c
pPals Bura el gervicio iz la dewda gxteraa, toanjo en-

caenta o deudue aciunlea y 9oaliles son 21 Banco, sl
ny t-abidn con todag lag Aands fuentes de financiamiento exter
no.

i Slaasciasieats del dcsarrolis ccondaico ez uno de los-
pPridclpaien 3cjebiivoa pard los cuwalws ge orad el ¥anco. Wl cui

dado e az .o adaialetran las Jiaa: Loz enprfstitos del

Ooddsgurar e ¢n erarciiad 7o obte

Aox sulicizatis Lfondss para financiar a arogroan se jes rro-—

aa vorcn fuadaseatal. vl future del Zanco depende
. : . L ’

21 Loiae lfissaacia de los poiivicas ¥ onoenicss 1or la ne se

Dara aantener el respaldo --

By asa printanse dehsn astimg

parmanentz iz sus

lal el cr2ciavento =can

s omenne Aesarrollindos
aue ios riciopea, y al siamo tiecnuwo el Banco debe dar satigfac-

¢idn agur: cunpilimianty de .z obligeeiovaes o gilenes le suni-

")

3
aiotran f£3..306 en 2upréstites. 21 Beaco dundial concede oréata
@0 a plazoe de 10, 1
2L Bancs wmAadial concede PricTamos w presteiarios cue lo-
-y londar n coadicionel rezosablea z2u ozra oarte,
Las Tilizles. Gpl, Bagog Mpndiadipera aydda financiers a --

naisce en depmrrollo cerentes de cspneldad creditioia sony La-




Agencin de Desarrollo Internacional (AID); Aeosimcidn Interna-
cional de Pomento (ATR); La Corporacidn Pinanciera Intermacio-
nal (CPI).

1.2.1. LA ANSNOIA DT DRSARROLTO INTHRNAQLONAL [ AIn),

Toa aréiitos de La AIN syndan a loa vafaes en damarrollo-
nu2 necesitan casito) externo, para la finaneciacidn de nroyec~-
tos rentahlee vero nue no wnueden lincer frente a nréatamos an -
condiciones ordinmrias; nor otra parte, los proyector de encls
ve ostan dertinados a exnlotar imnortantes recursos de los paf
3¢9 en deaarrolleo mediante cnoital empresarial y conocimiento-
téenico externo,

Fl nroyecto de enclave cnracterfstico tiene por objeto ex
plotar alsunos de los recursos »4s importantes (mayornents mi~
nsrales) de un pais en dessrrollo medisnte la invereidn de un-
7alumen considerable de capital y le avort2cién de consctimnien-
tos tdenicos trafdns del exterior, en combinmeldn con =1 wds -
amplia sovoyo de les eutsridedes naeionnles,” 7 reneralmnente, al
ammars 4e scuerdos erpecinles de concesidr,

n rassa caracterfstico del proyccto de enclave sor los -
scuerdos de sarantfe nue se conclertan entre el nrestanieta ow
prestanistas vy 17 empreea comercial y svs accicnistes, e on—
presa, nor ser el eje adminietrative 3o todo el proyecto, wosy
blemente desea llevarse le perte de las utilidedes v, nrobable
mente, recumnerar en relativamente noco tiemro lea {inverstiones.
A carbis de ello, debe exvonerse =1 riesgo de rutrir nériidas.

Tl totnl de préstamoc de) Benco Yundiel conecdidos vara -
nroyectos de enclave ocetils entre 1U5%450 millones y 119857 mi-
1lonea, serin es incluyen o no en asta cnterorf{a nlsunce casoe

imerecisog. 71 volumen total de las oneraciones de este tino -
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frente sl total de los préstamos del Banco no es particulaxmen
éo importante. Sin ewmbargo, aumnenta su importancia ei ses tiene
en cuenta que gran parte de oastos préstamoa se otorgen r paf-—
ges carentes de capacidsd crediticia, lo cual significa, que -
ain las téonicas de enclave estos proyectos posiblements nunce
hubieran sido financiados por el Grupo del Banco.

34 bien en condiciones normales puede darse por desconta-
do aue existe buona disposicidn, la capacidad dependerd en ---
gran medida del volumen de ingresos en divisas que perciba ale
pafls en cuestidn y de la proporcidn oue ds estes ingresos ase -
destinard pars amortizar y pagar los intereses d¢ los présta--
mos externos. Evidentemente cusndo esta propsreidn es baja, di
gamos del 10% o menoa ol aervicio de la deuda sers zucho menos
diffoil para el pafs rue cusndo la nroporcidn mlcanega el 20% -
o mfa.

Un aspecto interesante de la posicidn del Banco Mundial -
con respectc a la relacidn deuda/ingreso en divieas es que no-
solaments tienen en cuenta sus proplos derechos eino tambidn -
todon los demfs derechos leg{timos aunoue rivmles entre s{, sg
bre los ingresos e=n divisas dsl pefs, como son, p. 8., la ne-
cesidad de atender s otros servicios de deuda y, lo ous a&s miy
importante, la de contar con los recursos nscegarios parm la -
importacién de productos esencinlesn.

Otro tipo de empresa ligade al Bance “undial lo regresen-
tan las coopsrativas.

Las cooperativna constituyen un medio sxecelente de reali-
zar proyectos de desarrollo y hacer llegar los beneficios A la
gente. El ¢npitnl no ha escaseadsc, vero frecuentemsnte lr Tal-
ta de buena administracidn financiera ha impedido la eficacia-

de aguellan,
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Desde 1959, cuando el Banco concedif su primer préstamo en
ralncidn con eooperativas, hasta loes primerocs memes de 1971, el
Banco habfa otorgado 150 préstamos pera la agricultura, por una
cuantfs total de 1 700 millones de ddlares aproximadaments. De-
esta suma, 34 prdetamos susoritos en 24 pafses, por un total de
487.9 millonss de dSlares se concedieron para proyoctos en el -
aector agrario, en los que los fondos ms entregaron directa e -
indirectamente a cooperativaes. 0000 ...

Las cooperativas gque se dedican g realizar proyectos del -
Banco pueden dividirse en general en dos clasesi n) las que «—
preatan servicios tales como loe de elsboracidn y comercializa-
oidén, o proporcionar insumos como el regadfo, fartilizantes, —-
orddito, atc., y b) los ouo se dedican a la produccidn, es de-
oir, aguellos 0ns0B on que los recursos de produccidén pe pomeen
y utiligan en cooperativas. -

Las cooperativas de produccidn no han aleangado tanto éxi-
to en los pafmes en demarrollo comc las couperativag de servi—e
clon,

1.2.2 Asoﬁ,ncion INTERNAQIOKAL D% POMENTO (AIF).

La Asosiacidén Intermaciocual de Fomente (AX?) fue fundada -
en 1960, pars contribuir al finanoiamiento del dagarrollo scond
migo en los pafses en desarrollo con ocapacidad para emplear fon
dos de gmpréetitos externom, pero aue tienen dificultades para-
prgar al servicio de esam deudas en oondiciones ordinarias, aun
qus sean las de los prdstamoo del Banco Mundial.

Esta institucidén fue oreadam por el propic Banco Mundial pa
ra efeotaar préetamos on buenas condiclones y destinarlos a pro
yectos espoof{Zicos tales como eacuslas, programas de produccion
sgricolas, carreteorss, plantas de fertilirantes, hospitsles, —-

etc,
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La AIF se puede entender nor lo gue es realmente, una ins-
titucidén internacional de inversidén y desarrollo, propiedad de-
los gobiernos del mundo y overada por ellos, fundade espec{ficg
mente para servir a los pafses miembros en desarrolio mde po——
bres, y que todavia no pueden endeudarse en las condiciones del
BIHF o del mercads. La AIF sigue siendo la fuente mds importan-
te de asistencim concesionaria para los pa{ses en desarrollo --
mAs pobras.

Para obtener un crédito de la AIF (préstamos concesiona---
rios), la condicidn es que el pafs tenga capacidad insuficiente
para atender un servicio de la deuda equivalente a sus necesida
des de capital externo. a largo plazo.

Los créditos de la AIF considerados simplemente como dise-~
flado por el Banco Mundiai tiene ya 20 afios de sntigliedad, sus -
condiciones han permanecido invariables en esenciat un venci---
miento de 50 afios, 10 aflos de gracia, sin intereses.

La férmula original de la AIF estipula que los créditos se
otorguen a los beneficiarios a un interés igual a cero durante-
50 afios.

1.2.3 LA CORPORACION FPFINANCIERA INTERNACTIONAL (CPI).

La Corporacidn Financiers Internacional, es wir de lag ——
fuentes més importantes de financinmiento externo para la emore
sa priveda en el mundo en desarrollo. El gector privado desempe
fla un papel decisivo en el proceso del degarrollo econdmico en-
el mundo en desarrollo.

La conceeidn de la Corporacidn nacid de tres vrovosiciones
bdsicas. La fundamental era ls observacidn de aue hay ampiiag -
zonas de la actividad econdmica en las cumles la emprega priva-

da puede ser un agente eficaz del desarrollo econdmico.
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Ia sogunde obserraoidn fue la de que ol asotor privedo no
sstaba tomando parte tan activamente como podfa. 3alvo en lam-
tndustrias sxtractivas, la inversién extranjera proocsdente de-
estadon indust=iales nunoa muy apraciables se nabfsm estanoado.
tas empresas industrimles conjuntas gue pod{an aportar oportu~
nldades de inversidn junta con las capncidedss administrativas
y téonioas ¥ el oapital neceseris, estaban ya bien estableci—
dam y anplismente extendidas en las pafses industriales pers ~
no en ol mundo an desarrolla.

Esta deficiencia llevaba a la tercers razén para la cres-
0idén 4e¢ la CPI. 8¢ mozten{m qua la asignactdn de inversiones -
gstabs inclinada en favor de los pafses Lndustrimles tanto de-
bido a las diffoiles condicionos en algunos palses en desarro-

110 como a lme polfticas restrictivame on rlgunos sstados indug
" triales.

Se cred esta otra instituoidn porgue el Banco Mundisl ng-
ofrece ol financlamisnto dirsato nevesario para empresas on ~—
pafses on desarrollos hab{a dos razones principaless la orime-
re, oud todoas los préetamos del Besnoo tisnen que estar garanti
zadas por ol pgadbierno del pafe {nterasade y, sigundo, aue sl —
Banco no podfa aportar patrimonio ni capital ds rieego.

En el euﬁpliuiento de la funcidn aspecial de promover el-
orecimirnto del sector privado ayudando a la creacidn de empra
s&s privadas en los pafges sn desarrollo, la CFI ha invertido~
mfs de US84 009 millonoe on préetames y participacibén en el ca
pital social en proyectos por valor de U3$L8 300 millones en -
los §1ltimos 2% afios. Los préstamos de ln (Pl aon genermlmente-
& largo plazo. Las tasas de interds se basan an las tazus cow

merciales existentes, ds manera gue correapondanm sl antado de-
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los meroados monetarios mundiales a largo plazo, la combinamoifn
de inversiones, el tipo de proyecto y los rieagos en aue se in-
ourre,

A lo largo de los afios, la Corporacidén ha dirigido sus eo-
fuersos a oinco mctividsdes prinoipaless inversidn, promocién,-
un programa dé mercados de capital, consorcios y asistencia %o
nica.

a) Inversién,

La Corpormcién ha invertido en casi todos loo mectores in-
dustrisles dezde extracoiln o triturncildn de pledra a proyectos
petroquimioos tecnoldgicamente avansados; desde Proyestos bap—e
tantes sencillos aue se refioren s la produccidn y tratamionto-
de recursos sgricolas, a la produscién de instrumentos de preci
pidn sumamente complicsdos,

) Promocién,

Dentro de esta funcidn, 1a Corporacién redne oportunidades
de inversifn, capital y adaministracién para proyeotos de inte-~
rés particular parr sus paf{ses miemoros, acudisnde a diversss -
fuentes. Ba algunos cesos, la Corporacifn emprendarf un estudio
sectorial de un pafs para detexminar que oclane da empresa tiens
potennial pars apor€ar una contribucién adecunds sl desarrollo-
sconémico, como también para producir beneficios, En otros oa--
dos, los paf{ses micmbros de la CFI le psdirdn que les ayudo o -
promover sectores cue han identifivado como especialmente impor
tantes para su deasarrolle econdmico.

0) Msrcado Je gapitmlem, .

Reconcciendo la importante contribucidn que los mercados -
finanoieros pusden aportar al demarrolle scondmico, la CPI cred
un Departamento de Meroado de Capitales en 1971, para proveer =
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recursos especinligados a las necesidsdes y problemas sn log -
mercados finanocieros de institucionse finanoleras, tanto mibli
cas como privadas, para ls woviligacidn y asignacidn de capi-—
tal pars hacer frente a necesidades de inversidn,

a) QJonsoroios.

La JFI trebaja en estrecha colabormcidn con inversionis—
tas privados, brncos comerciales y otras inatituciones finan-
cieras para estimilar y asistir o otros en sue inversiones no
pars suatituir a otras fuentes de finmnoiamiento o ecompetir --
con ellas. Le CFL busce constantemente interesar a los bancos—
comercirles, lo misme que & otras instituciones filnmncieras, a
sgruparse en consorcios de crédito y finanoi-miento naralelos,
tanto como una maneran de dar cumplimiento a dichos propdsitos=-
como para estimular al mismo tiempo la intervensidn del soctor
privado en el crédito intermacional,

o) Aeistencinm Técnica.

Ademfs de la mssistencia directa a los patrocinadores de -
proyectos de inversidn y mediunte el progrema de mercados de -
capital de lz Corporacidn, ésta ha intervenido mAs en los §lti
mog afios en eatudlos finmancleros sectorinlens, analizando y —we
aconse jande a los paises mobre el impacto de las polftican en-
le actividad del sector privado y recomendando alternativas de
movilizacidn de recursos privados.

En cuanto banco de inversidn. ln CPL no deocide como los =
damds. A diferencis de lac instituciones financieras comercla-
les, la Jorporacidn juega las posiblas empresas en términos de
viabilli&ad sconémics y financiera.

1.3 FONDO ¥ONETARIO INTERNACIONAL (FMI).
El Sistoms Monetario Internacional es "...6l conjunto de~
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reglan, précticas s institucionas oon las que realican los. pa—
€08 por transaocgionas entre los paf{ees...,17/ De hecho es gl -
PHI el oue establece las normas, la base aque rige a la casi to
talidad de los pafaes del mundo.

Otro sistema en el aue comprende s casi todos los pafses-
eocinlistas, el cunl se basa en sl rublo transferidle emitidos
por el Banco Intornacional de Corporacién Econdmica.

En el PMI también se incluyen a pafses mocinlistas antre-
allos se encuentran China, Yugoslavia, Rumania, Viet Nam, Ya-
men del Sur,

A cada pafs misnbro del Pondo, se le amigna una cuotas nus
determina su suacripeidn de ompital, su potencial de préatamo-
¥ su poder de voto. Las cuotas se caloulan en vase al tamafio -
econdmico de un pafs, su somercio exterior y sus reservaa de -
oro y divisas. El capital suserito por los pa{ses miembroa hme
de ser pagador un 25% de la cuota en oro y el 75% en la moneda
del pafs.18/
Oficialmente el Pondo es uns institucidn especislizada en las-
Naciones Unidas cuyae relaclones se basen exn un convenio quse -
oxcluyos cunlouier ingerencia de la ONU en sus actividades. Su-
Srgano directivo es la Junta de Gobernadores, formada por re-—-
presentantes de los paf{ses miembros; su érgano permanente os -~
la Junta de Dirsectores Ejecutives (inicimlmente fueron 17).

FL mecaniemo del Fonde era mantensr los tipos de cambio ~

relativamente estables. For lo tanto, el sistems e bamsa en sl

17/ IMCE y ADAOI, Pl Comeroioc Bxterior Ge México. 9¥XI, ndito
res, 1332, Vv II, p.1l2

18/ En el capital inicial, E.B.U.U. mecgurdé ol 374 de votos y
en 1973 el 20%.
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patrén oro-4élar de acuerdo con el cual las reservas internacio=
nales se componen de oro y d8lares y la ecre=cién de liguidez se-
realiza por medio de la expansidn de la produccidn de oro y, ==
principalments, mediante la amisidn de délares. ¥sto ocurrid por
¢l papel predominants de Estados Unidos a finea de lp Segunda —
Guerra Mundial; por consiguiente, el FMI responde r la anarou{s-
da produccién de oro y la posicidn de 1la Balanza de Pagos Ge un-
pefs y no a los objetivoa de liguidec de los pafses miembros. El
48ler se corona como el centro del Simtema Monetario Internacio—
nal y como instrumento de la penetrmciln de¢ los grendes consor—~
clos transnncionales de origen norteamericano. Estados Unidos se
puso A emitir nds dblares, expandiendo el erédito, mumentendo la
circulacidn internacional y por ende 1n liocuidez. Fl ddlar se in
troducfa en lae economfas n~cionales de vmriadms formes, conce--
diendo créditos, s través de inversiones extranjeras directas, -
comprando amcclones de emnresas fordneas y acciones cotizables en
el meroado, mediante depdaitos en bancos extranjeros y adauirien
do obligaciones de exmpréstitos especf{ficca.

El FPondo trate de establecer recglas y procedimientos prra —
impedir cue un paf{r incurra en deudase demnsindo grandes. Para &=
1llo, cuendo una nacién hn acumulsdo deudas y mAs deudas Anrante-
un perfodo considerable, se¢ le aplican clertas senciones y, 1o -
que ee mfs lmportante, los directores del Pondo consultan con el
pafs y le hacsn recomendaciones para remediar los deseauilibrios
sa{, las funciones del FPondo son dosi las reguladoras o cédigoa-
oue determinan la conducta en cusstiones noneteriss y finangie--
rag internacionales, y las financiarae mnadiante laeg curlea ponen
los recursos » disposicidn de lor pafees miembros.

El Pondo se encargn de financiar demecuilibrios de corto —-=
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plrgo para que los prises con déficit ingostenidble en sus balag
zag en cuenta corriente puedan adoptar las medidag de ajuate re
quertdas pars reducir sus desequilibrios de pago. Al hacerlo --
traza un rumbo de deaarrollo basado en las ventajas y posibili-
dades de 1la libre competencia y en el supuesto de que existen -
las condiciones adecuadms prre aprovechar esas ventajas, entre-
1as nue destaca un sistema comercial internacionsl libre de -—
restriceiones.

1.3.1. las _polftices de ajuste. Ims funciones financieraas-

eptablecidns en el artfculo I (V) del Convenio Constitutivo del
PMI cuyo objetivo es "...infundir confianza a los pafses miem—
bros y con las gerantf{as adecuadas, los recursos generales del~
Fondo, d4ndole cas} oportunidsd de cue corrijan los deseguili-—
brios de sus balanzas de pagos sin incurrir en medidas pernicip
sas para la prosperidad nncional e internacional...lg/

Sin embargo, las pol{ticas que el Pondo sugiere a sus pri=-
ses miembros va en contra de los objetivos planteados. A prin-——
cipio de los afos 50, el Pondo comenzd a sugerir a los pnises ~
miembros con problemas de balanza de pagos la adopcidn de poli-
ticas financieras internacionales estables; devaluaciones de La
monedn nacional®polfticn de nusteridsd del pasto pdblico; libe-
racidn de precios; elimlnacidn de subsidios; "congelacidn® de -
salarioa.y que no exista control de cambios; son loa requisitos
para tener accesoc a los recursos. Obvinmente el Pondo solo tie-
ne poder pars sugerir medidas internacionales de nolftica econd
mica A loa prises nue necesitan de sus recursog, o sea, n los -
deficitarios, aue en =u mayorf{a son en desarrollo; en cambio no

ha influido hasta nuestros diss, en las medidss internacionnles

19/ IMCE, ADACI. op cit. vol. II p.1§



de polftion aconémica de los pafsmes superavitarios, aungue el -
convenio le oconseds autoridad pars hscerlo.

Ios pafses en dosarrollo con insuficionola d& recursos en --
condiciones mdeousdas adoptan pol{ticas econdmicas, rue parecen-
no ser deseables, pero a las cuales ge ven foremdos a recurrir -
8l quieren alcangar una tasa de orecimiento razonsble. Asf, en =~
coasiones se endeudan ean gondiciones aceptables o utilizan emi-—
8idn interns pers financiar el gasto pdblico con su consecusnte-
efecto inflaotionaris,

Los programas de ajuste dal FMI no parscon tomar en cuenta-
los dessquilibrios extermos, atacan sdlo los desequilibrios de -
pagos de los pafeses en desarrovllo, como si fuera un simple rro--
blemm finanoiero, y dejan de lado las necesidades de desarrolloy
puea ‘la balanza de pngos de esos pafses estan estrechamente liga
dos al proceaso de deaarrollio.

1,3.2. Log préstamos del Pondo. Con el fin dé4 cumvlir con -
gus objetivos, o)l Fonio a elaborado progrimas do emtabilizacidn-
que se han aplioado medimnte aoverdos de crédito contingente -~—-
(stand..by errangement) y, mAs reclentemente, por medic Je acuer—
dos denominadoes de facilidad ampliada.

Ultimamente el Pondo ha sido modificado en forma sustancinl
respecto & la estructura original. En 1976, su Carta Constituti-
va fue sdicionada cambiando el rdgimen de tana fija de c-mbios -
por mecaniemoa flexibles, aue han permitidc = las monedas naclo=
naleg "flotar” en relncidn no a8dlo al délar, nue verdid su predp
minio primitive, sinc en relacidn a otras divisas monor errdti-—
can, Sin embargo, el sistomn de flotsoidn sugerido en is Roaunién
de Jemaica en dtcho aflo, no logrd superar 1oe problemas de lioul
dez ous enfrentan er forma ya permamente los pnfses en vi{ag de ~

desarrollos
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En l» urdotica, la oondicionslidmd del Pondo funciona de a~
cuerdo a varias etapas. Durante estms atopas el Pondo he tenido-
un répido sumento de la asistencia e¢n los pa{ses en desarrollo,-
en perticular, de los pafues africenos en los dltimos aBos. En -
una primera etapa siguid el acentuado aumento de los precios dsl
pvetrdleo a fines de 1972 y al eatablecimlente del servicio del -
petrdleo por el Pondo par~ ayudar 8 sus miembros a afrontar sue-
problemas de pagos. Durante este mismo perfodo taazbidn sumentd -
considerablemente la asistencia del Fondo a ecstos paises al am—
paro del mervicio de financiamiento compensatorio, el cual ss u-
tiliza pera financiar insuficlenciae temporaleas de¢ los ingresos-
de exportacidn cue el pafs mlembro no pusde controlar.

En otra eteps fue treado el orddito oontingente, eptos awe-
acuerdos son una técnice mediante leo cual loe miembros pueden -
tener 1o paguridad de pronta ayuda finanolera del Fondo, sismpre
qus la necssidad surja durante el perfodo del acuerdo. Los pro—e
gramas respaldados vor acuerdos de oréditc contingente eatdn oon
cebidos p=ra corregir diversas dificultades de Balanza de Pagos.
Lo importante es la magnitud del problema de los pagos y hasta -
dénie los degconailidrlos heyna creado distorsiones en la scono-—
afa.

El siguiente periods consiste en préstaanos del Pondo Fidue-
ciario, e. cusl se cred en 1976 en beneficio de los pa{sas sn -
desarrollo, coa el producto de 1la vents de una parte del ore —
del Fondo.

En 1979, el Foado aumentd congpiderablemente el apoyoc a paf—
886 africaaoa co virtud de acuerdos de Derechos Esneci-les de Gi
ro (D*G) y acuerdos amplindos para respaldar programas globales—

da ~juste.
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Ia actividad finenciern del Pondo en 1981 sobrepasé por un
amplio margen todos los niveles en términos de monto total de -
recursos comprometidos sl amparo del aouerdo 4e¢ derocho ds gire
y de acuordos ampliados, 1z magnitud de lss compras efectundas,
v ol ndmero de acuserdos con pafses miembros con elevada condi--
oionnlidad enda uso de log recursos del Fondo. Los compromimos—
totales de préstamos en 1381 fueron de DRG 15 000 millones, su-
ma sin precedentes y cue es méa del doble del vmlor mée alto 38
cangado antes, de DEG 7 090 nillones en al afio de 1980, Todos —
estos compromisos fueron en favor de pef{sesm menos deaarrollados,
Bl volumen de compras hechas por pafses miembros (incluidos los
préstamos del ¥oudo Fiduciario), llegando a DEG 7 100 millones,
frente a los DEG 4 600 nillones 21 1380 y nl ndximo precedente-
de DEG & 000 amillones nue se nleanzd sn 1360, Tod=a las Compras
fueron de prises en desarrollo.

1.3.3. Ls Polftica del FMI en el ‘tundo Warginal. Desde -~—

1958, ha pretendide y, de hecho 1o hace, ur trato eapeeinl a —
los pafses pobress
El FMI dispone de 4 herramiantas principalas:

La_asistencia técnica he sido bAsica para el PMI y por lo-

nismo le ha otorgado wayor atencidn que a 1’ finmnciera, vigie-
lando su pronio convenio constitutivo, las misiones del Ponde —
se dedlcan a intervenir directamente en los asmuntos internos de
loa pafpes, escuddndosa en la asesor{a tdenica qus occnsiste en~
recetar una seris de propusetns de polftica econdmica que atri-
buyen & 1s moneda todae las virtudes rue tonificardn a laz scow
nom{as naclonales.

Entre las recomendaclonzs ss encuentran nlanteamientos de-

aumentar la exportancidén de 2 o 3 productos primarios para ele-
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var la entrada de divisas; limltar las inversiones de capital -
para combatir la inflacidn; reducir los gnstos de consumo »ara-
enuilibrar el nresupuesto; devaluaciones y disminucidn del salg
rio real y de la intervencidn productivn del Estado, en la eco-
nom{a.

Los programag de consulta, el FMI controla 1 cumnolimiento

de las medidas previamente trazadas si un pals practica una po-
1{tica diferente a 1la cue deberfm aplicar, la institucidn lo --
priva de los eréditos bajo el pretexto de cue puede utilizarlos
pare fines no adecusdos, como sucedid a Perd en 1977.

Polftica crediticia discriminstorina, nue actus en funcidn-

de los intereses econdmicos y polfticos de loa duefios del con—
trol del FMIL.

Los nmcuerdos varalelos, el Fondo actda como punte de lanza

del capital privado internacional y sus misiones téenicas tie~e
nen cue ver con los acuerdos pnaralelos oue consisten en aue el-
crédito del Pondo va acompafiado de eréditos de 1a banca privada
y de entidades rubernamentales de EUA y otros pefses, como en -
el caso de la crisls financiera mexicana de 1976, la de Argenti
na y la Peru~na de 1978.

Anérica Latina en su conjunto vio numentar su poder de vo-
to, vero adn » niveles insuficientes, lo que, al no cambiar las
reglas del juego en el seno del PMI, los psises en desmrrollo -
son obligados & corregir sus desequilibrios con medidas que im-
ovlican smaerificar el desarrollo econdmico Y el bienestar ponu—
lar, .

Finalmente y debido a 1a criéis de recesidn ncomp~fiada de—
inflacidn que nfecta l» economfa capitnlista mundinl, an sep~-—
tiembre de 1979, en Belgrado, e aronuso ua auevo Slztemns llamn,

A2 “cuenta de transforenci= e, ¢l nue 1. d3lar perdid otra ba-



talls, intcidndose su rescate por medio de ouentan tipo DEG, ent
los que los palses, especinlmsnte petrolerce y europeos, deci—
dieron cambiar sus cusntiosas repervas en délares vor cuentam -
de transferenciss en el P¥I,

En sfntacsis, el PYI afronta una crisip institucional seme-
Jante a los del GATT y otros organiemos surgidos de la posguo=—-
.

1.4 BANCO INTTRAVERTCAND DF DESARROLIO (BTD).

T1 BID cuents hests ahora con 43 pafaen miembros, su prin-
cipnl aportador son los f£stados Unidos de Nortewmérica. Su fun-
oidn esancial radica en la ayuada financiera narn programas de -
pecueflos nroyectos [coopuracidn téenica) que beneficien a gru--
pos de bajos ingresos de loc pofres mennz desarrollados, que -—
tienen poco o ningmin acceso a lns fuentes convenclonales de cré
dito.

1.5 BAICY PRIVADA,
" Dantro de eote rengldn los bancos privados ianternrcionalea
hen deatacedo mds en cumnto n ayuds finnnclera se refiera.

Intre o2 bancos orivedes internacionnles @mfs lmportantes=
se encuentran los norteamericanos camo el SXTMBANK, Chese “mnhg
ttan Bank, Bank of Amer:ica, The First Fnttonal City Bank, e4c.y
los Bancos Suizos; japoneses; los bsncos de log ~afaes indug—-—-
trializados euroneos y otroa.

1oe pafses subdeomarrollmdos debrn tratar de restringir loe
créditos de bancos “fransmnncionales por gue uns excesiva depen—
dencla de estoc préatsmos podria limiter las distintes eastrate-
giss de desarrolio postibleg. Pare szer sujeto de crdatto un pafs
pusde adoptar un estilo de deasavriollo en el que, debido a 2a -~
exagerada prioridad gue se¢ concude n los indicadores financie-—-

ros, éstos se logran m coptn de sus objetivos de desarrollo. --
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Ios Bantos Transnacionales pueden presionar directamsnts para-
qua esto sen anf,
2. ECTRUCTURA DE LA LIQUIDBZ INTERNACIONAL.

El problema del Sigtems ¥onetario Intermacionsl no ss pug
d¢ comprender sin tres mspectos fundamsntalesg liquides, ajus-
ts y confimnga,

Io liquidez internacionsl ee puede definir comos la suma=
d: ias reservas internacioneles oficimles, o en otras palabrag
de lop recursos de que disponen las autoridades monetarias de-
cade pafs para loe objetivos de enfrentarse a loa déficit de -
brlanza de pagos.

las reservas internacionales incluyan las existencias ofi
oiales de oro, monedms convertibleg, o Derechos Repecinler de-
Giro (DEG); oot lo tanto, cade pafs tlene a su disrvosicidn ung
reserva propia, divisas, oeldos de ore, DFCi las reservan preg
tadas (los Qerachosm de giro del Pondo), que se divide en dere-
ohos de giro condiclionales a incondicionnles segin lo utilice-
¢l pafs bajo le condicidn de devolverlos o tenga oue aceptar -
taxbldn otroe reaulsitos y e situmcidn de remerva (o vouleidn
de oro) ante el Fondo.

La liquidez internacional cg neceseario de monern que los-
pafses puedan financisr temvorelmente sus déficits, sin res——
triccicnes directas al comercio y permitiendo al mismo tiempo-
que otras medidss de njuste mda aceptables Operan parr COrre—
glr deseguilibrios en la balnnza de pagos. Si hay "muy noca” -
liquldez, se obmstaculiza la erpanaidn del coumerclo mundiamly e
hay “"maicha™ ge penaran nresionea infleotonariag mundinles,

No existo una relncidn direscta entre las reservas necesa-

rias y ol volumen o valor del comercio. Por otro lado, existe~
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una relacién mds directa entre la liquider internacional y los
défiolt o supardvit de balanea de pagos. Las necenidndes de 1
quidez internacional dependan de los faotores gus determinen -
la magnitud del deseouilibrio internacionsal.

EL problems de suministrar liguidez mdecunda se relaciona
con el problemm del ajuste =21 que les monedag convertibleas re-
hacen parte de las reservas internacionales cuando los pa{ses-
emisores iacurran en aéficit de 1a balanra de pagos § loa oan-
celen con sua propiss monedas,

ELr macaniemo de ajuste no operd bilen en el perfodo de la-
postguerra, de manera que los paises especialmente los RUA, pe
ro tambifn otros pafses industrislizados (excepto Alsmanin), -

. econtinuaron incurriendo en enosrzes d4ficit y engrosmndo la 1i-
quidez intermacional a nartir del aumento ds los praclos del -
petrélao en 1973.

Exiate ralacidn entre los problamns de liquider y »juste-
con 8l prohlema de confianzam, mientras menos adecundo sea ol -
mecaniamo de ajuste, mayores serdn loa déficit de la balsnma »
de prgos on gque incurrieren loa vrincipales pafses tadustriall
zados, afs psrsietirén estoc dfficit en ol tiempo, y, por con~
slgutente, mfs efadirdAn dstos a le licuidez mundial (en la mo-
dida en ous los pnipes finsncian lop d£€ficit con eus propirs -
monedaa). Pero » medida que contimfan Aumentande las existen—
oias mundiales de cualquier acneds, disminuye la confimnza en-
entes. moneda. Estos problem=s de liculdez, njmute y conftsgnza -
que estdn muy relactionsdo entre sf constituyeron 1as‘ causas ~—
fundasentalen del fraceso del siztems de Bretton Woods en 197)
¥y en gran perte, conetituyen la cnusa de la inestabilidad de~
1975 y de nuestros= dfas. g
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"sseln liguidez tiene que var con la cantidad
de medidas financierns de que dimpone fdcil—
mente el sistema monetario internmacional para
hncer frente » los desequilibrios cues decide-
financiar o que ¢=be financiar durante el pro
ceso de ajusts. Un confianzn a1 el siatemn se
necesitn pnra asegurnrse de que los pafses, -
individualmente, al creer aque 21 nistemn nae «
viene adnjo, no den riendsa susltm a sus temo-
res ¢ratando de hacar dinere (aspeculncl&n -
privada) o 4 nroteger sus intereses naclona-
les (1les mutoridndes monetarins)..u20/

L= centidnd de reserves -uc necesita al siatemn wonetario
internacionnl depende en gran medida de \na caracter{aticag -
del mescanismo de ajuste. Bajo un aigtema de cambio livremente—
flexible, sin intervencidn en el mercedo de divigas nor oarte =
de las sutoridndes dponetarine, 10 hay nocesid=d de reserwvas in
tzrnacionales. El mercndo A= diviasaa tiene nuo clasificnrse, -
Unn crftice aue se hace 2 1oz tinos de camblo libremente flexi
blzs es cue destruyen lac ccononfnu naclonales entre af. Bl co
mercio ¥ lasg firmsnzmas y, ~noecislmente, loe ~ovimlentos de cn-—
pital a large plazo necessriss para la interrecldn mundial, es
cael seguro cue ge voon reducldss por loa riesgos complementa-
rios de las oscilaciones de los tipos Ae namblo.

nire los tipon A2 cambio libremente flieribles, en un ex—
tremo y el 4Yiton de cumbio wern nente fijo, cn el otre, pueden-

dietinguirse cuntro nosivilidedoot

20/ Kindleberpger, Charles. Economfa Internactonnl., Td. Aguilar
1978, peg. 508.
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El tipo de cpmhio flexihle con intervensién gubernamental prosu
pone que el goblermo puede reconocer las influencias tranelto-—
rins a las oue debierm permitirae mlterar el tipo de cambie o -
poner en movimiento le rediatribucidn de losz recursos,.

El de amplin oseilacidn (wide band) lsnzada originslmente por -

Eoynen y revivida por Georss Halm, aceots el compromiso de que-~
los tipos de cambioc flucten libremente dentro de mdreencs lo -
suficientements anpliss rore cue ejergzan efectos sobre 1a Ifg—
tribucidn de los recursom, verd no tea amplios aue vueds altee
rar los conteactos econdnicos intermscionnles a causn del riesgo
Se contemplan oscilrcionee de mfe o menos ol 1 ¢ 2% on wirtud -
de losruerdos erictentes.

El de control ajustable {=djusteble peg) es un tivo fijo ~ue es

alterado de cuando en curndo. De hecho cx la forma adoptada en-
el Convenio Constitutivo del Fondo Monet~rio Internncional, do-
Bretton Woods ar 1944. Cuand¢ re acordd que rarfan nerritilag -
pequedins ascllacliones Zel tipo de cembio en curlouier momento y
los mde grandes, =410 en el copo de un dnsequilibric fundamen—
tal., Pece aue 91 VI ectd avelteionnndo hncia un tips de cambio
fijo. Se dice ~ue el cortrasl njusteble eatimmla s es-necvlacidn
derestabliligadora al proporclonsr = los sepeculedorce urm: op———
cidn dnicas cuends una moneds se eonéusntra en Aifteult-des no -
e probable n~ue vays hociae arriba y si muy orobeble sue veya hg
cia abajo,

Y, por dltimo, el de control variable {eolidig peg) los tipos de

camblo son libres o~rn ovarse, pers sélo en cusntfa limiteds -
en cade per{cdo.
Todos ellos tratar de hacer uso de 13 polftica de warig——

cidn del gnst6 arr 8l ajmste ¥y todas ellaa reocuieren nue el «—
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sistema tengs ligquides prra financiar los deseruilibrios transi
torios. En cada uns de ellas ae necesitan reservas 1fouidas, Fg-
taé vienen suministradaes vor el oro y las divisas evteriores.

EL problema de la confinnza no se maneja fécilmente medimn~
te parant{as, relaciones fijrs de transferencins, internaocionali
zacién de 1las reeervas o 1l creacién de un muevo'active de reser
va. L7s reservas mundinles nodrfan mer incrementadas - A{ante la
elevacidn del preclo del oro. Las reservas de divisas oueden eer
fdcilmente producidas vor los sunerdvit y los déficit, vor las —
overaciones "gwan” y nor el préstamé i ternacional. Dichas reser
vas sufren sl inconveniente de gue su constante creacidn nlantea
un prohlema de confisnza. La reforms monetmarin mundinl estd nen-
diente de una amplia serie de disoutas ncerca de cémo proceder,—
d¢isnutas en las pue estdn alineados » diferentss lndos los naf--
ses con défictt y acuellos otros con puperdvit.

ELl sistemn del P4l es el cncargado de mumentar 1la licuildes
de los pafsem = fin de facilitar 1a secuenoin de sus metas econd
micas nacionales. A nedtados de los aflos sesenta surgieron abun-
dantea crfticas en cu~nto = nue ln liguidezr cra insuflclente y -
de aue sntorveci{n el dessrrollo del Comercio Intern=cional.

La parte aue comprende o corresnonde n la creacién de linu}
dez constituye uno de los puntos ssenclales establecidos por el-
Bonvenio Conastitutivo del ¥4I, 4-to se hm renlizado y de hecho ~
ge sigue llevando a cabo, medi-nte el déficit de la bmlanza de -
pagos de Estados Unidos, es declr, por medio de la emisidn dirasgc
ta de dél-res por parte de ese pafs. Eete sletema provooa ung —-
transferencia de recursos remles de los tenedores de Adlares ——e
{pafses con reservas de ddlares) hacia lr autoridad monetaria e=

misora, fendmeno conocido como seigniorage, cuando en los afigs -
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pesenta se comenzd a plantear seriamente la necasidad de crear
una moneda universal, cuyo emisor fuesra el FMI, la discusidn -~
gird en torno a como sr distribufrian a ese geigniorapae.

En agosto de 1971 t¥stmdos Unidos tuvo nue susvender la =
convertibilidad del délar en oro y slgunos meses dasoués, en -
diciembre, los nafmes industrinrlisados del rrupo de los Diez =~
{irmaron el mcurdo Buithsoniano que realizaba los tivos de =
cambio y devaluaclones del délar estadounidenses. Posteriormen
te, en 1973 y despuée de 1ls dfoima primer» devaluacidn del dd—
lar las princivales monedas del mundo ab=ndonaron el résimen -
de paridedes fijas y comenzaron a flotar,

El FMI y Llnas orincipales 23 nerciones del mundo hen gecidi
do hrcer a nivel internactional lo nsue la mayor{s de lns nrcio-
nes ya han hecho ~ nivel nacional, sustitulr el oro nor otrns-
monedas o dinero,

Asf, el FMI establecio un nuevo Convenio Constitutivo, se
gin el curl lsa reservas de los prf{ges ym no sdélo consisten en
oro, sino también en una combinacién de oro y monedns converti
bles. Las dos monedns empleadas son ¢se fin, denominndns mone—
das de reservas o mon-das clave, son la libra esteriina y el -
délar. La nrimers nredomind hmstr poco desnuds de la guerrs, -
pero a pertir de entonces el ddlar pesé =a germds imvortante.

Desde fines de la Sepunds Cuerra Mundinl, la mayor narte—
del sumento en la licuidez internacionml sra vrovieta nor délz
res y nor otras monedas convertibles.2l/

El patrén oro. Histdricamente, su nredominio en loa dlti~-
moe siglos a disninuido, ya ~ue nnteriormente se utilizaban mo

g;/ L=g continurs tlucbusciones de los ti-0s de cambio estdn
dando origen a un oreclente interés a 1n crescidn de g=me
treg unid-~des {internncionales de cuentat por ejem., N-C.
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nedas de oro, ocuyo valor dependf{m de su contenido de oro, el cudl
a su ver determinaba tembién el valor de un tipo de moneda de oro
on términos de otra. Lms reglms del patrdn ore, era cue un Banco—
Central debf{a estar siempre dispuesto a convertir sus billetes en
oroe y viceversa a solicitud de cualquier particular, y cue habfa-
de hacerlo » un tipo aue era llamado vparidad oro o neridad monetn

~rim. Dentro de este sistema la tnsa de cambio se maintenfa relati=-
vamente fija. Esto establece una relacidn fija entre dos monedns=
cunlessutera (1a paridead de cambios), Entonces, ln tasa de cnubio
solamente puede variar nor encima y nor debajo de ln paridad de =
cambioe (los llamados puntos oro) en 1la curnt{m revresentada vor-
el costo de transporter oro entre dos pmfames o centros monetarios.
Bajo el patrdn oro, la tasa de oambio estd determinada por las —-
fuerzas de demnnda y oferta entre los puntos oro, y se le impide~
salirse del rnngo de loz puntos oro mediante envfos de oro. El a3
trdn de camblios de oro fue establecido despuds de la Segunda Cue~
rra ‘undial y estuvo vigente hnaste 1971, Consistfa en un sistema~
de tasa fija de cambio en el cual el ddlar estaba fijado en térmi
nos ds oro y otrmg monedas esteban fijadns en ragdn al dlar. 3Fa-
nermit{e entonces oue lns tasas de ¢~nbio vorfaran 1% nor encima-
o por debajo de los verlores de la paridad fijas, y los déficit o -
superdvit en la balanza de pagos podrfian ser s~ldndos en ore o en
divisas convertibles, particularmente ddlares.

La librs_esterlina. Ia 1libra esterlina fue hasta la P rimera-
Guerra fMundial 1l moned= dominante, debido Al pnapel polftico y e-
condnico desempefiado por Gran Bret~fia en el mundo,

En 1R Sepunda Cuerra #undial se tranaformé radicalmente la -
siturcidn. El Reino Unido perdid gran parte de sus inversiones en
el extranjero, y en consecuencis, la raenta obtenidn vor ean via;=
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ocon 10 que despuds de la Sepunda Cuerra Mundiasl, ha tenido aue
comprar mayor proporcidn de sus importnciones con sus ingresos
nor exportmciones. Hacla 13970 la balonza de pagos britdnica n-
rrojaba un considerable superdvit coio resultsdo de 1 devalua
cidn; el paApel de moneda olave desempefiado por la libra ester—
1ina complicd adn mfs 1= posicidn britdnica, curndo se produ-—
cen problemas dr balanza de pagos desciende 1la confinnza en la
libra esterlina, y los snldoe en esa moneda en manos de extran
Jeroa tienden a sar cazbiados nor otrms monedan y activos. Ene
tonces las presiones cambiaron hecia el délar.

Rl ddlar. A diferencia de 1la librn esterlina, surgif de -
la Segunda Cuerra Mundial con una gdlide nosicidn. Auncue los-
Eateados Unidos contribuyeron de¢ modo predominante » programas-
de ayuda scondmica y de transferencin de recursos y flujos de—
capitals s¢ oresenta una reduccidn de lap reserves de EUA, es~
to ocAsiond uns escaser de ddlares, y un déficit en la Balanza
de vegoBs de los BUA, en la décade de los sflos 60, Durnnte ese-—
mismo perfode los Eatndos Unidos adont~ron medidas »2ra prote-—
ger lns resarvas, aplicendo medidse fin~nclerme de corto plazoe
Paras aumentsr la confi-nzn ra el délar se cfecturron mcuerdos-—
gwap con otros bnncos centreles, hebiéndose hecho uso dur-ra-

cierto tiempo de scuerdos giand-by (ncusrdos contingentes) econ

el F¥MI, Posteriormente,ziemds los EUA comenzaron r emitir a o-
tros pﬂfsea iloe denominedos bonos Roosa, cue ernn t{tulos del-
tesoro, con tipo de cambio garwntlzado, a2 rin de disuadir n o-
tros bancos n aue no eouvirtisron las reservas on d6lares a o—
re, nnte el tomor de oue el dblar fuern develuado.

Otra causa de la veducc:ifn Ade las regervas de loe EUA ha~

side la constante demands privada de oro. Con el objets de pre
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venir 1a elevaoién del precio del oro enel mercado libre, los-
bancos centrales crearon en 1960 el denominads pool del orv ad
ninisetrado por el Banco de Inglmterra, el objetivo consigtfa ~
en mantener barjo el precio del oro en el mercado de Londres, a
la naridad oftcial de 35 délarea la onea.

Por uso genernlizrdo del ddlar comc moneda dé4 reserva y -
como inoneda comercial, se dice que el mundo se encuentra bajo-
un patrén délar o bien que se deberfan adovtar medidas wnrm -—
rue asf fuera. EL signifiesdo impifelto es oue ol dSlar es o -
deber{a se el medio de prgo final en las transncclonas intsrna
cionnles, dsl mismo modo que el oro lo eouse fue bajo el patrén-
oro.

Por otro lado, y= en 1965 habfa indiciocs de que los EUA =
deberfan elevar el délar a 1= cntegorfa de patrdn h=ciendo dos
cogast revocando lag cgvecificacliones referentes a la obliga--
cién de m=ntener un» determinnda cantid-d de oro en la cireula
cidn monetaria interior y cesmndo de adquirir m{;_gro TATA re=
serves oficieles. Amnbas cosas ocurrieron en realidsd, vero lo-
segunda no fue un convenlo unilateral por parte de FUA; todos-
los bencoe centrmles convinieron en 1968 en dejar de sumentar-
sus reservas de oro.

l.oa_Derechos Erneciales de Giro, (DEG}. Tos DEC o nanel -

oro, seé cresn anualmente y se atribuye a cnada paf{s da acuerdo-
2 #u lmportancia econdémica. Un onf{s pueds usnr sus DEG como -~
cuslruier otra monedn de reserva,

Loa DEG marantizan ocue al volumen totnl de las resorvan -
suandirles, ssf como su ritmo de crecimiento, y& no estd dotor-
minado dnicemente por el oro con gus ge cuenta para las rager-

vae ofieinles, ni por ln mcumulacidn de aaldos en d8lares Y en
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otrae monedss de reserva, Ia totalidad de los pafses lntinoameri
oanos participan en la Cuenta de¢ Gire, y hen utilizado los nEC,
junto a los demds porticipantes del sistema.

Los Fstados Unidos querfan gque se introdujera un active de
reserva cue fuera ssignndo y posefdo por los p2fses prrticioane
tes, mientras cue Prancia incietf{a en nus el nuevo medio de oe=
€0 internacional deberfr ser cusndo més un instrumento crediti-

~elo. Fi compromisc 1legd hasta el punto de hablar de asipnacién
“de medioe (facilities), min hacer mencidn mlgune de crdditos o-
activos. No es de sorprender cue la nuevh licruidez internncio--
nal no fuera ni un claro activo de reserva ni un instrumento --
orediticio, oino cue comprendiera caracter{sticae de los dos,.

En 1969 entraron en vigor las enmiendse a los art{culos —
del acuerdo del PMI, credndose ns{ los Derechoe Egvecinles de -
Giro (DFG), Deede entonces 1»s opernciones del PMI se han divi-
dido en operaciones »or Guenta feneral (GBneral Account) repuls
das de acuerdo con disnosiciones previss y en operaciones nor -
Cuenta de Giros Especinles (Bpecial Drawing Account) sujetcs n—
las nueves normas.

Cuando considrra que hay falta de lirutdez internsacionurl v
oue tan escasez puede poner en neligro l» establilidad aonctaris
1n Junte de Gobernndores puede decidir nor Lls mayorfe ertinula-
da del &5% oue en los cinco oflos siguiontes se emtta una deter-
minada cantidnad de liauidez. Im cantidad se fija nor norcentaje
de 1ms cuentss totales del Fondo, vero se especifica en unidne
des igualesz al contenido de oro en un délar de antes de la devn
luncidén de 1971,

La liguidez cresnda cnadn afio ge distribuye entonces entre -
los vparticinsntes, es decir, entre los mlembros del PMI, rue de

geen tomar nerte en lag oversoiones de DFG, uns vesr mfs sepin ~
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las cuotas del FAX.

El beneficio es sl resultado del hecho de oues, a diferen-
cia del dinero mereanefa, y el dinerc sin escritursr {y los --
DG son, en opinidn de los franceses, dinero sin escriturar) -
no cuesta neda productirlo y emitirlo, sino nue tiene el wvalor-
nominal cue fij=n lns nsutoriderdes nacionnles o cue es acordado
nor los gobiernos en el coso de 1la licuidez internmacional, Tn-
diferencia entre el wvaler nominel del dinero sin ecscriturar y-
su costn de produccidn es el "beneficio”, denominado téecnioca--
mente “sedorfo"., St el dinero sin essriturar sustituye nl dine
ro mercancfa entonces hablrmos de "peiiorfo sociml”.

Los DEG no son una moneda ordinmrim, como los délares, —-
las libras o los marcos alemanes, sino eimplemente uns moneds-
entre loe bancos centrales, puesto nue sélo pueden utilizarss—
para efectusr pagos n otros bancos centrales. No pueden utiili-
zarse para efectuar pagos a oarticulares o empressas, a fin dew
transferir recurscs del piblico, como en el e¢ns> de lna mone——
das nacionales. wedi=nte los DFG, los recursos slc pueden ser
trangferidos entre sectores pdblicos, o mds bien de un prfs a-
otro, sind se tiene en cucnte la nosibilided de usarlog nera -
hacer prgos al nroplo FiI, puesto cue tnles nagoe tot-lizardn-
ann varte muy reducida de los DEC emitidom.

Los tedricos distinguen entre linuidez de posesidn y 14i--
quidez de pasto. La lioutde~ de vosesidn no tiene como fin 1n-
transferencia de recursos re~les. Provorciona » cads pa{g mds-
saldos en efectivo o liculdez de hecho un aumento de las reser
vas noneterics aar~ enfrentarse o cualruier fluctuacidn de loa
détictt de su balanze de prpos sin tener gue acudir inmedista-
mente A la im-osieién de frenos, introduciendo nolfticns inflp
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olonistas y esnecinlments levontande barreras comerciales y cam
biarias. la creacién de los DEG también permite que el total de
los superivit de balanza de pngoe vem superior al total de los-
aéficit de balernze de prgoa, oon las ventajas que ello puede A=
carrear.

Como me sunonfs oue el objetive de los D'G consietia en sa
tisfacer 1ln demanda de "efective intermmcional™ de las autorids
des por motive de transmccionea, se hicleron fuertes objectones
a su distribucidn a los pnfaes en vias de deserrollo, guisnes —
los gaetar{an en adruirir bienes y servicios n los paises indus
triclizados. Feta vfa harfm cue so gastera lm liguider de los =
DBG, cue el sedorfo fuern a parsr a loe pafses en vias de desn-
rrollo y gue hubiera una transferencia directa de recursos a es
tos dltimos. Se mantuve la idem de oue lns cuestiones relmcionn
das con epa ayudr deberfan mantenerse separadas a las cuestio~—
nes relacionndns con la linuidez, vuen lr» mayorfa de los pafsmes
nue otorgeban ayuda deseaban mantener el control de sus donacig
nesw

Los DEG eson dinero internacional norcue las autoridades --
loe han aceptado como dinerd. En este sentido son sinilsres al-
oro, cue tampoco es uns doudm de nadie; le diferencis contcuc-
en nue el org tiene cue ger "producido', mlentras oue los MG -
gon simplemente una entrads contable en la cuenta de Giros Zspe
etnles del F1I,

Si blen los DHG no implican in dereche lepal sobre ninfune
taetitucidn, su aceptabilid~d como dineros los convierte en un -
derecho sobre los recursos de 12 economf{n mundisl en conjunto.-
Como resultado de este converito, los DEG peneralmente no eron —

convertibles en oro en cunleuier otra forma de licuidez interns
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cional, como el délar o la libraj y el ¥NI, en cusnto organtaemo
de emisidn, no necesitn proporcionar ningun raspalde en 1= forw
ma do reservas, nl siguiera de reservas fraccionales de oro. Wo
vueden utilizarse para modificar 1ls composicidn de lre reservas
internecionnles de ningun pafs n menos oue éste tengn un A&fi--
eit de bnlnnza de pagos, es decir, si el pn{s a adnuirido nda -
bi:ee y servicios de inversiones de otros paises.

51 bien se ha aceptndo cue los DRG hen gido el resultado —
de un comnromise y por ende presentnn caracterfstices del dine-
ro &in eacriturar y del dinero crediticio, lo nue vredomina ep~
eu n~turaleza de dinero sin eacriturer; ¢in embarro, sobreviven
algunas carecterfsticns dol dinero crediticio. Fn orimer lusap-
hay pagos por intereses. Ademds ds los pagos vor intereses, un-
aspecto bdAsico del créddito es 1n obligncidn de devolverlo. Por-
otro lm=do, el Pl wuede suspender a cuslguier pnis participante
oue no cwnple con sus obligaciones en el uso de los DRG, WY PHI
puede decidir nc sdlo l» nasignacidn de rueves DEG, sino tembidn
1la acumulnacidn de parte de los ya asignados. Por dltimo, el PYHI
nuede liouidar, nor una mryor{a del B5%, la Cuents Eavrcial.

Los DEG estén denoninndos en unidndes esvecificedas A su -
ve7, en 0ro, nerc mo son convertibles = este dltimo. Tienen ns{-
an respaldo en oroj =in embarga, eatf sujeto a revalumcidn c de
valurcidn et nsf lo determina un %5% de los votos cel F'I. Pue-
de dicirse nug los DEC ron "dinexo de curao legnl"” entre lor ro
biernos. El dinero de curso legal dentro de un wa{s er un medio
de wago aue las autoridades declaran hm de ser =cepindo nor un-—
acreedor dentro de¢ su esfera lepal c¢o>mo prgo £innl de uns deudss
La pceptabilid~d de los DEG, pues, de 1la buens disposicidn de -

los roblernos in<ividusles A nceptarlos como nago.
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Durante el nuevo @onvenio Constitutive del Pondo, se 1lerd
al Acuerdo de convertir a loes DEG en el principal activo de re-
serva del sistemn monetario internacional, Eate nuevo activo --
vendrfa & complementar la liauidez internacional y =ze emitird -
con bas6 en la necemidnd del sistema., El DEG es adn un nctivo -
de referve marginal tanto nor su cantided como nor sus caracte-
rf{sticas oue 10 h7cen menos atractivo. fue el DEG no haya evoluy
cionado como hubiera sido desemble se ha debido a 1lm estructura
del poder de votacién del F4I, ous favorece a los pafses desa—
rrollados, De todos modos, locs DEG representan un rvence del --
SMI en le creacién de liquides.

El vinculo entre ls emisidn de DRG y la transferenciam de -
recursos es un mecanismo cue puede contribulr s corresir el seg
go de 1~ crencién de linuldez. Resultn evidente ~ue este meca—
nismo beneficiar{a a los pafses en desarrollo, y entre ellos a-
los 'mds necepltndos de recursos finenciercs. Adezds la creacién
de los DEC contribuir{a a suavizar la elevmdnr carga del servi——
cio de 1ln deuds de alpunoe pnises en derarrollo. Estas pronues-
tas y muchag otras se han dlscutido constantemente en los foros
monetarios y financieros internmclonales, nero siempre se en-—wa
cuentran con obstdcules (como nor ejem., rue 108 DEG crenn in—-—
flacidn, etc.) para aue estas propuestns lleguen a ser rpealiza~
blep. El estnblecimiento del vinculo entre creacidn de DEG y 1la
transferencia de recursoa pnré el desarrollo contribuir{a na ale
vor los sesgoe existentes en el SV, adomfs, al distribuirse -——
mia eauitativamente 1s liguidez internncional, nromover{a 1a de
manda mundisl y ayuderfa r recuperar la etnps recesiva de los =
fltimos =fos.

Lop_eurodélares. 4ientras el Gobierno de Betados Unidos y-
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el resto del mundo eptnban preocupndos nor la balanze de wagos
de dicho pnfas y su influencia sobre sl détar, estaba taniendo-
lugar un acontecimiento oue demostrarfa la solidez del ddlar.-
A fincs de loe ~fos 50 loes propietarios de nctivos en dSlares—
a corto plazo empezmron A devositarlos en Los b ncoe euroneos,
aspeci~lmente en Londrea y Suiza, sln convertirlos » 1ls monedm
ncional. Estos depdeitos en ddlares e¢n los DANCOB BUTOPEOS ==
llegnron n conocersa por eurcddlares.

En un prtncipld enos depdoitos fueron el resuliado de lme
reatriccliones impueetrp podbre los bancos de Estrdos Unidos, en
espocial la denominada reculacidn q, ous lizltsbs el nivel de-
los tivos de interfs nngnadoa mor los brncos de ese vafm sobre-
los dendsitos n corto plazo, as{ come, nosteriormentes, de las—
restricciones impuestas sobre la concesién de préstamos a core
to plazo en el extranjero., En consecuencias, 108 bancos eurgyse
peos nodirn pagnr tinos de interds superiores sobre loe dendsi
tos en délares a los cue pod{=n papar lor bancos de Estados U=
nidos, toda ves rue no estaban sujctos a las restricciones nox
temmericanas, y los délares posefdos por europecs sustitufan a
los créditos a corto slazo.

Las actividrdes con euroddlares con en realidsd oracticna-
das nor las fllirles suropeas de Bancos de Ectndos Unidos,

LA naturaleza exectm de 17s transacciones en eurodélaren-
sipue siendo controvertida. Alpunos tedricos nsepuran oue los-
bancos europeos actunn solnmente como intermediarios finencioe
ros; es decir, cac me limitan n =reatar los délares denosita-—
dos en ellos. Otroe afirman aue manejnn ddlares exnctamente en
1n miema forma oue cunleuier otro dinero gue tienen on devéoi~

to, y cre~n de hecho délmares medinnte un multiolicador banca——
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rio o crédito on la miama forma ¢n cue mumentan el orddito en su
moneda nacional.

La evolucidn de 1-s tranancciones en eurod3lares hn atdo s@
guida eapecinlmente por el Banco de Pagos I[nternscionales; los -
eréditos en eurodSlarep concedidos a los nretatarios finales to-
talizaron 9 000 millones de ddlares en 1964, pero nscendieron a-
54 000 willones de d8lares en 1971 y oosiblemente a #5 000 millo
nes de délares n finmles de 1972,

Se puede decir cue el mercado de eursdélrres ha sido el co-
mienzo de un considerable merc~do iniernrcional de crddito o de-
dinero, en el cusl no es esencial 1la esnecificacidn en ddlrres.-
El hecho de que haya estado y min esté esvecificado en délares -
no es ufs que unr pefinl de la solider bdeion de 1o monedn de la~
econonf{a norteamericana, ous es, atin con mucho, la mAs voderosa-
del mundo. A Bu veg, el mercado de eurodélares reforzd al ddlare
en un momentc en cue estabs pasando nor lo cue podria denominnr-
se una complicacidn :arginal.

Pero a pesar del oredoninio del ddler, ¢l merc-do de surocd
lares ¢s esencialaente un mercado internacional de fandos de cor
to plazo, estr aspecto estf llegrndo = smer nrogresiv-mente, ya -
cue otras monzdas fuertee se estdn unlendo al délar en el decem-
peflo de eate papel internactonal especi{fico.

El slstema de euromonedms,?22/ con el suroddlar como elemen-
to predominante, se ha desarrollnado pomue ofrece ciertas venta-
jne ea relacldn a la vosesidn de efectivo bajo otros formss. La-
dem~nda de euromonedas e85 debido » las difereaciaz de los tinos-
de intereses, a la reduccidn de los costos de conver=18n y recon

versidn, y, muy a menudo, A gue es posible evitar laz ;estrtcctg

22/ Tneluso el téruino auromonedss no €8 8xacto nornae immlica
cue una moneda no nacionsl se encuentrn denosit=da en un -
bAnco europeo. Es necesaric un puevo término -orcue en rea
1idad se trata de todos los dendsitos en curlquier banco =

fuera de su pronioc pafs.



112

nes lmpuestas por los bancos centrales sobre los saldos en mone-
da nacional. Ademfe, los mismos bancos pueden realizar algunss -
veces operrciones en noneda extrenjera cue no podrfan realigny -
en la moneda de cu proplo vafe.

Los euroddlares y otras spromonadas facllitan realmente al-
comercio internacional porque ofrecen un fhcil veh{culs moneta--
rio internacional. En tonto nus se utilizan como s=ldos de exnlg
tacién oara les transacclones normrles no constituyen ningdn pe-
ligro pera el mentenimiento de la sstabilidnd. Pero tsmbidn oue-
de producir esneculacidn moneteria. Por lo tants, =on sumAmente-
voldtiles y contribuyen a la inestabilidnd de 1ln attuacién inter
necional. Ademfs, pertuban les pol{ticas monetarims nacionalea.

*n todss direcciones ge¢ hicleron propuestas parn ampliar la
liquidez. La mnyor{r de sllams tomaron la fora~ de la adicién de-
un tercer activo de reserva internacionals oro papel, unidadep -
de reserva, o unidndes internncionales.

El valor totml del comercio internrecional hsa auunentado en -
los dltinos decenios Alrededor del 8% anual nor térnino nedic. -
El oro procedente de las exportecioneg minersles han aumentado -
menos del 2% anual, Obviamente nue este conduce a cue se parali-
ce =l crecimiento del comercio.

¥l reciente sumento de las reservas internmcionales contri-
buydé a nrecivitar 1» exoansidn monetaria mundizl rue fue 1A cau-
sa importante de la intlacidn a escala mundial en los nrimeros -
avios de 1970. Tembidn narticiperon otros fectores oue tuviercn -
napeles imnortentess vorirciones de oferwa auténomna, slpunss —
orecinitndas nor a~lasg casechns o pescas 21 decadencia; el ejere
cicio del nuevo poder mnoncuol{stico en nombra de los vroductorss

el aumento de 1n dem~nda ngregada debido a aumentos de noblacidn
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de ingresos reales.23/

Sin embargo, persce existir un vinculo entre lns ynriaciones
en lag reservas intern~cionnles ¥ les variaciones en los prectop-
mundinles. Las veriaciones en las reserves internaclionales rlodbr-
les tienen recupermcidn directa e indirecta sobre la sfertm mone-
taria mundinl, y lns modificnciones de estm influyen s anu vez en-
la tasas da inflncidén mundinl,

Ln exprusnidn nonetarin mundial de lor prineros silos de 1.970-
- desencadend un agudo incremento de 1n demendn de productos hHARL-w—
coe de comercio intzrnaclional, nornue el numento de lns reservms-
internacionales hebfnan e2liminmdo o reducido sustancialmente lne -
restricciones cambiaries en muchos pafses.. En consecuencia, el -=
sector del comercio global se convirtid en el zector adelsntndo -
de 1° inflacidn reciente. L~ sibits subida de los precios de bie-
nes de comertio intermacional fue un factor de significacidn »arn
dar & 1a reciente inflocién cardcter de fendmeno verdedernmente -
mundial.

El acentundo incremento de lng reserves internscionnles nue-
contribuyd a derencadensr 1n inflacidn mundinl de los nrimneros n-
dos 70, tuvo un efecto sobre la estructura de la inflncidn recien
te. El Aumento de los wedlos de pngo internscicanles en nanors de=
pafaes individuales llevd a un auge del comerclo mundial euyoe re-
sultado fue an sumento stignificativo de loz precios de los bianes
prim=rios de comercio intorn~ciomal., En contraste con le experien
cia de Lla segunde guerra mundinl, el gector internacionsl renre--
gentd unn infl-¢idn intensificadora en ver de mitipndorn a nartir
de 1372.

23/ Fl erecimiento de 1n rasorvn internscionnl tiene su efecto-
sobre 1a taps de {nflacidn global., Los nprepsdos monetmrins
desenpefian Lmportsnte vrvel en este nroceso,
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El aumento dal componente en Adlares 4e los Emtados Unidos
dc las reservns intern-cionales fue lm causa prédxima dc su Au——
mento en los primsros aflos 70. Ea cambio, un desolnzamiento nri
wado de los dblares m otras monedas resultd en unn expansidn --
del volumen de las reservms de divisas en forma de d6lres de -
loe Estndoa Unidos,

La expansidn de 1lns reserves interancionalas derempefid un~
vanel dectaivo an la reciente inflacidn mundiri. Los grandes au
mentos en lo= agreg-dos monet~rrios mundiales crearon el MArCo =
nara oue se trandujera en eccaladm inflacionaris mundial lo aue=-
pudo haber sido ineremento de precice sectortialas. 31 las aig——
mag varisciones reeples hublern ocurrido dentro de un mrnrco de -
restriccidn monetnris, el resultade habrfa rido orobnblemente =
distinto,

WFRCADOS FLNANCIEROS INTWRNACIONALES

Sin smbargo, lae autoridades monetarias tambidn nueden ha-
cer uno de otrom recursos prrm enfrentarse a los déficit de ba-
lanza de prgos, auncie tales recursos no ee definan como reser-
ves. Pueden pedatir prestadc a'aﬁﬁcsgbancou contrales, inelusc bz
Jo acuerdos nrevios. Pueden peiir nrestado a bancos comsrcislen
y nosiblemente n otrme incstituciones y narticulares. “fs rdn; -
pueden mover a los extranjeros m coloecar sus fondog a corto ple
zo ez su pafs, Aaunaque no neceaariamente en titulos‘nﬁbliCOS.

£l mercado de canltaler es fuente de recursos a tagas fl-
ias de interde. A diferencia del mercado do dineroc o de los ban
cos comerci-les nue proveen fondos gobre 1o base de tasns flo--
tantes de interés, =c¢inisme, treodicionalmente el merc~do de co-m
pitales nroves fandos renerelmente a largo nlazo aue el meorcado

de diners. Pues las fuentes de finnnciamiento son diferentes. -
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En el marcmdo Ae capitalen lns fuentes provienen de individuos,-
fondos de pensiones, convafi{as de seguroa y fideicouisnos.

En el mercado de bonos internacion=les se colocan obligacio
nes en monedep difarentes n la de vlazs en la oue ge realiza law
emisidn, Por otre parte, ol mercado de bonos extranjeros -e re—
flere n mquellas obligmoiones de deudm colocndna nor uns ngencis
o empreen estranjers, on un ps{a determinndo, y ous estan d=2nomi
nadan en la moneds éel ppfs en donde #2 hace 1n ecolocaciédn.24/
EL WKRCADO DE RUROBOROS
Lios orirenes de este mercado se rerontsan » 14657 en nue fue eata=-
blacido ooms un mercedo {nterncoional de capltales. Duraente €l ~
‘perfodo de 1963 s 1990, un morto de Aaproxiomdamente 120 000 qni-
llones de d8lares fue colocadn en emiriones de bonom, denominae—
dos en voriss monedas. Fn 1980 se colocrron emisiones mor un mon
to record de 23 959 millones de délares, comparadc con 1379, nilo
on que se colocd un ronto de 18 7256 millones de ddlares,

La monede cue o= me uan en eate mercnda e el délar ~meri.
cano, aungue 1la participrceldn de dicha mwor:de he fluctunds en -—
esa anoneda, el marcs nlemin le corrennondid alrededor del 274, -
En 1378, el délmr v el marco nlemdn renrceentaron el 627 v el -
37% reapeciivanents, de lag eminience egloendop en dicho ~~rrala
Para 1330 ae cclocd en dicho mereede el 68% an déleroe y el 15%-
an marces nlemsnag. 0irag monedng en ~ue renerelmente rlLuctinn -
emisiones de bonos, sor el florfn holwmndfs, -l d4é1-r cen-dienas,
la librs esterlina, el £ranco suizo, el yen jrponds, din-res de-

Kenil vy é0 Bahratin, o ovrite de ¢rnagtan de otras monedagn.

24/ Los mere¢ndos interm=cionmlea de c~obtnal mfs iwpert=nice g
tan loenlizeados eun Yueva Yorh y Londres.
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El finauciamisanto de los cracientes déficit de pepos de los
n+{ses 1o producsores de vpeirdleo, ha sido tuadonentnlmente obtg
aido A trav8s de¢ recursos provenientes del aerce3do de eurobonuou,
e el ¢uasl log excedsntzs mynetarioes de los pafsen drabes, han -

aldo una fuen‘e {-wortante de depbésito de Fondos. Im relatlva fa

cilidad coa cue se pueden hacer caiglones ¢n €l zZercade de suro-
bones, coaparadns con el sercede de Estadds Unddos, hvcen ous un
ndero wmayor &¢ entstones ncudan a ecte nerendo.

Lz amnliin vmriaded de aonedas 2n las cusles pe nusde renli-

zay an emisidn v lna diferentss ssiructurac de térainos y condi
viones, ofrecon onortunidades para un sin ndmero de emisores. U=
ausinente, concurren a egte asreado, orgentamos amuliilataralen =
tnlese como el Banco funsinl, la Cosuntdod uropes dol Carbén y o~

el ACero, ¥y el Benco Agidtices de Desarrollo; taabién concurren -

Foblernos y storects d03 sector pablico ¥ rivode.

Loz periacuunlien prritcipantes ¢a &l aerendd scny
~Bane3s 2uroneds
-Subsidinrias te bracoz comercinles nortenamericeonog, eatablech-—-
do= en ULoadres.
~Baaeo e iz tavorzide asrienmericanas
-#nacoz %ercentilzz del Reiao Unido
~Copsnp G Yalorzg 2°1 Jnade
Daraate -1 sarctolento 4ol zurcnereado &l inversionista pri
vade fus ain dudn s Zasnts oo foporisnte de recursosz deol nereg

,

reremin f1ohn coavertida & un mireando mas

a3, Iacientanziite,
tagtitucionnl azaeue ol inversionists orivede wdn conservs su 1m
martancia, Aun encnde zu osrticinncidén es & travée ¢e asesores -
de iaveraidn, institactones tales como, lag eompaitfan de seFuros,

tog fonryn de nensidn y orfanlsmon de caridad, Juesan un wonel -
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importante, como fuentes de financiamiento del mercado. ILos bane
cos centrales también son una fumente Lanortente del mercado, es-
tos tienen gran parte ds =u cartera invertida en emisiones de o-
tros gobiernos, renermrlmente a plazos no mnyores de cinco rilos,

Existen otroes métodos de finmnciamtento disnonibles nnra --
prestatarios internncionales en el euromercado, principslmente -
en marco alemdn, frenco suizo, yenes jnnoneses, florines holande
se8, 0 en cnnastas de monedas tales como la unid=d de cuenty -~-
europea o los DEG y recientemente en libras esterlinss, o rinles
de Arabia Snudita.

El euromercsdo es un mercsdo aus se iocaliza principslmente
en Europa, sn el cusl se lleven a cabo onernciones de crédito en
las monedas convertibles mfs importantes, msto es, délares, nor-
cos alemanes, frrnncog sulros, frrnces franceses, florines holon-
deses y libras esterlinas, nuncue el mayor volumen de oneracio--
nes se¢ efectda en délares.

Los términos euromercado y euroddlerer nueden cresr confu-—-

sidn, nuesto nue lms onerrciones no =f ro-lizan todns en Furonn-

nt todas en délares,

i mercado sur#if en loc cincuenta como coralario de 1~ fag
rra Pris Ln nidn <oviética y los nofszes dal Blorue ~oci-Yimtn -
ten{an temor de que sus depdsitos en ddlares, con baucos norves-
mericanos oudieran ser confiscados or al Gobilerno de Ectados U-
nidos, en caso ~ue lm situmcidn nolftica se drteriorara.

Fn congsecuencia, rcos pafses hicleron la transferencin do -
sus activos en délares a Bancos Europeos, eliminando as{ 1~ oposi
bilidad de confiscacidn de sus recursos. De eats maners, lo- ban
cos europsos comenzaron a invertiir los nuevos recurs0s, realizen

do préstamey en ddlares en Lo mercedos loeales, fue msf como se
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inteid el euromercado.

Adicionalmente, otros factores contribuyeron a la crescidén -
del euromercndo, toles cono el imouesto mobre ipuailncidn de inte-
reses (IET), lms limitrclones de 1~ inversidn extranjera de WA -
en otros ovafses, inpueztos en 1965, vy lma limitaclones voluntae=—w
ring al crédite ext-rne, superidas nor la Regervn Federal, nsimig
no, otro factor ~ue caontribuyd -1 desarrollo del mercado es el he
cho de aue los bancos de EUA no estsn autorizados n nagrr intere-
ses spobre dendeitos a la vista - plrzo de 30 dfas. Yor otr» parte
enn el euromercerdo sf 8¢ cubren intereses por fondos nrestedos n -
ese olazo y adn heasta se reciben dendsitos vy ve vmgnn intereges -
por nerfodo de 24 horas. De ecta maners, Log bancos nortermerica-
nos crabi»ron sy actividead hacia los mercados externop, con el --
fia de evitsr restricciones bencarias domdsticas. "uchos bancos -
se establecieron en Londreg y en otras ciudrdes euronesme. Poste-w
riormente, dichos bancos smnliaron su nresencia en Bahamss, Tslas
catndn, Panamd, C-~nadd, Jandn, Singanur y Bahrain, de estn forma-
el Area reoprdfieca del eurwmercndo oo viz azpliasda.

Es caractaerfstica del euromarcedo el aue lna transaecicnen -
soa hechns nor prandes montos siendo el nfnimo de un nillén de d8
lares. *n el euronerceado sc pueden obtener veries tivos de crédi-
tos, entre loe «As importantes e nueden mencisnar: de errtera o-
directos, créditos sindicados, créditos con un club de bnnicos, s=-
nisiones odblicas de bonos sobre tasse de interds fijas o flotan-
tes, colocaciones onrivedas y créditos rsobre 1ln bage de certifica-
dos de desdsito. Ln tase de interés nnlicable a un crédito en sue
roddlares, es vari=ble y Frneralmente se otorga sobre la t=ga in
terbaac~ria del mercado de Londres.

Los nréntamos int-rnaclonsles de los bencos conercinles i~



nancieros han aumentado muy rdvidemente desde 1971.

Desde hace algunos atlos, se mslste n un espectaculsr creci-
niento de los mercndoe internacionales del crédito. %1 totsl Ae-
tondos bancarios internacisnsales tobre el sector baneario subid-
de 61 000 millones n fines de 1370 a 405 000 millones de ddlares
en diclembre de 1977. La tms= medio de crecimiento ~nual Aursnte
el nerfodo de T nmlos fue algo mAs del 311%, =i bien ha ertndo le-
jos de ser constante de un ntio s otro.

Los factores princinales de expensidn fueron el relativo n-
livic de lme polfticas monetnrims internas en los nrincinalas -~
nrises industrinligzados poco demnuds de 19/0; las oroyecciones ~
dessindos optiinlstas d- l-s perspectivas de crecirniento de lor-
nafses exwortadorecs d« vroductos nrimarios en 1977-1373; loe —=—=
grandes géficit de los vm{iser no exnortadores de vetrélec des~--—
pués de 1973 y 1~ pocn demmnda internncionml de crédito en los -
pafses desarrollados rue versiste dexde 1374,

El sistema bnncario comercisl he sido narte muy imnortante-
en la recirculacidn de fondos superavitnrios de la O0®¥D y de «-=
otros pafses industrislizados no exnort-~dores de netrdleo.

Ln actividad bancartis internscional abaren dis tinos da ---
overacioness el wnrimero gsc d4a cusando un bonen en un vais Andg --
nuede tomAr un préstame o oreastar = no reaidente en winedn neelg
nals %L secundo, sunone unm transaccidn en suromonedns (noned- -~
exiranjera) cuando un banco de un v~{s emite oblig~clones o come
pr-s de mctivo denominades en lr moneda de alpdn otro onfs. A=Y{,
un nréstamo de dflares nl Brasil nor un benco de ‘luevs York, se-
clasifica como crédite extrenjero, en tanto rue un nréstamo nare
cido nor un banco de Londres se considernrin crfdito en euroddin

rege.



LA IMPORTENCIA DE LAS TRANSACCION®S,
Los dendésitos y nréatamor en euromonedna se erpanden cunrndo hay
entradas de fondoe al sistemn eurobsaesrioc, como dendritoe en -
eurobnncos, y» sena de procedencis nrivada 0 de bAncos centrnles,
Por ejemplo, en el creo de dendsitos en eurod§lares, oue consipg
te la narte wfs Laportante del nercado, hay tres tipoz de trane
saccliones oue dan luger = tales movimientosy L)trensferencinr de
fondoe 2l mercado de euroddlares por prrte de boncos o de varti
culares residente de los EiJA; 2)transferencin efecturdas wor re
sldentes orivados (bencos o no bencoa) n otros on{sec ¥ )la co
locreién vor oorte de brucop centrnles de reserva excedentes en
el euroamercado, %l nrimer tino de trensferencis nrue resultes del
mnejo de cartera de residentes orivados de los Est~dos Unidos-
puede organizarse sor uno o nfs de loa frctores pipuientesy ——-
I. una bajs en 1ln tnse interfs en los Estedos Unidos, resnecto-
m la tasa da eurodblaresy II. un mayor deseo de diversificar ag
tivosy III. una disminucidn del rendimiento cubilerta de nctivos
extranjeross ¢ IV. unn sosible noreci~cidn del dSlar de los Eg-
tados Unidos.

Ea la prictica , el crddito boneario intzrn~cional he teni
4o conmecurnciss no vrevistne nor los sutoridodes monetarins o-
ficisles, debido princivalments a que los mercados internaciona
les de crédito (como los euromercndos) eatan fuertemente inte--
rrados y carecen de reglamentncidn, F:rte sistemr Limbita le fmw-
re¢ de for.aular una nol{tica econdnica (ea narticular una noif-
tica anti-inflacionnria) en los p={seés cuya:z monedas son de ru-
nlio uso en los crédditos internnclonslen,

Ln existencin de un nercndo no reglament~do rue nmuedr ser—

utilizado fécilmente nor rrondes nresgtodores y nrest tarigs -
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tiende r debilitar la eficroin de 1ln nol{ticn monet~ris internn-
cional sobre todo cuando estn nolftica es restrictiva.

purente les restricciones de crédito masivas de 1766 y 1731
en los Estadon Unidos, vor ejemplo, hubo un noteble aure de los-
esuronarc2dos por los préstnmos en eurocddl=res tommados vor bancos
de los Bet~dos Unidos, vera satisfacer necesidodes internas de -
crédito en los ¥etados 'midos.

Como estos mercrdos de financinniento corecen de nrediccidn
bancarin, imnlics nue los préstnmoe lnternaclonsler :reducen el -
campo de lo nredecible de los efector de una polftica monet~ris-
internacional dnda, eavecislmente en nerfodos de austeridad. Tn-
gleveda tasa del crédito b-nceric internncionsl, evidente desde-
1973, ha facilitedo srendemente 1n movilidnd intern=cionnl del -~
capital. 4 su turno, 1l movilided del caniteal commnlice 107 nro--
blemas cue Afronten Ias autoriderdes =1 buscar estnabilided de sus
econonfas internas lo cu-l significs, en particul-r, rie los ﬁwg
ses que ealten ronednas internrcionales deben de tcner en cuentn-
12 demanda gdobal de =ctividnades denoninning en sus nonedng curn
go formulen su polfticm monetnris invermacional.

LOA PAISES 2 DUIARPOLLO Y "L ACCESD \ LOS MORCADOS DY CAPITAL.

En jualo de 1375 el Comité de Desarrollio del Hanen Mnzi~) v Acl
Pondeo constituyeron un firuno de Trabajo d& renresentonten de T2-
alenbros del Comité, 7 mor low nafses con tere~dos de conital v
5 por los pafses en desarrollo. (l= Secretarf{a del Comité de De~
=arrollo ha celebr~do consuluag con renrezentantes de lof robler
noe de Brnail, Corea, Ustados Unidos, Filivinas y Mxico, =si co
w0 t~:bién con lma nutoridrdes y Loz nodios bancartos de Bélricn
rrancia, Holenda, Jandn, Reino Unido, Rendblica Federal de Alens

ais y Suiza). Bl grumo de trnbajo fue encargado de revisnr los -



reglamentnciones y otras restricciones rue perturban el acceso de

los pafses en desarrollo a los mercados de capital, y de estudiar

agimismo nuevns propuestas nara respalder dicho acceso a los mer-

cados nrivados, comnrendid= la utilizncidn de parontine multilate

rales.

Los vrincipales aspectos por revisar fuerong

(1) las restricciones y otros abstdculoe al acceso de los mercA--
dosy

(2) lag medidms directag narn resv-~ldar ln solvencin de lLos nn{--
ses en desarrollo ~ue contraen enoréstitos en los mercndos de
crnital, ineluido loa nonibles garant{ng multil-terales o ol-
emnleo activo de 1+ putoridad de fionza de las instituciones-
de crédito iaterascionrles;

(1) el oroblems de loe nercados secunds=riocs =72r» los volores de -
los po{ses en desnrrolloy _

(4) 1s financincidn conjunt~ con intervencidn de instituciones de
crddito internacionnles y de entidedes de ordstamos nrivados;

(5) ua nosible fondo iaternscional comdn de inversiones; y

(6) 1~ asistencis técnica m los pnfsen en desarrollo nue busenn -
acceso =1 ncre-do, y el nroblema, asocim@o a ezt> cu-ntidn de
Latormar a los nosiblag inversivaistas e cu'nto » 12 eigua-~
cidn v perspectivag de log pa{ses en deerrrollc.

*a bien sabido ocue los n~{ses en degarrolls hnn podido noro-
vechar el mercado de curs-crédites de menera sustancial ~u los dl
timos afdos. Jdo abstante reconvgerse Lo inoortsncia y el valioso -
navel de los bencos Aurante el reciente nerfodo de acentundng di-
ficultades d4 brlanza d» 2=gos, l=g autorldrdes monetaring nnclo-
nales hon estado noniendo crd= vez en duda 1o acertado de 1- in—-

versién nermenente y = pran escnla de los bsncon comercinles en -



el financiamiento directo de la balanra de pagos. La considernble
participacidn bancsria ¢n determinados sectores Jjunto con ciertos
temoras sobre posibles faltas de vngo, nh-~n llevndo a l-g sutertids
des = solicitar un nuevo exeman de los préstamos bancarios y n re
oriair lo oue podrim tom~rsé como los excesos de 1373 y nrinci-—--
pios de 1974, Bn efecto, en la mayorfe de los pafues donde ln ban
c= internrcional desempefin un® funcifn iamortante, les ~utorida--
des nacionales ya han tomade nedides vars reglamentar los euro—--
er<ditos—23/

¥n los merc~dos de bonos los o={ses menoe decarrolladoas se -
encuentran ante inversisnistas ocue vor lo general estén noco in—
forsados sobre ellos y nor lo tanto no «stdn disouestos = arries-
gar tan f4ciluente como lo hrnecen los banoueros.

Hay restricciones sl acceso de lo= extrenjeros t-nito al mer-
¢ndo de euro-bonos comd =1 de bonos extranjerocs, ¥y csncidersble-—
nente '4s rigurosos en ecte dltimo, vers en ninguno de lus cncos-
gan desceriainatorinsg. Las emisiones de honoe por narte de nafrecs
dessrrolledos arzstatarios hea sido =marecindles, sin eqbarro, ---—
mientras oue lv participacida de lov pafces en deswrrolio h~ otdo
noco tento en ¢l mercado de bonos ertrenjeros conw 2n el rolativn
mente exento de reglsamentrciones en los euro-bonos. Vore ln mee
oues que La iimitacidn mds declslva gara ol ~ctneme 4o los nnfascs
cni desarrolic es 1la falta de inforzrcidn de 1oa invercinnistneg 0
bre las condiciones timouectnszs en los dichos nnfsea, y, mds rene-——
ralaente, 1= solvencis y 1~ renutecidn de solvencis nie tenran en

el mercado.

25/ K nes~r de rue 1os no{men en desarrsllo h-n n9dids obfener --
fondos GltimmnMiente en los me=c dos d crédito, sus ensrdstitos
con les orinecipeles mercndos de tonos del mundo hnn sido reln
tivamente -odestos. Tl factor decisive hn side 1» apreciacidn
de gu golvencia nor ~l mercsado, nero hay reglhmentsciones v -
pricticas que tanbién tienden a liaitnr su accesd,
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Los nediom bancarios de varioe vafses han exnresado 1 opi-
nidn de ous es inmportante, como factor nue lleva al conocialento
Y = la confianza, nantener relactones continusdss con los vnafses
en desarrollo, y hscer noter rue estos han tenido éxito en obte-
ner finaasci~miento por intermedio de los prést-mos bancarios. Pe
ro en cu'nto el n:rcado de bonos, ee estd ante un pran ndmero de
inverstonistas, y» se-n particulares, ya @enn tnstituciones, nue
ante todo we 9reocupan nor adauirir oopeles de “buens caiidag",
Los particulares son vwor lo general invercionistas poco sutilea-
Yy nd es posible aue s=e {nteresen eu bonos sobrse log cuales hays-
la mfs ligerm duda. Serfa 4: esverar nue las instituciones como—
lrs compniifes de sepurce tuvieron mds persnicacia en cuanto a 1=
constitucién de 2u cesrtern y rue nudiers evaluar los riespog y -
e~tar preiparados s adeuilrir bonos ligeramente menos sepurocs pero
de rendiwniento compensa‘orios,

Se pueden coatemnlar tres manerss de modificar los reglamen
tos y ordcticas erirstentesi

« In liber=lir»cién renernl de lag gnlidns d¢ canigales hna-

¢cin los pri{pen desarrollndos y en desarrollo, terninado ~nf
aroprezivanente con 1= discriminacidn nue =ufren hoy los --
nrestatarios ne reatdentern.

« Un scuerda n=ra otorgor “rotamiento nreferoncinl a lgs —-
oafees en derarrollo prestatarios.

. Adedidas espec{ficas. Sepin estn dotiem, las intervenciones
en cuanto » su contenido, podrian determinerse nor narte de
cnda pafe con mercedo monetario s 1a luz de su nronin situn
cidn, entendiéndose, eso s{, niue cada pafs actusrfa n~rn mg
jorar el acceso » su mercedo de los nnfmec en desnrrollo -

prestatarios,



CAPITULO IIX

LA POLITICA PINANCIZTRA D= HXICO

1. Sistemas en Opernciones.

Hazta hnce algwios 2798, Lz casi 4ot-lid~d de
tacisnea est=ba constituida por m-terizsc orimns aue ze wendfan Al
contado a unos curntas p~fzes. Bn 1la nctuﬁludad,‘existe NG ore -
ciente giversificacidn, tents en ln naturaleza d: los orodiuctoz =

coms en los ovaises de dasztino de 12z mismos, Asi tenemss, -ue

arim:ir comoradsr ez Ist-dos Ynidos, con uan particinacifn del
aproximad-mante. EZcouefl~ seun-t 21 sesunds lugar com 2l B 3p laz -

ventas 4otales, La 73E, c¢on unn particizecidn d=21 6.5

importancia Israel, ALADI, J=20én, el “erc-do
no (MCCA), f=nndd.

¥ntre 1or nrodactos de export-cifn ce

leo, productoz agrfcolag, indastrinles, ziderdrgicos y -c+4licss,

textil, automotriz, industria dz 12 malera, del cuers, »aiz)+ur
’ L ’

y de manufacturas iivessss y 2lgunos sradiagtss zetrsagfmiass,

tre otros.

% hachs pnatente ~ue 1~ coupetzncia iz

n2cionales ha Ller=das ha zer =1y acudn, 7y -nte
con frecusncia los 2xportadores, ademds 32 verse =
de hncer reducciones en suc nrecios y 44 cuidar zicrunulocazante-

la c=lidad de suz productos, tienen aue ofrecer = sun 214

nancinmientos cnds vez wds atrocetive:s.
Precisamente, psr-~ hacer frente a ast~ situ~cidn 3o os-n-si-
tividad on el exterior, <1 gobicerno federal ha establecido uns se

rie de m2didas directas e indirectas a2 la exportacidn (vo {%ic~ =
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de eatimulos fiscales, imnuestos al comercio exterior, polftica
cnmblaria, polftice ar=nceleria, etc). Estos cubren unn smplin-
gnina ds acclones nositivas, encontrindose entre ellas los finan
ciamientos al comercio e>ierior.

‘s nal nue se hn vlesto ~ran empeflo en demostrar que el >4
Qortador uiexicono no sz encuentre solo, £ino oue cuenta con una
strie de ayud-a y servicios, ~ue hardn A2 renlizable su %tnrenm,
vy el de #éxico, rue necesit~ encontrer en el Comercio Exterior-
una pruts interessnte rue, en consecuencin con loe esfuerzos de
ambos sectores adblico y orivedo, vermitn desarrollar y ootimi-
zar »l wiximo 1» narticioscidn ¢zl pafs en el a7nornma Teondmi-
co Internacional.

Sxisten diferentes inztrumentos o mec~nismos de promocidéng
1log mecnnismos fiscales de oromocidn catdn conetituidos vor los
2rtimulos fircmles ~ue otorgn el Gobierno, con el fin de fomen-
tar ¢l desarrollo de =ctividades prioritsrias, entre das sue ——
degtaca, el zejoraiiento de 1= bal-nga comerci=l, via incenti--
var las vsatag je monufactur=s ~1 exterior.

in ralseidn = loe instrumentos de tipo financiero, su obje
tive ez 1+ csn=liz-cidn de créjitos hacla los diferentes secto=
res de ln activided econdnica {indusirin, srvduceidn de dblenes-
de cavital, etc.), e base n criterios de prioride=d socinl y na
cionml, ™M lae vantags al exterior se otorpan finwncinnientos a-
loz vendedoras nor= que ncud~n Al nerc~do externo en mejores -
condiciones do comsatitividad y no »ierdnn cvertunidndes nor en
recer de ¢ preidsd financlera suficiente y porrm acevtar condi--
cioncs d2 naro -~ erfdito.

La actividag de nromocidn en el exterior, se realiza nor -

nedio de .isiones, foriras y exwowiciones o brirndss comercinles,
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que van encaminmdes a atenuar la marcads dependencim comercinl -
con un solo mererdo, buscar nuevos e inorementsr aauellos nroduc
tos en lor nue se tiene reducldm prrticipaciln.

La Coordinacidn de los [ectores PUblico y Privado, ns{ como
1= visidn y los esfuerzos del productor nacilonmnl, acepuran en --
conjunto el constante fortnlecimiento de lns actividades exnortn
dorng del pafa, y ora ser nfs virble estn labor se recomiendn -
rorovechar los diertintos servicios y mecrnismos de 7moyo rue nue
de utilizar el pnroductor nactonal oarna orientar su activided hne
cin 1n ernortacidn o a la sustitucidn de importmciones, »mlian-
do o fortsleciendo su actividnd yn existente.

Trataremcs de dar a conocer cufles son los servicios, nnra-
despertar en los exportodores mexicnnos, nrincipnlirente, 1o in--
quietud de conocerlos 26/ y de acerc~rse s les instituciones de=
finauci=miento nara una mayor orientacién.

A continuacidn se citan lms dit'erenter actividades de wolf-
tica finaneiern vigentes, orientrdns nl Comercio Exterior.

A, créditos,

La progresiva diviaidn del treksjo socinl y la nroduccidn -
prre el mercrdo, con ronetizmcidn de los c¢nnbioa, nlentasn aola-
mente un= parte de loc problemas mtendidos nor el sietema ~onetn
rio de nuestras sconouf=ms. Ln evoluctdn de lom sistenss ~garres,
sin embargo, el surrimiento de¢ overnciones ea lag curlas yn no -
ocurren simultfneamenty en 1 verntn de mercancias y el reanecti-
vo oaro £n esneclie., Zatre los tanduenos oue, extendiéndose en ol
tieupo, inunlican un desfagaaniento entre el trdanaito resl y el i
nenciemiento, se¢ sefialang
E§7~KK;—;;_:;I;;e una verdsdera conctencin erportedora en ln ideg

lorfa del nroductor nacional, es nor ello rue el Zagtndo ha --
contribufdo a 1n crencidn de nrogrermas e itustituciones anrn -

ayudar al emoreserio, nera ss{ coadyuver »! desarrollo del --
wafn,.
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1) 1a extensidn del comercio por distintas regiones d21 nundo, -
tras consige 1+ separacidn entre compradores y vendedores;

2) 21 feadmeno del nluncenani:=nto da mercancfas »or perte del eo
fercio. Esto papel de 1z red comercial, responde a unm necesidnd
onerancional del gintemat laz nercmnc{ss deben estar disvonibles-
en el nomento y luFar en o~ue las soliclte el niblicoy

3) 1a necesided, nor norte de las emores-e, do renunerar ol trae
bajo y denfs f~ctores, ~s{ como de adcuirtr insuwes durnnte los-
aroc+F08 productivose

Loe fendnenos referidos tienen en comin su inferencia en =l
desajurte entre los flujos rcales y noninales nue llernn o deter
ninejos agentes acondmicog. La aslucidn nars ecate nroblems em re
currir s los instrumentos de crablo, nadi-nte los cu=las ciertor
agentes disnonen, ceder, de inmediato, determin~dos bienes econd
zicos, obteniendo en camblo promesns de contranrestaciones futu-
TARA.

?{tulos de erddito. Seinlerenos, solamente, rue los T{tulos
de crédits, son la extensidn de su uso »nps cubrlr oneraciones -
tales como inversiones, rnato del sector pdblico, ete. Ectom dl-
tiagos tisnsin un venclaiento nreesteblecido on cusnto » 1n fechnw
y, "deads, sametidos =1 resl cuinlimients nor el deudor de 1n «w
nroaeasr d- napo N9 gudieade, ea consecuencia, llensr los {incio-
nes de “acdios de ongo” 277

-xisten instituciones especinlizedme; come POMEX, Ln Rangm-
dacionalizndn, Ll Danco Ge Comercio kxterior, entra otrog, otor-
Fantc: de créditos nare el cunplinlente y mejor factlidad nars -
1la exvortacidn.

27/ Toe brncos comarcinlag tienen ln functén de= convertir los
créditos o tf{tulos d- crédito en nedlos de wnzo.



B. Pormas de Sngo.

Jno d 1loe priscipoles temores cuc tienen los exportndores o
~ulanes pretenden serlo, es 1= fort~ en cue van 2 llever a ¢c~bo -
su cobranzs, y ceguridad de rerlizarla,

Para esto, la bance cuenta con diferentes sistemrs nue ofre-
cen wiA mAyor o mensr ecgdrld:d, eserda lac necesid~des de los ex-
portadores y le confimnza rue le tengan a su cliente en el extrrn
Jero.

1) La Carta de Crédito.

Es un doc.mento nue presenta un gren nimero de rod-lidnades y
caractéristicas. fg el instrumento oue ofrece nayor segurided tan
to ») exportador como ~l1 imvoortedor.

La Carta de Crédito es el compromiso cue adnuiere una insti-
tucidn Banc-~ria (Banco Ewmisor) nor cuents de una nersona (benefi-
ciario, vendedor o erportaior), por conducto de otra iastitucidn-
Banceariam (Banco livtificedor) de pesger determinads suma o nceptar-
letr=g a fovor del exnortador, contra pressn%acida de deterninn-—
dos documentos y ~1 cumnpliuiento de l=az coadiciones eztisuladns -~
nreviomente en el nismo instrumento.

Si bilea laa cartes de crédito representen un= re~l y efecti-
va parantfa aarn ¢l exvortrdor, osto 28l> es cierts cuande ‘rte -
cunple estricta y literalmente con las condiciones de la Oarta de
Crédito Locumentarin.

Por lo anterior e indecpendlentenente de oue no todars las cax
tns de cridito ofrecen igpusl grrdo de nroteccidén al exnortrdor, -
no coaviene desc-nesy totnlmente en el hecho de cont=r con un do-
cwienio de estw naturalezs, descuidando la investigacidn de los -
antecedentes del conpradoxr, particularmente en 10 nue se refiere-

2 au moralidsd.
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Loz tipos mds usados de Cartas de Crédito mong

Carta de Crédito Irrevocable Confirmesda. s la cue reune la

uyime parantfs para el beneficiario. Eete documento constituye-
el conprouise irrevocable de pago, no solanente del Banco Rmisor
sino también del Beanco Local que la confirma.

Carta de Crfdits Irrevoeable no Confir-ada. Constituye el -

comproalso irrevocable nor parte del Banco Euisor, sin llevar 1la
garant{a o responsabilidad del Baaco Local, culen directamente -~
1a notificm sin ou resnponsabilidrd.

Carta de Crédito Revocnble. Desde el nuato de viets de 2ro~

teccidn Al exportador, al filtimo lusar nodrfamoe colocar este ti
wo de Uerrian de Crédito, ya nue ouede revocarse (cancelarse) o mo,
dificarse en cumlouler momenteo, sin previo aviso al benefilcinriq
bastrndo parn_ello con rue el solicitante vida su revocncidn nl-
Benco Zaisor.

2) Cobrmnzas Documentarias.

tig 2l nenejo por 1los bancos, tanto de documentos financie—
roa c¢om0 de documentos comerci-les, scgdn l~g tnstttuéionea aque-
se reciban con el fin des
a) Obtener lm acent-cidn y/o el paro, sesin el casoj
B) ntropar documentos comercisles contrn aceptacidn y/o el nero,

sepin sen ¢l cnso, ©
a) Entregar documentos, sepﬁn otros téraincs y condiciones.

Eg decir, oara llevar a cabo sur cobranzas internacioneles,
los pancos comercinles cuentan con corresponsalfas de bancos en-
tis0 el wundo, o travéds de los cunles envisn Las instrucciones -
nue previnmente les son indieadas, contando los exportndores con

1o seguridnd de oue se cunplirdn sus instrucciones textunlmente.
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3) Transferencias de fondos.

Cuando el ecportador y el importador ya han tenido una satig
factoria relacidn comercial, lo oue les vermite tenerse mutuz ~--
confianza, es cusndo normalmente se usa el sigtema de fCuentas --
Bancaria, es decir, el exportmdor embarca.sus mercancias y envia
la documentaciédn directamente y sin condiciones, ecnerando oue -
el vencimiento ovreviamente pactado, el importador le remita el -
pego, ya sea pors

Orden de Pago. Es una situacidn de fondos solicitada por —-
una persona (ordenante) =nte una institucidn Banceria (emisor), -
a quien ordena pagar a otra institucidn Bencaria, en otra plaza,
la cantidad de dinero indicada vor el ordensnte a una versona f{
sica o moral (beneficisrio).

Ttpos>de orden de pasgos cablegrdfica, telefdnica, oor co---
rrec.

Giro. Es un documento solicitado por una persons (compra-——
dor) a una institucidn de Crédito (Banco Librador) a favor de —-—
una percona fisice o moral {beneficinric) y » cargs de otrs ins-
titucién Bancaria, ublesda en otra plaza (Bsnco Librndo); se uti
liza para transferir fondos de dinero a un lugsr distinto 1 de-
su expedicidn, para efectuar diversos pagos.

Otros servicios,

Por medio de los bancos se puede obtener informes de crédi~
to de sus clientes o prospectos enel extranjero, hismos ~ue se -
obtienen a través de sus sucursales, oficinas de representscidn-
o por medio de sus corresnonsales, todos orientados - las rela--
ciones banearias de sus invectigados.

De acuerdo con el Decreto de Control de Cambios, publicndo-

el 17 de diciembre de 1982 y con vigencin » partir del "0 de di-
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clenbre del miamo nflo, los trdémitee se podfan llevar a cnbo de -
lag sigutentes formasy lags averacionea con divisae y monedsns de-
oro y nlata en el mercado de cambios de acuerdo con lms bases ai
gulentess
Compras Compras de billetes, riros, chenues de viajero o cuAl~—
gquler otre documento neracimble en déleres nortenmericanos y -—
otres monedsag extranjeras convertibles, ss{ como, monedas de oro
y plata en todes l-e sucurseles bancsrias oficinles de la Repd—
blica Mexicena.
Yentat Fn lna reswectivea gsucursales de loc bancos necionsliza-—-
dos ge rdouir{en cheouer de viajero, giron y ordenes de pezo en-
ddlares nortesmericanos y otras ronedes extranjerae convertiblees
as{ como monedsan de oro y vlnta acufindns en el pris. K
n ventn de ddlarer ea billetes c8lo modfe lleverse = cobo -
en las sucurs~les de los bancos naclonalizados, en las cludades~
fronterizas y en loc mnddulon de cambios establacidos en lrg A-—
reas de miFracién de los neropuertos internrcionales de la Repde
blica ‘MextichAna.

“n el mercrdo libre todnr mnuellan operacionen aue no esta-
ban dentro del narco del mercndo controlado, 123 opernciones de-
compra y de venta se realizarfan a loa tipos de cmabio oue diaw-—
rimmente me estnblecisran nor la oferta y 1a demsnda del mercado.

Dentro del mercado, controlndsc d¢ diviens, el aonto de la -
ventn de diviang egtar{s daterminado por el volumen comprado de-
las zlamas, osars efzctusr las eXvortaciones e immortaciones o va
ra atender pagos u oklipaciones on monedns extranjeransz, los tré&-
nites ge lleverian a2 c¢abo ea l»s recpectivas sucursalec de todos

los bncos nacionalizados,



8. Tipos de financiamiento.

En este punto se prosone momtrax ¢l mejor camino n gepuir, n
fin de poder aprovechar a lo ndximo las nmolins facilidndes de fi
nanciamiento oue otorgan algunas instituciones miblicns relaciona
das con el Cowercio Exterior.

La participacidn de Vidxico en el comercio internacional co--
brn cada vez mayor ilmportancim, # tal grado aue todas lra inctity
ciones relacionndas con esta activided acussn un importente creci
miento. .

L~ planeacidn financiera eligfe los renglones de inversidn ha
que sSe han de destinar los recurses, y las fuentes de {inancinm--—
miento aue han de otorgérselss. Es por ello, importnnte saber ~ue
existen niltiples instituciones rue otorpan este tino e servi---
cios vAara incrementar y estimular la comercimlizacidn de bienes y
servicios al exterior, en su caso =lentar el Sotino enuinamiento-
industrinl,

La politicm selectiva de crédito y 1= ecanalizacidn de recur-
806 a través de le Banca Nmclonel y los flidelcomisos finmncieros-
de fomento, seguirén estando al servicio de las vrioridades fFuber
namentales. Lo anterior consismte en neepurar, vreferentenente fon
dos srestables a lags actividndes que mds nnortan al empleo, oL ie
garrollo y Al coumbate de lm inflecién.

Los bancos a través de diversos fondos nronice o del Gobier-
no Faderal, nroporcionsn capltsl de trabajo para la fabricercibn -
de mercanc{as con destino de exportscidn, o oue sustituyen imsor-
tuaciones.

Este programa incluye el nlan de financiamiento a la existen
cian de mercanc{as mexicnanas en ol extranjerc pnra su distribucidn

¥ venta.
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ILn pre-exnortacidn es anoynds por POYEX en pesos nor narte
del encaje legrl de loe Bancos Comercisles y con recurros de tu
curanles en el extranjerc en délares o b=ncors corresnons=lec.

Lop plazos a los oue se otorgan este finrnci-nlento doven-
den del proceso »roductivo en el orograms de febricrcidn y es -
de hasta 180 4{ae en el de existencias,

Un sefundo proerama »n el financismiento de lam ventas de-
exvortacidn y a las ventas de bienes de canital nue csustituyen-
tmanortacionee.,

Los nlazos deovenden del tivo de sroducto de 1ue ge trata «
con un ninimo de 30 dfas; as{, nara nraductos nrisarios, se ~--
otorean normalrente hosta 30 dfms: narn araductos semi-elabora-
dos hasta 130 afas; a2re bieaes de consumo dursdero hagtn los -
dos ailog; ¥ oers hlenas de ¢oaltal § afios o afs, denandiendo de
1a tanortancia de 1= oncracidn,

Log recurzor nara el finerneiattento 4e Las exnortactiones -

arovieaen de diversos fondos, wriscinulments det

FOEX o encnje Dars orodactss mnu-

legal (reservas facturrdos con un

1{ruidas ~ue los Frado de inteprrneiébn

bancee m-nticnen arcional ~fnime

e el Banco de 1éxieo). dsl M0,

Linene de nroductos Pars e¥nartscién de

arimirios (Ban- nraoductos nrimarios

xieo). u« porcedos no tro-
dicionnlas.,

Branco del extran- Popr cnaleouler nro-

Jjero, ursales ducto rue no cnalti-

Onerativas en nl {ficue en los ren-

Lxtranjero. flones nnteri~res.
t eontinuncida, ze citan los giferentes Org-nismos Financie
roe *iblicos orient2dos »l Conercio Exterior.



ORGANIS YOS PINANCIEROS
1. Banco Naclonal de CGomercio Exterior, S. A. (BANCOYEYT).

E1 Banco Vacional de Conercio Bxterior (BANCOMEXT) aes 1n ing
titucidn otictel nir ~ntirus dentro de su especinlidad, Pundnd- -
en 1937, el Gobierno Federnl la dotd de recursos 9<nra atender les
necesidudes nue conplderaba «f{n apremiantes ralacionadms con el -
intercamblo comercial con el exterinr. Sus objstivos princisnles-
de 1n orgenizacidn, fomento y desarrollc del Conercio EBxterior de
#xico, metu-ndo nrefersntemente en el frea de fiaanci~niento v -
servicios brncarios relnclonndor con el Conercio Internrcisnel. -
Pyede declrre cue es el drileo banco 2n el wnia especi~lizndo en .-
este onmpo.

Alpunnag de 1las sctividndes rae realiza el BancouweNt 3ons

I. Zxnortncisnes: a) el nnove financiero de la inmtitucidn se deg
Tina a la produceifa exportable, ~osrtando capital de trabrjo n=
ia adnutsicidn de materin nriaa, papgo de a=nod 42 obrs, ete,

b) el manteaimiento de existeiciag y meii-nte crédtitos wars van--
t2s o plazo de bienes v mervicios gn el aviranjaro.

II. A 1= sustitucidn de immortaciones. “= conceden »nra 1= arodug

cidn y comercializacidn d= bieses aue ny oo arcduacen en et nois,—
3 ouya of2rta no or aafiniente sare gaticlapcer Lo necesfdnadar in

ternag,

III, Crédito de lng importncionag. L3 otaryn nroferentenente n-ra

las comprns ea 2l exterior ie se e3tinen necednrios para nuestro
1e3arrolls aeondmies y se coalinlizan taato n emoreena d4el eactor -
sdbiico como del wrivado,

IV. Zorviciogs hwoacrrios ssgaccinlizados. ©1 boanes siomorcions, en-

tre otroa sorvicios, ol du coshics, cobranzes, crélitos comercia-

les o documentrrios, situscionns de fondos, cuentses de chenuasg, -
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as{ como 8l manejo de fideicomimos y mAndntos de inversidn, admi
aigtracidn y garantia.
Otros campos de accidn.

Bancomext tiene diversas lineas de crédito a bancos en el -
extranjero, con el propdsito d¢e freilltar los trdmites y recuT-—
sos fin~nciergs pars incrementar lng adpuisiciones de productos-
nexicenoa, promoviendo asf lesa ventas de mercancfsng en nuestro -
vals. Cuent= 1n institucidn coauna filial comercializndorn, la -
Impulgora y bxportadora Naclonal, S. de R. L, de . V., nisma --
oue vuers nor cuents aropia o vor medio de terceros en overnclio-
nes de comercio internscionnrl y da servicio, as{ como asesoria,-
=n anteris relascionndans 5 este algmo campo. Un Lamortante sspec-
to en el que se han fortalecido las actividndeo del Boncomext du
rante loz dltimos aflos es el de sus relaclones Tinsnclerss con -
los pafses socialistas. Ye ge han firmado conventos técnicos-ban
carios con Polouin {(octubre de 1972), Runania {(marzo de 1973), -~
Hunerfa (enero de 1977) y Bulparia (#woyo de 1978).

1.1 Fondo oara el Fomento de lns Exmortaciones de Productos “ng
facturados (FOMEY),

Pideicomisa crendo ea 1962 y administrndo oripinaluente nor
el Banco de JSéxics, ahora nor Hracomext, *iene nor objeto ~yador
al productor y/o exnortader mexicnng # resolver os nroblewrs n-
rue se enfrenten pars colocnr =sus wroductse ea el extranjero en-
condiciones comnstitives con los vendedores de otros n~fges y mi
nimizar el riesgo en one incurran dichos emnressrios en el caso-
de rue log iaportadores no les nagaran sug precios nor Li rovlie
zncidn de riespos de cardcter nol{tico.

FOMEX ofrece anoyo vars los fines aiFuientes:

A La eustitucidn de imnort-clones {60% de interracidn nnciounl -

del nroducto),
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La exportacién (30% de integrecién nacional del producto).

Monto, Plazo, Tasa del Crédito.

Fl monto del crédito, as{ como el plazo y la tasa de interés -ue
se aplican van de =cuerdo al orograma financieroc del apoyo oue -
se esté otorgando.

POIEX ofrece sus servicios a través de las instituciones de
crédito del pais,

"2, Nacional Financiera (NAFINSA)

Nacional Financiera funge como banca nacional, cue es un or
ganismo financiero gubernamental de apoyo a actividedes espec{fi
cas. Su creacidn obedecid a 1= necesidad de canalizar recursos -
financieros a sectores de suma importancia parz el desarrollo --
del pais, no siempre considerados en las carteras de los b-oncos.
El capital de las entidades nacisnales se integra en forms tnyo-
ritaria por aportaciones pliblicas, aunorue también particinan ---
accionistas privadosg, y 1la moyor serie de aus aceciones proviene-
de fuentes externas. ‘

Nacional Financiera fue creada en 1934, fomeatas 1a iniusa-a
trializacidn y la'descentr111~qc15n del pnfs, promueve ol merca-
do de vslores, acta como agente financieroc del gobierno federal

en 1n celocacidn 2z créditos evternos, financis obras de in<e

tructura y capta ahorro en form» directa. Nafinsa ee 1a mfs im—-
portante institucidn financiera dal pafs {cerca de 12 mitad de -
los activos de la bonca naclional se concentra en ese organinmo),
1a mnyor parte de =sus recursos osroviene de fuentes externas, fun
ciona como banca miltiple en asocineidn con el Banco Intern-cio-
nal, 8. #&., y tiene constituidos numerozos fideicomisss financig
ros, tales como el Pogain, Fomin, Fidein, etc.

1. Fondo de Bquipamiento Industrial (PONEI)

Fue constituido en 1971 Y se encuentra supervisado nor el -
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Banco de Mixico y Nafinsa, y tiene por objeto fomsntar lm produo~
oidn eficlente de blenes industrinles y de¢ servicios; as{ como de
inducir a las tnatituciones y orpasnismos auxiliares de crédito, -
cue to.nen en cuenta ls viabilided de loe proyectos de inversién -
en sus decisiones de ordaito.

Sutfetos de oréditos empresas industrinles o de servicios.

Destino del créditos reloonlirzacidn de unidades industriamles
establecimiento do nuevas plantas industriales, ampliacién o mo—
dernizacidn de lmns existentes pars exportar o sustituir importa-——
ciones.

Pin~nciar estudios de preinversién y prosramss de adapiacidn
interracién y desmrrrollo de tecnologfa, especialmente de bienes -
de capital cue tienden a generar a ahorrar divieas,.

Proteger ln falta de prgo de los créditos concedidos pArna 4 §
nanciar estudtoe de preinversidn y programas de adaptacidn, ints-
gracién y desarrollo tecnolégico.

Por ditimo, 1a adguisicidn e instelacién de equipos nara con
trol de lr contesminecién industrial.

Tipos de ocrfditos el fideicomiso otorgn crédito refaccionm--
rios, directos y de parant{s contra la f-1ltm de prpos.

EL monto nfnino de los finsnciamientos oue otorgm FONRI nara
cada nroyecto es de 4.5 millones de peson y su limite mdximo de -
100 millones de pesos. Ests regla no es epliocable a los finencin-
atentos destinmdos m la redlizesidn de eptudios de preinversidn, -
programas tecnoldpicos o de control de contaminacldn, los rue no-
estfn sujetos a 1l{nite minimo.

Para nroyectos de alta prioridad, como es el cnaso dec 1a fa-~
bricneldn de bienes de canitrl, nrevia consulta sl fideicomitente,
oyendo la ooinidn del fiducinsrio, el Comité puede otorgar crédi—
tos nor nds de 100 millones de pesos.
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Salvo eata §ltims excepcidn, Ponei limita el 5% de sus acti-
vos totnles de su cartera de orédito por empreeas

Tapa de interés y moneda, Las trsas de interds aue se apli--
can & los financiamientos son varisbles y se determinan de ~cuer-
do al promedio del costo porcentual en el mercadpo de capitales.

Plozos de cpédito. Los plazos varinn sesdn lae caracterfoti-
cas del proyecto y tienen un mdximo de hmags 13 afios, inclufdos 3
afioe de gracia.

. Pormas de oparar. Por lo comin Fonsl trabaja m través de la-
Banca privada pero también puede participar otres instituciones -
de orddito, proveedores de equipo y, sn genaral, cualouler otra -
fuente de recursos.

il. Pondo de Garantfa y Pomento a 1a Industria Medimrna y Penuefin

(FOOAIN).

Fue oreado en 1953 y su objetive bésico ea atender l=3 nece-
cidndes de crédito y msistencia téonica de los negpuefios y nedis—-

nos industriales del ramo de tronsformncién.

Sujetos del crfditos en las acturles ruglas de overncidn, eg
te fideicomiso consider~ como pegueilos y aedianos industrialeg ~-
lag emnresfs nrue tengan un onpital contable no menor de 59 mil ne
so8, ni mayor de 60 millenes de vnesos, nueden disfrutsr del annvo
de este programa rue les ofrece el Gobierno Federml atrrvis de —
Nafinsa.

Otros gervicics. El Pondo también provorciona nsistencin téc
nica a las inastituciones de crédito en moteris de financiamiento-
y anflisis de eptudios financieres, ¥ m loeg industriales, en con-
tabilidnd, admintstrrcién y sistemas.

Tivo de Crédites

Habilitacidn o avfo.~ Sirven wara nue los industriales sd-——
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nuieran las materias primas nue renuieren sen la vroduccidn, nsf
cono el pago de roymsm y snlarios del personal obrero cus se uti
lice en la produccién, y orra capital de frabajo, n fin de ou--
brir los gratos de explotncidn de sus instalaocionss,

Refnccionarios.~ Pueden ser utilizados para ln compra 60 w-

ingtnlacidn de maquinaris y enuino narn la sdouisticién, conss.-
truccidn, amplircidén o modificeaoidn de los inmuebles oue nece--
citan lns empresasy tambidn, para el vprgo do pasivos aus no =--—
exceden del 50% del erédito solicitado y tengan antigtind-d no -
mayor de un atio« Cuande los industriales pretendan comprar ma-—
aquinarie o enuipo extranjero, deber-n informar nreviamente cufl
agz la Justificacién o exvnlicacidn de aue sdquieran macuinsris -
de importacidn, pues psra el mejor desarrollo del pafs se conat
der~ necesario fomentsr la adnuisicién de bienee de capital oue
se produzcrn en MEXLco.

Hinoteerrios Industriales.~ Su importe puede ser destinado

al pago y consolidncidn de notivos a eargo de las empresas ine-
dustriales, con vencimniento a corto plazo o altamente onerosos,
iii. Pondo Nacional de Fomento Industrial (FOMIN}.

Fue creado en 1472, a través de un fondo estoblecido 7 ~d-
ministrado por Wafinsa, y su objetivo es promover 14 creacidn,—
expansidn de la eapacidrd nroductiva industrial o su moderniza-
cidn.

Sujetos del Crédito.- DLeas emoresas cue tempornlmente demnn

dan capital social, de oreferencisn laz qus notencinlaents o —-—
agtualmente exporten.

Destino del Crédito.~- Ayudar a la creacidn, exvensién o mg

dernizacién do empresas mediants la aportacién temporal =l capl
tal social de lvs mismas medinnte otres instrumentos financie--

ros factibles de convertirse en capital de riesgo.
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Tino de crédito.~ Acciones u otros instrumentos financieros
de capltrl de trad=jo.

Monto del t;rédlto.- Toma en este caeo la forma dc¢ uns prr-—
ticipacibn de hasta una tercera parte de capitasl socinl de lan -
emnresns, ya computada le participacidn del fondo,

Plazo del crédito.- Este participecidn es temporrl, y» rue~
el Pomin se convierte en socio del empresario sélo hastn cue la-
etpresa funcions noranlmente, etnpa en que el fondo vende sus --
acciones drndo prioridad s los socios originales, si asf lo 0l
citan estos.

Porma de overar.~ Presta sus gervicios directemente en sus-

ofielnas de 1o ciud~d de ¥éxico y lme pucursales regisnnler de -
Nafinsna.
iv. Fondo Nacional de Estudios y Proyectos (FINEP)

Pildelcomiso creado en 1969 y =ndmintstredo vor Nacionsl Pi--
nanclera, S. A. Tiene por objeto promover y spoyar el finmncin-—
miento de estudios de prelnversién, d=ndo vriorided a los royegc
tos orientados = la exportecidn y/o suatit.icidn efictente de im—
portaciones.

Sujetos del créditos

Sector PUblico. Lne Secretoriss de Eetado y Departementoc Ad=wi-~-

nistrrtivos, los Gobiernos de Estado, “uniciplos, Ormaniemos fee
centralizados, empresas de participaeidn estatnl y fid-iconiros-
del Gobierno Federal.

Sgctor Priyedo., Orge=niesmos e Instituciones dal sector »fivedo, -
greminl, empresss narticulares y nrivedas, rsociacionee y socle-
daden civiles.

Instituciones Docentes y de Investigacidn.

Desting del crfi3ito. Los recursos del Fondo Industrial, fi-

nanclan eatudios o nroyectoss n)coneretos, estudios de nrefacti-



bilidad y fnctibilidad técnlce y econdaicm cuya finalidnd asen =
uae inversifn; estudios comnlementsrios n~rm recomendrciones de
fiasncle <ientos tnternc y externo. b)renerales, estudios »reli~
ninnres cue nermitan tomsar una declcién respecto = la conventen
cin y onortunid~d de ~nalizar un 2royectc o rruno de oroyectose
en roran 1fc aanling cetudios senermles de orefrctibilided cue-
tenran nor finelid-~d 1- identificoctén Ae nrorrnmac y nroyectos
ecnec{ficos ¢o- l» cunntificscidn de re~uieitss de inversidn ea
un~ residn, sector o rsubsector scondnicos ertuiion deetinndos -
~1 a=joramiento 5= 1w c=nrcldrd adminietrative, onerncionel, =
nroductiva o de mercndo de emnrea®s "rivedas o del sector estn-
tnl,

Tino de Crécéitos Directo, rel=ative = un contrnto de apertura de

erfdito v nrestncidn d¢ servicios arofopionnles,

fonto del er&ditor Sector niilico el 100%, sector nrivado al —

15%, el 71onto wfaio del fin~ncinntento cs de 50 uil vesos.
Forn: de oner:ri Prestn nus servicios directamente =l interesn=
49 2a las of'icines del Pondo o sucurseles del ilsno en las dele
racionee replonslee de Ymclonml Finenciera,
v. Finonci~ wlentoe relacion=dos con 12 Asricultars (7IRA),
%1 Gotierno Paderal conctituyf vorios fideiconisos cuyn -
taatitucidn fiducinris es el Beaco de 48x{co, Yy rue, en su cone
junto, =ze deaonias PIRN, *ntre 1~s3 princin~les tenemocs
- Ponds de Gareatf~ y Pomecato n-r- la Arriculture, Ganoder{- y-
Aviculnurn,

- Fondo reneetisl anr- Finsnel-atentos Arronecunrics (196%5),

- Pondo hraeat=l de Astetencis Tfcnic~ v Cor-atfr 9=r- Créditos
iproaccurrios (L3I72).

frrados coa el objeto A: incremant-r loe recursos [in~ncig
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ros para el sector Agropecuario y proporcionar el ssuno desarrollo
de tal sector a travds del incremento de 1~ participacién de la -
banea en el finnnciamiento Agronecusrio, ademds de aumentor la --
produccidn de ~limentos p~rn poder s~tisfacer las necesidndes de-
consumo necional de ~rticulos de exnortacifn y los necesnrios =a-
ra sustitulr tamportaciones y fortalecer ls bnlanza comercial,
Sujetos del créditosr a) productores de bajoe ingresos. Se -=
consideran como productores agropecusrrios de bsjos ingresos a los
ejidatarios, comuneros, colonos o verueffos nroovietarios mintfun--
distas con ingresos neto amunl, ner cdoita, no wyor de mll vecee
el earlario mfnimo rural legnl eeatablecido por la Remiblics.
b) productores de ingresos medios. Son aruellos cue no cummlen --
los requisitos necesnrios nara ser catmlogados como vroductores -
de bojos ingresos.

Destino del créditos Se otorgs para amejorss de tino nermanen

te, comno son:
- Averturas de tierras de cultivo.
- Pegueilas obras de lrrigacidne
- Plantaciones de tipo vermanente.
- rerforacidn de pozos.
- Construcciones.
- Adnutsicidn de pie de crfa, mrruineria y ecquipo.
Plazo del créditos refaccionario de. 3 a 15 afios; de habilitg
eidn y avio hasta dos aflos.

Forms de operary cannliracién a través de Bencos Vacionmliza
doa.
vi. Fondo vara el Pomento de las Artesanias (FOVART).

Qcorga eréditos a nriesanos indlviduales o col'ctivamente -~
acreditadoa con FONART.
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Tinos de créditor a) directo; b) habilitacidn o avfo; c) re

fraccionaria.

Destino del crédito. Directo, preetar asesorfns, asilstencin

téenica y apoyo finenciero pares la organizacidn y comercisligza~-
ctén de sus productos.
Habilitaeidn o av{o. Cubrir los gretos de explot=cidn de la

unidad o sociednd =rtesanal, requiere estudio de factibilided.

Refraccionarioc. Realizar tnversaiones de ma2culnaria, eguipo-

e instnlaciones; re~rutere estudioc de tactibilidad.
3. Bolsa de Velores.

En el Msroado de Walores, o Bolsm de Valores, como en cuesl=
ruier otro mercado, s=e identificen lne fuerrzas oue veraiten y ri
cen su funcionamiento, 1las oferta y le demandm,

La ofertn la conetituyen lae empresns y el pobierno con la-
emisidn de acciones y t{tulos nue representan deudas. La demnds,
aor el contrario, estma integrada por los recursos oue los inver-
sionistas canalizan con el fin de obtener rendinientos. Asf nues,
ezte mercndn facilitea el contacto eatre las unid~des econémices-
con excesos de fondoa, y l=s empresas rue los reouleren para pro
seruir can el sano desempeiio de fue negocios.

Interviene como intermediarios entre los ahorradores e in--
versionistag en less cneraclones de compraventa de v=lores de ren
ta fija o Mercado de Deuda (nue significa uns deuda = lrrgo nla-
z0 de 17 entidnd emisorm y tienen un rendimnlento constante); on-
este mercndo caba hacer unn clasifiencidn adicionnl de acuerdo -
nl vlnzo de vigencia de los t{tuloas *ercodo de L=rpo Plazs v --
Jdercedo de Dinero o de forto Plazo, de smcuerdo a 21 L= vide de -
los valores, es mayor o menor a un nflo, resnectlivemeate) y de ——

renta vorinble o MMercadu Accionario (oceiones ocue renresentan --
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una partteipﬂoidn en el capitnl de lms emnresas y cuyo rendimten
to est§_sujeto, por lo genaral, » lag utiliderdes del eminor.

Eapero, &l iMercndo Acclonaris es a6lo une nparte del “ercado
de Valoresm, y es en écte sogmento donde se refleja el estanca-~—
atento o credimiento de 1» economfn nncional, ns{ como las eta~
pre de crisis o racezidn econdmica. Ademfn, es donde se vercibe-
1a recupsrrcidn o estancenlento en 103 otros elementss del ovro—
vio ¥ercado de V-lores, como por ejemplo, =n el Y“ercndo de Dendn
y de Dinero.

En lag Copneg de Bolwag, venden servicios profesionnles de -

taversidn, y el hecho de rue lap scciones de lng smnresrs digat-
nuyan o aumenten de precio sc¢ debe ~1 efecto conjunto de uns se-
rte de elementos como lx deciridn de lon inveratonistas de come-
orar ¢ vender; factores econdumicoe internos o externos, ¥ fecto-
res polfticoe n=cionales o internacionalea.
;Qué aon las Cmeas de Bolga?. Las Cneng de Lolsse gon empres-s —-
nve vesden servicios de inverstdn y asessrie finsnciera. EL oro-
fesionaliemo de lac misnng suby=ace en 1- calided y erpertencis -
oue se requiere para ser competitlvos dentra de este medio;, v —
rue eetd a la mltura de cuslouier ofra rama de actlvidades,

Por un lado, l=g Casar de Rolsa sirvean a las emnresas 1 (g
loear sus emisiones de velores entre el rran pdblics invercionig
ta, crunuwezto tante nor individuos como nor eampresns. Por otro -
1ado, 2szeoran al inverscicnistes sobre la maners mis ventejosn de
invertir sus recursoe.

Proo cue loe inverciontrtne difieren en cusnto a sus gecesi
dndes, la asesorfs fin~nciern nue otorga una Cosa de Bolsa, es -
individual., Bn forma {lngtrativa se pusde moucionsr aque » uns ~=

geraonn de edad avmnzada @ bien, » 1a pue rulera invertir racur-
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808 patrimoniales, se le aconsejsrdn valores sin rilesgo y con un
rendinlento seguro, sunaue aquizds menor Al de otras alternativim
Por otro Lado, = un inversionista con escesoc de recursos, se le-
vodr{ sigerir une combinacidn de mayor rendislento y riesgo.

#1 inversionizta con recursos limitados también obuede parti
cinar en 21 derendo de Valores a través de las llemadag Sociedn=
des do Inversidn, lss cu-les me constituyen con las aportaciones
de numeroscs rocios nesiedog mnra hacar un fondo aue se invierte
an Jorma raclonal y diversificada. Laz Crons de Boles constitu-.
yen'y cgernn estns Socliededes de I[nveraidn y cenaliran los recur,
sos d¢ niles de necusfios inversionistas ~n forma ovroductiva y --
con un bajo riesgo.

Servicios y Asgeorfa, Los serviclosm nue nrovorcionan una Cnga deo
Bolea son wuy v-oriaedosm. Fntre ¢llos nademor clitsar comnra ventm -

de divieng i mpu-l nmonedndoas (ore 7 nlata): adninictrecidn de

tesorerins, estudios de adauisiciones y fisiones, etcs Pora el -
comercinnte rue en forae frecuents tiene la necesldnd de mante-—
ner =2140F en efectivo 7or lavsas breves, eXiste 1o nozibilidad-
de invertir sstog recursos en instrumnentos de corto plazn, de --
rran con2iniento y de liounidec inmcdi-te. -

Le iaverridn cf instrancnto el llsmado ‘ercaon de Dinero, -
talea como Cetes 7 P-ncl Coscreianl, Ofrece interessnter rendi——-
nientoa s ectos recursoe cue usurlnente se desgtinan 4 Ing cuelie—
tre de cherues, ndexmfs de aue <vtog inversiones nueden hacerae -

£

zfectivos de un dfe a otro y wor ‘~nto 1ls Llicuider roid mresurs-

dn adn en el enso d2 eua curcieszen nyoblemrs imnrevistos. De tsl

soners, 2 24 horas, o1 invercionisin recuners <u dinero en efeg

tivo nfs sue reniimiento

[
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Be aconsejable, cue cualouler inversionista o cunlauier ver
gonn cue desee smnlear su dinero en inversiones a nue nueden o~
recer riesposas, deben mcudir » un especinlists en inversiones,-
an donde seruramente se hallard une mejor msners de hecer nrodu-
cir nde el dinero. Por otre 77rte, es indianenanble conccer al -
tuncionrmiento del Yerc~do de Ymlores, 2s{ cono el de lma Croas~
de Bolan, es decir, cué son y cdmo se nusden marovechar los serw
vicioa cue ofrecen.

AdenAs, extsten otras instituciones, oiroe srentes finmpciz
rog, empremsg Decuedas, nrofesionales, nrestadores individusles~
de servicios y mneocusfiog ahorradores. Auncue an conjunto sus re——
cursoa renresentan uns nrooorcidn tmnortsnte de la gevtacidn ben
esaria, su neso tndividual es ooco alpnificativo y au recess al -
erédito es muy limitado. Existe, ndemds, un nercade finsacierc -
infora=l, en el nue ss reeslizsn overaciones de corto oslazo y i
chas veces sze pepan interases usunrios. Pero Lo40s estos recur—-
aos sirven nnrn l= cannlizecidn y ceotrcidn de 1n {inversidun £i-—
nractera y uso del ahorro. 29/

Im nuevn Ley Bonearin, i{mulleen diversos avances en ln- to=
ren de consolidar el ‘fercndo de ¥rlores, rue v» desde crerrle an
marco institucton=l, asroaindo haste mltieolicar los instrumere-
tos de c=utneidn de enrfeter nrivade o wmiblico.

Z¢ %~ 3LRVAS INTHRNACIONALES DEL BAIGO DE 4RXIGO.

Lo fusidn 3de diferentes bencos penerd el nacimiento de ver—
Anderoes consorciop barcrrios.

Lw aroliferscidn de lrs cogaz b.acorins fus » 1= mar con el

deanrrollo del n~{s.

?E/ Lag coonerstivas constituyen 1~ alternative de solucidn ~~-
ra aradacir ¥ distridbulr ricuezs entre lss moyor{az,
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Al surpir los Bancos, arimero couno instituclones nrivndae y
acrurlmente cone benen nacionalizada, lor bracos se han converti
40 en el ariacinal aronulsor del csictean manetarto-finenciero de
cu~leuter n-{B, t~ato en lmg netividodes miblicas cone nrivadas.

Al crearse el Banco de Mxico en 1975 cono el benco centr-l
sirrieron otram instituciones ofici=les t=les cono Wacionnl Ple—
arnctera, (1324), Heaco ‘beionnrl de Conercio Lxtertor, (1937), -
Banco Yactonal Niaemstorr<{fico, {1347), Brnco Nectonal del Tjer—
cito v la Aranda, {13947), el dncionml voate de Pied~d, fundeds -
£4d 1949, Tods esto coa el fin de dnr meyor fluides o lag finen--
zos ofbliess, rue cada ver resuieraen mayores recuerimiontos de -
fondoa narn finsnclar el 4éflecit ndiblico, tener acceso nl crédie
to externo y 1= mosibilid~d del goblerno de continuar allerdndow
se a los recursoe de los diferentes emisores de medios de prgo. -

Al desarrollo b=nenrio del »~{s, so deben obras iunortrntes.

“n la neturlided, su crecintlento es ua reflejo del aronio nafe.
LAS MJICID K DL B*iCO DR IXICO.
%1 Benco de $xico comno le» tnstltucidn natriz del sistenn moneta
rio y rin=nciero, tienc » su carpo ln luncidn de 1l» econsafn bo=
jo el conjuato 7raet-rio-finenciero. Adends, ee el controlwdor -
de las divisae coantnadns nor l=e exnortaciones o resultontes de -
eatradeas de ¢nit~l y, plobalmente dJeatinndes a cubrir los imnor
tnctones, reaesos de utilidedes, vy smlidas de crpital. acuf resi
de wi  tartunte neceniemos de eronnzidn o contraccidn del volu~
aen de me<ior de nmrFo o Ainposicidn de 1o econostn,

Ypta Lartitueidn 2n 1 banco centpenl del nnais y tiene, oY
tre otras, las atribucionecs de ser el dnico =gente fin-ncierc y-
consejero del Gabizrno Pedernl en las onersciones de crédito od-

blico, y renrementente d4e Ex{co rnte las ors-alrmos fin-ncieros



internaclionales. Renligs sus tareas de regulecidn nonctaria y ca-
nalizacids del crédito nor medio del control cuantitativo de los-~
peaivos beacrrios con relacidn a su canital y reservas del encnje
lepnl, de la 3eleccidn y cannlisncién del crédito, nedi-nte l-s =
onéraciones de redescuento y con velores, y destinendo crédito al
Gobierino Pederal. Adewnfr de eseg tareas, el Bonco de ‘%éxico ndni-
nistra una serie de fideiconicos de fomento de actividades ecmecl
fices, entre los ruae se encuentran Ficorca, B-nobras, Institucidn
Necional de Agricultiura o de Desarrolle Rural, RA¥PUSCA, ul Consg
Jo Y=cional 4e Financisniento del Deserrolle, etc.

A rafe de 1A exproviacidn bancarin, el lo. de sewtlembre de-
13562, el denco de MAéxico 2asd a ser el resuledor y contralndor fe
toda la metividad {inmaciera y monetarin del naf{e. Ahors el Ban--
xico re 8l cue dirise las funciones de 1n Benen Vacional, el “er-
craGo de Velores y dlti.namente lag Cas~s de Cembic, nara evitar --
erpeculacisnes y fugas de divisas (-snecinrlmente de ddleres). --
Aslateno, luterviene en el funcionnniento de instiructiones o nren
tes Jiamncleros tanto ndbiices como nrivndca.

La funcidn tot=L de 1ls Eanca ‘lagion-ligada, ~u2 en lo futuro

Juitard Socied~d decionei de Créditn y Seeuros, eunlird o -

1ns %Sociedndes Andnimag, el 4% de su nrovied=d serd vendi~> -~ -=
arrticuleres. Asiaisno, la Aesciacidn #fexic~n» de Feacueros, ruz-
reenplazard a ln Asocincidn de Benoueros de Mé¥ico, fundad~ an --
1329,

hef, Y-g setividedes dol Benco de “f¥ico co .0 drilco baieo --
nel rnis, 6-bo ser con eficiencia y comrettiividad, Darn ello se-
han crendo riverone institucionass baagsrine, sedinnte 1o canl se-
traneformardn 7 fusionsrdn lae entidades oue renuieren un toando=

econdnico amsyar.
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El Bnnco de 4€xico en coordinecidn con le banca nacionaliza
éa h= {fastrieint~do un nrograma, cuyo ohjetivo fundsacntal ec fa
cllitar o leg sanregne de loe sectores nitlicos y nrivedos, deu-
doree d- crédito en moneda extrnajera, l= surtitucidn de estos -
nor t'inoncioeriento en moned» nacionnl y sin riespo combiario.

Lne ventajre ce ofrecen los arorranns de Fidoiconiro morm-
la Cobertura de Riespos (arbinrios (PICORCA), =31 con el fin de~
extender a lac emprescs establecides en el nofa nue adeude, « =
log bancos nrelonalizados y oixtow crdditos denouinndos en “one-
da extyrajera y nagoderos en la Rentiblica.

L set~blecimiento del fideicomiso nunr~ la Cobertura de -—-
Ricsgoe Conbinrios, ee di§ » conocer el 23 de »bril de 1982,

I eremeidn «z erte fideicouiso se eacorerd ne nurilier »-
lag eanrests nrivadas ¢du ameivos en el extranjero.

Ficorea, nroqorcionard "“délercp controladog" n los deudores
sedlante wns serle de wecsniswos cle aroteren a lue emaregee dé~
riesro catbiario v lav earentize el noro a Lon acreedsres. "

in rustituecidn de créditoa ea moned~ extronjera eerdn finen
ci=dos = .aoned~ nnacional = largo nlazo. Ademds los nuevos crédl
tos en wards asrcionsl rue 12 hones otorrue, nodrdn lienigdarse -
bajo Lo ni: a1 lor.a de napd one 82 ttilizn er oius créditozm ~ue -
otor=e Ficorca, er decir, 20drdn awwrtirarse a nl» or entre § y-
t adfoe,

dn el wo de jalio de 1241, se instld ol Cone-jo Nacionsl-
de Fin-nei-riento del lDeserrolio, ne¢ nisuo cue serd uno de lop-
osriacigrles sogstenes del Plou .dncional de Desarrollo, y dicho Lo
ro dcber? cer Sreono de dimrundstico, conaulta, dizcusidn v covu-
aica2idn, nnre agapursr 17 conrruecacin de los smccioaen aue co-—

rresnaaden a 1n nolftice Linnacliers.
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Los meoanismos y responsabilidades del Consejo Nacional de -
Filnenciamiento del Desarrollo contemnla tres objetivos orincloa--
less 1= formacién del mhorro, 30/ lm cenrlizacidn eficiente de re
cursos y la rendeptmcién de nuestras relncionge con el sxterior,

Resulta owidente la =lta responsadbilid=d aque el sintema fi-~
nanclero corresponden en el combate de 1o inflacidn, en 1a estabi
1idrd cambiaria, en el apoyo de 1ls olanta nroductiva y el emplao=
¥ en la recuperacién de su crecimniento dinimico y sostenido, =sf{-
como trinbidn el objetivo especffico de adecurr lns modrlid-des de
financiamiento a lam wrioridades del desarrollo.

El consejo serd instrumento vara lograr la mejor coordina---—
cién tnterna del sistema financiero, la m~yor coneruehcia de la =~
nol{ticA a seguir narn l9srar une mejor intepracidn dsl finecncin-
miento a los objetivos sectoriales, rcgionales y recoperd lag ---
aportociones cue presenten gervideres plblicos, expertos o repre-
sentantes de los diversos eectores mocirles.

La situsnctdn econdmica del pafs se reflejm claramente en las
reservag tnternmcionsles de la Banca Nactional.

Ia aconomfa mexicesna se cearacteriza nor una oolftica de agtn
biltdrd econdmice rue se ha i{mplontedo p~r» corregir 1 erisis ——
oue se preaenta 8 partir de 1392 couc consecuencin de la comhina-
cién de c-usas internas y externas, entre las causas externns deg
tacany
a) La dismlmucidén en el precio mundinl del petrélao, nroducto rue
llep~ & tener una particiorcidn de 70% en las exnortaclones totn~
les., La bajs no 8dle er nbrupta, sino continua; en términos rea--
les narece nermanente, sl surgir sustitutos del hidrocarburo.
357"33-?3;;T3;;ﬁ el ahorro interno comp el pivote para reordensr

el desarrollo., Es neceeario elavar la dosls de ahorro inter-

no, proveniente tanto del sactor niblico como del vrivrdo y-
ancaugar el uso del crédito.
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b) La recesidn internacional de 1980-1982 es 1la mayor en duracidn
y mAagnitud que se da desde 1929.
o) El rfpido y sipnificativo altibajos en las tnsas de interés en
108 mercndos mundinles de capitales, sobre todo an términos rea—
les,
d) Rezurpimiento del nroteccionismo en mucla naciones.

Por el otro lado de las causas interngs, se »ueden soefialars
a) El deacontrolado gasto plblico, ante la expectativa de los ere
clentes ingresos renles por exportacidn de petrdleo crudo.
b} Arotamiento de 1las fuentes internas de financi~miento del sec—
tor pdiblico, cue provoca oracientes endeudamientos externcs de —-
corto plazo y alto eosto.
¢) Incongruencia entre las pol{ticae de tasas de interds y de ti-
po de crmblo, dmdoe el excesivo gmsto que ge genera y el srumento—
en lag expactativas inflacionnrias y devaluntorine.
d) Acumulacidén de un elevmdo saldo de deuda externma con gran pro—
poreidn de corto olazo.
e) Gron dietorsién en los precios relativos de la econom{a nor el
excesivo crecimiento del control oficial cue se extiende desdes ——
los vrecios y tarifas de los blenes y servicios del sector nlbli~
co haata loa artfculos considerados como "bAsicos”. Tl manteni---
nlento de la produccién a estos prectos artifictales Laplica una-
fuerte oarga sabre el pasto pdblico.
£) El desborde de la inflacidn interna, que al finnligar 1982 1ls
7§ a ger 93.9%, atentras aue el oromedio mundinl es alrededor de-
6%

La coubinacibn de todos estos factores nrovoca una cafds sin
precedentes en l- producoidn y en el valor del neso.

Rl anflisis de 1a actividad econdmioa mexicriia revelm uns -—
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posicidn sumnmente nreocupantes de la escasez de recursos moneta-
rios para solventar lss nccesldndes de fin~nciamlento nar~ el de
sarrollo econédmico del oafs. A 1n vez de nue se sufre de una cre
elente fusa de capital o diviers oarticularmente de délares.

Estn poeicidn nctunl de l~s reservas monetarias del Ronco -
de 4éxico rodica desde 19832, cuyas reservas internacionalss fue-
ron de cero por ciento.

Se tuvo gue recurrir innedimtamente a préstamos externos., -
As{ el Fondo Monetario Internacional otorpz$ un crédito de 3 500-
millones de ddlares par- solventar la crisis oue se hab{s =pudi-
zado con dicho acontecimiento y con una inflacién palopante del-
150#% a finsles de 198°. El géficit del sector oiblico ers del --
13% y con una deuda externs cerca de los 80 000 millones de déla
res.

En las circunstanclas oresentes y en los momentos vosterioc-
res u la naclonnlizacidn de 1la bancn y del eatablecimiento el -
control generalizado de cambios, en medio del desorden econdmico
internacionnl, se desatan rumores scercn de le politica econdmi-
ca, de 12 paridsd del pesc frente al dSlar y de la descnoitalizn
cidn del pafs se nerfilan como un mal incurable pars la econoufa
mexicana.

Desde entonces el proceso de c¢antacién banearis ha ido = wn
ritmo lento y no se hm nodido inerementar las reservas comno se -
habf{n celculado,

A veeny de rue lag reservas son buenas cnda d{= se necesti--
tan nfa. Existen moroxinsdemente 6 mil millones de ddlnres, tnl-
vez mds, que equivalen = varics meses de ilmportscién.

ElL nivel de las tegas de interés aue 8¢ han cstado otorsrnn-
do 2 log mhorradores y el incremento del indice de vrecios y ta-

rifas del sector piblico y su cotizacidn (o ere2 lm inflecidn)
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los inversionistas sufrieron un debilitamiento en su poder adoui
eitivo, disminuyendo en 1932 y 19431. ILos intereses nue cobran --
nor el crédito es muy ~lto, Su costo nromedio es elevado vreclan
mente nor los estf{mulos oue tiene nue ofrecer los bancos n 108 =
shorradores. Por 1o tento, misntras no baje la inflacién y las -
tasan de interds cue se estsn nAagando A los nhorrmdores, el cré=
dito a travée del sistema banesrio nncional estard » niveles Aal-
tos y escasos y ello contraer{a adn mAs ler inversidn.

Los banc)rs prestan nuy noco, y no habrd dinero ni nara ha--
cer frente a alpunos grgtos del sector pdblico, ni nars invertir
en materias primas y ello rerf{m un freno muy fuerte wvrrs ln nctl
vidad econdmica del pafa.

Y £i blen, se nresentd unr nejorfm de la economfa s finales
de 1984 y orincinios de 1385.

1l creclmiento mds fuerte se did en septiembre, octubre, ngo
vienbre y con una velocid~d tremends en diciembre de 1984,

Pero ahora lo nue pucede eg nue las circunstancias cambla--
ron auy rdnido.

El nrograma de estabilidad econdmicr anlicado vor el pobler
no federal muestra un aymnce en el control mneroecondmico y re~w
sultados favornbles, nunmue menores a los vrevistoss 1~ nolftiesn
econdmica seguido en loes momentos nosteriores a la nacionaliza—
cidn banearin ha puesto mayor atencidn en el renglén canbinrio.

A={ el Wstndo Lanlentd nrimero, un sintems de naridad c-m—
biaria nara eviter un caos financiero como consecusncins de la re
duccidn drfietica de las reservas iLnternncionnlea del Bonco de --
wéxtico.

'L sistema conailstf{m en el control "dual” de canblos, es dg

cir, el d4lar controlsdo nor el Banxico, y el 4dlar libre. Pero-
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con el fracaso del control de cambiom, me tuvo oue imolantsr el
sirtemnn de narided libre, o sen, rne nusstrm moneda conienza n-
flotar con rerpecto ~1 dSler controlado.

*ste ¢Sler controindo se desliza de un nere haste cinco n2
=03 dirrioa y ewniezn = mnnejrrse a trovdas de un sirtenn ge ---
"flotncidn", subiendo y bajando su nrecio de nc erdo n los nre-
cioe de la Oferts y 1o Demrnda. Ahora dentro del sistena del --
control de cnmbioe habrf ¢ras tivos de dflaree controlado, Tos-
dog wnrineros tinos, 4nd e2n firae y otro, cnadicionade, se reri-
rin nor el nrecio nmae se fije disrismente en el Banco de ‘éxico,
de acurrdo con la Oferta y la Demnnda, n este tinc de d&lar re~
le fijard.un aorecto c=1~ dfa,

1 tercer ti o, 1l-a~du délsr eantrolado de ventonilla, re
anlic~rd a arnellas dnerccioner realizndsg directamente entre —
el usurrio y su banco (Benconer, Bonamex, Serffn, ete.) a un i
no de conbio convencisnanl rue asreouen =nbos involucrados.

Otre clstema o~re eviter el n»l uso de divisas control-d-s,
es ¢l de vender estor no sdlo = loe evnortndoree s£ing = sur arg
veedores y otras eirores~s con ~ue tensoan nexos neiri dainles,

-1 el reneldn Ao 1sc i aortsciones, Loe 481 ¥y no £e -

ehe

arac
satresardn n lag empresss sino rue Lo beacs rd oscunarer Ao

sttur directousnte =g divisas recnectivap et ¢l evtranjera, -
verificando su lepalid-d v hecifndolo =trovés de cor+~ de créal
to contra 1o nr-sentacidn d¢ frct res y drdenes de noen vnara -
~bono <n cuenta del nroveedor corréespondiente. Asimisno, oo li-
tard el naro de ~aticine al 20% del total Ae cowmras, ¥ d-icn
nente «3 los rengl-nes o gerrnmtentas, eruing ¥y mnnsuineris, —-
Todo e-*2 er con el fin a6 ruae so reduzea La diferencin tan <.~
Frande ruc existe entre el aélar controlsdo y el llammdo d4lsr=-

suoer libre.



ketn mayor refidez =1 control cambiario ez 9ora eviter eva-~
siones del control de c~ bio- y 1la adoncidn de lac nedidas co-—
rrectivas cue sean neces~rios, nare evitar ~ue €1 -ismo entoraes
ca lnecegarianente log trensac¢lones internncionsles ~ los ~ue -
afectn, cuidendo » 1= vez no verder el control sobre diches tran
sncclones y del nronio control de c-onbios. Tnnbién s~ erveran —-
nue 1ng presiones rue hen nresgentado, ~n torno » 1- co>mmr- evce-
siva de délareas =nericonos, enntece a ceder nvitendo nsi cue las
auioridedes del gector ternsan nue recwrrir a =i rescrvas inver-
nagionales wmara satislacer 1 Dem-nda,

sl ersciaiento de la eantacidn banc~rin »are incr mentar -
Lag reservas internncionales ¥y monatarisa ~ue neceeitn el nefe,-

er aoco diadnico. a2 disstnuciln da las reserves ase debe = rue

el robierno hn distr=a{do n7rte de lns divisas en naro de intere-
ses nor la deudes conira{dn con el exterior, ~ue gad~ ve~ =on ma-
7ores log desenbolros. Le deuda externn nets del pafe nnrd de --
3 6il 900 millon- ¢ de dflares en 1973 ~ 50 nil 700 en 1790 y --
3% mil 903 millones de d4&l7rex vnern finnles de 19734,

fete elavads sams sensiond ~ue nucetro nofg noparps sl exte-
rior nna esntid-d willonsris de unds 35 nil millones de Adlares-
ten s8lo en ¢l rzarlin de intereses nor sl zervicio de 1o deudn-

externa, YHszts ciirs eratvele n 25% del eomitnl nue ls adainistro

cida »iblive debe a los diversos bancss del ertranjerc. -ste in-

cre-ento refsistrads » 1a fachs (20 mil millone: mfa) shrdece a2 -

nuevos crdditos, tsatd> €910 A Le eanttelivocidn d: los interesec
vencidos en anos ~nteriores.

Duareante lar diti4os ~don de Lo déceada de los ocheatr, 2L --
12{s h~ logrado noner-r su inflacidn, ol ¢éfieilt Arl cector -

blico ~nda entres =1 = y 7% =lnaue adn er ~lto, fortener el emnleo
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en un enuilibrio nrecario, abastecer de bienes bésicos n 1= nobla
cién y las nuevas inversiones han ectado orlentados » nropramas -
nodestfsimos dentro del Aabito de 1a econonfn miblica, 1o inver--
8idn c¢s ahorn mfs selectivmn; se enfoca » regtones aue muestrsn =i
yor dinamismo por estsr vinculadas a actividades mgrovecunrias ne
sxportacidn o turfsticas. También se canalizan recursos nor~ edi-
ficar alnecenes en la frontera norte, donde lns nosibilidndes de-
abasto A 1» noblacidn local y a los restdentes fronterizos de Zs=-
tados Unidos se han nulti“licado nor Lna devaluaciones del neso.

Al sector externo eje de este nuevo cmnitulo de la crtsis, -
revela un panorama adverso R lo eenerndo. Se dm una disminmacidn =
en el sunerdvit de ls Balwnzn Conerclal en un 12%, =rto ecuiv-olae-
a unos 12 mil millones de dflaras nenou rue en los ~fos anterio—-
res. Este fendmeno se debe a diversas c-usas, entre las cu-les —--
destrmeans la reduccién del orecio de exnortacidn del netrdleo del
erudo en w délar por borril, que le costard ol wels alrededor de
un mil 700 millones de délares.

0Otro factor lo encontramos en la esesae disovonibilid-d de --—
financirmiento al sector externo y el -rondsito de reducir el cre
cimiento del endeudsmiento externo, ce reflejnn en el comnortanw—
niento da los pesives de los hancos con 2l evtronjero, cuyos sal-
dos en dblares fue de 1 420 aillones en 1383 y on =95 sillones in
ranta 1334.

Ina regervas internncionales nunoue sifuen auneatendo, no -—
han sido suficientes. El 3aldo es de slrededor de 9 114 nillonen-
de ddleres, mientras oue el flujo de venhtas al exterior no netro-
lero continue siendo ~lto, ze owtuve un crecimiento de 13,49,

Por otra porte, log cmoresrg estan distrayendo nu licuidez ~

en l= compra de Gertificndos de Tesorer{s (CRTES), en ver de in--
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vertir o arriesgar su capital; es por eso aque la industrin se en-
cuentre cstancada, se convierta en inciniente ¥ "racuftica, dedi
cada a abastecer el mercado interno y sélo une mfnima parte se de
dioue a la exportacidn.

La industris yn no esn una de las nrincipales fuentes de trn-
bajo =n el pa{s, puesto nue los Luouestos son auy ~ltos y esd ha-
ce aue los industrielea en luger de abrir nueves emunreras nrefie-
ran invertir ea la actividad bursdtil rue en la productiva, y vnor
la escrsez de crédito y divisas, nue existe en las bnncos ha he—
cho 1ds vulnerable ls actividad industrial, Adends de nue se ds -
une fuerte fuea de canital en aAlyunos otros spectores de la scono-
mfa.

No obstante rue 1= winer{m h» oerdido narticipacidn, 1s ovro-
duccidn de olata, nor ejemplc, ee muy similer a 1» de 1300, 1n de
oro es inferior en casi 13 mitad. &n otros mlnerales, comno cobre,
1a produccidn a sunido sinte veces ea las dltimnas ocho ddcadas y-—
dos veces en plomo. J4 puede esto, s=in embargo, interoretarse co-
mo indicio de estancamiento de la actividad minera, sino comd re-
flejo del mcelerado desarrollo de otr=a mctividades; as{ narece -
evidenciarlo el adelnpto eri algunos minerales indicadores del cre
cintento mwanutrcturero, como cine v hiarro.

Sin embarpo, rl fuerte mervicio de 1n deuda externa de Méxi-
co =e fuird sr-vitando sobre nuestrag fiaanzae internacionales. —
No obstante, la prevnlencin del sistemn cnasblario nuede ger un —
factor rue limite un canenmlento rda acalarado del sector externo
e invilde reducir 1o escasez de divieas.

Im centacidn bracerian se ha renlizndo mAs a trevés de inetru
mentos bmncarios como Certificmdos de Tesorerfa {CUTES) o la emi-
gién nrimaria de otroe documentos, oue nor medio de vnsivos mone-~

tarios.
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Ia captacién en 1385 1legd a 961 800 millonem de vesos, lo-
que represents en términos absolutos una reduccidn de 43 200 »i-
llones en lo correspondiente a la cantrcidn hancarin.

Bl sistems bancario cannlizd directanente al sector =dblico
1.1 billones de pesos; nlentras oue el financismiento trnvés de
valores gubernsuentales fueron de 300 mil mlloneg 3e nesos.

Durante los nriteros cinco meses de 1985 se redujeron los -
ingresos del gobierno federal ocue sumaron un billdn 445 =il 19 -
millones de pesos, unn vez reducida la inflacién, 1ls cankncldn -
bencaria revela un nivel inferior a la repistrada dursnte el mig
mo perfodo del afio naBado. Do acuerdo con cifrag nrelininares --
del Broco de xico, 1= centacidn boncaria de 1385 fue de 1 bi--
118n 427.1 awillones de penos. Lste fendmeno se debid a compras -
de Jetes en noder del wiblico con un valor de 4721 =il aillones -
de pesos. Da captacidén ncumilade en loe nrimero- =neses del 35 ==
siFatfico un 39.0% en La asta de crptacidn fijeda vara el eferci
cio en 1935 de 3.6 billoner de nesos,

Comparsando la cifra acumulada prelininar »or la envtacidn -
registradn en el nismo nerfodo de 1354 aue rlue de un billdn - -w-
630.1 millones de nesos, TreFistrads un craclnlento acrative Ade-
12.45%.

L1l Danco de xico estd canalizando fus recursos vor madlo-
de verlos mdtodoss = travéa del increaento del encaje lLepal: nor
medio de certificados de repulmcidn monet ria; nor redio de ce--
tes; nor nedio de la inoresidn de DBonos de Pomento aue constitu-
yen unk nueva forma de invertir; s trav/s de Bonos Bancarios dew
Peearrollo; aue tienen vor finslidnd el cue la bance cuente con-
un insvrumeato de captacidn iddnev a sus funciones, el cuai, Ln-

cilite la cannlizacidn de mejores voliinenes de recuneracidn ol -
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cumnlinlento de nuevos nroprames crediticlos y considersndo en -
consacuencia, de orononer el desarrollo ordenado en el merc-do -
de crpital y la sntigfaccidn de aecesidndes de invereidn n nln--
zoB mdp LArgos.

Otro amedio es el de lm introduccién de Certificedos de Dere
cho s la imnortacidn nrre lor ernortadores (DT IX), 7»ers activar
nfs 1o sctividrd er¥nortadora: otores el derecho » sus titulares-
a» renlizar imnor‘nciones de civloulera wercanc{a aue reruter n -
sars la oseracidn de sus empres»s a la de sus nrovesdores habi--
turleg, excento 10S nue be encuentren an la Lista de excepcidn.

Tegtog Certificados constituyen un imnortente instrumnento de
fonento a 1la coiereinaiizacidn internacional de nrojuctos no pe--

troleros y de racionalidad < la oroteccidn de le industria nscig

nAl, Al aisto tiemvo, drr#n fncillidades a 1A vents externs de -—

produc tos mexivAnos y noder comoetir en cnlided y nreclo.

A 1 lecrnn, se¢ rostiene cue lm» ruta truazadan eg porar los --
adsudos con el exterior, narecier2 ser oue esta es 12 snrincio~l-
¢

. s s ] o .
w-ta 6= la adwinistreeicdn; .otivo ademnss, de cue ze hnya reris-.-

+rnde unn seasiblé reduccidn ea el pmsto odblico en unes 150 ol

N

aillones de =asns nle A adarer o ad, aisilauy. Le osriuictoacidn-
~el estado ea Ll ecunoafa v, nucho ds drastics, lanea al =erca-
do del descauoleo - uiles de trabrjadores, reduce la tmaortacisn-
je Tienty necesarios orra Lo indastria; Libers ndn mds Lo peri-s
dad neso-ddiar y en sint-sis, tiende = reductir los niveles de vi
da dz2 emnpleo y sefuridad, sobre todo en las 4re s urbanas del ~--
nafe,

%1 aostener L= siasa~ ruts trazada, nuede nravoesr tensionas
en <L poip entero y, sobre tode, nonsr en nelirro al sronio sts—-

tear oolfzico aexicano. Aef Lo siturctidn, ol éxito de es'~ estrs



GRAFIGCA & - , =/

SALDO DE LAS RESERVAS INTZRNACIONALES DEL BANCO DE MEXTCO
(MILLONES DE DOLARES)

of = RFSTRVAS NETAS H
~ == = REGFRVAS NRUTAS

i o 1y .‘ v

78 79 80 81 .82 83 '

Tuernte: “lahorado por el Ceutro de '"studies “condmicom rel Cector

Privado ( NH3SP ) con dAnatos de TANYINO,



162

tegla contra le crisis dgsende sl es muy buena medida en 1la gensi
bilided . vol{tica nara definir nnsta dénde nyudar, nnatn ddnde ss-
criftear s la noolacidn, "ues s=a nretende, cunl se ve, enfrentar-
1 12 ¢: isis A vravée de uedidas cono lag recientes y ln extremn -
nusterid~d tateran, adn acosta dz deteriorsr todavia nds los nive
les de vide de la nmobl-eidn,

Comprometidn la estabilidnd interns ~ue no combhiene ~ nndie.
A los uexiesnoe no, por supuceto, tnupocc a nuertros acreedores -
extranjexos.,

ICLACIONES © L B ICD D TENTOD 00 T0S BANCOS ANRVEDORTS DRIVANNS
SXTRANJEROS ¥ T0OS IRTAVISHOS INTERNACIONALES DE PINANCTIA“IENTO,

Desde loa convenios de Bretton “oods, “¥xico estf ligado Al-
zistens monetarin internsacionnl del aurndo canltalists en formr --
iastituctonalizndna,

4 =artir del sau-cic del erédity del ¥4I » ¥xico emnezaron-
A garsir voces nue advertfsn ~ 1m oninidn 2fblice del nelirro nue
hab{n de rue 1o 201{tic econdmica del nafs auednra mubordinwdn a
Las oriensazes 4-1 Fondo, teniendo como ejenplo el de Argentine y
otroe .Aa.

¥l P7[ ¢l conceder 1a créditc nide la firme de una "Carta de
[-tencidnt -ar wedtin de 12 cu-1 lss nutoridndes del pnfis solici--
tante e comnrometen e poner ea 1o nrfetice un nrograms de »juate
araa8mico de carncter{aticas ortodores. Anfrica Lntias ofrece 7dl
tivles zjemples de vropramae de estabilizmacidn nuestor en ardcti-~
c=.

" eunnty o la Carts d¢ Intengidn, se trota en renlided de -
ana ze2rie de dogunentos, en esneci-l nna coarts dirieides =1 direc-
tor del Pl y un wenordndua vsobre la noiftica econfnice del so-=

blerno de xico” fo de alemin atro n~{s mlembro).
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Ante loe prestemos solicitedos nl Pondo, &ste condictiond -
ey otorgamiento » 1~ nosibilided de verifierr los ncontecimien-
tos econdinicos y {in~ncleros de¢l n2fs, “n 1~ ¢ rtn de Latencién
se dice ~ue mientras e=:std vipente a2l =cuerio de Feciltd-d An——
oliada3l/ 1=s sutorid~des mneviesnng consultardn a 1o {astitge~—
cidn de lo concerntsnte a cu=lruiier medida nue nuede ser nIro--
ninda, y= se~ a iniciativa suya o del Fondc “oneterio I[ntornn--
cionsl,

De acuerdo con ¢l convenio del FVI, el n~{s colicttonte dg
be vrovorcionsar n 1la inetitucidn tods 1l» i1ntormeidn re~neride-
nor ~ug ‘rleiones verificendo el cummlintento del Prosrema de “g
tabilizacidn, les cu~les comnrueban cadn tres meses, el cunnli-
alento el comnroniso.

1l Poado “onetario I[aternicional recomlend» un~ serie A -
medidag sobre los n-{ees en desarrollo nue =cuden » 41l; nranone
rue, pers golveatr los nroblemes de [i.~ucramiento o refin~n-—
cinniento » 1n deud~ externa nor narte de ef3ta iiena Lnoetitu-—
c¢idn o de los bencos oriv~dos tronensectoanlaes, lo slruientes
I, Le devaluncidn monetaria,

LL. Recomiend~ revionalizer el nresunuents estntal y roducir la
buroceracia,

III. Reducir los gactos de seecuridnd cocisl.

[V, Devilit~r 1= intervencidn del ¥st-odo e 1o econowfa.

V. =xipe mrorromre int-rnos =ntiinflecionsrios.

VI. Pronorcioner mayores fnacllid des » 1~ inversidn evtronjern-
e.. ¢l p-{a donde =e estmblezes,

"n menersl, =1 PFoado ‘“on<t.ris Intzara~cionsl asoyas mrorre-
ang scondmicos en el corto v adi no nlago, nconiardos » rege-
taurar un sdecusda tosa de crecttiente econdaleco y n reducir -
1s inflacidn,

31/ K1 Convenio de Pocilidnd Amoli~dn ea el FIT {FAF) Tuec firwa
do on mposto de 1375 y contfirsndo mor el robierns de "dnez-
Portillo. AWL{ se ;~alfestabe aue, utilizrado 12 Fac{lidagd-
Anplinda, el aafe contrria con tres =figg nra restnblecer -
2l sruilibrio externo e taterno de 1= economf-,
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Inp medides mdecusd=s, tendientes » reducir el nroceso infln
clonnrio y sabatir ¢l deceruilibrio de 1lsa Brlanze 44 nropos, son --
12~ aigutentese
a) devolueciédn de 1~ roned~ necional.

b) "lrunse irmuertor a lag exnortacioner y dor lugs r a 1a “"libera
eléa* del Comercio Frtertior.

¢) susnencidn del reembolno de immuestos.

d) contro de srlarion.

e} elininnr les contrcles » l-e imnortrciones.

f) un njuste de srecicr vora eviter tadebidor sumentos en los onre
ciog nacionnlea,

£) incluye wedidns 1icenles y aonetarinag.

h) eul tr licuidez ~1 #itmo d2l increuento de lac recervas intere
wcionnles dc log Bracos Gentroles de cndn 3afs rntembro.

Lag coadlctone: o reconesd=ciones, birlcrente ne dirigen a-
cantener el erddaite y <1 faste olblico, como he sucedido cn Chiley
Rrosil, Urusony, Arpeutine, ‘éxico, etc. '~{ tenrros rue log fie-
arncl ros naz controleon v dirieen =1 Fondo, con los ads interesa—
dot en ruc los nafges coun vrobieaas de Lulaizn de nopos agudan o=
1o Inztitucidn ern busen de ayudn,.

Lor efectos inredintos de in anlicacidn de los vrogromaer 70-
arvtarids Ul Yondoe, nvoyadosr cn el dew:zmoleo, 1n nusteridsd y la=-
cantirecctdn 221 eréddito wons recesi’n, msyor desen~leo y wobresa,
deceeaso Ge ln tnversibn, disminucidn de 1= nertieivmcidn del Es-
trdo ca 1= »ctividad econbnicr, mfe inflacidn, nroblenns nprudos -
de Belnnua de Tagos; 1= reduccida del ¢éficit ndblico nrovoce una
s3lf4ic de nuzteridad, o -1 cunl, acormds 1ln dizainucidn del -
saloario real, monosolizaciéa de Ls ecinoufn y dernacionnlizacifne

ervclente, concsatraciba 4el iarreso, disminucidn del nivel de -



vida'de la atenoién sécial, debilitamiente del Eatado y reprasién
lesidn de la soberanfa nscional y pauperizacién de las clases no-
pulares y aumento de la criminalidad.

Para llegsar a un acuerdo con el Fondo Monetario Internacio--
nal se necesita ncatayr los vrogramas econdmicos gue sugieres W1 -
Convenio requiere de medidns de ajuste y de estabilid~d econdmica
como por ejemplos polftica de austeridad; reduccidn del dificit -
del sector nidblico; polftica de restricciones en el ganoto odblice
y de financiamlento:; frenar la inflacidn; disminuir 1a maea mone-
taria ciroulante.

Es nesesario suscribir convenios con los orgsanismon interna-
cionales de financi-miento para contar con los ddlares nue re~uig
re ¢l pafs, a fin de sunerar la agtuml coyuntura y evitrr mnyores
peligors s la economfm, = la planta productive, etc.

A principtos de 1378 surge la vpropuesta de coordinar formal-
mente 1a accién del FPMI con la Bance Privada Nortemmericana. Des-
de entonces, la banca nrivada extranjers no hace préstamos sino -
recibe la ayudu o mpoyo e inclusive "autorizacién" del 7 L.

Bn 1a ceordinncién de "la ayuda", el P¥I he desemvedindo un -
napel "deatacado”, ya cue la "ayuds finenclera" de otras fuenten-
se considera necesarin ovara el §xito de los vrogramas de est~bilf
zacidn. Muchme instituciones pdblicas y privades del exterior no-
interviensn en arreglos financleros con pr{ses latinoamericanos a
menos ous el PMI haym concedido erdditos de apoyo m eatos vwnfsee.

Asimismo, scompafiando al créditc al oue solicitd Méxica, al-

P¥I se racibié un préetamo del mercado de euroddlares (por 70 =i=
liones de ddlares), de nlgunos bancos extranjeros y se vio ln dia
ponibilidad de parte de elloe de renegociar la deuda extern~ nexi

cana, Egtoe son los llamndos ascuerdes nAralelos,
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Conforme a 1m legislacién mexicana, lon bancos axtranjaroe-
pusden operar en el pafm como receptores de dendsitos del ndblie
co - nl participrr coamo mceionistas en instituciones financierns -
wexicanas. Bmwpero, las leyes correspondientes vermiten la exis-—
"tencia de oficinam de representaentes, las cunles pueden conceder
oréditos del extranjers n prestatarios locnles. I benca extran-
jera hn cumnlido un importante papel como proveedor de financia-
miento. En 1974 existfan 104 oficinas de represontacidn (la terw
cers pArte de bancos de Estados Unidos) y 560 bancos se hab{sn -
registrado nars realirar opersciones financteras en México.

El Banco de Wixico tiene relaclones fundmuentalmente con -
los mercadoe sxtermos; el de capitales de Est~dos Unidos, sue -
tradicionalmeate na sido ol ads iaportante y, an fsghas rocien~—
tes, el suromercado. De hecho, r» partir del decenio de los setegn
ta se hen increnentado las overaclones ¢dn ol euromercado, e in-
cluso los bancos estriounidenses tienden a realizar gran parte =
de sus operaciones a travds de este Wltimo. “l euromercada, al -
que afs bien habrfa que llamar “wercado financiers extraterrito-
rial" poroue no odlo funciona en Europs, #ino qus he axtendido
sus ouwafaciones A dlversas loonlidmdes geogréficas, se he conver
tido en el merecndeo internacionsl de capitrles, ya aue canaliza -
una parte ¢reciente de las overacionss financierms internncions-
Len,

4éxico tiene diversificado sus fuentes de crédito, por re--
riones geoprdficns y nor dimensiones de loe bancos. Entre log —-
baneos mfe imnort-ntes destwcerns los boacos de Eatados Unidon, -
C~nad4, Europa, Zedio Oriente, Jandn, e tnclusive latincamerica-
nos; tacluyendo el Banco Internacionsl de Pagos {BIP) con sade -

en Baallen, Suiza, nara negocimr con ¥xico, cuertiones finnneig
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rag, monatarise y de deudn externa. 32/

La banca priveda extranjera en coordinecidn con el ?4I rinde
pyudn financlera ~» nafses con vroblewns de pago de zu deudn, o o2
ra el desarrollo econdmico. Otros orgenisuos [in-~acieros tntori~-
cionales rue taabién conceden créditos, me encueatr~ el EID y ei-
BIRP y sus filiales. Retour wréstamnos rue conceden dichos orrants-
moyd, son generalmente » través de instituclones finsncieras nriva
das 0 pubern=nentrles m cunlouier per{s. %s decir, vor ejemnlo, an
¥éxico, se reciben créditos por u«dio de Macional Finmnciera, Bn-
nobras, 0 vor awediyv ¢e los bancos asciontlizadoes, ete.

Estos eupréstivos asignados, tienen por linalidad de stenser
necesidedes de 1» senueds y amediane industria; npoy=r lu conctrug
cién de obras nara el nejoramiento necional y la forwmlsctidn de =
estudios de vroyectos de inversibn, ~ue de otra forms, dndn la -~
escases de divises ~ue encera Mbrxico (y los onises en desarrolle),
no seria sosible llevar n cabo, tonto en el sector miblico couo -
en el arivedo. N

- delinitiva, loe organtsaos financieros internncionnles v~
los boncos transhacioaales, tienen una clars nota de oreocunacidn
wor lau criste de lns nnecioneg endeudndms y au revercusidn e la-

golidez de 1lms finanzas internacion=les.

}2/ o2 Lanuos privados norten nericanos ae han coastituido en el
=»ilar del aceler=ado crecimiznto de l» deuda de nuchas nafsesn
en desarrollo,
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TEORLS RS DN CARIO-TINANCIEROS PEL COMTRCLO TXTWRINR NF TWYINO.
1. Caracterfstieme de los Recursoe Financieros Cnutmdom Por Héri-
co.

“$71co cono -eis en visz de desarrollo, form narte de 1 re
sifn dencadlente de An‘rice Latin-, esta dependenci= eg resultado
de auevas carscierfsticas ¢a el proceso de intercambio nue surcen
con €l imperi-liz=mo; vor lo tanto, ez en el sector externo donde~
se Acentdan nfis l-g releclzies de vevendencln; es decir, en su re
lacién con <l cnoiti»lizmo es su totalidad, tomnnds en cuenta tan-
to 2 los nefses 1n-ustrinmles (imperislistas) cono » los nafses ~
gubdezariolladoe, -

Yl orifen vy 1= tr-yectoria histdrics de los cledentos y los—
factor¢e cue hscen porible el paco ée un perfodo de gstancamicnto
ecordiico 8 un-» et »a de deearrollo econd=zico (42 unn oradominan-
te °fraris A une indueértnl) son muy verierdop. Les coyunturas nor
1re¢ (ue str=viezs ‘&¥yice r -artir de su indepandencina y 7As con—
cretrmente = oertir je la hevolucién de 1910, confarmoron 1la esng

cifictded dol -rac-so Ae desarrclle socinl onersdo cn el nafe,

A periir de L5704 1ico se incormord de 1l ne al drame agtunl
del aunuo capit-Lista, nrsta ese ado, 2 diferenctis de lo aus ocu~—
sl oa atvel aundial, ordcticmnente desde 1965, curndo las tenden
ciAB o> 1ln crisis intrrnactonal ya empezaban n pnerfilarss con clp
ridad, ln econo «fs aexiuvana b loprade montener con facilided-
anarcnte lee carsmcter{sticmns blsicas, lo rue -:ra muchos era un -
verdadero "wrilagro” ecunditico, de nlpgun modo sinilar n loc de Ale
arnin, Ltalie y 21 Jandn.

Aoy, L=: consredicciones econdmicae y socinles, los movimiewn



tos en la cscena oolftica y las verbalizaciones del nuevo discur-
80 ect~tal se cmpedan en conlfirmar el fin del llamado "dee~rrolle
netabilizador" e tntroducen en la erccenn nolftice y soctial de -
xico dosg nucvos aipnos dominsntess 13 necesided del conbio y 1n =
inevitable preaencia de l=a crisls,

Fsta criais rue presenta ls econonfa mexicana se carrcterira
mor el fendmeno denominndo estaacamiento con inflacidn, Como re -
gsabe, se trnta de una tendencia critica cue enlrenta orécteamente
la totlidad de Yor pafsmes dei mundo capitnlista.

Ln situacidn ecoudmics oue existe en el pafs obedece mrinci-
palmente s las contradicclones swmrnada del modelo de desarrollo -
implantads desde finales de 1a década de los cincuenta, Lo econo-
mfa mexicenn ha venido creciendo privileriando a la industrin ha=-
cia im cusl se he dirigido bAsicomente. ¥llo h~e ocasionado un de-—
sarrollo desigual entre los gactores productiwves, 1o cue vino a -
afsctar el wroceso de expansidn de 1= econoafn en su conjunto,

Im evolucidé: da 1o economfn mexicmna ¢ ln década de lae T0-
tue deterainod~ oor un nrogresivo deter-ooo de Lo gapacidad Ade cu
ApRrato productivo sara generar un montov de axportaciones suft-——
cientee n2r-+ fin=ncinr 1~s importaciones renueridas. Hre reonits-
dos de c:ita creciente ine~nmcidad fueron una ri-saceleracids A2l -
crecimtento econdrico combinade con un devarioro =cclerado de Law
balonze comercinl y lu de cuenta corriente. &1 rdnldo deterioro -
de 1> bolanza de pagos tiene sus rofees en unn combinscidn de fng
tores cue pueds reszuwalrse en el orosrealvo ngotsmiento de lag ~—-
fu-ntes intern=a2 de tinnnci-atento del rodelo de industrinliza-—
cifn =esuildo eon la Gliisn década.

“a ifxtco, el proceso iatlaclonario acturl se iniciam en 1972
como consecuencin del dfficit versintente en sus finangmsg »ddli--

Ccas.
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TASA DE CRECIMIENTO DE L4 PRCDUSCION INDUSTRIAL. 1970-1980
(Poreiento s nrenios constantes)
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La "atonfa" del primer =#o fue remontada en los dos siruien
tes. As{ el Producto Interno Bruto (PIB), cuyn tnsa de crecimien
to real habfa cafdo de 6.0% en 1970 » 1.4% en 1371, sumentd en -
los dos afios siguientes a 7.2% 7y 7.6%, respectivamente. Sin en--
bargo, las limitentes cue se anuncleron en los afios finales e -~
1a década de los sesentn n~umentaron su dimensién hast- niveles -
aue a fines de 1373 mRnunciaban ya la presencia concreta de uns -
* erisis. Consecuentemente la deuda odblica y externa crecid 2.39%
¥ 29.6%, respectivemente. El déficit en cuentm corriente de 1~ -
balenza de pagos, cue en L971-1372 arrojé cifras del orden de —~-
72644 y T61.5 millones de dlares, en 1977 alcanzd 1 175.4.

Ln arofundid~d de la "atonf{n", se exoresa en las dlsnirnueio
nes mbsolutas nue en los {ndlces de nroduccidn y ventns reric<rn
ron e gran cntidad de romag industriales, entre otras lags Jel
acero, de metertales de construccidn y de apsretos domésticos. -
Asimismo, el desempleo entre los trab-jadores sindicnlizndos e
un pvroblema sumnnente delicado vor primera vez en muchos ~4sg, =
debido al fran ninero de de»nedidos en 1~z fébricas, esneci-laon
te en las industri=g metalirglca, de la construccidn, de arsfcu~
los vmRra el hogar ¥y de nrimera necesidad.

i low ~ion giguientes me dio naso » una politica re-ctive=
dora aque se npoye [undament-lmente en el rasto miblico ante 21 -
claro retrainmiento de la inversidn privadn.

En efacto, en 1972, vero sobre todo en 1971, el déficit ex-
terns retoma gu tendencia sgcendente hasta saleopesy en =1 Al<i-w
efio 1n ¢ifra de L $37.3 nillones de ddlsres, «da de 200 nilionze
vor encims del ddficit cue en 1970 nabfa Llevado nl roblerns = —
vrovocar 1a “atonfa"., En mums, =i d8ficit es el resultado G i~~

accidén combinadas a la inflacidn internncional aue encnrece los =



Ingresos Totales ()
Exportacidn de mer--
eancing

Oro y Plata no mong-
tartios

Turigmo
Transacciones fronts
rigzna

Maguilndoras

Qtros concentos

Efresos Toteles (-)
Ianortacidn de mer——

cancfas

Turiamo
Tramgacciones fronte
rizas

Intereses sobre deu-
das oficiales

Otros conceptos

Cuente Cozercial
Quenta Corriente
Cuenta de Capital
Deudr Guberns=nentnal
Lrrores y Qniziones
™~ -

Hariacile

mevarn Tavopma

U ADRO 1O
BALANZA DE PAGO3
millones de ddlares

1970
2933.1
1281.3

66.4
415.0

478.9
2.9
171.3

3179.0

23726.8
169.7

585,0

22342
15648

-1045,5
“'945-9
503.9
4262.0
493.7

TAa

1971
3167.1
1363.4

46.9
461.0

9tn.9
101.9
17347

3893.5

2254.0
172.2

610.5

216,48
18047

~390.6
~T26.4
G6h3.1
4545.8
2177

1972
3800,2
1665, 3

5L.1
562.6

1057.0
164,7
240.4

4562.1

2717.0
220.4

649.3

2618
19545

~1052.5
~76145
7535
5064,6

23543

1573
AB28, 4
2070.5

69.8
T24.2

1207.7
2776
415.2

6003.8

=1175.4
1676.2
7070.4
«378.4

1574

" 634".5

2850.0

148.9
342.0

1372.9
443.5
677.1

8900.6

6056.7
134, °

318.2

533.5
i7c.a

-=2206.7
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importaciones mexiconas; de la {nsuficiencia interna de -limentos
¥y petrdleo, oue obligd a reslizar imoortacionas adicionales y » -
vrecios elevados en estos renglones, y del cr~cimiento ~celer~do-
de los llamados "pngos de lés factores del exterior", dentro de -
lag cunles sobresalen la reaisidn de utilidades de 1= inversidn -
extrenjera y los intereses ds la deuda externma, nue en conjunto -
aumentaron por ancima del 30% en 1973.

Le cafd= de las tasnz de crecimiento del oraducto interno, =
sobre todo a partir de 1974, estd estrechamente vinculada nl eg--
tancamiento de 1~ inversidn, en particular de 1~ inversidn priva-
da. A su ver diecho comportamiento de la inversidn es nroducto de-
1la concentracidn del ingreso, del d4ficit fiscal y del desenuili-
brio externo resultante de los relaclones internas y externas del
natrén de acumulacidn de capital.

La polftica aplicadn en el perfodo de 1974-1976 tuvo como =—
coordenndns dos hechos wrincivalep. Por un lado 1r prnved-d de ~~
una situacidn econdnica crftics cue tambidn el nlano intern-cio--—
nal padee{n. Jor otrn narte, el eafrentariento srudizado -1 inte-
rior del nropic goblerno de dos posicicnes divergentes ¢ wnterin
politics econdmica: una, 1= burpuesfn afs retardataria, ~ue iuoul
ed una polftlea contraccionista anoyada en el instrunental monats
rio-crediticio y otra, representativa del proyecto cue nretendi~-
subordinar los lnstrumentos de nolf{tica monsterin fircal = 137 -=
objotivos mds mmplics nue los puramente estnblligadores,

En esos tres sfice el cracinianto del PIB fue debilitdndose -
5.9% en 1974, 4.1% en 1975, 1.7% en 1276: en narticular 1o sroduc
cién aprovecusrins arroj§ unz itasa nepntiva en 1376 y 1o {ndgetria
pasd de unn tasa del 9.2% en 1973 nl 3.3% en 1376. FL défici~ en~
cuente corriente de la belnnza de vrgos snltd de 1 175 nillones -
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de délares on 1373, a 2 553, 3 693 y 3 068 en lom tres afios siruten
tes, respectivamente. Parn esos custro afios el snldo de 1n deuda pd
blica externa fue creciendo congistentemente 7 070, 9 975, 14 266 y
13 660 millones de ddlares.

tn consecuencin, el endeudrniento externoc hubo de sleenzar un-
nivel también récord de 1 200 millones de ddlares, lo oue no hizo -
otra ¢osa rue reforzer oara el futuro la esoiral del desequilibrio-
externo por l» via del endeudsanisnto.

La nosibilidnd de utilizar el endeudamiento fordneo no sélo ova
ra Pinancinr inversiones altamente rentables desde el nunto de vis-
ta sacial, sino nara mitipar el impacto de perturbaciones de corto-
plazo, s¢ ha reducido drdsticamente nor la sran magnitud =leenzada-
30r la nrdvis deuds externa. Fl incremento anual neto de la dowdn -
odblicm externs, cue entre 1950 y 1970 fue de 200 millones de déln
res en promedio sleanzd durante 1971-1976 un nivel de 3 5N6.4 millp
nes y entre 1977 y 1982 otro de 6 216.5 nillones. S6lo en 1981 hubo
un flujo neto de nlrededor de 10 mil aillones de ddlares. ¥1 monto=
de L~ deudn total, rue en 1970 era de 6 nil millones de ddlares, om
ad & 27.6 wiles de millones sn 1976, a# 34.1 en 1982 y » mAs ds 37 -
@il de aillones en 1981, cunndo renresentd anroximndomente el 50% -
del PIB. Con bage en Lo =nterior, no sorarende auc el nroblens do =~
l1a deudr erternm hayn estadoe relacionado con lera doe crisis finan--
ciern, de 1976 y de 1332, y ~ue el comportamiento del vrecio del ng
trdleoc exnlisue »eRrte imoortnnte de la sepunda.

A 11 vez sl Estado, sin haber resuelto en Lo w46 miniwo swe --
apudos problemsn de financismiento, y de frente a Bu rezagzo de lr -
inversibn priveda sroducto de ls orowia "atonfa™ y s una runueatn o
renl "crisis de confianzn” empresarial, se vio Abligndc o tneremen-
tar su gasto nero tambidn » finnncisrlo de mmnera creclente a tra--

vée del crédito, nrincioalmente del exterior.
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Esta situacidn, combinmda con la orisis agrfcola y los efec
tos de la inflacidn internacional que ge introduce a través de -
lag importaciones, desatd las tendencimp inflacionarias que apa~
rentemente se habfan mitigndo con la recesidn de 1971.

En el aflo de 1975, cuando los Entndos Unidos atravesaba nor
1a recesidén mds profunda desde el fin de la Segunda Guerra Yun--—
died. Su PNB cayd 6.6% entre el nunto mfximo aleanzado en el -—
cuarto trimestre de 1973 y el mfnino en el primero de 1975, nien
tras cue el producto industrisl d¢ las naciones de la OCDE, en -
maye de 1975, se situaba en un nivel inferior en 12% al de no---
viembre de 1973. En México, sin embargo, el aumento del gasto oy
blico en 1975 nermitid crecer a una tasa que; munque reducida, -
si se compara con los logros de la déeada de los sesenta, fue fa
vorrble regpecto a los decrementos registrados en l» mayor parte
del gundo desarrollado. Pero el esfuerzo agudizd loa deseouili--
brios que culminaron con la devaluacidn de 1376.

Durante el nerfodo de 1977-1979, la coyunturs estabs domina
da en lo =condmico nor el desplisgue de una dindaica especuiéti-
va nroplcintoria d= un cnei total desouicinmiento del sistenn de
intermediacidén financiera, de un alarmante ritmo de elevacidn en
los precios y de la ampliacidn del desenuilibrio en 1n balanza ~
de pngos. En lo nolftico lan confusidn y el desorden tenfan nl o
bierno alslado de los sectores subalternos y fusrtamente debili
tado frente a la burpueafa.

Tras la devaluacidn, Wixico se vio nreciesdo n firmar un --
convenlo con el Pondo ¥onetemrio tnternactonal nue owerd en 1377,
1978 y mnrte de 1979.

En 1379, =1 empezar a insreser las divisas por l= exnorta--

cién de vetrdleo y pas, se abandond la nolftica de prudencin ~ue
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se llevaba en el gasto piblico y ae desbocd inicidndose ol eraci-
miento incontenido de la inflacidn,

A pesar de 1o inflacidn puede evitarse otra devaluscidn nor-
lae divisas del petrdleo y los cusntiosos créditos externos cue -
se obtuvieron y osue permitieron mantener artificialmente 1n estns
bilid~d del peso.

En enero de 1980, se da uns devaluacidn del peso narsa ecutli
brar la belanza de pagos sin necesidsd de sepulr acudiendo =l en-
deudamiento externo y llevar a México a Ln monoexportacidn de hi-
drocarburog.

Al desplomnrse los precios de exportacidn del vetrdleo en ju
nio de 1981, todo el nndamiaje econdmico levantado por el robier—
no se vino avajo.

La segundn develuacidn se produjo el 5 de agoato tatbién de—
ese mismo nflo, con el control "dual", y finnlmente el lo. de sep-
tiembre de 1982, Léper Portillo exnropid Lr bencs privagr e ilee
plantd el control integral de cambios.

Junto con el desepuilibrio erterior creciente y su neces-ria
contrapartida en 10 cue a 1»n deuda con el exterior, 1s exnlosidn-
inflacionaria introduce vars 1ln economin le persnectiva de un ci-
clo de crecimiento de "alto y sirr" oue se ublem en un hori.onve-
de large durnciln y en el cunl, sparte de su secuala oblirnda de-
desemplec y deseouilibrios econdmicos penersles, no puede elimi--
naree,; 1n eventurlided de wnn nuevs devaluacidn del neso,

Lag consecuencias de la erieir se drn en dos fendaenos clorn-
mente diferencindost l» volsrizacidn de e eoclednd y 1~ vpauperi-
sacidn de las clmses trabajadorzs.

Los trabajadores son plezn clave de un programa oritentado n-

regular las ganencias y anntener una tesa de ahorro cue nliente -
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el desarrollo de los eectores oproductivos, a la vezr cue permitn-
1~ expansién sostenida de 1o econonfn,

Ina de las relacionass bAstlcas rue hn tenido s sar efectunda
en ln evolucidin inflacionsrin reciznte, hn sido el efecto negati
vo nue €ate hn tonido sobre la capncidad adouisitiva y lae condi
ciones de vid= de los trrbajadores; 1o rue ge ha reflejado adn a
neger del crecimiento del empleo, en un deterioro continuo de 1a
warticioncidn del ingrese de la cleree trabajadora dentro del in-
greso disnonible, rue npnrso del 43,5% en 1976 & 26.31% en 1981,

Fn contraste con el deterioro de las remunernciones de los-
asnlariados en 8l ingreso, se ha dado unn continun elevacidn de-
lag atilidsdes de lns grandes empresns regigtradns en el mercado
bursftil, ¢y exvansién nromnedio hn side de 63.0% en este nerfo
do.

a) Las 'lerdcimciones con el Exterior.

Juestro pafs, es unt nacida dependlente, y es luero este concep=
to donds se tratard de demoatrar dicho fendmeno, a trnvég de lna
relacicnes ~ue tiena “éxlco con los dewls nnfses del mundo., Y na
ralzlamente, se Aoe mostrard el grado de denendencia al nmue satn
MOB Sujetos.

Yn el Couercio Exterior, es donde ae manifiestn v surren —
lns relacliones del intercrmblo desigunrl, ~ue se establecen entre
los nafges iaperinlis4ap {desarrollados) y ios nafses devendien.
tes (subdesarrolladoas). Asf, "eobre l= bage del teorema de Aieny
do, 1l variscidén de la relacidn de precios del intercambioc no -~
nuede vroducirse =de nue entre los l{nites de los coptos comparn
tivos. Siendo fste el cnso, todo 1o nue un nafs nuede obiener sl
abrir sus vuertng rl conercia es enricuecerse mence aue sug S0~—
cios, nero jands empobreserse resvecto a la situacién anteriorw .1/

12/ Emannwel, Axghirl. Rl Intercambic Deeipual. Strle ¥XI
"ditores, 4éxico, 1979, n.%1,
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La teorfs del intercrmbio desipunl de Arrhirt Ramrnuel, "sc-
brpa en ls distinta tasa de explotacidn entre lss naclones ime--
rislistas y. las naciones exnlotndems. La tass de ranancia eg --==-
teual en todo el mundo poroue el frctor capital se desolrzn libre
mente hncla donde los beneficios son m2yores. En cu=ato a los oo-
larios renles, estfn determinsdos vor rezoner ssctoldricns e his—
téricas, lo cue permite introducir el sunuerto de nue el v>lor de
la fuerza de trrbojo se mentiene ~1 nivel de las nsictenciag en -
los pr{ses devendientes, mientras oue se multinlica en los cen-—
tros imnerialistas. Precissnenta, del avismo nue se verifics an-—
tre los salarios surge el intercamblo desigual.” 34/

¥8s atn, » pesar de que los tedricos de la economfn en log -
pafses capitslistas desarrollados han aceptade cono vAlida ln teg
ria de las ventnjas comprrativas y, en consecuencin, el libre chm
bio como norma de la politica comercial, parece oue sdlo lo reco-
miendan pera los nafses hoy subdesarrollades, v:esto aue 1l» histo
ria deausstra cue el nroteccionismo hes sido 1= via por 1 cusl —
los pwi{ses industrislizados han llepado » serlo. Justanente n~horns,
cunndo el proteccionisuo es 1= prfctics afs comin entre eztos nnf
ses es cu~ado se oroponen nolftlecns liheraliradorsms nors el comny
cio de las naciones subdesarrolladags.

Otro aspecto del nroblemnm del intercambics 1n inversidn ex--
trenjera directa.

El capital extranjero =s introduse en acusllos sectores nrow
ductivos donde sabe oue vodra obtener gnnanclas extroordinaring.-
Tal ez el ¢mgo de lns empresas transnaciinnles cue tienen un~ 7o
jor integracidn en los sectores aproslimenticlos, - ntomotriz, ex-

portador, ete., abarca un aspecto mayor de las fases de nroduc—--

;4/ Amin, Samir, Imperinlismo y Comercio Internncionnl. Cundernos
de Pneado ¥y Premente. No., 24 México, 1340, p.XL.
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cidn y distribucidn; 7 desempeflnn un papel predominante en warios
mercados, debido a su poder financlero, tecnoldgico y nublicita-
rio.

En el terreno del pensamiento econ-ico de la escuels necclA
sica, en mrnos de los monetaristas liderados nor 4ilton Friedmnn.
esta corriente ha tomsdo en los §{ltimoe ntios mn diversos vnfaes de
América Latins como cRmpo de exverimentrcidn de sus olanteamien—
tos econdémicos. Sus critertios porecen regir toambién lac recomen-—
deciones de organismos internacionsles coms FMI y el Banco “un-—
dinl. 35/

En est~s rel-cionec de explotacidn de unos salmes por otrog-
ge observa la desvalorizacién cdel trebajo. Sobre el deasrrollo —
Jel canitnliemo hnan surgido en este sigle enfocues erf{ticos de 1a
economfn 7 el comerclo mundinl, cue se centran en el concento de-
immerialiemo, caracterizrdo por la internncionalizecidn del capi-
tal. Sus cnusns son, entre otrae, €l desarrollo mmoli=do del canl
talisro en los pn{ses industrinlizados de occidente, el descenso-
de lmg tnsns 42 utilidndes, ln conceatracidn y centrslizacidn del
capital y 1la smnliacidn de los mercedos internos de loz pafaes -~
subdesarrollados. Sus princinnlen consccuenciss gon la transami--—-
8idn de patronws de acuuualacidu, produccidn y consumo hectia Areme
subdesarrollagdas, asf couo ls reconfiguracidn de la divisidn in-— -
ternscional dal trabejo.

*1 cundro inflacida-recesidn mantiene su drama en Lo msyor -

warte dol nundo.

12/ Per una omrte, las rel-:ciones entre p-fees caplt-listas desa~
rrollrdos recuiere de 0tro tino de anflisin, drdo cue el ni--
vel de desarrollo de sus fuerzas nroductives es mucho mencs =
desipual, Por otra unrrte, el intercmubio entre nnciones socin
listas se rige nor leyes Aistintas nl menos tedricamente, a =
la ley del valor y del dinero.
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Los pracios de las aaterims nrimas, taato del crmno cono de
1a ainerfa, sufran cnstirzos tremendos nor el desorden ¥ ln epnew
culacién; en trato sue sl ddélar se revalda a bose de toanz dc in
terds sin nracedents en la historia moderms, nuc alectan g loa
mercados finencleros, l=s monciss, ~ia las Tucirtes, y los ore- -
cios del netrdleo.

Iaz cuorrientes de cosercio se contreen, 2 necinl-z2ate o el
senildo noste~-sur, z3%0 &3, n-{sas dararrolindas v snfce~ -1 no

lo estdn. .

Ll cuwano fanortante de lmg relaciones de intercs 11io ==

’

donde log nefses en desnrrollo vufrea 1~ 'z rraver cousecien--
ciag de ¢ - solreza y reflsjsn sua lucas 2 {avor del des~rrollo --
ecoi6nico s¢ loerliza ea su denendeicia cosercinrl ¥y s0l{ticn iel
exterior., Winrreaa neteriss wrimmes 7 alisenvon oue comone gl -
srueso de fuaas ingresse toteles de divisas e Laporton nrinctn-l--
nasnte de i0s p-ises tndu trimiizados, =nuellos bienes s~e 15 e
Aucia ¥ nua llsvan un aayor fredo de elaborncifa o aaa:factira,

Fa innegable 1s influeacia de f-ctores evtraecondiicos 21 =
2l iatereruuio irierascional. Hoy ailtinics sjeanlos de ¢f o ia-
iluyen 1'~ctores nolfticos y atliteres en -1 iaterc-sbio entre a-
CLINeS, At v-ces Laciuso #oa 1o aae cetortunsn 2h corercto-~
entre v-{ses., Jor otra narte, lo- arocenos de interanscion:lirse-
cidn, centreiizncidn y oconcentrecidn ce onltalie, ecus 3o e e
cornvertidd - .3 zjes ce L1 ecoaonla envitnlinte wderma, ‘ie--
-8 vnaoién uss tndlueacia gecisiva en ol intercoabto titirameil
naL o sereaacles de cooitalen,

2= fusitenoats el licre ©-slio el nue ponere 1o Aerirunldad-

1 el cossreio, L Jestraceidn de 10 {udustric interas ¢ el dnra
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vojo de lom recursca de los pafaes subdemsarrollados. 16/

En nueatro pafs, £sto tnmbidn esucede. ¥n las exnortaciones -
observamos cue Be obtienen menores ingrea~s, runnue lo aue ec in-
porta sea mds, y, nuz le remuneracidn de nuestroe nroducton rox -
por debnjo de su valor, .

Cbe mencionar acuf, ~rue oars ver mfs claro el fendmeno de -
1a depend:neia, tizne nue verse en ln totalidrd de)l sistams conni-
talista, ruoe nay crizis rae repercuten en nuestro comercio exte--
rior y tambidn en la estructura ecoadmien interns, .

Ia problendtica del pafas on el contexto internncionsl, radi-
ce sn lo fundamentsal, en nue el aundo actual en lo econdmico vive
la ruptura del sistems Lasuc¢ato por losg triunfadores de le Sesun-
da Guerrs #und¢inl para ordenar el mundo s cu imngen y convenien--
ein. “antienen lp Tfuerge de su liderazgo, nero éste yn no ep efi-
caz, y? aue n2 hay =1 orden ~ue bten o mml, lo justificabn, Pueac..
to -ue en le décmdn de los &0 invedieran ean l» esceius intera=cio-
nnl feandnenos deaconocidos para los celector frupos dsinantes de
1as superpotenciss, cero sncesiralmente sniridoe nor loc 9-{aes -
vobres y exglotadons falia de nalimentos, anaencin de wateri~g ari
mag Yy escaser e enerpiaticosn: me ncelaro ln agniral inflagionn-in
y se precisaron lie dewnluveicnes de las non=das llegd = g térni
no ln exprasidn epia yrecedeate cue 1o sconoaln muadisl hadls rozz
do desdc la dltima guerr~. Loz oof{zes ¢esouds de 20 nioe de estn~
bilidnd, rompicron le dirciskine, en un nrocnso de deterioro nue-
empezo cor 11 robregiturscidn del &¢lar cono diviea; pus roblco--

mag coa el oro; sipuid cos le iaflactdn, se =pravd con las come-

5/ Pazer evalunr le: selftican gomerciatles ~ue viendan, cfectiva-
gente, n la tndustrinlizacidn, la epuldeéd del intarcoabio, Lo
racion~lizacién del usc de divisen y 1~ nejorfn con el amnleo
y el nivel de vida du 1+ 2oblacién, es neces~rio tovsr n ---
cnenta, el menor o mayar esrado releativo de desarrollo del ~—
nn{s de rue se trate, =u poricidn cono exnortador o imorta--
dor neto de znreéticos y el tino de mu orgsnizacidn socinl --
(»roducecidad.
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tenciaa y =sus reaccionse ¥ renressliss y nhorr pe exnraesan en sl
desorden finsaclero y comercinl. Ademfs este runtura ez un elemen
to de injusticin ¢ conricho rue fueron gernen de su pronin dope-—
tracctdn, La erisis extolld on el momento ent ~ie nadie estrbn nre
orrndo par enfrentaria,

Ant. 1n incersidunbre y el desconcirrto de lo fmprevisto, ca
dr n-{s y ca2d- eoarorcle, desardenadamente, tr-td de sacar norti-
do. EL AuTlorn y us n-poaciacifn Adersn prso al enfrentatiento y -
a 1n arbitrmriedad, ?Por 1o fusrsa, los srrnd2s sacaron vz2ptaja a-
contm du Loz ofn d8biles, nrro nd finel todos anlieron nerdiendo.

Siagan gufs sa sustrajo a este acontectinients. ¥ixico no fua

la esczacida ;o rosintlé sas estragoe. 17/

ifaestra n-{s tirne un» gutructura econdniva pocy estable, as
gecir, se imortn nds de lo one se exvorta. TDedde ol ounto de vig
ta de ln tpor{as desprrollista ents az decisivo en 21 grado de de-
2orrollo d2 caesvro o fa v es 3ezfavarsble el aue hnya uns meyor—
iwnortncidn, y» ~ue ez wa okhiatdedalo oera logrmr el deearrollo. Pe
ro 1 teorfa ctant{ffca d¢ 1» Den:ndencin, nor suzstra aue es en-
ento en L9 cune redicn e desend:nein reondaica de nuestro orfs, -

{eniengo €0 a2 coansecwracie ronzreurioncs externns e itnternes, oo~

1fticne v sorirles, Mries os n-fe degendiente directamente do ~-

los wuirdor Ynlase, Frenein, Alen nie, 5-ndn, ete.

Lo i mortacidn o copitel ce v macva Todnlidad -

<y hn surgido bl goenrrcllores 1o denencencing oo enconiramos -

2/t sezlods ol crinde soass vare lor o {ser tnwuntriclea eus
reservag ¥ cde en ¢l somento en cue wlloeg lo reruieran, nug
Aer, disnoner de norotros {como fuerza de trobajo) ¥ de nueg
Lrow reoamion seuarsles. n Lem nervodor warmelss, la ismor
tacidn siemnre es moyor morcus es un~ menera 8¢ rue selpAn-
los sroductos del nononolie al mercrdo. Vuestro vris muchus
veces fe ve oblignds o immortay crids oroductas nor el fand
aeno nresente, uers notnmos ~ue con los nof{ees de los cue -
imnorte estd endeudsdo y rue, qdem‘s, douinun el mercndo —
(airzetamente con Los katndoe Unides),
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ahora con unt dependencia tecnoldpice., Se introducs tecnologfr -~
moderna oue 48xico no oroducs y, nor lo tanto, hay cue tmmortar-
desds unn nenuoda reXaccidn hasta los servicios de téeaicor de -
los po{ses exportadores.

Uno de loa rasgss mfs asbrezalisntes y obzzrv-dles de 1 —
erisis cue h= caracterizado el cownortamianto de la econonfn ms=
xicaan en la actunl dfo~da ha sido 1la apguiignetdn del 1laando —

mrotraaguloalonto extormov. Il noodlewn de las dlvieas, el vEIL

cit de l» balsaga de ongos” y 1: cafia da la aryricultura,. hn sie
do deterainnte en 1 estallido de 1a crizic.

Desde 1374, el Conercio Exterior de JAdxico sz hm coracteri-
zado por el cr:ciaiento de lag iLanorteciones y el debilitamients
de la axport-cida de lag ssmulincturas.

Tor una perte, dade 10 eytrocha cevendeuncia reswecto -1 mer
cado nortemmericane, Lr recealdn ecoadinicn de ese nnfls n~ ziepni-

ficnao un Lfuerte decro

teutd de 1a deannda de Hroducios mexicencs,
a la acvusal hay aue atiadir lag sedidas srot:ccloalstns nue el ro
bierno eatedounicensc hw adoptndo deude 1273, »rv hecer [frinte-
A la crisis &e au onlanza ce prgoe y nue wfectan en baenn a:d3idn
las expoert=3ciones megicsaans. Por o narte, destaen da awnern -
Mis taportiata sda 1o racepacidee eetrucaural de Lo egons - ro-

xicaan para Lacrement o o oderta de esanortaci
i

For -u parte;, 1v exportscidn 4z wauf-cluras no :41o ha rog
ponsido = la noliiicen ce estfnulos, sinv aue a ln trrdicisn~1l —-
talts de computitividnd rr vreciog, voluaen y oalid-d ee hn suns
do l» eseesox interns de rrtering ariars v los degeruilibrios i
ternnclionnles de nrecios ~ue ~gudizaa las viiicultades »-~ro ren-

der al exterior.
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En el comercio exterior de Héxico (valor da mercancfas ex=
portadas menos Valoxr de lag mercenc{re Liportadas) commrobamog-
oue dasde el fin de la Sepundn Guerra Mundial, en cue se ~celew
rA ¢l proceso de induatrislizacidn, hesta 1381 el enldo es nees
tivo {excepto mera el afio da 1943). Entre 1377 y 1975, el défi-
cit conercial nesa de nil 30 nillones de 44lares a 3 ail 637 ni
llonems en 1376 y 1377, con 1= contraceidn econdmicn, re reduce
en ua 27% y un 7U%, en relreidn a 1979, de 1376 en adelonte, ==
desnccho de 1» creclente exnortncidn metrslara, el déficit tor-
nd a elevarse hasts alceanzar 3 mil 774 millones de ddinres en -
13981,

Por lo aue se retfiere » la dindntcs de lns tmmortacionns, -
1a relacisn entre volunen de tmoortcidn de merconc{se y creci-
niento del producto se hs ineremantedo en 1la ddc~de actnnl » ne
s§f de les medldam recesionistas, de 1= develuncidn y de 1o no-
l{tica de sustitueida 4z imnorvaciones., L= nromensidn warria~l-
a {:nortar anrea del 74 en 1970 a mfs del 1°% en 1378,

Entre 1973 ¥ 1374 se realizaron uvmmorineionees sdtetonalen—
de bienes de consumd, en narticular de »roductos de origen a(r£
cola, cuyn escrsez lnt-mm= resultebs de mucha praveind » r» el-
aroceso de ~cumilacidn. Egtn egcases se srerentd lpualreats A
ra alpunos insumos basicos de ueo insustriasl cano pspel, acero,
arodactos aafaicoa y, =sobre tndo, netrdles y =us derivados. Ln-
erisis se orr~vé vorcue la ngricultura nexicana esyd en una nro
fundn crisis nrte ohlird » immartsr ~lineatos y 2n vez de ayudar
a eubrir el déficit de L~ balanza de »nros, se convirtid en un-
rengldn ~ue tombidn deamndaba divisss, Ba 1374 L2z 1 smortecio-.
aes soeans fRle~nzaban las 620 sillones, 1= 1375, 12 immortn-

clones sunernan, »1 ll-r=r s las 779 milloner de ddloreg, 5 ls-
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axportneiones, ecue tan adlo suman 719 millones de ddl-ares. Erta
situncidn de 1» halenra conercinl agrfcols losrs ntenusrge de -
1376 & 1379, naro ea 1530 y 1991, 1n c»{d» es vertisinoea, nucs
7 pesnr de lor recursos dedle=dos Ll Sistera Aliventario ¥Mexica
Ao y ~l ¢nano ea generel, L~ bal=nzs comercial ~rrfvola presen-
ta w. déricit de 447 v 379 nillones de ddlares, respectivemente

wn el =unento de l=g i'mortaciones destecs, n» pecnr de lo~
reduccida relntiva 2ol rasnto adblico, 1~ tanortecidn de e tinos
nrn 1o extraccidn de metrdleo, rue nbgerbe unm parte conridern
ble de ls imnortacidn totsl « nrecios corrientss (1.6%). Asf, -
634, nfs de la nit=d de lo exvortndo vor netrdlec y derivados,-
se@ destine + 1= co-mre de Los bienes nue rerniere 1= inci-ln-—
cidn y ln Oner~cidn de l-n nlantee del cector netrolero.

Conpiderndn glob~lmente 1z belunza de unere=nciera repistra-
w: déficit erdnico nue entre 1971 y 1075 1ucetrn uns tendencia-
exnloziva, al nngar d2 %1 n * 713 ailion = de délares, lo rue-
siFairics uan creciziento anunl del 43% en 2rornedio. n 1376, y=-
s e1 1377, dicno 48fleit desciende con~idernblesente hastm —-
lleenr ~1 nivel de 1 4727 :illoa s ¢ dflores, oraducto de la -~
sronta recesidn econdanica, l- wodtficacida del tino de co bin,=
ee olennzs 427, 1~ expartscida weslve de netrdleo y, -~rctale-
neate, del abntimieato r«1l-tivo de 1 iaflecidn slabel,

1 cowmartaainate de L= balaazs conmerclal excluye 1= one-
racliones netroleras resistra peoerarnentemente ua sa-ldo aegstivo.
a1 L47s éete e de * Mo sillones de dflores, aivel nuy infe--
rior nl dzl ~ic iainagi=te antertor. n 1377/, nesa 1 hnjs creci
atanto del IR ¢ » 1a Asvaluncidy, 21 défictt de 1s brlmnza no-
netrolera ge reruce 2o s5io 134, esm dacir, wnos de la nited -

del déficit corriente incluynado netrdico. En 1274 el défictit =
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no netrolerc ~lcanza los 4 =il nillones de 48lares, 1o rue sipnd
ficr un ~unznto del 677 r-avecto »l afo ~2nterior.

7950 s rahido, 1n reducida warticinacidn del sector indusg-
trisl €1 €% con rcio evierior tiecie su oriren en la orodin ege=-——
tructura aryinctive, 1» cusl, en los Altizos ~ron, ye orientd se
setisfecer an creciente nercedo iut-rne ez reacciond £-vor-ble—
qeate nowuar araductor, \ate ose deecrrollo, ¢l industriel voster
r5 i~ crenccidn d2 Loe condiciones ~ue le nersitiersn esnurtar, ¥
13 nnda mde los ercedentes,

L~ b-lrara cocercisl de 1 insustria ec iaviricolencnte de-

Yiettrrin, 1o Lmnortancin de este déficis, 1o ~a2 en dltinn -

Lavtaneia, doter.in: -1 déi'icit rlobnl el conerclio ovisrior: en
1173 ~le»ned 1l 54 aillones de 38Llaresy 2a 1377 fae de Y a1l -
470 millonze d¢ 48lores, v ~a 1331, nleaaz8 1» inruietnate cifra
de Lu il 757 rilisies de AfLlrree. ol =-las nesntivy de 1n bnlan
o e b odagastris de 1o greasrforsseida an an sido commeamedn —

-1 sumerdivit esricols, vacndo 1o hubo, at sor las

Atwia cwsaptios mwr acinel canto v\n"‘“vs‘th{\_

s R ) )
aoloe Rt
wnodercense el

sorallinrior 42 1~ cecononle nwaional -

del wic de 1337 lopgrersa frenswls.

T ladwe tris aatoa0irie ss i de lop ifs atectadnn ner lre
eririr A lae adar sehenta.

Tos ey wptacionss e ge nretsad{s ranligar »l nercado ta--

aagionnl s tasrsa a9eibles mor Lo pron controceidn de loe -

asrerios e¥treajeron, ~e{ ccio tombtdn sor 1o falte dc cometiti
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vidad de nuestrn wroduccidn, De tel wenere cue en Aichn~s circung
trancias Lo b-leaze conercisl de 1 indurtria -utosotriz fue dete
riordadose gads yer s, de 4nl smaers -ue nore el nio de 133l -
dieny ro e de Lo induartrie de treurforancidn Llepd » resrementrr
~1 51 4-1 d8tictt co.arci~l totnrl ea numetro o-{s,

wa =L erea dr 1 balonze turfstien (Fartd 4e tariswo ertran
jero an d¥ic wensr restos del turiemo ancisncl ea ol evironje-
ra) el ¢sldo nositivo, euetancislmuente menor al 4éficit coner——
cinl, areernto tendeicios o r-ducirse. Wl sunerdvit tue de 245 -
allones de ddl-ree en 1970, en 1979 aleonzd su wiximo nivel con
752 mtllonse de ddleres y o~rms 1331 sdlo renortd 21 millonerc de
ddl-ress L~ activid~c turfstica y otroe servicios cue i{ncresnn -
diviers =) --{g, desde 1775 hrn sido incanaces de contrarrestar-
1a snlidn de diviges nor concento de pmpo de interepges v utilida
des & c¢-aitel :xtronjers, el s~ldo de¢ 1o b-lnzn de serviclos,-
desde 1379, viza: an dérficit cue ha nasndo de &35 millones de d_d_
lares ea ese »30 » 7 nil 349 millones de délnree, en 1931,

Hrico 6o Ti-ne 1o nasibilidrd inw-disge de ser autosufi--—
ciente ea wrterieo alig:atarie y gejoar de Lanortsr, debido o su -
refucidn ¢cnnneidngd arsdactivas

an L) e oaesasccifa avv{eols de temnoyal s derrumnd y ==

oblird = xico ea L34 2 iasortor de ¥etndos Jnidos, 4 nillones

7 nil tonel=ad~rs T3 innorte tue de alrededor iz 2 2Ll «illonesn
d2 d8Lares, Yriv erormcibdn mor le comure 9 Alinentar en 1330 -

nfectd Lfuerteatnt- - La bolsags conercisl en ese ~fv. Sin onbare

£0, las exssrincionze 2e netrdlso cus en L340 fusron ads gel 30
de Ll-.g ventrmz 1 t~les o1 erterior, »yud-ron a nivelar el d4ficite
2l rector spronscusrio regictrd un cr-cimtento de 4.80% en -

1933, S2 asnere rue en los nrdyimos ndor crezen de ~a¢ el resto



CUADRO

e
3=

BALANCE COMERCIAL AGROPECUARIO 1983-1984
CHERO - MAYO

(HILLONES DE DOLARES)

1983 1984 Canbto Porcentual

EXPORTACIONES

hgricultura y Silvicnitura 540.0 T34 43.2

nanndecfe y Pesca 67.7 97.7 44.3

Al¢mentor Manufacturados 2€8,2 . 360.1 34.7%

T 0 T A L R75.9 1 231.2 40.6
IN™0RTACIONES

Arricultura y Silvicultura 625,0 719.5 15.1

Janader{n y Fesca 24.0 2.5 118.8

Aliorntos Manufacturadoa’ 2R7,5 194.R -42,2

T O T AL “%6.5 9€6.8 3.2

BALANCE TOTAL “63.6 264.4

Fuenter Benco de México.
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CUADRU I

ESTRUCTURA DE LAS IMPORTACIONZS, 1983

COHCEYTO

Inportnaeidn Total .
Apricultura y Silvicultura

Canaderf{a, Aplculturs, Caza ¥y
Pubca.

Indusirias Exiractivas
Industrias banufactureras

Otras

Fuentey Banco de héxico.

(MILLONES DE DOLARES)

104.9
5 B3l.6

ar,0

PARTICIPACION ( %)

100.0
21.0
0.9
1.4

7%.5

1.2

ot



cUADRO 13

PERCIC TXTRRIOXR POR PAISES, 19

Estadoe Unidos

Comunidad Econdoica
Euroges

Espafia
Japén
ALADY
Xarael
Canagd

Mercado Coatn
Centroamaricano

Coren del Sur
Rapublica Dosinicana
Grupe Andino

Panamd

Pafaer Soctalistaz
Furcrecs

fep, Vopular China
Pafsena del Caribe
Filipioas

Otros pafaes

T 0 7

L L

Ruester fogkiiytenlerics

{HILLONES BE 1OLARLS)

EXPORTA~ PARTICI #A=
CIONYS. Cl0H.
12 434 58.1
2 187 10.2
1 604 7.5
1 460 6.8
ang 4.1
51 2.5
£87 2.2
402 1.9
136 N.6
150 n7
142 M7
134 0.6
154 .7
54 ~
&2 a3
T3 73
312 2.4
21 3¢9¢ 100.0

IMPORTA-
CIOUES,

4 840

1217
171
359
193

7
242

26
24
12
53
G

12

13
ALE

T 638

CARTICTIRA~
CIOH.

a,2

Q.2
G.4

170,0

oo de Comercie Exterior, Ivdieadorce de

e
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de las nctividndes, Se estima aue la superftois sembrade 1legd a
21.1 nillones de hectdrems 6% mfe nue en 1983, aln de esta suver
ficle fue por debmjo de los 21,9 millones de 1981; ee c¢-lcula -
que 26% corresponde a riego.

La mejorfa en la oroduccidn agropecuaria, permitirf abatir-
lag imovorteaciones de nlimentos, al repistrarse un superdvit en -
1la balanza comercial, drbldo o menores compras del exterior, y ~
del repunte de las exportmciones; nerg por cnibios en el mercado
internrcisnal, las expectativas de estes dltimas no serdn ten fa
vorables, Se gostliene aque en materia agronecurria y forestal 1--
mets es aumenter la nroduccidn a una tasa superior = la del cre-
cimiento de la voblacidn. Se bumcr avengar hecia 1la suficiencia-
alimentarir y ampliar las owortunidedes de empleo e ingreso de ~
la poblacidn rural. A vesar de los avances logrndos en 1983 y ——
los vroyectos para los afios venideros, se estima cue vor los sau-
mentos en los costos de la mrquineria agrfcoln, cuys cifrs se hn
diemarndo en un 3 mil por ciento y los trat~jos de mrauila, nive
lacidn, subsuelo, barbecho, cosechs, eto., me vienen elev-ndo en
forma escandalosa vor motivo del alza de los conbustibles y la =
sttuacidn amenaza con ser “"cotastréfico nars el camno”, Ante es-
tas perspectivas en el norvenir del sector agronecurrio no hny =
nads 80FUTO.

b) La Denendencim Pinenciera.

Ios crfditos del exterior orovienen de los pafses {aperinsiistns,
¥ no tiecnen como objetive ayud~r s nuestro pafs, sino sacar les-
mayores ganaclae nosibles, en bnae a 1n exnlotﬂctdﬁ de 1» fuercss
de trobajo. Lns grnancisa aue aouf se oroducen se e¥norten hacfa
loe nafses impertmlisteas., Asf, vor sjemplo, los créditos »rovie-

nen orincipalmente de los ist~doa Unidos, Cen=dd, Prancin, Jnnén,
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Repafia, entre otros, tstoc pr{ses nos envuelven en un c{rculo vi
cioso y nos hacen caer en uns trampas nos dan ordditos y wnds erd
ditos con el fin de nua ln deudn exterior ser muy prande vy as{ -
concclonarnos econfinica y pol{ticamente y nos veamos obligndos n
derles ventajas "sdlcionrles™ a su capital, y, en cunntc sl in--
texrcnnbio de nroductos.

Tradicionnlmente el crédito vora finsnciar les actividedes-
del gobiernoe se hebf{a maooyndo en 1= ceptncidn de ahorro privado,
rue pe financiabs asf de manera "no inflacionaria". A partir de-
1972, sin embargo, l= captacién de recursos por parte del sicte-
ma banosrio disminuyd noteblemente su ritmo de crecimiento y el
endeudaniento interno del robierno revercutid de manera signifi-
cativa en 1la oferts monetsrin, cue se aumentd en 1973 en 244,

Despuds de 1971, ofio catastrdfico mor el estallamiento de -
la crisis, sn 1972 tanto el sector oviblico como el vrivado recu-
rren ampliamente al endeudamiento externo; esto es, vuelven a la
estrategin del desarrollo estebilizador. El Entado, nue desde ——
1971 hob{n intentrdo racionalizar la economfm, a través de la —-
creacidn de emoresas o de la ssociaciédn con empresarics privados,
cresn mfs de un centenar de fideicomisos y los arganismoe suje-—
tos a control wasan de 322 a 474. ‘Mlentras oue la invrrsién ori-
vada crece ~wenss un .7%, 1~ piblic- tiene cue sustituirla, y =
crece a 1T%.

Zn 1373, 1= inversién privnda apenas crece un 1.3%, a vesar
de nue la piblics alesnza una tasn del 37.8% y los orpsnismos -~
del sector pdblico sumentaron hasta sumnp 749. Bl resultade es -
aue 1n tnsa de crecimiento del Producto Interno Bruto npenss lo-
rra sdstenorse nl llegar m un B8,4%, nero lom nreclos sa disnnran

al 12%, Los empresas oor un lado, =unentaron clertnmente su pro-
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duccidn, pero con lo misma cepncidad insteleda; es decir, no in-
virtieron, porrue ni la expansidn del crédite, ni 1= inversidn -
estatal son suficientes orre pgsrantizar un mercado nmpliado. Por
otro lado, el =lto prndo de nonopolizacidn diftcultn el encon———
trar nuevos campoe de inversidn.

Tras la batalla ideoldgica y volftica librade entre 1ln inti~
cintiva nrivada y Echeverr{s, gque¢ llogé m su climax en noviembre
de 1976, nl decretarse la expropiacién de una parte del Valle -~
del Yaqui, en Sonora, Lépez Portillo sn dedicé a restailar las he
ridas y a restablecer la pag. »

En realidad, los smpresarios en general, y sus l{deres en -
narticular, siopatigaron profundamente con Ldpez Portillo, y —-—
respondieron con inversiones crecientes cue desarrollaron rAolda
mente la aconomfa del pafs. Fl sector privade, sgrupndo en las -
diversas cfmaras y asociaciones prtronnles, colnbord mmoliamente
con el régimen pasado en la llamada "Alimnza vear=a la Produccidn®.

Le inmonsn mayorfa de laa emprosas del nn{as anrovecharon el
uboom* econdmico gque el Oobierno nromovid, sustentdndose en el ~
netroleo; ¥ crecieron rapldmments, auchnr en formn somantaculsr,
robagando los pronfoticos aAs optimistos de aug duefios,

La brnes nrivada también eprovechd Ln polfticm expanstonia-
ta para desmrrollarse. Lm bancs miltiple recwplazd m loo boncor-
tradicionnles, ¥ a loz doun 1fderes del siatena; “ANCDIRR y BaM/~
WEX, decidieren inclusive construle riganteacos edificlos paran -
sus otf'icinag censralen.

EY otro elemento nuevs nue 56 presenta en ectoo »fiog es rue
lag ewprosas mexicanas, saerc sobre todo les transnacionales cone
gsode en ¥éxico, eaniezan n coniratar masivanente crdditos en el-

extorior, sorovechmndo oue low bancoes mexicenos #e amsociaron con
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bancoas extranjeros wrecisamente para mprovechar la demanda de -
créditos en ¥éxico. S8lo en 1979 y en 1980, los empresarios con
trateron deudas en el exterior vpor 7 mil 174 y > 1il 641 millo-
nes de ddlares, respectivemente, de manera que al tarmtan 1980
el soldo de 1ln déudw externa del scctor orivedo era de 14 il -
768 nillones de ddlerem. .

Al nisamo tiemwvo, lo= emnreasarios se dedicaron a {nvertir -
en el exterior tanto en velores financieros como en innuebles,-
Segfin las estimnciones dndes o conocer nor el Presidente Lénez-
Portillo, las inversiones finnncieras en el exterior sumarfan -
14 mil aillones de dblares. Les coapras de inmuebles sumaron sl
rededor de 25 nil millones de ddlrrem, de los curles 8 nll 500~
se vegaron como enganche y L7 mil millones de ddlares prmsaron n
formnr p=rte de la deuda no documentada. Adernds, en el interior
del prfs las cuentas en délares sumentmron vertiginosamente hag
ta llegar » Llog 12 nil millones de los llomedos mexddisres.

Otro aspecto nue influyd en los emnres:rios nriv-dos nnr--
nue ya no invirtiersn en el interior del ovs{s, fue la devenden-
cir creciente del vetrdleo vara eruilibrar la Balanza de Pagos,
lo cue fue haclends eades vez mfs vulnersble al oafs a cunlouier
movimtento & la b=j~» en los nrecios de exportacidn del erudo.

A finer de m-~yo de 1981 el nrecio internacionsal del netrd-
leo se desplom$, y lm estructura financiera del pafs se vino ==
abajoe.

dedinnte créditos intern~cionnles » corto nlezo, Idnez Tor
tillo puede resistir ls devrluscidén hesta febrere de 1982, y sn
¢e adelante la crndidotura de “Mipuel de 1= ¥adrid.

Tras 1e nriners devaluacién, el sector privedo respondid y

reacciond, y resnonsabilizd -1 Goblierno nor el desastre., Tero -
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luego vino la nncionalizacidn de la banca y el control de csmbio
¥y los banouerog se pintlerca traicionados nor Tdnez Portillo,

Junto a loe sreves oroblemes del snearato nroductivo de '%Yi
co de los ditinres doc- »”%os, mnnrecen tanbién los nroblemss en -
el Amblto finrnetero, en esvecinl los ligndos al financiamiento~
del srmgto niblico, contr~tecidn de nds criditos y nor su-uesto —
de deudn exteraa,

a2 1374, se contrataron créditos nor 2 ail 374 n=illones; en
1975, nor 4 nil 291 millones y en 1376 nor 5 =il 333 millones de
ddlares, lo nue determina rue el final dal sexenio “cheverrista-
1a deuda del sector niiblico en el extertor se heoya multivliondo~
nir de cuatro veces al llermar = lor 19 mil 609 11llones de d8la-
ree.

La inverridn d~l Estedo en la "cononfm, = vesar del endeudp
atento, erece muy 9oco, en 1374, y msunnrue en 1975 realiza un nug
vo esfuergzo, terailaer nor decrecer en 1378,

St enmborro, Tos ruevor endeudntnientos nue asune el rhado
ten {nnrecionantenente, no sirviercn, covo en el nasada, -re i1
sulsar la aroduccifn, sornue en l=g condiciones de un zercado ca
dn va- nfe ortrecho wor L~ concentr=cidn del inrreso, cu~ndo no-
exizten muchos ¢namaos de taversidn, se convierte en un factor in
flacionmrioc.

Ctroc pF=gtor ndicionnles aue tiene cue hocer el Cobierno, =
norrue Jéxico denende del exterior, ez en cl susinistiro de mmoul
neria y ecuino ao -roducids en «%L nafls, y det cnsto niblico, on-
ro amnli=ctidn del nercndo v el ofrwcinlento de insumos bigticos -
(eaerr&ticos, tronsnortes, etc,),; rue los narticulareg no nrodu-
cen. Ln cnancided n o ra tigaacinp comnrns  xvernas y rngto mibli-

co deterainsn ss{ el crecistento de 1» economfa nncional,
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#éxico ha mmpliado coasiderablements la paaa de sus relacio
nes internacionales con un toinl d= 140 naises en todos 1lis cone-
tinentes, mdeunfs rue se sostuvieroa lag relaciones dinlomfticns.

Con Brasil, Cnnnd£, Zspada, Pranecla, Jaondn y Suecin, nues—
tro oafs hm establecido esrueng de cooneracidn econdaica, rue ~
toman en cusnita inteprada y cimultineanente nsnectos de comsle—
agntacidn industrial y tecnoldeicn, juato con 17 relnciones cow-
merci=les y finnacieras cono forsn~ -utumente bendficn §. aso~--
ctarlos de anner~ =wfs estrecha =l desarrollo ecoudrnice de dxicos

Ifunlmenta, “xico recibe créditos de orraaismos internncis
nalep de finsncismiento oars ogtivar su desarrolle ~cont=mico. --
Por ejemplo, dsl Banco fuadinl recibe créditos n=rs anoyo de nro.
pranas oue lleven a cubrir 1o sdmnistrsaoién nare aroducir ali—
nentos, n-ntener lo planta d: emnled y loesrar el fomeato de l-g-
cxnortrciones de nuegtros oraductos industrisles, aa{ cono derle
anoyo »1 emmlao 7 ~ 1= creactd- de 1a inrraszstructura resnee-ivm
Fn 1382 ze hnn obtonildo erdditos nor w1 totnl de antre 57 v 70
atllones de ddlarer.,

4 su vez, el Pondo Yonetnrio Interascionsl controls oroble-
ars de licuildez, concediendo crdditos. 'mtos créditos rirven nna-
ra renegociar o negsr deudnp nnteriores. Lo ceritice egemsen e -
divie=s del nafs donde los r ~nder braces norteanericrnos tienzn
¢olocacionap nue cuneren g canittRl y reaerves, hocen imnerativo
proporcionarle nueva syud- financiera,

Pero dentra de log nryramas de rXannetdn de '~ Luongofa --
, -

Lon = hege de eréditon ex

trazades en el serxenio ansedo 1o

e

ternos tuvo Un ~Gie Laasueedo v oo Piasles de LY eerranos con -
w1 adeude conjunto de <) 74 ntliones de d6lares, de loo cnnlas-

53 74 corresponden nal sectar sdblico (Hrincinalnente “etroleos-
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fexieconos y 1n Comisidn Pederal de tlectricidad); 14 il millo=~
nes 1l sector nrivado y 4 900 -illones = 1~ banca nacionalizads.

Prra 1331 ne tuvo cie nacar, nor coccento de intereses de-
la d-uda naos 17 i) «illones de délares, v" nue en ls conforas
eidn de la reneracinciin de los adeudos a0 se contemplo e:scarar
nasrog de gnaiteles,

‘ara agalistas finencieros ea el 4+bito iLnternscionel, W=
¥ico renres=ata aan rran orescunncidn narn el sistenn Uinnncipe
ro iateramcionel nor el wonto +de ev deudne externa.

Hesumiendo todo esto teonemos nue 3 de 1oz woderausna bancos
norteatericancs nen otorrado nréstamoa a “€xico por nfe de ----
131 630 nillones de d3lares y eilo entr=fa un cerio comwmromiso -
con sus regnectivos eshoarrodores e inveraionistus, ~dende de rus
algunos bangos repgionmles nernefisa se hen visto en zerinpz difi-
cultedes nor h=her otors~do arfutano » aueetrs w-{g sin haber -
recibido L» mutorigzecidn resnectiva nor asrte del Dennrtsamento-
el Ye:ora.

Tor Lo rTonto, 1n deudn extorna sesrirA ciends unn cargs e
nadn en el desmorue de 1o econonia,

L, Traactfersncing de Divigru.

Laz Aivises e°5 simnlefente ronedns extranjeras {Aé&lorea,-~
librs esterlina, w2rco =lemdn, frenco fr-ncés, yen, etc.), rue-
wt n{e cu~leiers recibe cows napro en Lo coanra de sug wercan-
cinrgs 0 nroductos del exirenjera.

o, 0 trancageidn gn divienrs ec v ¢comra 3 vents

Asiaie
de un goneds n~cisanl nar otre {1a trensacceiln de diviese {me~
3lice 1o comra o v:nte de dinere necional nor awnero exiranie-
ol

.

Doape adeairir lae divisecs 2e nuede reeurrir a1 reresdo de



MILES DE MILLONES DE

1€ 981
102
6 997
195

m

522
177
100
160
200

60

I I RV

4 647

30
ann
200
120
ane
ano
200
400
500
nso
000

300

DOLARES

£0
000
s
o
710
0G0
0no
060
060
020
ooo?

000

~208

rana0 14

DEUDA SLOBAL BEL SECTCR PUBLICO,

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1982,

CCRRESIOMDZN A ¢

3anca Horteamericeana

Hanco de Japén

Bancos de Inglaterra
Organismos Internacionalesn
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* o es exscta la eifra. Porgue oncila entre log €0 y 73 aililones

de ddlares.
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AY HES DE SEPTIEMBRE DI 1982,

PRESTANOS HILLONUS

DE DOLARES BARCU

1 00 Manufacturer Hanover

1 400 Cherical Bank
Goo . Bonzers Truat

2 800 Citycorp

2 500 Bank of Accrica
750 : Firat Cricago

1 600 Chaso Hephattan Bank

1 100 Horpan

650 Continental Illinois



°"3

divisas, el cuel rs un mercado ormsniracionrl donde recurren loes
individuos, emnresas y bancos, comraa y venden noned=s extroajge
ras o divisas. Los aercndos de dlvigos Lo~ nodevos lncrliznr en-
Londres, Par{s, Nuevn York, Chic=ro, Francfort, urich, conside-
radds Loe nfs inportantes. Taabifn evisten 0tros secanlsmos ~are
1n obtencién de 1l-2 divisas tnles conos invereidn extrsnjern, el
endeadnniento (oréstomos o créditos externos), 1la traaaferctucic~
de fondor 5 recursae vonetarios y finsncierocs, nor 2edis de 1n -
exvortecidn de mercancirs,.

L=g fuanciones drl wmercado de divisng s0n trest 1o de tr-ar-
ferir fondog de noder de comora de un pafs y mohedm » otra {sal-
dar loe napor entre v-Ises)s su-inijetrar créditog al eec*or del-
cosercio exterior, t-onto dentro de los nefmas cono entre on{eser,
¥ roporcionar coberturs frente = los riesgos czmbiartios.

Lns funclioner crediticins del mercsdo de divisag re han de-
garrollsadoe ea tic mos recientes nor nuevos conductos o trovéds —-
del gerc~do de euroddlares ; Srinsmeate n9r 1n enertura de aue-
voer aercedog fin-ncieros toternmcionnler - 4o eanitel, <1 Loren-
do de futuros ntilizado cou fin o de coberturn no ~ltern de 11 -
wdo fundqmentel el connaorteaizato del mercnds de divianc.

Ta cantreidn 4 Qivicoe girve nrincin~limente nars 1n adsiie
sicldn de articulor de insunoe o umoninsrie v Lienes de canital-
cue nd se nrodicen internsrente o de Anuellog nrodnetog cue un -
ne{a neceesita y rue no cucata cun e#aftcleate eoincid-d araducti-
va o industrial O wonetaria varn renerarlos.

Los divises se ~ectives = 10 sdeulsteida de bienes v servi-
cios no oroducicdos .o el pafe de nue ee trates 1~ inqort-cidn de
art{culos bdeicos, -raductor 1aternedios, blenes de canital « —

otrena cossg arioritorins en 1~ econonis anclonals arrn el -ops —
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de 1= deuder exterma; napo de servicios (viaje y transnorte, emba
jrdores, etc.), y otro tino de transferencia niblieca ¢ rivade,~
nrefernntenente oficinles. 38/

Cono todos loge n-{sgs en desarrollo se carmcterizan nor 1a
falte o escnpez de divisas, tienen nue recurrir a diversos necn-
nicmos de finmnciamiento, dentro de los cusles log wnds sobresa—-
licntes gong la deuds externa, 1~ exnortacidn de nroductss y la-
inversidn extrnjera directsa.

1) La Activided Exoortadora.

4éxico Al ipual cue todos los nafases dependientes, se caracteri-
za ndr la exnortscidn de nroductos primarios.

Tm exnlotseidn de naterimg nrines en nuestro v»fs es uno de loo-
nrincioales fretores, ya oue dichas materins primsas son el nro—-
ducto orincinal de exportaclén y abastecedorses de lor nafises in-
dustrinles; nrincinalmente de los kstedos Unidos.

Al san~lizar In bolonzn cozerciml de “Yéxico con el resto del ~mune
do, encontramos rue i blen es cierto cue sus exnortacionrs hon-
Aulent~do connotderablzaente y su déficit se h~ reducide, t~7bién
es verdnd nue tisne une rran denendrncia de un s8lo mercedo y de
un sdlo nroducto.

Aaroxinadenente el 674 del comercio exterior de “xico se lleve—-
a cnbo con un sdlo v~fs, ello ocasion~ meriss consecuencias nue-
se wanifiestan no sdlo en 1» fuerte denendencia econdnica, sino-
en 1» lorma de nresiones nolf{ticas rue nos hncen sentir menoe 1i
bres 9ars elersir el destino nseisnal. Aetualnente ol notrélao —

constituye entre el 75 y 0w de exnsortacidn. n asosto de 1944,

28/ Toabién e dirirea los divisas a otras nctividedes aue no
gon nriorttarios 29pr- el degarrollo econdiico cono 80 -
1p0 de artistas extranjeros (~or lo 7 aerel ss n-rnn en-
d8lares), commro de bieass sunerfluce, 1~ ralid-~ de déla-
res 5> de canital y de inveraiosnistas al extronjero, etc,
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el vnlor de lns exwortnciones toinles declind lireramente resnec
to a los anteriores, n 1 2735 niilones de délaree, debido = nue -
1= varticiuscidn del netrdleo +ino Itsmo de amyor valor ane al -
daya bajd de 424 n °5.3% per la inestabiilid=d del mercrdo natro-
lero internacional, nue nfectd en mayor nedida la demende de eru
dos liperos.

anf, el amyor neza de 1ln geaerncidn de divises nor via e 1- ex-
portacida corressonde a un neauedo pruso de nroductos orim-rios.
Por su prrte, el frucago de la polftics de custitneidn de Ltmmor-
taciones al no tnctdir sirnifteativamente ea la nroduccifa de mn
tering primsg industirinsles y bilenes de e=nital h= hecho ~ue unn-
buena parte de astos tleavs nravearsn del crxtericr, de ~nern --
cue el nero funcioenamiento de 1» nlentas {1dastrisl re aiere ner-
manente y creclentemente de 1» L'wortseidn., ULas carscterfsticns-
owe presenta en vnerticulsr ln ernortocidn de mercnrcl~n consig—
ten adeads en el arsdominio ¢e log wroductoe nrimariss, en 1o -
fuerte dependencir respecto al qercsdo norteanericane (yo rap -«
alrededor del 70+ de ln exwort-cidn concuwre en ese I rc~4ol 7 -
en 1lr tendeaci~ cdecreciente de log wrecios di crnorteeidn,

Par aas varte, salrangs de ler nrineineles nroduectos arimarios de
exnortacidn, c1e ecren no r~flo siFnificetivos uine doter-inantes,
hen perdido relevorncia a inclugo ae h» nngedo de ¢y¥oort-dor = i1
sortador neto de ellos *nlez econ los easos d )1 mafy, 7 el trigs,
asf cono del "azdcar® y alrunoe mineralea. ™n el rensldn de los-
ainerales su wacnor ianortansia se debe al dercenso en 1= nwroduc-
cidn interna derivndo dcl denilome 2 ¢in nrecios tnternaciona--

les. s ianort-ave charrvar ¢l Jdescenso el ans

rclertivo, Aden--
tro de la exiortrcifa de las ranas da asrlcultars, sonaderin, -

nesca y extractive, excento el setrilec,
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ZXTORTACIONES TOTALES

Petroleras
ArropLcuariase
Extiractivan
Honufactureras

TPOIACICHDS TOTATIS

Picnes e Corcumo

Biines de w30 in-
ttroedio.

Ricnee de Capital

Ealanza Comerrinl Total

2Loe oicrntaics ~i{feren por cfccto

Fuente: ruco de Kéaco,

1582

4.428
3.169%
W48
137
€79
5.763
Ny-4]

2,772
1.76g

-£36

cuAaDRO 16

COMERCIO EXTFRIOR, 1982-1984

ENERQ-MARZO

(MILLONRS DE EOLARES)

1683 1984
5.025 ta118
] 4a277

410 cal
80 150
755 1.110

1.4€9 24114

141 177
1.0TS 1.5™1
29% 3
©.556 0%t

VARIACICHTS
1922/1592
17.%
19,4
~8,4
-41,7
11.%
~71.0
-7".2
-£2.7

~Z3

. 5*
1084/1983
z1.7

13.2
41.6
83.4
46.9

4*.9
2%.5

45"
7.

-

1.6

e} acercnnicnto ‘e sifrze abrolutas,

3¢
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1LHCKIACIONES DE MERCANCIAS
(NILLONI3 DT LOLARLS)
ERSTO - JUNIO

VARIACION
1983 1984 POKCENTUAL

TOTAL ' 3 537.5 4 460.4 26.1
Agricultura y usanaderia 832.5 923%.7 11,0
Petréleo crude — I
Zxtraccién de ainerales £2,9 17.58 4%.0
Petroqufzica y derivados del petrdleo 306.4 24,7 2.7
Hapufacturas 2 344.2 B 11,4 2.9
Alimentos, dentdar J tahaco 142.6 2 6.y -311.,9
Tertilea, artfoulos de veatir &
{ndustria del cuera 15.% 17,98 ra.2
Yudera 1.5 12.7 344
Pspel, ioprenta y editorial 1n7.1 Tig,n 1.9
qufolea 361.5  3515.° BTN
Productes pldstinea ;- ce caucho 3647 B3 9R.9
Productos mineralea no aetdlicos 13,2 bl L : B 11,2
Siderurgina 152.9 291.2 8540
Mireroedideruriia 12.0 9.6 1R1.%
Productos metdlicos, =ajuinaria y :
equipo 1 273.3 1 7:3.% 343
Otras inaustrias 3¢9 141 ery.s
Otros productoz 1.6 22.9 1 o3y

Fuente: Danco do México
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EXtORTACIUN DY MERCANCIAS

T(ILLONFT NE COLA

TAFRO - JUNIC

TOTAL

Agriculrura y Ganaderfa

Petrélee crudo

Cxtraceldn de mineralees

Petroquisica y derivadoz el petrdled
Yanufacturas

Alizentos, bevidas y tabaco

Textiles, artfculcs de vestir ¢
induatria del cuero

Kadera

Papel, impreota ; -~1tsrial
Qufufca

Productoa pldsticos v de caucho
Frojuctos mincrales no xetdlicos
Siderurgzia

Hineroretalursin

Productos retflicos, maquinaria y
e€zuioo

Otras induttrias

Otroa prodvctos

Pucnte: Banco de México

i
i

10

-3

)

1983

%37.8

706.0
426.1
82,4
20L,6
611.5
518.8

72.8
‘1.1
7.
8r3.6
17.2
58.9
117.7
273.6

1984

11 762.0

965.5
7 €301
102.9
£26.9
? 132.4
421.0

120.9

42.5

9.9
282,49
27.4
146.1
M.

©7%.9

LE0 LT
17.6
1.2

VLRTACTOR
PORCENTUAL

14.8

16.8
2.8
3.5

211.0

2.3

32.1
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Cxportac
Acricult

© Suunre; [
v bESea

Petrdleo

DISTRIBUCICN SRCTORIAL DR LAS HXVONTACIONLS, 1943

161 Total
ura ; rilvicultura

a, apicultura, caza

orado y s nuturul

sriraceldr de ginerales

Incusiries merufecturcras

1
La cuza ne coincide .or efecie ¢=1 ec-rcardcnto de cifrus,

Yuente:

ianco de M xico

CUADRO

(MILLONES DV

1

Ml TO

2]

-

15

113.2
4¢ 6,9

519.3

17

POLARES)

raurIcImicioN (7))

6§L
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Al mismo tiemno se ha operndo un proceso considernble de concen-
tracifén de un prupo suy reducido de productos entre los cuales —
el petrélao nportn mAs del 75% de los insfresos totelsos de expor-
tacién. W4s de la mitnd de la exportmcidn (56%), estd constituf-
da actualmente por sélo diez vroductoss algoddn, café, tomnte, -
¢rnado en nie, carnes, comerones, cinc, netrdélec y snonfaco, —w=
{t=.1bién se exnorta plomno, cobre y vlata).

ii) La Iaversidn Rxtrsnjers.

La Inversidn Extranjers Directa {IRD) comienga a tener un papel-
importante coms fuente de divisas y como factor dindmico de la -
industrializacién desde medindos de los mdos cusrenta. %e innepn
ble rue desde el nunto de vista de 1o bolnanza de pagos la inver-
eidn extranjera dirscta ha significado una opcidn importante co-
amo forma de raaligacidn de vroyectos de inversidn, autofinancia-~
bles en téruinos de divigms, en esnecial nar~ la industria. De -
nanera predoaninante, ha sido el cavital norteamericano el rue ha
insresado en las actividndes mfs dindmicms del snnrato ovroducti=
vo nactonal,

Sin eambargo, an L= década actusl la particivacidn relativa de 1a
inversién extranjera como mecanismo de finnnciamiento del Aéfi-—
clt ha disninuido consglderablemente., “lentrss cue an 1970 aporta
ba casi el 40% de los insrecos netos de casitsl a largo nlazo, -
entre 1976 y 1378 anorta 8dlo el 6.5% nnu~l en promedic.

£l capltal nortenmericeno eligue participando de manera predomi—
arate (como el 304) en el total de l» inversibn extrenjern direc
trn estoblecida en ol nafs. Los flujos de 1la IFD se c¢onolizen hre
cia las ratas nroductivas de bienes de congpumoc duramderos, el co-
ferelo y en penmor nedida a les ramms productoras de naterisms nri

g, especi~lnente la ninerfa. "xiste ahora una "ayor dlversifi.
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cacidn de productos e incorvoracién de innovaciones tecnoldricas
dentro de las ramas de bienes de consumo, Por otra parte, log ~-
flujos anuales de IED han exverimentado un descenso relstivo, =
mientras aue los epgresos anunles de diviams por utilidn=des, inte
reses y regalfas de estas empresms se han incrementado considera
blemente,

En efecto, los ingresos nor la IED han fluctuado muy bruscamente
regiastrando un incremento promedio del 5% anual en el per{odo -
1370-1978 que comoarado con el crecimiento de los ingresos, del~
11% anusl medio, ha provecado la ampliacidn de la tradictonal —-
brechn de capital, fendmeno comdn = todos Los pfmes latinoameri
canos, pero aue en México ha adquirido un cardcter exolostivo cue
pesa cada ver mis sobre sus requerimientos de divisas. Rl saldo-
de ingresos y egresos por la IED, que en 1970 arrojnba un défi-—-
clt de 157 ntllones de d8leres rebnsa, en 1378, los 529 =illones
es decir, se incrementd al 164 anual vromedic durante el =eriodo.
El lento creciniento de la I°D en los Ultinos nflos atribuible an
lo fundsmental n dos factoress nor uns parie, la nol{tica econd-
mica referente a las "reglas del juegum de 1= inversidn extrenje
ra en el pafs haata 1976, sirnificd riesgos polfticos no cusnti-
ficables aue, a diferencis de la nolftica de “menos libreg" ¢ -~
épocas anteriores, inhibieron de alpuna annera o los inversiontg
tag extranjeros, particularmente a los norteamericanog, a lo -—
cual hay que sumar los efectos de una polfticn exterior “tercer-
tundista™, que orovocaba 1~ "dasconfianza” de los grendes cnasitn
les transnacionales. Por otra parte; la provin crisis norteameri
cana y 1las medidas de volfticsa econdmica del gobierno norteesmeri
cano asociadas a olla tuvieron un efecto restrictive en las sali
daa de capital norteamericano nl exterior an la forma de {nver--

siones directas.
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Parece evidente aue el canital oxtranjero enfoce ahora eus inters
ses Al sector petrolero y netroquimico del pefs en nayor medidn —
cue R Otras ramag de la produccidn, en virtud de 1s estrechez del
merc=do interno nara bienes de consumo duraderos y de la qayor -
rentabilidad de esom sectores, en loa aue culere narticinar de —
cualouier manera,

Para el sector externo de la economfa, sobre todo en ddcada ac---
tual, nds que fuente de financiamiento, 1a inversidn extranjers -
es peneradora de dessouilibrio de divisas,

En astos momentos de crisis se necesitr el npoyo de la colnver---
8idn extranjera, como recuisito pnra obtener délarea frescos nue—
peraltan recapitelizar nuestra economfa.

Independienteneate de los criterios de nolftics econfnica ~—
que han prevalecido desde entonoces nars regular y/o fomentar la =
participacidn del capital extranjero en la economfa mexicsna in--
duetrial como de le trensformacidn, bebidmrs, automotriz y qlpuqos
sectores de la alimentacidn, denenden exclugsivamente de les deci-
siones del exterior, debido Al mal m7nejo ocue 1= Ley de Invercio—
nes RExtranjerss se ha hecho an el pnfs. Es lamentsble rue 1n in—
dustria ascional sdlo nueda comvlementar las ianversiones extranje
ras nue se hacen en el pafs,

La tnvereidn extranjers reoresentn el 4% de 1~ inversidn nscionnly
sin embarpo, de este total el 75% se destina a Le industria de -—
tranaformacidn, nrincipalmente de ~limentos, en alguncs sectorass
bebidas; industria automotriz y sustancias productos cufnicos, —
aroductos metflicos y maauinaria y eaulpo.

También narticina en ramas como inmenierfa, mnterinles de cons-—
truccidn, sutopnrtes y de electrénica, entre otras. =n ln indug—

tria sutomotriz es donde hay mayor ovarticivacidn,
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YAISAS DHCARTCLLANOS

Canadd
seropa
Aleanpin
iieino Unide
Sulzm
Japdn

PAISLS SLADFIAROLLADDS

~nérica Latina
..rgentina
Lrasil

vane: uela
idxice

Aol

iQDg loDng
ingonesia
{tros

Fucniux Sinvoredo por =1 CF7:r, con datom de U.l. Depar ament of Comerce.

cuabpwo, 20

SALDO LT LA IPVERSION EXTRARKJERA POR PAISES
(YILES DE MILIONES D¥ DOLARES)
B

I'STRUCTURA PORCENTUA™

1975 198) 1982 1953 1975 1M1 19°2  198¢
147,17 927.74 ?21.%1 276,12 170, 10N.D 100.0 IM0L0
C1.34  1ET.I1 264,16 1£9.%8 £7a" 7.5 74.1 7%.2
11,15 16,36 46,18 7,18 2.4 27,7 20.8 210
49,62 - 171,32 93,46 10246 *7.3 .6 40,3 755
8.7¢ 16.03 15,36 15.99 6.6 7.1 7.2 7.1
17.3% 30,99 29,91 30,75 1.5 132 15.5 156
5.18  12.14 1333 15.0% .9 5.5 £.0 7
3.3 6.9 (7%} 8.06 2.5 %0 1.1 2.6
4,37 36,11 52,44 50,98 6.2 2.7 2-.7T 22,5
22,27 48,88 32,55 29,30 16,7 7.1 N7 100
1.12 2,73 3\ iAo 0.6 ).2 1.1 1.4
4.5¢€ 8,25 8.9% 9.02 J.4 .6 4.1 4.0
2,06 2,37 233 1.64 1.8 1.0 1.1 nT
3426 6,95 5e54 5007 2.1 3,1 2.5 2.2
Ta?5 10,92 12,48 12.30 2. 1.0 5.6 5.9
— 266 3.1 A — 1.2 1.4 1.5
1,61 1eB6 2,61 T04 1.2 0.8 1.2 v LC
7.15  4.12  4.91  5.50 5.8 1.8 2.2 2.5

v
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purante los nilos de 1968-1963 aumventd la exportacidn de artfeulos
eléctrices, vartes nara automdviles, anculnaris y de epuinos v —
artetdctos mecdnicos. EL canitol rue ge iatroduce e esta 1L{ines -
no nos pertenece y ~or lo tonto no forus parte de nuesiro inFresos
La inversién se da en ramas rue le coavengan ads al p~{s inversio
nista. Fsto ortginn una fuga de canitnles para nuestro pef{s nue -
no nos conviens, 7erc debido a la devendencia scondmica y nol{ti~
ca, estemos atados y no vodanos hacer nada. La inversidn extranje
ra taabién originn ls existencins de zonas muy desarrolladas junto
8 zonas de muy escnso desarrollo.

ba iaversidn extranjera denende en mucho de la establlid=d econd-
atca y volftica del nrfs en rue se va a introducir y como actual-
mente hey incertidumbre, alrunos nosibles inversionistas eetdn en
eggpern de esa estabilidad nera traer sus canitnles, iruclmente -~
los cue srlen del wvaf{g. Ln ventaj= de diveraificer la inversidn -
extranjerasnara no crenr desendencia de un 851l pois, sues actunl
mente el 807 de 1o iaversidn extranjera nroviene de h U; el 3.1%~
de Alemanias el 7% de Jaodn y el 5.4% de “ulza. Por lo tento, er~
sejor permitir la inversidn » conftinuar incrementsnda la deudn ey
terna worsue dets descrnitaliza nés.

111} Deuda Externs.

La Deuds ®xierun de México se inicid con naterioridad a la Inde~——
pendencia del nafs. =n efecto, 1a deuds odblica externr nexicenn~
se desarrolld naulmtina y colateralmente con la interracién del -
on{g en 1la etrpa del canit~linmo noderno.

“n la historis de lm evolucifa de 1n deudns niblicn externa de ‘8-
xico 9uede hoblarse coaveacion=lusnte de varias etsnng; alrunns -
ads difersacindas rue otrag, unes 4fa iamortentes nue otras.

In ctana doande se acentds m4s el crecinleato de la denda exteraa
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rue va deade 1367 hagta nuestros dias, carncterizdAde nor un “cir
culo vicioso del eadeudnmiento”, segdn el cuerl parte del finan—
_cimmlento externo contr=tado nor el gobierno de Véxico obedece a
La nocesidrd de hneer frente a los compromizos adouiridos en -~
Ados anteriores y » rroyectos nuevos cono es el caso t{nico del-
vetrdleo, )
CTADRO 2%
EVOLICIOY DE LA DRITDA RYTERYA DE ""RYICO
(1950 - 1984)
(MILLOVES D% DOLARES)
1950 1964 1970 1976 1982 1984

D7TDA TOT4L.ss 203 1 724 5 464 23 446 45 000 95 900
FJENTEs Banco de 4¥éxico, Nscional Pinanciers y SHGP.

Gas distintas clerses de endeudnmiento con el exterior con que se
financid el creciente dé&ficit erterno de merceancfnes y servicios-
fue uno de los nilares bAsicos de la "décnde del desarralle esta
bilizador" y es haci~ ¢l finnl de loa ndosg 60 un nilar insosteni
bleg en 14970 el gervicio de 1o deudr absorve casi el 60% de losa-
nuevos endeudnanientos, el movinieato neto de 1o inveretén extran
jera directa (IRD) el 1% 7 el déficit de merc=ncias y servicios
el 2d%.

s notable 1n e t4bilid~d 7ostrnda nor la estructurs de los re-—
~uerizientos de divisas durante 1362-1970, comienza a nerderse -
ea 13a #ros 1970 e 127221773, nera entray, » nartir de ese laooos
en evidente itnestebilidnd. 7 wor 1o nue hcce © los comnonentes -
de Ins fueatec de divigas, cus” earructura em claramente inegtna
ble desde 1962, n vertir de 1970 da tunbor cod~ ves mAs ruilncsos
anra 1-e finnzas nacionnles. En 1970 el servicio de 1o deuda ~-

absorvié el 29.9% de loe reousrimientos de divigas de ese afio —



{el 27.6% en 1972), en 1977 esa promorcidn 1lerd al 57.3%.
Desde el anpulo de las tuentes de divis~g, el cuperdvit nrrone-~
currio, ~ue habf{a asort do el 15.,2% de 1las divisas obtenidrs en
1379 (25.6% en LIo2), en 12373 y 1374 778a o ginarse a loa cnnng
nentes oue reclnmaban una fuente de divisas coa nué financinrse,
En 1974 21 alto déficit industrial externo frente » un reducido
sunerf{vit de¢ 1= beol-nza ~pronecusrin y de servicios, arrojé un-
déficit en 1s cuents de mercanc{ss y servicios nor 1 115.9 ni-—
llones de dflares. Coro las galidas de las invercionez extrenje
rac directn fueron ©3*3.7 millones y las entr=das anennsg 362.7,-
hubo un déricit de divigae vor este concepto de 27L,5 millones-~
pue adiciono a1l déficit de mercencfes y servicios hace unn sum~
de 1 607.4 millones. Todavia hay rue sumar 1 143.5 nillones de-
servicios de la deuda; nor ello, loa nuevos endeudanientos lle=
Faron a 2 756.9 millones de d8lares.

Entre 1970 y 1373 1» deudn exierna totsal repietrs un crectnien-
to extrrordinario, oue hace el snldo essi sextunlieorse, v se -
elegva de 5.5 a 0. mnillouez de d8lares. Du ese totsl 1- deada-~
ndblica, cue renresentabs en 1970 noco e del 757, iacrensntd-
su narticipacifn Al 379 en 1378, "1 ado estructureliuente er{ti-
co vs 1379, ¥n rie el ado sifuleate los elensntos oue destacan-
la erisis d: divie=s ron fundrnientnlnente -~rovocadig, »HOor una -
narte, 20r la araoai= dinfmice de 1n deuds rue increments su aer
vicio de nodo fs oue congiderable, y nor la otrm, nor la eone=
culacldn contrn ¢l neso onue se . snifiesta en ln conversidn cre-
ciente de vesos a é&3lares,

Por 1o cue tocr =1 endeudontento erxterno del sector orivado, hn
tenido un notable incremnento; ~demfa, han acudide al merendo in
ternicional muches emnresns, incluso Aaleunsms de tamsiio aedinano-~

~ue en 2dos sntertores no hubieran tenido accego » este tino Ade
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finanei~alento. Teto me explic= en fron medids wor Llag cwr-cte—
risticns del nerc~ds nexicrno de c-onitnles. El sector mericano=~
tiene relsaeiones fuadnientalaente con dor aercrdos externogy el
gz grnitrles de “eit~dos Inidog, cue trodiclonmlaeats ha s1do el
mde Lasortante y, en fechnm rectestes, el suroiercedo.

Jo se conoce ¢'n orecleidn el nonto de 1~ deude erterna del seg
tor arivedo, rue incluye 1= contra{da con boacos ertr=njercs, =
con nroveedores y €21 otrne eusresns. o octubre de 1979 1n deu
gn extern~ vancartisa del sector nrivado sunmaba 3 800 milloners de
dSlares, D& ests %oato, 47,5% se conlrmtd n» corto olszo y 52.5%
A lorro Nl-zo. Toamado ea cu nta nue el crecimiento nromaedic —
amunl de esa deudr ho sido da 0% anual, me c-lculsn oue narn —
1940 1leF8 = 1”7 .1l atlloaes de ddlsres. Si nde1fs se sumrn log
créditos de nroveedores y de otr»s emnresas, se viede calculere
nue, 7nre gga fecha, la deud~ externa total del sector nrivedo-
wexiemno ancendie ~ cercs de 15 200 uilloner de dilnrcs, 0 [en,
asroxinndanente 101 de 1~ 4deude externs totel del nnfs.w
Remtacs mor s el=v=do atvel de endeud=mien?o arxterno el sector
Ge setvmlurgin y siderurgla cue on 1274 concentreba 13,8% del to
tol o:1 crédito bancario externc., Deenu’~ estfn netrorufntca v
rafsic~, servicios, ‘incrnles 2o nmetflicon v ilnerfs. <u eoajun
to ertor cineo sectarse redrazentoban 40.4% del erfsito externo
bineario. & lor cesfs sectarce ha habido 1n crrciniento lentoa
¥ 13 2syor narte de los crédltos son o eorto nlazo.

Tam de Llne rensreudsiones mfe Llonortoates de rste endeudnmiento-
del scrtor nrivado, radics, ea cue ansrenteasate slpunns emmre-
sag usrn el crfAlts evterng nore dislrarar 1o transferencin de-
rannneiag y evoadir isnuestos »l Lisco.

Ll mee=ateno mfa ususl ner~ fincncisr el desecullibric externo
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¥y cubrir los recuerinlentos de divisas ha si1do el endeudmmiento
con el exterior. FEn los 70 la deud~ externa se volvid ao =8lo -
el exnediente nrincival norn artisfncer lag neceridndes de die—
vigas en el corto nlaze, sino 71l nismo tienpo el recurse oblirs
do, hasta 1976, nar~ mantener 1la est~bilid~d crabiaria y el rig
no de ereclilanto del posto niblico, svitendo, » =8lo noeterean
do, 1= crisis de divisas y con ella 1= recestdn econénicn,

In interascionslizrcidén del caoitel es 17 niedra anrular do Llo-
exvlicrcidn del endeudnniento de los n~{res en des~rrollo, =21 -
ernecinl del nuestro.

Durente log tree (ltimos sexenios nodenos obdbasrver el crecivien
to desnedido 4= 1ls dends mericana, AL finnlizar el =ar{odo de -
Diaz Ordaz, el endeud=aiento externo sexicoaoc se rplevd nlrede—
dor de los 4 nil nillones de dSlaresm, cnleulfnrosze un~ cifre o
atlar L~ del sector nriv=do. El =erenio sirFulente, 27 fin-linsn
dej$ a~ deade d2 5 veces 1o anterior (19 ail ©00 sillones de -
gdlares) y une dend~ wriveda ~ue varid entre B y 12 il n{llo—
nes de 31~ ns,

Bl actunl sexenio contevnls en 2rtor moneatos uns deuda »ftlice
~ue me "nroxism » los 326 990 ailloner de ddl-res (nnrorinndﬂ:eg
te 1 200 ddlares nor mericano) dichn erntidnd se hnird  levodo.
n afe de 100 290 willo-en de ddleres y, enire 2% y O il g
nas 4- d3lares 1a del sector wrivade, rue cefuird colocendo = -

1Exico como el wafe mAs endeudedo A=l mundo. 29/

39/ #fxico ¢o 1 wofs mds zadeudedo, nctu~lmente, de todo el
olaneta, juato con bras<il, Arpentinn, Venezuels y Perf, -
Ystos 5 palses, junte con L-e naclonee de lotino Américe,
su7en eani 1o mitnad de 1o deuds e¥tierna total de log »a{.
ses an dez~rrollo, -59 090 illones de dSlores.

Los pfpas en desarrollo tienen un= deuds ext:rna riie lle
PR n los 750 0N0Q nilloner de d3lares.
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LOS PAILSES {AS EHDRUDADO3 DLL  11.DO

DAl n SADIDA LA ITO BUIIN LT R0
(4iles de willoner Ade d8lares)
1982 - 1984

1 XICO 96 000
FRGES $9 94 500
ARG PRI NA 46 NNO
[P S0 P 18 37 100

LAPACA 0 700
CHILY 20 172
cousr DAL 3UR 15 600
URSS 15 400
POLONIA 14 200
DA 3 7N0
CIGOSLAVIA 9 600
JRIRTAY 4 500
WOLIVIA 4 000

Fuentet "Ban¥ for internstional Settlenents" 1 3il. Tanedo
“Piarneial Tizes™ de 4 de weys de 1332 y 1334,
Bl U iversal, 17 Ap julie Az 142,
v eon d=%toz Je Uno #€g Uno, 5 Ae mnys de 1334,

Por otrs lado, 2- bier snbido, ~ue 1= dead-~ evriernn rexicone -
ticnde totelmente = l= “privetizscldn® {(nuede <er 21l 20l -ayor-
d-1 endeudnmiento externo mexicane), Lm narticisecidn de los op
Fani-non intarn-gisasles (cono el WINR, BIRF, 71, ete,), nona o
del 3% ea 1770 o1 15% en 1978; el rocto de 1o deuds (0 %) o
rr ~adxade o eanitnl arivedo, dacteen cue el 785. del totnl de 1a
deuda payn .14y ar stnada mor conrloterndor b earices nrivedor, ~

afariinariqwente ~orcesneric-nos,
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wévign ha sido por tradicidn, y ecpec{ficnmente durante 1 141

2= década, an- d2 12z ~rincipales campos 7

d~1 eapital financicrs intaraacionnl, ¥zpe
orned’ por 195 bonzcz srivedog nortermericence, via endsusta~ien
to externo.

o 1975, ndc del 75% del total de 1e Adeud» evtorna de “éwino -

nlago 'ayaor de un a%2, era otorgada por entidades
teomericanag., Sn 1879, la afirwacifn de esta *endencia fue dz1-
80%. Actualientc, an 204 aproximadamente de 1s deuds evterna co
eneventra contratada con b-nees privedas norteamericannz,

Se puede decir en térzinoz generales gue l» deuda externa de “§
xico ce he privatizads, crcil en s totalidad. Tos rieggoe oo -
mayores; con loz rexeae nrivadoz "no hey “or-torias ni ¢
cionees ein embargo, otorgs frendes facilidader en 1~ 2h%tencidn
de dichos oréstamos. Asimigmo, 1oz bancos orivadog loz otorgar
en menor tiempo 3dosible y ain condiciones del volumen contrmatna
dn. Los bancoas privadsz ns exiren provogos recouilsitss Fi<-neie-
ros, nl presiones nolfticas pars su otorg=xziento.

Las facilidades de su obtencidn, la gran Licuider irtera=giz-av

¥ la negative de las prandes instituciones finsncteraz csmg -~'-

ng

®UI na ooriginads -~ 32 e Yanca scuns o L

eadendamients intzrnsciza=l.

tre earacterfastiza de Y= Jeudn oXterna zexicang,

2n N zZran porcentajs 421 € iamiento externo de arisen nwi-

ada gae penetre 1 z-fz, treone suoorigen en 1 hemoe surranje

ra, 2zpecialments dz Yz Y:iaza 4rnsnaciocnsl rorteancricana,

°r.e

2n foran directa 5 o treves Qs ou particlprcidn en erdii-su

35 I Tt

dicados, sabre %2ds 23 71 asresdo de aurodiviazas,

Tor dltimo, estn ¢l carfcier mcumulativo de la deuda ax*ternn
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xicana. Desde su formecidn cono nacidn tndependiente, hasta la
fecha, auestrs» deuda jands se hn visto diantauir, siao nor el-
coatrario, siennre se ha visto sunentar, en esnecial durante -
los fltinos eeis ndos.
I» nor=toria oue se le concedid a éxico en el oresente, fue -
un easo axcaenclonel, no se nuede concidernr une penernlidnd, ~
ello ocurrid a cousa de 1~ falta de lirulder en el mercado fi-
nsnciero internsctonel, Ae{, Yéxico nudo renegocinr vente josna-
qente su deuda exteranr nor un nlazo de 3 »fos v 4 de pracia, -
Los denfs nafses h=n inteatado 1» risno como en el caso de Chi
le, Brasil, Areeatina, Perd, siendo los nds endeudndos de los~
nafaes ea desarrollo,
Haestro prfls logrd consolidar 1a reestructurncidn de la deuda~
externa del sect - .r ~ihlico contrateda a cOrto vlazo Ante UnoOg-
530 bracos comercislies de todo el nundo. Los coantrmtos defini-
dos, coa =apliacidn de plAzo, anrn cubrir este adeudo deo 20 —
il aillones de iSli~res, del total de 99 0J0 rillonee de Als.,
mue gune aucstra deuad- exteras totnl, incluyendo 1la del sector
nrivado, is de 1~ Concs necionnlizada y le del sropio sector -
+iblico.
Za relaeldn con los caostos efectivos (tesm de interés 1de comi
siones), se advierte rue lmss nejores condlciones fueron otores,
das a 4dxico, con ans tase pnunl del 1:.54%. Asl, se mcordd --
con nuestros acreedasres aue sean 1 7/3 uobre la tasa interban-
carin de Londres (denocainnda “libor”) o del 1 374 Bobre la tr-
sa *arisa" cue rire ea *sztados {uidos.
?¢ NRITRINS D4R "¢ 5] vA POLITICA ONNTARIA~FINANCIERA
PREITE AL XI5 [9R.

Huestro n~fs renuiere noier en naroha necmalsios nue tien
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FHgE3TIT0S QPTRMITCE PP o107 §
BAICOS MES GHANDHFS Y 77, iy

Datar el 31 d= diciemdre de 18R2,

Loa pafses que figuran n continuseidn wan soticitade nuevos pl-zor

pars el pajgo de rus deudas,

EMPR-STLITOS (N HIL-S ronesrnTATE DrL
PATS DE ILLON R N FQLARYES) TATLYAL LituQ
BRASIL : 14,2 4y’
MEX100 1%.1 45’
VEHRZUELA 1.f 26 "
ARGENTINA 546 19"
CHILE . 1.2 1
YUGUSLAVIA . 1.4 6!
POLONIA 0. i v

Los bancos norteamericanos tignan menor 4= 1Q™ de Aus activos en
jaque a cauns de 1 d2uda internrcional, Yo orstante, el rictemn -
dancario exigs que Frindes norcfones 4e 108 Brtivos se mantanran
en reservay emtas porciones, Yajo condiciopnes noimales, no nueden=
ser uttlizadas oara cuhrir deudnan no pagadas. Tos fondor onra cﬁ—-
brir dienas deudas Aeben provemir de la participsacidn A« Jox accio
nisima, 1a chaf. unn ver pustrafdns las reservas renicri-dan, maule
vele & 10 gue le quede » ua banco ~“as~ués 42 Waher prg=do n todos-

sus acreedores 3 ‘devnelto lo que corresoonle a. Los venpsitantes,

Fuente de 1ntoreacién: La Recerva Yeaeral de los “rtidos Unidos,
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HML RIBADA A AT TOONYONIAS

INTIKTIIC.NAS

PAIS DEULA BET 26aCI0RML nuseyY | SO KNI 4
ARG ZHTINA 4 12% Coren?
BOLLIVIA 2 ux [0
GRASLL yd . 183 11av
COLOM3LA v 1z P
CHILE ) 21 vt 3
ECUADUR -~ 3 : 124 [T
PERY 11 ' s w1
URUGUAY § R TP 45
VEXELUELA CoaT 77 20T
batos de jutio de 198% . tn niles de millones de Afiares.

Pusnte de informacida: lLssocisted Press, ¥, Wi,
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dan a dar tluidez a 1lme actividades de importacidn y exnortn~
cién de nercencfm. He de tomarse eaa cusats el arocesy crabi-n
te rue se refistre ea el comercio internacionnal y la interde-
neadeacia oue el 41530 ejerce con ¢l de nueastro nofp, e ju---
plaatar diferentes necenismos de rvoyo nl Comercio =¥ferior.
" la nactual et=wn de desarrollo en nue se encueatrne -~--
auestro vafs, results de sinsFulnr imnorteancia losrer un desn-
rrollo armnico de tod=s las rerlones del aiswmo, U0 anterior-

se encucnirs direct-~medte reiacioaado coa l= necesid-d inaesle

s

zable de loprar uns Yalsanza colercial «zs Vavorable nris o1 -
nals, mediante ls adecuads suatitucidn de 1-nargreilones y »l-
inerenents de ins e¥as:szaciones, nuesto ~ue en L nedida en -
rue 21 degarrollo dei »°f{as sen enmuillibrado, ae avitarfin loz -
el'eCtoE 1egRtivos n2e coall=va la excesiva coacentraciédn ine-
dustrinal.

Se trat~ de sed=ler los linerutentos de nolf{tice 1¥c ade
cuadds dapra anfreatarse al exterior, H»r> naa la actividad ex
yortedara, ns{ couwd 1= Jel sector exseris, an sancrnl, se en~
cuentre en amejoras coidiciones de coacurrir =l uerendn evter—
1o, coad nars foveatar sa Latervencidn. <i lti-a inczencis,-
eq 12 necesid~d de reformnr dicho sisten, a7r wedio de uin ~
ecoasrfa sana y - nolftics tiscal y soneteria iranlmnente =2
aas, 0 3ea, Mejorando 1os nlvelea de orodactividad, inaowvando
téenicas o estrategiass, nara adsptarle & 11 nuevs etana de de
sarrollo y nacerlo u#%: justo ea un» visidn de largs olinco,

A} Promnocidn de *xnortecisnes,

wl comercio exterior esif cooraado a dinriao s 1asortnn

cir creciente en l» lconosl~ de <éxico. Kl Gobierac he raa——

ceionndo nusitivemente nute este hecho y ho nrocwrndo ruan-—-
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tar la eficirncim con cue se msnejan loe ngintos relaciosnnjos =
con el sector externc.

Bl arobl:mn ~ue eviote en £xico au cunnts se refiare = -
conercto exterior, estribn en sur exportmeciornes, ys aue sus g’
ductos son esencislnente trdicionales, Trnabi'sa tienen nroblewm
Ade aroduaceidn, o sea, lo rue se conoce en el comercio interna--
ctonrl comno oferta, ye cue no "tenemos onue vender", gg_/ agends-
no s=benos comercisr 10 s8¢ cuentm con Ls sulicieate crwoncided -
negocindore nern gpoder cometir en el exsranjero.

Tare enfrentorse nl (omerciv Intern:clonal ern nccesario --
trazar los objetivos rue se vreveuden nlerncar, itonndo en con-
ciderncidn 1= exweriencin anterisr en weteri~ de exnmortocién, -
ns{ cono las novezncialid=gdes de¢ ofertn nue 21 n-lg nouse, 71 g
bterno ha :0etrads sn0yo en relseidn el s8ldaerzs ancion=1l de ex
sortacifa, juato caan los emoresarios. Paralelonente debe de es~
teblecerse uns nolitica de ''oaercio Frterior s. cu2 ce Pornule-
clernsente el neceaiomo a Sepiir.

Por otre wrte, es itadissnensable tuicowr e conanda gsra-
1r erescidn de un~ conciencia exuoartadora. Ss nay Lwsortante —-

I

™

zde el munto de vista el iaters sieiel ~u2 2l 2unreanrio tg
€ al nersetlo de -~vyasriacidn conro 1A €82 9& iareo wlnzo, oue -
o5 aecesario eultivario y nerfeccionnrlo w través del tismno y-
N0 COAD Un~ €osa transitoria y coyuntursl cue le neralt~ cimnlg
nenn@ anrovechrr 1= cenncidad oclowa de su nlanta,

B) Polltic~ = Inceativos Piscrnles,

bn netual oiitics de incentivos [isceles oft4 Airipids oo

ra cue el industrisal nagionnl se eucu oure en wejorse oomdicio-

A0/ Por 12 c:rencis de smortunidrdes ea los Ttercadss internncis
asles, ¥ toobifn aor L- faite de olerta anra atender zann -
snostwnald dge 5 condiciones de conmetitividod intern-cio-—
nal.
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nea unra conourrir 2l mercndo externo.

Para logrnr estos objetivos y estar an noaibilid-des 12 en-
viar al exterior un ndmero cads vez nfa dAiversificnds de arsdnec-
tos n cnda vez mis diver:ificedos amercndos, se mdonmtd unn serte-
de medides de est{mulo oue fomentan la nueva iuveraidn y 1n rang
racifa de emnleoss provicidndose con ello, 1~ amnlincidn de ln 13
nacidad Llnstelada y 1la anerturn de nusv=s plantas nroductives. -
£l objetivo final serdfs el de lograr una nlanta iudustrisl coq =
un gayor nivel de tntairacifn, Aas{ como proporcionar la obten---
cidn de un= .wyor oferza Jastinad: a la exwortacida 7 uc 24le en
viar al exterior excedentss como tradicionalnante vizna sucedien
do.

“n este contexto, se instrumentd un nuavo réetusn de estlay
los fiscnales dirigidoa = la nroduccidn de la invaraida wroducti-
va, el eapleo, y lss actividadee rerionales de Biencz da Tanital,
1a Penuedia y -edians Iniustria y &l Turisao, sector este ltino-
=1 cue por nriiere vez se le d=ré traitc nreferonte.

El auevo eistem= nerzite ~bondonar l= nrictica 4c ntorpar -
estgnuloe nedisnte 1l commensacida de {anuesto: esueef{ficos. o-
ts modalided nermite, mdemds, sbrndon~r le utilizncidn sreferen-
te » log subsidiocs a loe imouestos de iummortncidn, c¢oi 1o su~l -
se 00sibilitan mejores resultados en la Tolftica Arancel-rin y -
ce disatoauye 1= immort-ncia de los ifapuestos Ludirectoe, cono bn
se del subeidio.

En lo nue ee retiers a 15 prowscidn industrinl, se corlen—
zant a definlr ecriterios de seleciividsd noY rewns, a fin de¢ ---—
orlentar la eatructurs iarustrisl L:cirs un~ sfe eficlente inte=-
rracidn y diversiticacidn. De est: wmaera y ¢a ariuer lupsr, se-

introduce el concentd Ge ra.am nacional y riciaslingnts neceonrins,
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¥ posteriormente, se deter-insron los pectores estratégicos nerm
1n aplicrcida de los cetf{mulos. Coan esto e trata de nrofundizer
es 2l proceso de vaistitucida de iruportactones, eafatizdndore en-
los bicncs indugtrinles y de ¢27it~1l, Aginicmo, se vretend¢ —-w—
afianzer rl desarrollo de los sectores nroductores de insuwos be
atcos nrrn el resto d 1a economfa y de emtisfmccidn indisvensa-
ble de la noblreifa, 1los cunle: ce coneldersn rn:ces»rios n-ora 1a
consolidacidn de 1~ ectructir- 7 1- tvromocif. del deasrrolie in-
dustrial éel n-{s.

Le ectroterts onre lorrar un» evpensidn eficleats A= 1n in-
dustria a=cicusl, se h= andy=dd ez vario: oroyectos de exnsnst’fn
de emnpresae exirteates; solmisze, ce ke arowovido, enn 1+ colabo
racidn de i:yrr:ionistas arivados nrcicnrlen y ofcrentes de tec=
nologfa, cl establrei.ientd de aueveg eworesns nue cuenten con =
nerepectivne volor-tles gr- aleenzer niveles 42 competitividod—~
interarcionrl en 9l~rcs rozonavles yy, cobre todo, c¢an 21 noten——
ei~l g¢ 1~ intustria cde biines Qe coapitel ~ue es anorie v my fo
vorecedor, o (8io -orcue ire dvoriunidedes de inversidn son il
tiples y norcue se trate de an sector ninciente sino noreile t2 Ve
bién contribuaye  nieater 21l nrobloae agcunnctonal, o nrjorar Lee
seraneetivas donde el Lnpgailo ie 1a Balonzn de “anog, o incremen-

ter 1o copacidad de iaversidn fecuoldpics y i innlasate » egtric—

turar ; arsicular afs adecu-derente Anerirs industrles aselonsl,

Pnara fosentar u. anyor desarrollo turfstice, en coordine-—
eidn con Lo seeret-rir de furizmo, oo iacrenentaron sedid s enng
cliicas de uroduccifa Iiscrl. Istnsg ineluyen facilidedes de dew=
nrecinctdn ne lirade y fCertificndor d2 “romoctids Ripcal ———-—
(¢, "twiY3) para inver.idu destiandn © 1w conziruceidn do nuevos—
hoteles,
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Ln deacentralizacidn. Aspecto importante, deads el npunto de
vista sustantivo, es cue Junto al impuleo d¢ treanaformaciones en
ia estructuras nroductiva, ge trrate de corregir desequilibrios en
1n distribucién peogrdfica de la aotividad econdmica, en el avrg
vechamiento de los recursos de 1ls nrovineia, y de los nltosm cos-
tos nsocinados al centralismo urbano.

El ebjetive es spoyrr e inteprar los incentivos cue se otor
ean y n las aotividndes loralizndas en el interior del we{g, co=-
mo0 también a los vwrogremas espec{ficos orientndas n crear nuevos
nolos de desarrollo industrial o turfstico que sirven de catali-
gzador de muchos otros inversionistas vrivados. Ademfs de wronor-
clonar apoyo finencliero y nresunuestaric sntrae les Gobiernce Pe-
dernles y Estrtales.

0) Colocacidén de Bonos en el Extrenjero.

A partir de 1977 las autoridsdes del pefs realizaron diver=-
soe camblos e el eistema finenciero a fin de ndecuarlo a lng —
nuevas condiciones de la economf{s surgidas fe l» crisis. Zatre -
las uedidss instrumentndas cobresalen la creacida de los y~lores
gubern~mentales denominedoss

Certificndos de la Tesorerf{n (C“TES). En otros p~fses las tron--

sacciones con Certifiocndos de Tesorerin, denominsdss cverecionas
de mercando abierto, son {nstrumentos vara regular el mercado Mo~
netario a corte olazo. Se utilizan vara financiar el déficit mi-
blico y compensar las diferencias eptncionslea entre losg inrFre—-
s03 y egresos gubernamnentales, v cono elemento de control de la-
oferta monetwrian y de lrs condictones crediticine de 1a economfn.

Bn #€xico, la emnisidn de Cetes forma narte de los esfuerzos
cue realizan las autoridedes nare modificar el sistema finmncie-

ro con el objetivo de ndmptarle » lm evolucidn econdmica y evi~—
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tar, hasta donde sen nosible, situncionas crfticas como 1a que -
se presentdé a fines de 1974.

Los Cetes cunplen tunciones nuy tmportantes en 1= polftica.
finwnciera; hnn contribufdo » financirr el pmsto niblico, se han
utilizado como instrumentos nara el control del medio circulsante
y son una oncidn nara nue el viblico nentengs sue recursos en do
cumentos fdcilmente nepocimbles. Im comorn de Cetes vor lns em—-
nresns sisnifica uns inversidn mtractiva nare 1n colocnmcidn de -
fondos dlsnonibles durante corto plazo, esnecialmente durante —-
1ag énoces previam de los pagos de impuestos, apuinsldos y de -~
proveedores. Adesds, permite el menejo de leg overaciones de mer
cnado ablerto. Como se manejean en la bolsn de valores, se estimaw
cue ello coadyuvard a dar un mayor est{mulo = la actividad bursf
til y, en un corto olazo, facilitar 1la entreada de otro tivo de -
valoreg ous iartalecerdn el nercado de cpoitales, Tembién sipni~
fica el inicioc de un mercadc de velores piblicos.

Certificados de Promocidn Piacpl (CEPROPIS). La nolfticn de Pro-

mocidn = 1le industria estd orientada » crear un vinculo entre el
incentivo I'iscal econénico a empresas itndustriales ¢ inversionig
tas y el logro de los objetivos nara el desarrollo industrial, -
adends de consider~r las vosibilidades de expansién de 1ln econo-
mfn, loe craces con ramas productivap y otros plansg y nroFramag
cono el de Desarrollo Urbano y el Programa de £stf{nulos werm la-
Deacentralizacidn de Actividndes Industrinles y a sunlir los asub
sidios anteriormente snlicados,

Por ello, el procedimiento administrativo mRpiicmado =1 nuevo
escuema de estfmulos abandons los lineamientos tradicionales y ~

ae superdita n mecanismos mds eficientes, y es asf{ como n nartir

del ? de febrero de 1979, se introduce el Certificado do Promo~-
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cidn Pisoal (CEPROPIS), Este documento respalda, con gu volor -
real y efectivo a travds de la Tesorerfa ds ls Pederacidn, el -
nuevoe estfmlo fiscel. Por Lo verasntilidrad de su manejo en ln =
aplicacidn de cuslouier impuesto fedsral y su vigencim de 5 -—-
aflos, resulta sencilleo y flexible. fn este nuevo esouemn se le-
da prioridad a los objetivos de nromocidn de inversidn y dol em
pleo productive, hasta convertirlos en el esje de todn Ln nolftl
oca de eat{mulos, la curl trate de crnaliesr la inversién a los-
bienes estratégicos, nacional y socimlmente necesarios.

Se renlizaron esfuerzos para consolidar en un solo decreto
los estimulos que antes se encontraban dispersos, con el objeti
vo de influir de m=nera mAs directa con las decisiones de inver
sién, cuidando oue éstas no se traduzemn exclusivamente en TAYQ
res importaciones de macuinsria y eocuipo, en decrimento de la -
Industri» Nacional de Bienea de Capital, nor 1o rue sulen com--
pra o vaya a comprar manuinaria o eauipo de fabricacidn nacio--
nal tienen derechs a un Cenrofis nor el enuilvmslente al 5% del -
valor factura. Para obtener este est{nulo no es necesario cue —
la empresa esté locnlizada en uns repgidn o en un sector priori-
tnrio. El beneficio re otorga a cuslauler ompresa indewendiente
mente de su giro, su localizmeidn, o su estructura de capnitnl.

Para oue nuestra industris nnclonal de blenes de caniinrl -
pueda competir r nivel internacionsl se propone nuc se¢ esterblez
ca un estfoulo fisoal por medio de Ceprofie nara que las emore~
gag o industrias fabricsnteg de bienes de capitel, que envien -
persoriag Al extranjero a adauirir un nivel superior de conocl--
mientos nuedan tomar un incentivo «4m wrre coonerar con lo ime-

plantado por el Rjecutivo Federal.
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Certifiondos de Devolucidn de Impuestos {(CEDIS)}. A fin de gue lm

exnortacidn de mercancias manufactureras pes mfiz dindmica, el —
sistems finenciero mexicsano, ha brindado uns serie de esti{mulos~
fiscales dasde hmce rilos,

ieta necesidad de 1~ economfa mnexionna, en oilerts medidm, -
he sido satisfecha en una serie de est{mulos al oroceso vroducti
vo de manufacturas. Uno de teles est{mulos mon los Cedims, o san,
los Certificedos de Devolucién de Imouestos Indirectos. Por me-—
dio de ellos se reintegra a las exportaciones da artfculos, no =
8510 los inouestos indirectos cue cnuse tal tipo de Activiand =-
etno también, en general, los ds importacidn.

A partir de 1977, con la resrparicién de los OEDIS. el Go-—
bierno Federal muestra el fron interds que tiene por el sactor-
exnortador como vehfculo varAR reactiver la economfa. Por otro 1a
do, ve nue trl 4mecenigmo es una forws para gue el empresario ten
fa menos obatdculos y perciba beneficios de su propim actividad~
conercinl. En ests sentido, los induetrirles exnortadores al ove
rar bajo el rérimen de loa CRDIS condyuvan no =8lo a elevnr loo-
exportaciones sino también o crenr empleos.

Con 1a nueva virencinm de los Certificedos de Devolucidn de-
Innuestos, se tenderd a oue se vuelven fluidas lap actividades =
conmercisles de compra-venta oon otros vnisen, oues se reinteprni
t=ubién, los inmuestor de importacidn de los insunos utilizados-
2n el nroducto exunortado.

Ipnialente, los sujetos de este régimen merdn objeto de 1a —
devorucién del I.V.A., oue hasy= cublerts el exovortador en la com
nr> de inrumos interrnntes del nroducto exportado,.

Al generalizarse el 9% de las exovortaciones y nars no ser -

nfectados los exnortrdores de mrnufacturas wor el 1.V.A., me han
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seleccionado fracciones arsncelarims que buscan beneficiarios -
por encims de aouella cantidnd, ademds da cue se Amplfa la lis-
tn de artfculos sujetos na este régimen,

De estha forme, ton tnl porcentaje a beneficiar, se nroten-
de 1guala§, e3t0 es Lfmportante, el esti{mulo del 11% con nue, --
con =antelacién, se venfa cverando.

D) Pinanciamiento al Comercio Fxterior.

En cuanto a los efectos on las exnortnciones de #8xico, -~
nuegtr=e mutoridrdes, como las del mundo en desarrollo, v laa -
de los estados socinlietas, no han nasunido comoromiso alrunc on
ra reconocer las reglas inpuestas en materim de {inancimmiento-
oraferencial a esns ventan al extranjero. Por tanto, mientran ~
gipan vigentes lms tasas y los términos preferencirler aue a —
través de la banca otorra el Fondo parn el Pomento de las Lxnor
taciones de Productos Manufacturados (FOVMEX), 1085 exnortmadores-
exicanos estdn vpor lo menos en condiciones iru~les, y en nlpu-
nos casos, mejores, oue los sujetos an las r¢alas adontndas nor-
los ova{ses industrialigados de economfa d¢ mercndo,

En el sector de la agricultura comercial, de donde nrovie-
nen las exocortaciones agr{colra, se reconoce aue en varios cul-
tivos hn faltado un financiamiento ovortunc y a tasag de irntr--
rés atractivas, vara fomentar la produccidn oxpori-ble cue cnen
te con mercados en el sxterior.

La existencin de mecanisemoe financieroe han acasionado unn
dispersidn del finsnciemiento nue gl Fetado canaliza de manera-
vreferente s las sctivldadec rel-scionadas cou el comercio exte-
rior. Para el beneficirrio notencial no resultn sencillo cono—w
cer y tener acceso s le mejor de les fuentes de finnncinmiento-

oue le habrdn ds faculiar onra promover sus actividndss, lag ——
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gus A menudo suponen un ingreao de divisas para el pafs o una mg
Jor utiligzasidn de las monedas extranjeras.

La funcidn de 1n wolftica de comarcio exterior, resultmn ca
da vez mfs necesarias in unificacidn de sistemss y 1n centraliza
cidn del erédito oficisl a la exportacidn en una solm institu-—
cién qus mbasorva todoe los recursos cue el Estado destina a tal-
finalidad nor diferentes conductos, ¥y aus sea la dnica oue dicte
1a polftica y fije las reglas de operacidn, de conforaidad con -
las autoridades hacendarims y del banco centrals
E) Planeacidn Financiera.

Parn modernizer el Comereic Extorior se considera necesarinm
1a planeacidn. Planear significa fijar objetivos y metes, requie
re detersinar estrntegias vy prioridedes, asf{ como asirnar recur-
sos, responsabilidndes y tiempos de ejecucidn, coordinar perseve
rantea esfuerzos y evaluar resultados. En la esencia de 1la fun-—
cibn pgubernauental estd sl identificnr objetivos rectoress orra =
los esfuerzoa nacionales, en términos de normas, institucionales
orrenizacidn y sccion~s en nateria ecandmica, polftica y moecial,

Fn loe tltimos deceniom, 1¢ oisneacidn se hr extendido a mu
chos nofzes canitelistam. Las nctunles condiciones de inest=bill
dad econdmice mundiml la hacen nds necesaria vpero mAs problemAti
ca. Para los pa{ger de menor desarrollo rslativo, sl riesgo de -
enpegar tarde s planear Yes ahora mAyor que nunca Yy dard cada =
ver mds dif{cil de manear". El desarrollo intepral, ~rue pusde ~-
animar los intentos de vlaneecidn en naciones como 1r nuestra, -
implica un conbio de condueta hactin la soliddridad, cohesidén y -
armonf{a socinles, hacim un sictema de est{mulos menos ligndos a-
las cogas y nfe a las personas y loes pafses.

Le Lev sobre Planencidn Genernl dc ls Rendblicm dsl ovresi-—
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dente Ortiz Rublo constituye un antecedente wwlioso de lor egw
fuerzos nor orgrnizar nejor el mnroceso de desrrrollo de nuestro
wafe y busear ln sceldn coordinnda de las devendencias suberns—
mentrles con un eardcter eminentemente social.

Uno de los recuipitos fund=mentales de l» vloneacidn finra
ciera es su congruencia con los objetivos plobales je 1« alenes
cidn econdaica. Lm vl-neacldn finenciera no es un fin, cowo tan
voco lo ees el esfuerzo de nlanencidn »lobal, sino ua nedio nara
facilitar el lorro de los grandes objetives nacion=les,

De confornidad con estop criterios bdsicos, los nrpectos -
fundanentales de lm planeacidn tinanciera nera el desarrollo --
econdnico de México en los nréximos aitos, consisten en fortnle=-
cer su contribucidn el fineneimmiento del desnrrolle, rn =noyar
en forma plobal los sectores nrioritarios y en respnldar en mo-
do decisivo el federalismo. Por su perte, lor diveress instru—
mentos de lm nolftice finemnclera, tento de crrActer fiscel cono
woaetario y cr-dtticio, hon mrntenido y matendrfn consrruencin-
en el lorpo nlazo 7y t=anuién fortelecerdn sraduslmente sus nne{-
bilid~des renles.

La planencidn financiers o9rs el degrrrollo 22be concidr--
rar, pues, no sflo Llog msgecton curatit-tivor ref:rentes 7 vei-
lunen de recursos nera Ln tnversidn, sino t-7bién toanr en cuen
ta, de nPner~ cnd- vez ods elgnificative, los mAsnecios cunlita-
tivos, tolea come 1la &ntima meipnrcidn nor sectores econdatcos v
reriones reoprificas, entre otras,

tme enorte esfuerzdo de deunrrollo renresents min tnren na-
r=lela en “nteris de »horro o inverridn, 7e indudnble cue pors-
agsepurar el crecinlento de wiv ccononfa es neces-~rio elev-r 1n-

tormecidn de captt=l, 1n cunl, » su vez, descenaa en cl nhorro,
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auncue estos dop elementos son neceearios, no son suficienten.

Los_recursos huwnnnos an _la planencidn, La £2ltn de recursos

hunnnos nrdecundnnente cnnsciteados en un freno n2rn el desarrollos
Lo olnn acidn dirisida a forwer esos recursos ha de ser nartici-
vativa, cabal y de larpo plazo v debe encaminnrge ea nrincinios-
&ticos,

Planeacidn de¢ 1n Clencia y la Tecnologfa. Lr nlanerncidn en-

»tert~ de clencia y teenologfa empezd de hecho en los ados 10,-
curado se vens~ba ~ue yn eres inmninente la segundn puerrn mundinls
Lnnero, no sz nuede sfirmar aue en los po{ses industrializados -
de economfn de mercado exista ahora una planeacién de I- ciencia
7 la tecnologfm., Fete mevecto adaquiere unm gran r-levancin en ——
log pafses subdesarrollados, sobre todo = pnrtir de los ndos 60,
cuando se nromueven y cresn entidsdes pubern~tentales esnecinli-
zadna en es= neteria. Desafortunsdamente, con mucha frecuencin -
los esfuerzos han cuedsdo trunces y 1og nosibles frutos de esa —
nccidn ovlanificadora no han llepado s madurar,

F) Polftica fonetaris-Finnnciera sl Comercio DBxterior.

Loz v={=es en desmarrollo, vrrticularmente los de América Le
tinr, en ~u conjunto, h~n aumentado su noder de voto mnte loa fgo
ros de los oreonicnos internacionnles sobre diversos ountos reln
cionmdos con el comercio tnternacional, toles comos mrteriams nri
mes, encrris (petrdlec), conercio, desarrolle y ronedas y finan-
7a6. Pero =min verelsten nivelea insuficientes, lo ~ue, =l no cam
birr 1ns reflas de juepo en el geno del FMI y de otros orpanlpe—
105 oftcinles, o} lirn » loa n {ser menos deaarrollndos s corre~—
crir sus desenuilibrios con medidns rue immlican arcrifiecar al dg
earrollo econdmico y al bienantar nonular.

Los nn{ses en des~rrollo haa wresentado idems renernles y -

sedidas concretns encrninnd=g »n uns reforms a2l =zistemn gonetario
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internacional., De las pronuestas cue han sido recogides en los -
documentos de los grupos de los 77 y de los 24, algunos son rela
tivaanente nuevos, como el asunto de lr transferencin de tecnolo-
g¢{n; otros datan de muchos afios atrds com, el vinculo entre la-
crencién de liquider y la transferencim de recursos prra el desa
rrolle, vere todas contribuirf{an s hacer menos "injusto" el eip-
tema monstario internsrcional actunl,

Estan propiestas no han onsado de ser sdlo eso, simples wro
pusstas, puesto que, existe una falta de voluntad polftica de -~
los pafses industrializados. Batm falta de voluntad poL{ticn he-
prooicindo 1a creacibn de grupos independientes, donde pertici--
pAn expertos de pafses industrirligandos y an desarrolle, narn -
buscar soluciones de cowpromiso. ¥l §ltimo de ostos prupos fue -
el encabezado por %illy Brandt, el cusl presentd un informe en —
1980, Les recomendaciones rue en &1 hacen con relacién al siste~
ma aonetario: internacionrl, cucndo mucho contribuirfan a alivinr
ligeramente los sesgos en materia de creacifn de liquideg inter-
nacional y del proceso de ajuste de desenuilibrios de nagos. Ta-
tes procuestas wconcilindorac” poco servirfan a los interesez de
los pafses en desarrollo, ya ous consisten en camblos superficis
leg aue no tocan la estructurs fundrmental del gistema. Trubién,
an los Programas de Arusha y en el Boecuejo de un Programa de --
Accibn pars la Reforma Yonetaria Internncional me recogen lers ~-
ideas y propuestas de los pafses en desarrolle en cuestiones mo~
netarias y financieras.

Cono transfondo de 1ls discusién hay un problems de hegemo-~-
nfz y de wuoder. Por consigulente, la nrinera tarea del Tercer --
Yundo deberd ser la de elavorsy un uprograma polftice, oue impli-
nue en primer lugsr una estraterin econdnicn comin ante ls cri--

sla.



239

Ia necesidod de esetss reforamass indica, por lo vronte, nue -
ez urgente abrir un suténtico debnte entre los p-{ses subdesrrro
lisdos ¥ 178 naciones riesg, ys nue Be tratn de resolver un nro-
blema ~ue atafie a todos.

El estudio de l» deud~ externa de los nnfses en desarrollo-
debiera realizarme ve m=ners intepral, coherente y simultdnen, -
contemnlando, entre otros aspectos, las necesidodes de desnrro~-
1lo, los sistenss comncrcl~l y finsnclero internacionales y 1lap =~
ayuda var= el desarrollo. Este enfooue es el aue México he soste
nido en los foroas internsclonalen, dentre del marco de l=s nego—-
cincionsn globales, como prrte de los esfuerzos cue realira nues
tro pafs var~ logrer un Nuevo Orden Econdmico Intermacional,

Asf, ‘1€xico he oarticipado en diferentes foros de los orsa-
nismos internacionsnles. Fn el seno de loa Naciones Unidas ge hen
nronuesto ideas fund~mentrles oAra oue en cu~louier controversia
rija siempre.ln vfn pac{fica de solucidn. ¥eta tesis commrende,-
1a democratizacidn y el otorg~miento de ln c¢rpneidad necesaprin -
smr- aleanzar 1= naz y la seguridad nerdurmble., Luchar n2ra oue-
lag instituciones de le2s Naciones Unidan crAnmslicen recursos ren-
les a los nnfmes an desarrolle y cue 4ztom decidan cdmo uerrlos.
inmbién se particinm en contra del armementismo y noraue se fo—
mente 1a produccidn alimentaris en nue se sroteja la dis-osicidn
soberana de cadn pafs sobre los recursos natursales y del msr, la
no intervencidn, y el reapeto s los derechos hummnos, entre ----—
otrosa,

Por otre lmdo, ¥éxice, munoug nertenece a cusi todos los --
orrFanismos tntern~cionsles y» ses financleros o de conercio, fir
.me convenioe, cin anbargo, en la decisidn de 1a wolftica oue ea-

tos orpanirmos imilantan, nuestro pafe narticiovs como obmerwwdor
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cidn Econdmica con pafaes latinoamericrnos; las vent=jas oue ovro
porcionarian el Sistema Generalizado de Preferencims, para anro-
vechar incremantnr el ncceso efectivo R los pgrandes mercados de-
conasuno con blenes elavorados, antre otros.

Por otra pArte, como resnuestas concretas A la necesid=d de
oue loe nn{mes lmtinosmericrnos tengnn un mayor comercio, México
congtantemente tirma convenios comercinles con dietintos vafses-
de América Latina, con alpunos pafses induntrimlizados como Ja—
vén, Estmrdos Unidos, Crnadf, Comunidad Boonduica Furopea, con lo
oue sgtablece lna acciones concretas parn hacer nosible aumentar

¢l comereio e intercambio mutuo.



CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

El mundo sufre una problemdtica cristis en el £ren ecconbmiw
ca. Muchos gobiernos han deoidido resalizar cemblos en sug polf-
ticas econdmioas {intensificacidn del protecoionismo, recortes-
ds {mpuastos, reduccidn del gasto piblico, nlanes de eotnbilica
cidn) para amdnornr los dafics que se han suscitadec en la econo-
m{a mundinl.

Actualmente exists una crisis econdmica mundinl, resultan-
te, segin algunos nensadores, de lns formas de organizacidn de-
1 sociednd y sistemas de goblerno adoptadas por lop diferentes
pafses del mundo. Sistemas de poblerno nue se han vimto en nur-
na en las dltimns décedas, Habl-mos del socinlisme y del conita
liamo.

Hagta hace una década el socinlismo parecfa ir en lfnem =--
ascendente, s nesar de los rasquebrajsamientoc oue se¢ notnban en
su facheda, lo: gobiernoz de wariovs y diversry pafees ae dediecn
ron /R naclonalizar inductriss y a imponer canrictas repulaciones
sobre lae empresas privadas. En Tahilnadila, Ln Indls, Perd, Are
gentina, aun en nuestro p2{s, 1~ naclonmlizacidn de emnresas v-
la intervencidn del Eatado en 1~ ocaononfa ha slde omiente.

Batre lae superpotencias, le Unidn de Repdblic., Socinmlie
tae Sovilticas perecfs genar influancim y prestipio internscio-
nales, mientras ogue el oapitnlismo {ba en declive, agravado nor
1= crisis del petrdlec, lm recesidn, l» inflacidn, el desemnlea,
nactendo que el sistema de 1n libre empresa encsrer= un futuro-
dudoso.

Stn embargo, muchos pafse.: estdn, regregondo n 1a itbre am

press como Yltima espersnza prra loesrar un rdnido desnrrollisc —
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dentro de las £ream scondmico y sociml, mejorer el nivel de vide
de sus puehlos y crear un mayor ndnero ds empleos.

En el canitelisns hace que el individuo sem el orincinal =
rctor dentro de la vida econdmica mientrap que el socialtismo bug
ca nue el Watado desempefie ese papel, De hecho la promesn que ~—
alude el socinlismo, de una econaom{a de igurldmnd permanece aun -
con poderosa apariencis en muchos prfses del aundo, Actunlmente,
mfa y mds vafnes ven por el individuo mientrsas cue pOCoB creen -
oue el Estndo pueds vroveer de todns lam respuestms a loa nrobls
mra econdmicos, Bl resurgimiento del capitnliemo se ésta rosacri
biendo dentro del 1éxico de la polftice mundinl,

La rszén de cue 1» empresa nriveade se encuentre en un rens-
cer, el socinlismo ha denostrado samplisanente ser un obstdeulo en
1n <conomfa,

Los prfses 3e Eurouvm Oriental cue tienen un fuerte control—
eetatal son tol vez el ejemplo =%s clarc.

Barons n» crecldo degesperandamente despacio para adaptarse-
¢ renavarse al rdnido movimniento de los sucesos econdmicos. Su -
experiencin con los proyectos de altm tecnoloria tales como el -
jet gunergsonico Anglo-Prancéde, (Concorde), el orograms da compu-
tacidn, etc. “n el tercer mundo el fracaso del socialirmo y la -
proniednd estetal, s evidencian por adlos de rocestdn, intlacidn
grlopante, ademds wroato se aclard nuc este présvero estado estn
ba tenlendo un serio afecto sobre los incentivos al trabajsdor y
2 1a inteiativa priveads y -0or Ln mmlae administractidn en ins em—m
aregas del pobierno. N

El crecieate interés er el canitalinmo se debe en mucho »l-
reciente éxlto de la sconom{n nortemmericrna en la crencidn de -

enpleos. Nuevns industrias cono la microoomputadoras y fibrag —



dpticas se expandieron réoidamente en los Estados Unidos.

Es seguro aue los pnfses estan haciendo un gran usc del ca-
pitaligmo en sus provlos estilos. Proncim o Italia sstnn dejnndo
atrds ou sistema de direccidn eatantal sobrz lrs empresas.

En la India, después de su Independencia en 1947, el pafs -
ha empegado a aceptar a 1la libre empresa. Fete cambio se he dado
principalmente por el trabajo realizado por el primer mintstro -
Rajiv Gandhi.

Muchas naciones africenas, estdn lentamente virendo, en su-
polf{tion econdmica, hacl=s 1lm libre empresn con la espersnza de -
estimular su crecimiento. Nigeria, Kenys run Tenzania, cuyo ore-
sidente Julius Nyersre aceptd cue su sitems de socisiiamo africa
no habia fallado principalmente poroue las nacionnles se resis—
tfan a 1a colectivizacidn. Cerca de dos dfcadas de control esta-
tal han dejado al pails con una deudn externs cerca de los § 2.5-
billones de d8lares, un nromedio anual de crecimiento de molo 9%
¥ un ingreso per cdpita de 240 dblsrea. B

Bn América Latina, tambidn se estd mirando hecin le inicin-
tiva privada. Argentina, México, entre ctros.

La fundacidn de 1s empresa privads es%d ya firmemente ecta-
blecida en algunos paf{ses cue se localizan en el Asia, al margren
del Pacffico como son Coreas del Sur, Hong Kong, Singapur, Tailwuns
Japén, Renglén que hr tenido el mfam rApido crecimiento mundi=1 -
en los pasados 10 afios.

as{ como las naciones han mirmrdo en los afios recientes de -
la intervencidn estatal a 1a libre emnresa, facilments nodrfan -
dar marcha atrds. Eote cnmbio nodrie darss esveci-lmente st in -
econon{a mundial tuviese una significativs bnja 2 aue les refor-

mag dadas hacla la empresm privada no pagnsen en el tiempo en ..
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que lo hubiesen prometido. Cuslquier titubeo dentro de 1la econo-
mfa mundial podr{s motivar a las naciones n dirigirse otra verz -
hacla el mocialismo, sistema ocue slemprs ha tenido una fuerte —
apariencia tdealista. La gente siempre ae ha visto atraf{ds hacia
8l concepto de una sociedad igualitaria. En ln préotica desds ~—
luego, el socialismo se nleja de esta promesa. las clases privi-
legindas siempre obtienen mayores beneficlos y algunos burders—
tas y oficinles del partido, se encuentran en una mejor situa-—
cidn desde todos los 4&ngules, aue el resto de la gente,

Bl Capitnlismo puede ser destruido por sus provion defenso—
res, muchae naciones industrializadas estmn fallando al dejar de
cumplir sus piblices oblipgmciones de liberar mercadoc cusndo sew
encuentran en el plano del comercio tnternacional. Los Esotados -
Unidos, Europs y Japén han elevado barreras en contra de immorta
ciones pars proteger sus industrias nactonales,

Por lo tanto, el capitelismo sin regulaciones o normas sig~
nificaria oue &ste siempre ee deslizaria de un auge repentins a-
una drAstics caida. El sistema sin embargo, presenta la oportuni
dod constante de gnnanciam y aejor aumento del nivel de vida del-
tndividuo oue ¢n Yitimn ¥ o au ver, en orimers instancin, es el-
fin del ©strdo, mejor~r el nivel de vide de sus gobernados.

Pero 1la cuestidn actunl no es de la magnitud absoluta de —
uwna y otra economfa, sino la de si uns estd creciendo mdse de ori
82 nue la otra y con tant=a reopidez oue en pocoas decenios hayn —
colmrdo la diferencis.

Peroc tsl parece cue el meollo del aAsunto se encuentra orine
cipslmente en las releciones moneiarias y fLincncleras internaclp

nales.
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El mundo hroe frente s sus probleans finsncieros internncio
nales mds diff{ciles desde la Segundm Guerrs ‘fundinl, debido n --
1nas crecientes deudes contrafdas nor los pafaes del Tercer Mundoe

Las potencina industrisles y los bancos comerciales estdn -
en condiciones de trobajar juntoé para evitar una crieis banca--
ria,

Los b ncos se encuentrsn inouietos. Desde finnles de la a&-
cnda de los TC, los boncos privndos y las insctituciones financie
ras han disminuido los riespos y su oarticinmcidn en la deudn in
ternncional. Yatas ingtituclones se lme han arrepledo nmre lev-n
tar barreras ds seguridad y obtener "fisnzas" para porantizar m
chas de las deudas afn pendientes. Sin embargo, més de unn sépti
ma parte de la deuda internrcional no estes respnldédn nor fianca
alguna y no tisne otra sarentfa aue la buena voluntad de los nn£
gses deudorea. Algunos préstamos serdn pegados totaluente mien——
tras oue otros serdn renovados y su pnlazo almrgado.

La deuwdn externn de los vr{Bes en deaavrollo, y en narticu-
lar de Américe Latina, nlentea el problema de 1= crictis fin~ncig
ra internacional.

Actualmente se cierne sobre sl Dccldente ol nsrnecto de unn-
catdotrofe que nodrfa ser causada nor la deuds maadial, Tue -afa
ses de Latinoamérica, Africa, Asiam y #urops Oriental hna nmasrdo
una deudn de unos 750 mil millones de d8lares aue, =l p-recer, -
ng puede ger pagada,.

wéxico, Brasil, Polonin y muchas otras naclones atraviesan-
actunlmente una grave crisis financiera; todos estos n-{s2s se -
han visto forzndos p demorsr pus nnpos y a durns penas se ha No-
dido evitar un gran desastre aconbmico.

El riesgo de una pran cesaclén de prpos crece dfa a dfa.
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Iine enormes deudna de las naciones mencionadas supera el to

tal del “roducto Nmcional Bruto del Canndd, 1n Repiblica Popular

" China y el Reino Untido, juntos. -

St se distribuyeran en todo el mundo el monto ds esta inmen

an deudr, cnd~ individuo aue vive hoy en d{a, homdbre, mujer y ni
flo, recibirfa 150 délares.

Se trata de un hecho importante, si se tiene en cuenta la -
dimensidn del endeudnmiento de cierios pafees de américn Latina-
y del Tarcer Mundo cue hen negocindo o estdn nepocinndo el Toep~
calonamiente de sue deudas. Este procedimiento acrecienta el mon
to global de los intereses cndeuderdos. Im nueve facilidnd de oa-
#0 va aconpafieda de un nmumento de las comisiones. %l vafs debe -
vagar los intereses sobre el total del adewdo, incluyende 1a paxr
te negociada, lc oue numenta sl costo del dinero. Suceds oue lon
nuevos plazos reciben nucves tasas de interds, nda elevndas dedl
do a 105 rimsgos cue corren los bances wcreedores frente al pafs
deudor.

21 nroblams vluntendo nor la mmgnitud de les deudas del Ter
cer Mundo es aolucionable, A cundicidn de oue los bancos sriva—
dos sifan concediendo n esos prises loa crdditios necegarios onra
1a realizacidn de sus orogrnzas de niuste, adn A costsa de fFran—
des sacrificios, nars muchos de los pafses en desarrollo (orinei
palaente de los p=fses no exvortndores de netrdleo), vero telepw
sacrificlos son necesnrios pors permitirles restsurar 1lr confiasn
za de 1s comunidad internacionnl. Ademds, oue no ae pdonten medd
das proteccionistas y aue lag naciones en desarrollo utiitcen -
los recursos de menera més eficlente. Alpunos de loe prises nfs-
nobres, sin embargv, encearan todavia persvectivas sombrins y ne-

cesltardn un mayor volumen de asistencia en condiclones conceaig
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narias parn que sus niveles de vids no empsoren afn ufas,

F1 actual detarioro de la sconomfn mexicana no es sino 1a ~
recurrencia de uns crisis aque ya se habfa manifestado en nuestro
pafe entre 1975 y 1977, despuds de tres sdos de haber alcanzado-
un creciamiento econdmico altamente satimsfactoric (7.7¢ como aro-
medio mnunl).

Este comportsmiento cfclico de 1la econom{n mexicann ha esta
do generando en parte, nor factores externos, nero aobre todo, -
por la estratesia do la wolf{tica econdmica interna, entendidndo-
se nor fsta, el menejo de loa dlstintos instrumentos de oue dis~
pone el sector piblico p=ra influir en el comportamiento de la =
actividad econdmica, cestacando loe de orden £iscal y mnonetario.

Los factoree externosi depresidn econdmica de los orinclne-
lg¢s mercados de México, los altibajos de las tasmz de interds y-
la cafda del precio internncional del vetrdleo, s8lec vrecipitn--
ron L- crisias.

11 panorama sobre la nctualidad econdnica del pafs, es unn~
contraccidn econdmicn, 1= mds profunda desd: 1531-1932.

veta contrrccidn econdmice de 1983, vendrd sepulda de una -
recunerscidn modesta en 1984-1985 y oue sl ritmo previsitle du—
rante y después de la recuveracidn, sin embarpo, ne serd eufi--——
ciente para evitar un deterioro continuo de ln desocunncidn.

Por lo mismo, habri cue tomar nuevas medidesg y mecnnismos -
parn intentar resoclver este problema total y ae indica cue la in
versidn extranjera es sélo unn de lag snlidns.

Tambidn so prononen treas tipos de »royectos aue se denomi--
n7n bdsicos, basade en rl comportamiento de ln 1dgiea, conforme-
a 1o cue hoy sucede en 2l esfucrzo de le gorreccidn scondnica; y

dos variantes que se denomina "techo y oiso", congiderando en la
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primern, rue todo marohs sobre rusdes y que los frctores positi-
vos superen los prondsticos y en la segunda, nue e vengan por -
tierra 1ns expectntivas de vrecios del petrdleo, aque las tnens =
de interds se diaparen y aue se acrecienten medidas de proteccig
nisno a nivel internacional.

¥éxico nresentmn en estos momentos un desacelerado ritmo de
recuperacidn debido n acontecimientos imnrevisibles tales como —~
tfendmenos naturales, y npor 1~ mismr situacidn econdmicn interna-
elonal (tambidn ocasionade en su mayor parte por destrucclones —
naturales); naceleramtento del oroceso de salidas de capital, so-
gin cifras registradas en la balanga de pagos del Bance de Wéxi-
co, la fuga de capltales dirigida en buena parte a los Estados -
Unidos, trn solo ea el perfodo 1980-1984 me fugaron de Mdxice --
mds d= 30 mil millones de délares, incluyendo la fugm efactunda-
vor 21 mecsnismo de ia subf=cturacidén ds exportaciones, aleanzd-
cercs de 19 nil millones dr d&lares; el sgravamiento del sroble—
mna del desemnleo, =1 ndmerc de desempleados = nivel nacional e
asclende ya A 4 nlllones sin tomar ea cuenta a los subennlerdoss
wie desaceleracidn zarcada del mroceso de formscidn de coaptu-l ~
arivado; dificulisies en ls recuneracidn del ahorro interns.

Por Yo nue se refiere a la inflacidn, ésta es mls fuerte --
aue los mecanismoa existentes vara frenarls y controlarla. Mien-
tras el {niice inflacionarioc mmenaza con llegar, congervadoramen
te, a 6C% en 1385, en el gsector tndustrial ss estdn sovortande —
incrementos de precios de aaterins primas y gastos de operacidn~
que fdcilmente superan ese porcentrje,

Bl wromcdio inflecionsrio en loe prineros allos del nctual -
gexenio aleanzara 66% ls cual representa el triple del monto re

ristrado en aflos snteriores.
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Aef, en 1lr ndminiatracidn del Progrmama del Reorden~mniento-
Econémico, cuy» meta vrincipel es reducir el crecimiento de los
srecios, le tmsa inflacionsria crecid en nda de 175% entre di--
clembre de 1982 y julic de 1985,

Pero en un penorama econdmico diffeil, resulta =lenterdor -
el cambio de actitud de las mutoridndes on el gentido de renlen
tear los problemas econ&mlcoi finsnciere, social y de deudn axe
terna.

4éxico ha tenido =fs éxito nue cunlouter otro vefs deudor-
en la aplicacidn de medidan ortodoxas destinndms s regolver la-
drxsis financiera. Couo resultado, hern mejorado cab=lmente aup-
balanzas externas y se ho logrado avances en déficit -resunues-
tario e incluso en la tnflactdn.

Sin embargo, este mismo -fxito mexicano hn demostrnrdo ims -
limitaclones de tel tipo de estrategia. Desoude de varios n%os~
de ajustes, las finrnzas necionales, ~ue regwomdieron nositiva-
mente en un principio, hen mostrado en los Iltimos meses anv —
franca tendencis al deterloro.

Por otrn parte, el costo social de log ajustes se ha vuel-
to meayor y no se pueden erigir ye meyores secrificios » 1s no--
blrcidn. Es evidente aue les nolitices oriadozng ~nlicadar ~on.
tra la crisis han tenido resultados positives »n alpunns instsn
cine; pero es importante, claro nue la solucidn téenics finap—-
ciera s# ha agotado. Tl veeo de la deudm es, sencillamente, do-
naeindo elevado COMO pnrn esnerar nuevas 6xitosm con las medidnas
oue se han utilizsdo.

Los problemas de ¥éxico, y de 1 zsyorfn de lor n-{ses en-
deserrolla, inclusive los industrializndos, formen warte de ln-

fran crisis financierw des los lstndos Unidos. Ln Lérica de 1o -
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axportacidn de onnitsnleg y el predonminiec mtraves del nismo, ae -
h= revertido com> un "bumersng" nl ceer nuestro 2afs, y con €1 mu
chos @troe, en 1~ so0s3ibilided de daclarar en suspenaidn de pnpose
Fs nor eso, cue L» nolfticn de los Eetados Unidos hncin Wéxico -
haya sido nmable, tncluative exc'eetva; el trnto haein “8xico con-
¢l cue es5 hoy el dirirente de los Retndos Tinidos ti~ne rue ser -
sunamente delicado y cruteloso, vars evitar cue la enfermned-d me
xicana se agrave y adnuierr matises de inestnbilided nolfticn.

Es indiscutible cue m 16 largo de los B0 los asvectos de {n
dole intern~cional van a tener una mayor relevancia nare nuestro
pafs, nuestro creciniento, l= sperture de la cconomfa hacta el -
exterior, 1 anyor councidad de L{mnortar cue den loc recursos -
arovenizntes del netrdleo, y unm c2d» vez mayor interdenendencia
entre los pafges, subrayan la transcendencia de nuestros vincu——
los con el exterior.

A8xico seruird Genendiendo de lep Pinanzas Internacionnles—
n"r= nepocisr asnectos econdnicos, imnortmciones @ exportaciones,
finnancieros, 70aet-rios, de endeudanlento externo, de comnercio,-
ete, Por eso, sme debe tener un conocimiento mfs ammlio de log —
nercndos internccionales, ne{ cono de capitnles, marn noder ren-.
liz=r ~decundnmente Ll-s transacciones.

Haestro mnyor resnsldo es gin dud~ el vatrdleo. Yor lo ten=
t6, er {adiuvensable rue lor nreclos del mnetrdleo vuelvrn » pu-—
bir (en téruinor re=len) dentro de unos sfios y cste podfm ovrodu=
eir nuevos sunerdvit de napos, cue ss verfan ncomnedrdas de défL
clt en otras wortep del mnundoc.

La al-nificrcidn econdmica de lne naciones con reservesg de-
hidrocrrburcs, pozardn de uno demende estos n~{ses conctante de-

c¢rudo ~ie reoresentsr{ unn entrads de divisas, vero cu crecinten
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to se verd obstaculizado por factores comc la inasuficlencia de

1a tnfrazstructusy, la cscasez Je aono de obra o-pacitada y la

£-1+n 3¢ teoemolocfa arcional con base Jde eanitel, por ello loz

prfees productoras d2 hidrvcirburoz, 330 %6xico,‘ﬂe§g de ‘atnn

donar el oro ncgro como fucnte de finnnciamicﬁtq.

wéxics, al igyurl cue ﬁcnezuclq, Argentina, Colomiia y Chi
1z 3e hra beacficiado del Sirtemn fceneralizado de Prefercncing
(sGP), estoblacido por los pnfues industrializados en benafi--

cio de los en desarrollo. Asf cue M8xico dobe sepuir aprove---

chando ta oportunidad, yn que afn no ha lograds compstlr con
sus productos manufacturados y semidanufacturados con loz ex-—-
tranjeros. f

EX zivote fundraental ie fomekto de 1ns <xportacioneg en=-
el conerciuv naciona} aue hoy vivimos, lo conctituye el caguamn
de acclonos v eaapromisss cntre Yok sectores pdblico y eapresa
rial.

La polftica hacia ol sector exportador debe ser en oriori
dnd a ngu2llos proyectos nus zon guoneralsr s netos de diviean-
capnces do produnir, ademds ut Lapnets Farareble tn 1n wroduc-
c¢ifn, el expleo y 2l ingoeso, y qua de esta memera los ApOYUS
de cnda sroyecty reguierer o pound
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ca 2dceunrse voous niccet

=N

des y Justificarse plennaents,
éiley ha iniciado 1~ bucgusda de mwevar S8rmular para -e

combatipy Xa oricis.

-~ Debu sigulr enn progranic cadt=lo-

S bBroalos m la ercdinhilidal




y repunts {nflacionarioe.

La reastivecidn del crecimiento tiene que venir de 1la in-
versidn priwda, norcuze sl sector miblics no nuede incrementar
sus gastos sin viclar el rerulaito de nusteridnd.

Por d1ltimo, el servicio de 1= deudr externa, si se mantie
ne en niveles como lor nctu-les, cnss de México, er un obstdcg
lo tAanto para abatir permnnentemente 1o inflecidn como prra --

ratniciar el creciniento.
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