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Los problemas 
monetarios y financieros 
internacionales y los países 
en desarrollo 1 STEPHANYGRIFFITH-JONES* 

En este trabajo se descr iben y eval úan algunos de los 
principales problemas monetari os y fi nancieros internac io­
nales rel ac io nados con dos grandes temas que se anali zaro n 
en la u N CT A D: i) la reforma monetaria internacional, otor­
gand o espec ial atención al Fondo Monetario 1 nternaci onal, a 
su papel dentro del sistema internac io nal y a u na crítica de 
las co ndicio nes que impone a los países defic itar ios, y ii} las 
transferencias netas de recursos oficiales, destaca nd o la pro­
puesta de "transferencias mas ivas de recursos" aprobada en 
la U N CT A D. Deb ido a su importanc ia cada vez mayor, y a 
pesar de que apenas se tocaron en la Conferencia, voy a 
referinne pr im ero a algu nos de los problemas que plantea el 
enorme aumento de l endeud am iento de los países en desa rro­
llo en los mercados de cap ital pr ivado desde 1970. 

* Del lnst itute for Developme nt Stud ies ele la Universid ad de 
Sussex . La autora agrad ece Jos come ntar ios de Reg Green. (T rad uc­
c ión de l in glés de Fer nando Ma li na.) 

EL PROCESO DE A JUSTE 
Y LO S MERCADOS DE CA PITA L PRIVADO 

Durante los setenta la eco nomía mundial se caracteri zó por 
el surgimiento de grand es y persistentes deseq uili br ios de 
pagos in ter naciona les . Los aum entos en el vol umen y en el 
precio de l petróleo exportado permitieron a los países en 
desarrol lo que lo prod ucen ac um ular un superávi t en cuenta 
corriente de 198 000 millones de dólares en el período 
197 4-1978. Al mism o tiempo, varios países desarro ll ados de 
economía de mercado han te nido un récmd de conti nu os 
superávit de balanza de pagos; así, de 197 4 a 1978 Japó n 
la Repúb lica Federa l de Alemania y Suiza ac umularon en con ~ 
junto un superávit de 86 000 millones de dólares en cuen­
ta corriente. La contraparte se refl ejó en los déficit en 
cuenta corri ente de otros países; por ejem plo, los no expor­
tadores de petró leo en desarro ll o acumularon, en con-
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junto, un déficit de 153 000 millones de dólares en el mismo 
lapso. 

En la práctica, los países superavitarios no están muy 
pres ionados para cambiar su situación. En repetidas ocas iones 
se ha pedido al FM 1 que intensifique su "v igil anci a" sobre 
ellos para que aumenten la actividad productiva interna y las 
salidas de capital. Sin embargo, estos países no dependen del 
FM 1 para su financiamiento y, por el contrario, esta institu­
ción sí depende en forma importante de su apoyo; por otra 
parte, ellos tienen considerables derechos de voto dentro de 
la institución . Por tanto, es muy limitada la capacidad del 
F M 1 para imponerles poi íticas. 

Esto significa que el peso del ajuste recae sobre los países 
deficitarios, que son presionados para que lo logren con 
rapidez. Como el FM 1 tiene poca influencia real en las 
poi íticas económicas de los países superavitarios, se ha 
concentrado en los deficitarios.l Esto introduce un sesgo 
deflacionario en la economía mundial y, en particular, en los 
países en desarrollo que necesitan la ayuda del Fondo y, 
sobre todo, su "certi ficado de buena conducta" para tener 
acceso a los mercados internac io nales de capital privado. En 
gran parte debido a que el F M 1 concentra sus actividades en 
países deficitarios individu ales, ha tendido a recomendar 
ajustes por medio de severas medidas restr ictivas, aun cuando 
en ciertos casos los déficit pueden ser, en buena medida, la 
contraparte de superávit estructurales en otras partes del 
sistema. (M ás adelante abundaremos sobre el análisis del 
F M 1.) 

No obstante, en el decenio pasado varios países en 
desarrollo pudieron mantener el nivel de actividad económica 
o incluso tener un crecimiento importante a pesar de los 
déficit en cuenta corriente, gracias a su creciente acceso a 
préstamos internacionales privados, sobre todo en el mercado 
de euromonedas.2 En el cuadro 1 se puede ver la rapidez 
con que aumentó la importancia del financiamiento privado 
para los países en desarrollo. Además, los enormes flujos 
financieros privados en los arios setenta tuvieron un impor­
tante efecto en el manten imiento de la actividad económica 
en los países desarrollados, ya que contribuyeron a sostener 
la demanda del Tercer Mundo por sus exportaciones. 

Es una lástima que en los documentos preparato rios de la 
u NCT A o se analice tan poco la creciente importancia y los 
efectos de los flujos de capital privado hacia los países en 
desarrollo) No obstante, quizá es más lamentabl e aú n que se 
hicieran tan pocas propuestas en este campo durante la 
Conferencia. La principal, presentada por el Grupo de los 77 
y aprobada sin oposición, consistió en repetir la recomen­
dación hecha en 1976 por el Comité Ministerial Conjunto de 

l. El FMI se ha concentrado sobre todo en los países deficitarios 
débiles. Cuando Estados Unidos tiene un gran déficit en cuenta 
corriente no pide al Fondo un préstamo contingente (stand by ), si no 
que recurre a otras fuentes de financiamiento. 

2. Pued e verse una descripción más detallada del desarrollo de los 
mercados de euromonedas y de sus crecientes víncu lo s con los países 
en desarrollo en S. Griffith-jones, "The Growth of Multinational 
Banking, the Euro-currency Market and their Effects on Deve loping 
Countries", de próxima apar ición en El Trimest re Económico. 

3. Véanse, por ejemplo, los documentos de la UNCTAD /nt erna­
tional Monetary /ssues, TDI233, 1979, e /nt ernational Financia! 
Co-opera/ion for Development: Curren/ Policy /ssues , TDI234, 19 79. 
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CUADRO 1 

Financiamiento de los déficit en cuenta corriente 
de los países subdesarrollados no exportadores de petróleo 
(Millones de dólares) 

l. Déficit en cuenta co­
rriente 

11. Financiamiento de lar­
go plazo (neto) 
a. Ayuda bilateral ofi­

cial de Jos países 
del CA O y de paí­
ses en desarrollo 
exportadores de pe­
tróleo 

b. Préstamos de ban­
cos comerciales y 
otros flujos priva­
dos de países del 
CAD1 

c. Inversión extranje­
ra directa 

d. Instituciones multi­
laterales2 

e. Países socialistas de 
Europa Oriental 

111. Financiamiento de los 
pagos 
Crédito del FM 1 
Cambios en las reser-

vas oficiales (el 
signo negativo indi­
ca aumentos) 

1 V. Capital d e co rto plazo, 
y flujos, préstamos y 
comisiones no registra­
dos 

7977 7973 7975 79 77 

- 14344 - 12921 - 41917 - 25904 

13 298 

4 509 

1 58 1 

3 099 

1 712 

1 397 

23 261 

6 674 

8 309 

5 831 

1 807 

1 640 

741 7 783 
36 174 

777 - 7 957 

1787- 2557 

38 559 48 796 

13 086 11 206 

11 578 21 443 

8 178 8 426 

4 597 6 850 

1 160 844 

2580 - 12292 
1 638 78 

842 - 12 214 

738 - 10 573 

l. Incluye créditos privados de expo rtac ión e inversiones en cartera. 
2. Descontados suscripciones, contribuciones, participaciones y rem­

bolsos de países en desarrollo no exportadores de petróleo. Incluye 
Jos desembolsos de instituciones mul tilaterales financiados por Jos 
países en desarrollo exportadores de petróleo. 

Fuente: UNCTAD, Towards an effective syst em of internationa/ fi­
nancia/ co-operation, informe de la Secretaría de la UNCTAD , 
TDI1 235, 23 de abril de 1979, con base en datos de la OCDE, 
del FMI y del Banco Mundial. 

la Junta de Gobernadores del Banco Mundial y del FM 1 
sobre la Transferencia de Recursos Reales a los Países en 
Desarr·oilo (conocido como el "Comité de Desarrol lo") , que 
exhortaba a facilitar el acceso de estos países a los mercados 
de capital privado de los desarrollados, eliminando los obs­
táculos administrativos e institucional es existentes .4 Si estas 
medidas no se han aplicado desde 1976 (período en el que 
los mercados de capital se inundaron con una liquidez 
internacional exces iva y, ele hecho, se facilitó el acceso de los 
países en desarrollo), parece muy improbab le que una decla-

4. Véase UNCTAD, Towards an Effective System of /nternational 
Financia/ Co-operation, TDI235, así como los documentos ya citados 
de esa organi zación, y " UN CTAD V Co nference: Meeting in Manila 
Leads to Limi ted Results", en IMF Survey, 18 junio de 1979. 
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rac ión de la u NCT A o sobre la mate r·ia tenga mucha in fluen­
cia, sobre todo en un momento en el que parece d ismi nuir el 
crec imi ento de la li qu idez internac io na1.5 

En las prop uestas y reso lucio nes de la V u NC T A D no se 
hace ni nguna referencia a los más rec ientes análi sis insti tucio­
nales rea li zados en los pa (ses desarro ll ados qu e podr(an 
afectar en fo rm a importante el vo lumen de créd itos privados 
a los subdesar-ro ll ados. La posi bilidad - di sc ut ida ampli a­
mente hace poco- el e que los bancos centrales de pa (ses 
clesarm ll ados ejerzan contro les (es dec ir , qu e fij en tasas de 
rese rva lega l) en el mercado de euro rn onedas , afecta r(a sin 
elud a el vo lum en y la compos ic ión el e los f lujos privados a 
los pa (ses en desa rro ll o. El Grupo de los 77 no ha adop tado 
una pos ición sobre este pun to y los pa(ses en desarro ll o 
tampoco es tán part icipando en las di scusiones sob re la 
pos ibili dad de ta l regul ac ión. Además, esa intervención de 
in st itu cio nes gubernamentales de pa (ses desarro llados en el 
euro rn ercado podr(a co nst ituir una opor tunidad única -aun­
que qui zá bastante limi tada- para incor·porar criteri os de 
desa rro ll o en la asignac ión de flu jos in ternac ionales de capital 
privado, que co rnpl ern entar(an las co nsiderac iones - has ta 
ah ora puramente comerciales- que determinan en la actuali­
dad estos f lujos . 

Los prob lemas inherentes a los préstamos de la banca 
transnac ional a los pa(ses en desarro ll o no se estudian 
suficientemente en los docum entos de la u NCTA o . En 
prim er lugar, y considerado en su conjunto, el volum en 
actual tan a lto de crédi tos pr·ivados in te rnacio nales a es tos 
pa(ses no es necesariamente una carac ter(stica perm anente 
del sistema monetario in ternac ional, sino que resulta sobre 
todo de una ofe rta exces iva de fo ndos. Si es ta oferta caye ra, 
o si aumentar·a la deman da en los pa(ses industri alizados, los 
pa(ses en desarro ll o serr'an exc luid os del mercado , en prim er 
lugar los prestatari os rn argin ales.6 En parti cul ar, para los 
pa(ses cuya balanza de pagos se va a deteri o rar aún más y 
que serán , po r co nsigui ente, peo res " suj etos de crédito " para 
los bancos transn ac ionales , la di sponibilidad neta de fondos 
ex ternos pu ede verse drás ticamente reducida (o hasta co nve r­
tirse en negativa) cuando esos pa(ses más los necesitan) 

Un segund o problem a fund amental es qu e el acceso a los 
préstamos intern ac ional es privados es mu y des igual para los 
di stintos tipos de pa (ses en desarroll o.8 Los qu e ti enen un 

5. Véase , por ejempl o, "Capital Market Growth: Tighte r Con di­
ti ons 1979", en Th e Amex Bank Review, Londres, 16 de marzo de 
1979. 

6. De acuerd o co n algun os análisis rec ientes , deb ido a los aco nte­
cimi entos eco nómi cos mundiales, los países en desarroll o tend rán 
mayo res dificultades pa ra obtener préstamos en los mercados euro­
peos hac ia fin es de 1979. Véanse, por ejemplo, The Amex Bank 
Review, o p. cit. , y Ri chard O'Brie n, The Outlook for the Euro­
mark ets and the Developing Countries ' Filwncing in the Light of the 
US Recession and the Oil Crisis , ponencia prese ntada en julio de 
1979 en un se minario de es tudios de l ln stitute for Deve lopement 
S tud ies . 

7. En ge neral, se defin e al "suje to de créd ito" co mo el pa ís qu e, 
según la opinión del prestamista, tiene la ca pac idad y la voluntad de 
paga r en el futuro los intereses y el principa l si se le con cede un 
prés tamo. 

8. El acceso di fe rencial de los países en desarrollo es un elemento 
importa nte que obstaculiza el logro de pos iciones co mun es dentro del 
Gru po de los 77 fren te a los prob lemas relacionados co n los 
préstamos in te rnac ionales privados. 

problemas monet arios y fin ancieros 

PN B per cápita más alto o de crec imiento más rápido obti e­
nen la mayo r pa rte de los préstamos .9 Muchos pa (ses so n 
demas iado pobres (en términ os de ingresos y de rec ursos 
naturales ) para se r " suj etos el e crédi to " co nfi abl es y atraer 
f lu jos pr ivados sign ifi cat ivos. De hecho, las tendencias actu a­
les de tales préstamos pueden contri buir a acentuar las 
des igualdades entre los pa (ses en desa rro ll o . En es te sentid o, 
la V u N CT A o reco mendó estudiar el establec imi ento de 
garan tías multil ate rales pa ra los préstamos en los mercados 
internac io nales de capital que , de instrurnentarse, rn ejo r·arían 
algo el acceso de los países más pob res. 10 

Un terce r pro bl ema r·e lac ionado con los préstamos pri ­
vados al Terce r Mund o son las condiciones en que se 
o tor·ga n. No só lo son, en promed io, menos favo rabl es que los 
de fuentes oficiales (en cuanto a tasas de interés y pl azos ), 
sino que, más grave aú n, el costo del prés tamo es vari abl e, ya 
que la tasa de interés flu ctúa cada tres o seis meses con la 
tasa interbancari a de Lo ndres (libar) . Esto agrega un impor­
tante elemento de incertidumbre a los intentos de los países 
en desarro ll o por preve r y pl anear su s fluj os de ba lanza de 
pagos. En buena medid a, es tos países deben tomar com o 
dadas las condic iones preva lec ientes en los mercados de 
capital privado . Sin embargo , ti enen la opción de pedir 
menos préstamos en esos mercados, medid a que no se anali za 
en los documentos de la u NCT A o porque se le da dema­
siada impor tanc ia al ped ido de mayo res f luj os de fo nd os, 
tanto privados co rno públicos.11 La reducc ió n de los prés­
tamos privados extranj ems podr ía aco rnpaii arse de una ma­
yor de pendenc ia de los recursos prop ios de cada pa ís o de 
un ma yo r desar·ro ll o de las in stitu cio nes f inancieras del 
Tercer Mund o, lo que dar ía como resultado un aum ento de 
las transfe rencias intemas dentro efe éste.1 2 

Qui zá la prin cipal r·azón por la que los países subd esarro­
ll ados debe n tratar de restringir los Cl'éd itos de bancos 
t ransnacio nales es qu e una exces iva dependencia de estos 
prés tamos podría limitar· las di st in tas estra teg ias de desa rro ll o 
posibles. Para ser " suj eto de créd ito" un país puede adoptar 
un estil o de desa rro ll o en el qu e, de bido a la exagerada 
pri o ridad qu e se co ncede a los indicadores fin anc ieros (y 
sob re todo a los de so lve ncia extern a) , éstos se log ren a costa 
de sus objetivos de desarroll o. Los bancos transnac io nales 
pueden pres ionar directamente para que esto sea as í; sin 
embargo, en general prefi eren confiar en el FM 1 y en la 
influencia que ejerce al imponer sus co ndicio nes .1 3 

9. En diciembre de 1977 , siete países representaban 70% de la 
deud a total de países en desarrollo no expo rtadores de petróleo a 
bancos tran snacionales. Véase Ste phany Gri ff ith-j ones, op. cit. 

10. Véase el comunicado de prensa de la ON U, UNCTAD V Ends 
Session in Manila , TD/897, Nu eva Yo rk, 4 de junio de 1979. 

11. Lo mi smo puede decirse del Programa de Aru sha, lo qu e es 
aún más so rprend ente porque su ob jeti vo dec larado es la autodeter­
minación co/ecti w. Véase, U NCT AD, Arusha Programme for Col­
/ective Se/f-Reliance and Framewor!? for Negotiations , TD /236, 28 de 
febrero de 1979. 

12. Otra fuente ele fo ndos externos que se anali za más ade lante, 
podría se r un aum ento en las transfe rencias netas de recu rsos 
oficiales. 

13. Hay un análi sis interesante de esta cues tión y del intento 
inicial de los ba ncos pr ivados de supervisa r por sí mismos la 
economía peruana (pape l que lu ego co nfiaro n al FM I) en Barbara 
Stallings, "Pe ru and th e US Banks: Pri va ti za ti on of Fin ancia! Re la­
tions", en Richard Fage n (ed .), US Foreign fJolicy and Latín America, 
Stanfo rd Unive rsity Press (e n prensa). 
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EL FM I Y SU PAPE L EN EL SISTEMA 
FINANC IERO INTERNAC IONA L 

Según el sistema establ ecido en Bretton Woods, se confió al 
FM 1 la tarea de ayuda r· a los miembros que tuv ieran prob le­
mas de ba lanza de pagos . Au nque las fac ilidades que otorga 
el Fondo se han ampliado y li bera li zado en los setenta, 14 su 
contribución al f inanciami ento de los défic it de balanza de 
pagos de los países subdesarro ll ados ha sido mu y margin al 
(véase el cuad ro 1 ). 

A pesa r de la peq ueriez de la co nt ri bución dir·ecta del 
F M 1, la mayor ía de los países subdesarr·oll ados co n défic it 
persistentes de ba lanza de pagos utili za al menos parte de las 
fac ili dades del Fo ndo. 15 La principal razó n es que la ayuda 
del FM 1 constituye un " se ll o de aprobac ión" de la "solidez" 
de las po lít icas eco nómi cas de un país, lo que fac ilita mucho 
el acceso a los créd itos de los bancos tra nsnac ionales y a la 
ayuda oficial; con frecuencia, también desempeña un pape l 
en el proceso de renegoc iac ión de la de uda, ya sea con 
fuentes pr ivadas o pú bli cas .1 6 Como lo dec laró el ex-direc tor 
de l FM r,17 " la ay uda para prob lemas de balanza de pagos 
que propor·c iona el Fo ndo ti ene un papel cru cial en el 
siste ma cred it ic io intern acional, sobre todo por su caracter ís­
t ica más dist inti va: las co nd ic iones que ll eva im plícitas". 

Por tan to, parece just ificada la im po r·tanc ia que se dio a la 
refo rm a monetari a in te r·nac iona l, tanto en los traba jos pre­
parato ri os de la V UNC TAO como du rante la Conferencia, al 
papel del Fo ndo y a las condic iones que impo ne, 18 a pesar 
de lo limi tadas que so n las transfe renc ias de recursos que 
hace a los pa íses en desarro ll o . También fue mu y signi fica­
ti vo, en el campo de los prob lemas monetarios, el ac ue rdo a 
q ue se ll egó en la Conferencia para estab lecer un grupo 
in te rgubername ntal ad hoc de expe rtos dentro de la 
u N CT A o que ex a m in e los prob lemas fun da mentales de la 
poi ít ica monetari a in te rn ac io nal. Dada la co mpleji dad de 
estos prob lemas, su influencia en los pa íses en desa rro ll o y el 
c laro domini o de los desarro ll ados en los fo ros dond e se 
d isc uten y dec id en tales temas , este gru po ad hoc de 
expe rtos podría desempeña r un papel importante si d iera un 
apoyo téc ni co pe rmanente y sustantivo a las pos icio nes del 
Gr upo de los 77. 

Las co ndi cio nes que estab lece el FM 1 para otorga r ay ud a 
por prob lemas de balanza de pagos está relac ionada co n la 
ado pción de lo qu e e l Fondo ll ama " políti cas de aj uste 
apropi adas" pa ra res taurar co n rap id ez el eq uili br io de la 
balanza. En los documentos de la UNCTAD se elaboró una 

14. Un a desc rip ción de las fac ili dades del Fo nd o y de sus 
pr in cipales ca racte rlst icas puede ve rse en "F in ancia \ Fac ili ties of the 
Fu nd", en IMF Suro1ey, 18 de septie mbre de 1978. Véase ta mbién 
UNCTAD, T0/233, op. cit. 

15. Véase "A Profil e of 1967-76: Role P\ ayed by Reso urces of 
Fund in Financi ng Pay ments Needs", en !MF Survey , 5 de junio de 
1978 . 

16. El caso de Turqula es un ejemplo rec iente de la vin cul ac ión 
de la ay uda de l Fondo, la ob tención ele créd itos privados y la 
negociación de la deuda. Véase el Financia/ Times de l 14 de ju lio de 
1979. 

17. "F und's Condi tional Ass istance Pro motes Acljustement of 
Members, Wittevee n States", en IMF Sun1ey, 22 de mayo de 1978. 

18. Véanse, por ejemplo, U NCT A O- UN OP, Th e Balance of Pay­
ments Adjustment Pro cess in Oeve/oping Co untries; Report to the 
Group of 24, Pro ject \NT-75-0 15, 1979, y UNCTAO, TD /233,op. cit. 
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nít ica de las poi ít icas de ajuste del Fondo. 19 Un a de las 
principa les obse r·vaciones es que el Fo ndo ut ili za casi exc lu si­
vamente un enfoq ue " monetar·ista" par·a reso lver los déficit 
ele ba lanza de pagos. Como se seriala en los documentos ele 
la UNCTAO, los camb ios en la oferta de di nero pueden no 
reflejarse en fo rma proporcio nal en va ri ac io nes de la dema n­
da agregada, deb ido a la ex istencia de sust it utos de l dinero; 
o tr·a objeció n, de más peso aCrn qu e la anterior, es q ue 
cuando las im portac iones de un país incluyen una bue na 
par·te el e bienes esenc iales, co mo suele suceder· en los países 
en desarro ll o, los desequilibrios en la ba lanza de pagos só lo 
respo nderá n ante cambios muy grandes en el gasto tota l. Así, 
aun que los inst rum entos monetari os agregados puede n me jo­
rar la situac ión de pagos de un pa ís, con frec uenc ia lo hace n 
con un costo muy alto para la eco nomía: en el corto plazo, 
con bajas en el empleo y la producc ión, y en el largo plazo 
co n una ca ída de la in versió n que li mita el crec imiento 
futuro .2 O 

Raras veces, y co n reticenc ia, acepta el FM 1 otras po i ít i­
cas pa ra superar los déficit de ba lanza de pagos, como 
restricc iones al comercio exter ior y al t ipo de camb io, so las 
o combinadas con una reducc ió n de la dema nda agr·egada. 
Estas po líticas a menudo pod r ían reduci r el "costo" de l 
ajuste de la ba lanza de pagos. 

La dura pos ición de l Fo ndo, desarro ll ada en el contexto 
de un co mpr-omiso in ternac io nal de li be rac ión de l intercam­
bio, tiene menos justificac ión aún en el marco de la nueva 
o la de proteccioni smo que se ha difund ido en los pa (ses 
desarro ll ados en los ú lt imos arios . 

La segunda crí t ica im po rtante que se puede hacer a las 
po i ít icas de ajuste del FM 1 es qu e con frecuenc ia afec tan 
negativamente la disrr-ibuc ión de l ingreso.21 Au nque el Fon­
do alega que sus recomendacio nes son neutra les en relac ión 
con la distr ibuc ión de la carga del ajuste, el énfas is q ue po ne 
en medid as como la reducc ió n de los subsid ios estatales a los 
alim entos básicos y la elimin ac ión de los co ntro les de 
prec ios, junto co n li mitac iones a los aumentos sa lar iales, 
t iende a causar un deterioro en la d istribución del ingreso 
real y del consum o. Por otro lado, una po lít ica mo netar ia 
dura, aco mpariada de la eli minació n de los controles de 
cambio, t iend e a favorece r a las grand es empresas, las cua les 
pueden o btener créd itos mayo res y más baratos en el 
ex teri or. 

Como una concl usión de este análi sis, el Gr·upo de los 77 
planteó en el Programa de Arusha que "el apoyo a las 

19. /bid . Una critica reciente, más rae\ ical, puede verse en E. A. 
Brett, "The \n te rnatio nal Mo netary Fund, the ln ternatio nal Monetary 
System and the Peri phery", en I FDA Dossier 5, lnterna tio nal Founda­
tio n for Oeve\o pment Alter nat ives, Ginebra, 1979. 

20. La po llt ica aplicada en Chile en 1975 , en el marco de un 
acuerdo contingente con el FM 1, es un bue n ejemplo - au nque quizá 
extre mo- de los "costos" de apli car med idas puramente mo netari stas 
para mejorar la balanza de pagos . En ese ai\o el P\B disminu yó en 
té rminos reales 17.4%; la tasa de desempleo en la cap ital pasó de 
9.7% en diciembre de 1974 a 18.7% en diciembre el e 1975; la 
proporción ele \ P\B desti nada a la in ve rsión cayó mu y por debajo de 
la tendenc ia histórica y aún no se ha recuperado. 

21. Este punto fundamenta l, aunque se menciona y se ilustra co n 
es tu dios de casos en el documento citado de UNCTAD-UNO P, no 
aparece en el documento preparatorio de la UNCTAO ni en las 
reso lu ciones de la Co nfe rencia. 
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bala nzas de pagos no debe usa rse pa ra ejerce r presió n 
polt'tic a sob re los púses en desarro ll o y no debe depend er de 
que éstos acepten med idas y pt·ogramas cuyos cos tos soc iales 
afecte n sus propós itos, ob jetivos y pt·io t·id ades básicas. Por el 
contrari o, ese apoyo debería vincul at·se co n los ob jetivos más 
amplios del desarro ll o." En el docu mento preparatori o el e la 
u NC TA D se hac ía un llamado a rea li za ¡· " rev isio nes funda­
menta les en las práct icas de co ndic ionalidad". 22 Sin embM­
go, la resol ución final adoptada pot- la Conferencia fue mu y 
li mitada, ya qu e subraya la neces iclacl ele apl ica r las condic io­
nes de l Fondo "de manera fl ex ible y aprop iada, tomand o en 
cuenta los ob jeti vos soc iales y polt'ticos intern os [y ] las 
p t·io rid ades y las circun sta ncias eco nóm icas ele los miembros 
del FM 1, inc lu yend o las causas ele sus prob lemas de ba lanza 
el e pagos"_2 3 En esta declaració n, la u NCT A D ¡·e pite al pie 
de la letra una ele las nuevas directri ces que el Consejo 
Ejecutivo de l F M 1 es tab leció en su rec iente ¡·ev isió n de los 
métodos el e ap licació n el e cond icio nes_24 La u NCT A D "es­
peraba co n intet-és la efec ti va puesta en práctica de la 
deci sió n del Fo ndo de aumentar la flex ibilidad en las co ndi­
c iones ap l icaclas". 

La reso lu ció n de la u N CT A D aiiade que el enfoque del 
FM I debe "tra tar de co nciliar los objetivos de co rto y lat·go 
plazo de un pa ís y no in terrump ir su desar roll o, y to mar en 
cue nta los factmes que pueden atri bu irse a elementos exter­
nos, fuera del co ntml de los países en desa rrollo ". Aunque 
esta dec laración va más all á de la revi sión de las condiciones 
que impo ne el FM 1, por los pr in cipios ge nerales qu e im plica, 
no sefi ala ningun a fmma concreta para ll evar a la práct ica 
esos principios. 

Es dec epcio nan te que las en ttcas a la poi íti ca de l Fond o 
que se hic ieron en la V u NeTA D no di et-a n o rige n a 
propuestas conct·etas pa ra mod if icar la manera en que el F M 1 
impo ne condiciones a los pa íses mi embros_25 Por ejemplo, se 
pod rían habe r tocado algun os de los aspectos sigui entes: 

• Los países deber ían poder usar instrumentos de po líti ca 
d istintos de los qu e trad icio nalmente reco mi enda el Fondo y, 
a pesa r de ello, rec ibit- ay ud a de és te. An te el défic it de 
ba lanza de pagos, pod rían recurrir a contro les camb iari os y 
comerc ial es; contra la inflación , cl ebet·ían poder comb ina¡· 
poi íticas ad mini st rat ivas ele contml de pt·ecios con ot ras para 
reduc it· la demand a agregada. 

• El dete ri o ro en la distribu ció n del ingreso qu e tantas 
veces acompaii a a las co ndiciones del FM 1 co ntrad ice el 
acuet-clo internacio nal el e que el desarroll o debe o ri entarse a 
la sa tisfacción ele las neces idades básicas de los es tratos más 
pob res . Pm tanto, podrían aii aclirse nu evos cr it eri os a los 
o bj etivos que fij an los acuerdos co ntinge ntes de l F M 1: pm 
ejempl o, podt·ía ex igit·se que, durante el pmgrama de aju ste y 
en el período postet·im, la distribu c ió n del ingreso al menos 
no emp eo rarse. 

22. UNCTAD, TD /2 33, op . c/1. 
23. Comun icado ele pren sa de la ONU, op. cil. 
24. Véase " Fund Co nditionality: New Guide lines and Tex t of 

Decis ion", en /MF Survey , 19 de marzo ele 1979. 
25. En buena medida esto se exp li ca - aunque no se justifi ca­

porq ue la UN CTAD no tiene un a juri sd icción clara para for mul ar 
propuestas concretas sobre la fo rm a monetaria internac ionaL 

prob lemas monet arios y fin anci eros 

Claro e>L<Í que e>La> proposiciones se presentan en forma 
te ntat iva, ya que sus impl icacio nes t end rían que d isc utir se 
ampli amente. 

Si la ap li cac ión ele las co nd ic iones no se mod ifi ca sustan­
c ialme nte, más países en desarro ll o podrían t ratar ele seguir 
el ejemplo de Brasil, que dec idi ó en forma exp líc ita ev itar el 
uso ele los t ramos ele créd ito superio res de l FM 1 deb ido a los 
est ri ctos ¡·equ isitos que éste exige.26 Pero no es fáci l pa ra 
o tros pa íses más pobt·es, que no so n tan buenos "suj etos el e 
créd ito", seguit- ese eje mpl o y al mismo ti empo mantener 
algún acceso a los mercados internaciona les ele cap ita l 
pr ivado . 

Otra manera - qui zá más prometedora- ele ev itar las 
severas cond iciones que impo ne el Fo ndo clepe ndN ía el e una 
resp ues ta co lectiva ele los países en desarro llo. En este 
sent ido, son impo t·tantes iniciativas como la rec iente el e Perú, 
el e crear un Fond o Moneta ri o Lati noa meri cano_27 Entre 
otras func io nes, es te fo ndo financiaría los déficit ele ba lanza 
el e pagos el e sus mi embros pa¡-a que pudi eran el u el ir la 
ob li gac ión el e ace ptar las co ndiciones del FM 1. Claro que una 
medid a de este tipo presenta vat·ios pt-o bl ern as. Uno es la 
obtenc ión de suficientes recursos para que el fo ndo pudiera 
funcio nar (e n esto los países ex portado res de petró leo po­
dr ían desempe ña!' un papel clave ). Otro , más importante, es 
que el "se ll o el e apmbac ió n" que oto rgat"a dicho fo ndo fu ese 
efi caz para obtenet- n éditos e n los met-cados ele ca pital 
pri vado. Sin embargo, este pt·ob lema se pu ede superar si la 
"solvencia" de los países, que en la actualidad se dete rmina 
sobre tocio por la ap licac ió n de ciertas po líticas eco nómicas, 
se remp laza ra co n un conjunto de ac uerdos de garant ía 
como, por ejempl o, el res pa ldo de los países en desa rroll o 
más ri cos_28 

Estas inic iat ivas sin duela se enfrentat·ían a la ¡·es istenc ia 
del FM 1 y ele muchos gob iernos ele pa íses desan·oll ados. 
Empero, cualesqu iera que sean las difi cul tades inherentes, 
parece n mu y útiles en s í mi smas y como med io el e aum entar 
el pod er de negoc iac ión del Terce r Mundo . 

En el contex to de las crec ientes pres iones del Tercet­
Mundo so bre el F M 1 pat·a que mod ifique las co ndicio nes que 
impone, parece bastante inoportuna una de las reso lu ciones 
de la UN CTA D, que " invita al FM I a empt·end er un es tudio 
sobre la neces idad el e estab lecer un a fac il id ad de apoyo a la 
balanza ele pagos de pl azo más largo y con un volum en 

26. Hay un a tend encia ge nera l a usar menos la ay uda de l FMI en 
los tramos sup eriores ele créd it o. En los periodos de déficit ante riores 
a 1974 , 58% ele los crédito s netos se dieron en esos tramos, mi entras 
que en los periodos de défi cit de 1974 a 1976 sólo 19% correspo ndió 
a los mismos (véase /MI-- Survey , 5 de junio de 1978 , op. c/1.) . 
Au nqu e esto se debe, en part e, a la mayo r disponibilid ad de otras 
fue ntes el e fin ancia miento , la res iste ncia a las estr ictas cond iciones 
que impon e el Fo ndo ha sido un fac tor importante. 

27. Es ta inicia tiva, presentada por Perú en abr il ele 1979, parece 
co ntar con el apoyo de los gob iernos de Bol ivia, Panamá, Co lombia y 
Venezue la. Véase " 1 niciat iva peruana para un fondo moneta rio reg io­
nal", en Co /1/ crcio Exlerior, vo L 29 , núm. 5, México, mayo el e 1979 . 

28. Los bancos pri vados parece n dispues tos a pres tar grand es 
montos a los paises más pequerios del CAM E, no tanto por sus 
pollti cas y expectativas económicas sino po rque supone que, si 
surg ieran prob lemas de pago, la Uni ón Sov iéti ca los apoyar la. Los 
par'ses en desarrollo poclrlan intentar acue rdos sim il ares pero exp lr'ci tos. 



comercio exterior, abril de 1980 

sustancial de recursos adi c io nales" .29 Po r necesM ia que sea 
la ay uda a pl azos más lar·gos, si es el Fondo el qu e la 
pmporc io na es pos ible que ell a ¡·efuerce su capac idad el e 
im pone r condic iones . 

TRA NSFE RE NC IAS NETAS 
DE RECURSOS OF ICIALES 

Con respec to a la ayuda oficial par·a el desarr o ll o, se 
ap robam n algun as r·esolu cio nes so li c itando a los paises desa­
r-ro ll ados que aum enten sus co ntribu cio nes pa ra ll egar a la 
meta f ij ad a po r 1 a o N U el e O. 7% del P N B. Dado el escaso 
resultado que reso lu ciones simil ares han ten ido en el pasado, 
es dudoso que las ac tuales tengan mu cha eficac ia . De hecho, 
la ayuda oficial para el desa rro ll o ha d isminuido co n r· especto 
al P N B desde qu e co me nzó la década de los se tenta3 O 
As imi smo, la v UN CTAD co incidi ó en la neces idad de aumen­
ta r el capital del Banco Mund ial. 

Más innovador fue el ll amado a " un a transferencia mas iva 
de rec ursos de los pa ises de sa r-ro ll ados a los subd esa r·mll a­
dos", qu e se hace eco de anteri ores reso lu cio nes de la 
Asamb lea General de la ONU y de las proposiciones del 
Progra ma de Aru sha. Este último mencio naba cifras co n­
cretas : una tl'ansferenc ia fin anc iera adic io nal del o r·de n de 
35 000 a 50 000 milll o nes de dó lares . Tambi én co mp araba 
es te esfuerzo co n el Plan Marshall, subraya ndo que, al igual 
que éste, la ini ciat iva podr· la benefic iar· tanto a los pat'ses 
don antes co mo a los rece pto res al estimu lar el uec imi ento 
el e la econom (a m u nd ial.3 1 

Qui zá más releva nte como elemento de comparac ión sea la 
Ali anza para el Progreso, e l enorme programa de ay uda que 
Estados Unido s estab lec ió en Am ér·ica Lat in a en los se­
senta.3 2 Al examin ar la hi sto ri a de la Ali anza para el 
Progreso surgen va rio s pun tos in te r· esantes.33 El compm mi so 
de ay uda mas iva de Estados Unid os dependla poco de las 
in siste ntes súpli cas de Améri ca Lat ina {que emp ezaro n en los 
años cincuenta), ya que es taba determi nado so br·e todo pm 
los aco ntec imi entos y las percepc io nes po i lticas de l pat's 
donante. Au nq ue la A li anza para el Pmgr·eso pmpmc ionó 
r·ecu r·sos pa r·a im pmtantes pr·oyec tos soc ial es y pmcluct ivos, 

29. Comun icado ele prensa ele la ONU, op . cit . 
30. UNCTAD, TD /23 4, op . cit . 
31. En los países desar rollados se plan tearo n recie nt emente pos i­

ciones parecidas, ta nto en círcu los oficia les co mo pr ivados . Sin 
embargo, has ta ahora la mayo rt'a el e sus gob iernos ha permanec ido 
cautelosa y vaci lant e. Véase Richard joll y, Fi es tructurinq Out or 
Recession , ponen cia presentada en la Co nfere ncia el e la IPEG, 2 a 4 
de mayo de 1979. Este autor no só lo evalúa los efe ctos eco nóm icos 
potencial es de dicho programa, sino qu e también se1i ala las co ndic io· 
nes necesar ias para que sea po lít icamente ace ptable y económica men­
te eficaz. Destaca un punto cru cial para el Terce r Mundo: " Es 
evidente que la responsabi li dad de iniciar tal programa y controlar sus 
operac iones clave deb e correspond er a los pa 1'ses en desa rrollo y a los 
desarro ll ados en un plano ele igualdad ." 

32. Ag rade zco a Richard joll y haberme suge rido este punto. 
33. Un a histori a de la Ali anza y sus efec tos en América Latin a 

puede ve rse en Stephany Griff ith -jones, "The Alli ance for Pro gress : 
an Attempt al lnte rpretation" , de pró xima ap arición en Dn ·elopment 
and Clwnge. En América Lat in a se ha es tucl iaclo mu y poco la Ali an za 
para el Progreso. Una excepc ión es Osva lclo Su nke l, "Esperand o a 
Godot: América Latin a ante la nueva ad ministración republi ca na de 
los Estados Uni dos", en Estudios Internacionales. ario 3, nC1rn . 1, Sa n­
tiago de Chi le, 19 69. 
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tambié n ge neró defo rm ac io nes en el desa rroll o eccno mt co y 
po ll t ico ele Améri ca Latina . 

La Ali anza pa ra el Pmgreso es un buen ejemplo de có mo 
las granel es t ransferencias el e rec ursos tie nden a fa vorecer· los 
objeti vos po i lticos del pa(s donante , as ( co mo los in ter eses de 
determ inado s gru pos en su seno, como las empresas trans­
nac ionales. En el caso el e la Ali anza, las me tas iniciales y la 
r·etó ri ca eran mu y pmgresistas; a l pr- incipi o se p lanteó qu e las 
r·efo rmas estru cturales y soc iales sedan los principales cri te­
rios para obtene r· ay ud a, mientras que los aspectos financ ie­
ms tenclrlan una impor ta ncia secundari a. Sin emb argo , en la 
práctica preclominamn estos ú lti mos, que en ge ner·a l se 
med ian de ac uerd o co n las pautas del FM l. Para ob tener 
ay ud a ele Estados Unidos los pa t'ses tenlan que c umplir· co n 
estri ctos requi sitos financie ros, lo que en va r·ios casos limi tó 
sus es fu er·zos ele de sa rro ll o. 

Claro está que no pu ede n sacar-se conclusio nes mecá ni cas 
ele esta expe r·ienc ia para el co ntexto ac tual, so br·e todo 
deb ido a los im portantes cambi os en el ambiente internaci o­
nal, a los di st intos obj eti vos que tenclr(a un nuevo progr· a rna 
y a las cl ife r·e nt es c ircun stancias que lo r·oclearlan.34 No 
obstante, al ped ir· y negoc iar· gra nd es uan sferencias de r· ec ur­
sos, los paises e n desa rro ll o deben te ner· prese ntes otr as 
ex per·ienc ias hi stó ricas relac io nadas y estJI' COLlsc ien tes el e la 
cas i in ev itab le vin cul ac ión entre los granel es vo iCtmenes ele 
ayuda y el aume nto ele las co ndicio nes que imponen los 
donantes so bre su desarro ll o eco nómi co e incluso po i lt ico. El 
pro blema el e las condic io nes no es rn eno r en el caso el e la 
ay uda ofi cial pa r·a el cl esa r;·o ll o que cuando se trata del FM 1 
o el e los fluj os el e capita l pr·ivaclo. 

Pocas cosas el e va lo r· sur-gi ero n en ia V u Ne TA D sob r·e 
un a r· efor·ma fundamenta l a l sistema mo netar·io intern ac io na l, 
excepto qu e se cl emostl'ó la gr·an d ive rge ncia entre las 
pos tc to nes el e los par'ses en cl esat'm ll o y los desar ro ll ados. 
Más impo rta nte fu e el in te nto de l Grupo ele los 77, clu r·ante 
el u aba jo prepa ra torio ele la v UNCTAD, ele elabora r· una 
crí tica del sistema f in zlll c icro inte m ac io nal más am pl ia que la 
que hasta entonces hab t'a hecho . Es el e espcr,u· sc qu e este 
t raba jo se r·á co ntinuado p<; : el gr·upo ele exp cnos ele a lto 
ni vel que hace poco esta bl eció 1 <~ UNC TAD. 

Es ese nc ial que las prop u estc~s que haga en el futu ro el 
Gr-upo ele los 77 so lxe la r· cfomlJ mo neta ri a in tern ac io nal 
tenga n mayo r influe ncia en los acuntec imi entos fi nanc ieros 
in ter·nac io nales . Par·a log rar·lo, tal es pmpues tas tienen que ser 
mu cho más co ncretas. Es necesa r·io que estén aco mpaiiaclas 
ele pr·esio nes pJra camb iar· e l proceso ele decis ión en las 
inst itu cio nes fi nanc ier·as in t emc~c ionalcs, as r' co mo ciesarro ll ar· 
o tras instituc io nes finan cieras mane jadas co lect iva me nte pm 
los pa ises en cl esa tTo ll o. El deseo ele los paises sub desarro­
ll ados más ri cos {pm ahor;1, sob re todo, los ex po n aclmes el e 
pe tróleo) por mante ner· la so licla riclacl del Ter·cer Mundo es 
cruci al pa ra el éx ito ele estos int entos , ya que ell os tien en el 
poder po llti co y los rec ur·sos fin ~mcinos qu e se requi ere n_ D 

34. Uno ele los principales objetivos iniciales el e b Ali anza era 
ciararnente polr' tico : apoya r una opción refo rmi sta cle mocr:ítica en 
Amér ica Latin a pena evita r que se ex tendiera la Rev olución cubana. 
El objetivo prin cipal ele los países desar ro llados en los nuevos 
prog ramas propu estos se rr'a sobre todo económi co : aument ar las 
exportac iones al Tercer ivlunclo para increment ar la producción y el 
emp leo en sus propias economías. 


