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& raiz zobrae todo de la Iricgis mexicana del verano da

b

=1l =zistema fimandizeo intermnacional ba suivido iope
modificacionzs,. Los zroblzmas de la deudz de los saizass en
dezarrolla (FYD) —anbews 1oz gques dezstacan 1

Jarivados 22 laoz

caizess latimoamsericanas- , aciinadd=s = i enbornn nacroecoridmioo

1]

de recezsidey inbarmaciconal con insstabkiliZad @m los tisos d
camoio y e las tasazs de inbterds, han obligsados & la Industria

Barvzaria Intearnaciornal (IBIL), a diverzificar aumn mas su

4l

operacionez vy oa radefinir zus e2strategizz. gpraesionados los

bamcos btransnaciorzles por wuma conpstercia inbernacional cada

i
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z mas fuzrts o

Far otro lada., 1oz PVD han debido enfrantar urna

zihuacidrn de Cradita barncario grivada

practican=ants rualao,
por wuna parte v, por obra,s e bhan vizho obkligados a destimar

mrparinaes carntidadss de recurscs oa Fin de cuorir el ssrvicico de ouna

o P laza

0
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zxzasiva daeucda cormbratad

v sz, lazs mas de las veces, o fud Bissy ghbilizada

Erm la primera parte de ezsts enzsava, hacemnos wuma
ravizidn de la zituacidrn prezernte v laz bendernciazs s la IRI. En
la =sasgurnda, wubicamos la problematica de la dewda labtinoamer loana
zn la (re) definicidn de las actividades de esta industria. En
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ara analizamoz las lineas generalaes de diversas
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Jias 3ue  pusden == inglamentadas corn la participacion de



Loz diferenmtsas actorss e compatern ezsta problemndtica. a fin de

erncontrar 2oluctiornes negocizadaz vy o gue aliviern la situacidn

aeTordmnica (v politica) de la regidm, a la ver gue 6 Fecolicela@n
1oz interezes v laz responsabilidadesz de cada wumo de los

irvalucracdos,

La cuarta =eccidn cubre lazs bhazes para la

titularizacidn de la deuda v 1o iluztramozs comn el ejemplo de la

hl

reshruchuracidrn mexicana de 1990, La guinta prezemnta ww modelo

u
g

de comportamisnho de los banoos norbsanericanos con Fespechao &
Amdrica Latina a partir del problena de la dewda de 1922, La
zoxta parte v Final cubre lazcomclu=sionez. B =21 Apérndics

abordames laz tendenciaz recientes sobre la renbabilidad v 1a

i
.J’

Ficiencia en la IRI.



T.- TENDENCIAS RECIENTES EN LA INDUSTRIA BANCARIA INTERNACIONAL.
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1ot era de grsuy liauwiders internaclonal gQue
ComenzZd e 1973 vy oaqgue did dmpulsc a la meo-transnacionslizacidn
barcaria. la cezacidn btemporal de pagos decratada por Mésico e

1 ;

g

o2, Fue la =zeafmal aue confirmd uma situacidn de redefinicidn de

actividades v estrategias de desarrollo an esta indushria,

Ern efacho, adenigz de la deuda de loz FVYD,

actuaba va condicionada por wna saerie de Ffachores gue influsthcian

H]

2 mayor o menor grado sus oparaciones. BEntre estos factoras

citamoss

al) lLaz barndernoilas macroecorpdmloas & ravel

imtermaciaonal. entre lazs gue destacarn: ) la recesidrn inter -

macional o de riacipios de Loz 80

2 v 34 lea drnflacidm & rmivel

4}

mumedial ~gue combinud siernde alts son bdérminoes gemaerales en el

arupo de 1oz 10 padizes mas industrializados hasta 12250

b)Y El zambdio sn o2l ral de los EELULL .

forvdos & tomador nmebto de estos, mobtivado por zuw doble défFicit

1

figscal v de cusmnta corriantse ~ocon 24 conbrapartida este glting amn

n

log supseravit zobre ftodo de la RFA v Japders

o) El cambiarnte medic ambiernte regulatoric em loz

matrcados de Caplitales v gue sa asxpresa fundamestalmernte aon 1la

tendernsia oreciente, a tmivel mundial, bhacia la redefimicidn de

actividades poar parte de los diversos actores financieras v e 1a



reduccidn de berreras a las participamt et Fanjeras. = e

mencionarss e @zpaczial la tendencis en varios paizes & carmibtir
la creacidrn de bhancoz 'Universales'. v enn lo que respecta & la

participacidrn de mo residentes e loz mercados financisros de

obtiras naciocnes, varias veoss &2 & bhase a la regiprocidad -como

i
Saad

=1}

caso de EELW v Japdhn, v enbre szte & Inglaterra (1) .

Confoarme fud avarnzardo la década de los S0z, =& =umnaramn

d) La mayor abtencidsy gue las autoridades supervisoras

d

i
ju—
0
W
o
1]
e
1
0
]

irdustrializados han pueszto e cuanto a los miveles

d

]

(=] vas o de capital que deben tersr emn sus balances los

ul

=
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bamcos gue opsrarn intermacionalnente. Esta vigilamcia =2 ma

n

ectricta = aguellos paizes Ccuyas bancos esti;m my comnpromnetidos

cory Jaos PR, inshituciomnes entre las que destacarn, Como vereanos,

it

.
loz arandes cenbros bancarios de EREULD (F):

.- Lo Bancos 'thiversales % & 1o Jgue ss lez
Fermite actuar e todas las achi narvsleras, contraria-
mette & 1o gue  =gcseds  oon Comnercliales ', A
unicamnerte puaden tomar v praestar fondos
- cpsEractiones muy  relacionada=s. Er T EEUL, la lLey Hlass-
Steagsll == la gue divide =1 mercado financierg estadounidenzss
eribre bancos comerciales v de dnversidm, a5 decir, S Ll ds g
los barncos =z afilien <o las  firmas invalucradas en Ia
suscripoidrn de valoras (o gue achlisbn libremerte) ., Em  Japdm, las

actividades de barncos v de casas inversiomizstas se encusntirar
separadas por el arbticwio 83 de la Ley de Valorezs v Cambios v o por
la Guia FReguladora de lazs Oficimas de Finanzsas Internacionales vy
Valores del Ministerio de Firnanzazs. En ambos praizes hay presiones
racia =1 cambios e el caso de log EREUWLL, el principal pronchbor ez
el prezidente de la Reserva Federal., Qlam Greespan.

=

=,~ Var Rank For International Ssthlemnents (Barco de Pagos
Internacionales, BT, Commithee an Bankimng Regulation=s and
Supaervisaory Prachticsss "Thternational Convergence  of  Capital



) La caida sn lo=z supaerivit de loz paises petroleros
oome comEacuencia de la baja 2ol precio del ensrgdético & nivel
mundial., sabre todo a finales de 1983 v durante 1986, Esto  tuvao
Como consecuancia la reduccidn de laz F

ndos disponibiles

u

8]

imternacicnales, por un lado., v por obro, repercutid sobre los

]

resulbtados Tinancisrcs v 1 chtividades de los barnoos gue haibian

s
n
m

comnErometido una parte de sy cartera e 2ste rubro. sea an
operaciomnes a mnivel local o a traves de zus préstamos a padses

i £

s tadores de éste Diarms:

-h

) La aplicacidrn en garamn escala de la

4

MdEVas
tecnolagias de telecomunicacioaes v de computacids a las diversas
tramzaccionas financisras, tanbo a nivel rnacicomal como

imterpnaciconal (%)

3) La comgpstencia mismna = 1oz nercados Timancisraos

imtermacionales. sstimuylada v favorecida por &l mencionads cambio
tecroldgico v aue ke dado lugar al grarm proceso & fivel inter-

maciconal llamado 'liberalizacidn’, v aue s mamifissta en Lrex

Measuramarnt and Capital Standare". Bazilea, Julic 1583, Este
punts 1o desarrollaremoz e &1 capibtulo IV. Baste amcotar por sl
momento gue 21 procurar e comportamisnto Dancario prudenthe,
sobre todo a nmivel internacical a =ido una preccusacide
comstants de loz reguladores: la guisbhra de un banco Iuse opsrae &
Lyl internacional pusde cauzar sSerics problemas a bodo el
sigstemna finarncierao., como los cazos de los bamcos Hershatt en las
setantas v Comtinental Illinacis e 1os cchentas 1o Ran
demostrado,

T,- Véaze por ejempelo QCDE (1224),
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arandes tencdencias: 1) las mayorss facllidades para el movimiesto
de 1oz fFlujos fimancieros inbermnaciomale=z, 11) 1a participacidam
craciente de extranjeroz en los mercados  de capitales Jdomdgsticosz
gy 1ii) la remocide de restricciomes domésbicas -como som la

e@limirnacidr de loz controles de cambios en Inglaterra aen 197% v

2 Framcia e 193248 (%)

Y L& inestani lidad creciemts e 1o Lipos de cambio v
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ternsilones subvacsntes sn
laz distintas sconomiaz. azi cong de los aspaectos de
inestakilidad propios del ama modwetaric intesrnacional -sobhre

todo e los Glhinos dos afoz. Y Finalmenbea:

i) Situaciones: econddagiloas particuwlares al inbterior de

EELILL —am

lozg paizes dezerrollados, como @n el caso de
Faig, a los prozlaenas del sector petrolero se awnan en alaunozs
estados de ess nacide, lozg derivadoz del zector sagaricola v oadim
ioz del sachor de bhienes raices. tado 1o cual bha llevado a

Cientos e guiehrasz de peguedos Danoos 2 inclusEo anerasads la

solvencia de 1oz grances barcos (F),

Ao~ Debe hacerze notar e estha Lterndencia hacia la
liberacidn responds tamnbis=sn a urna demunda lozal v mumdialy tarmtc
e irndividuos Dl 1] du TOT R &l S tramstacsionales -
industriales v financierasz- vy en una menoy medida de lu: diverzas
gobiernos, por mejores vy dlquenuH" servicioz. Vease QUDE (13835 v
1927 b)), BIS (1986 ).

o~ Tan =solo wma  de las
depdszitos bhancarios exizterntezs an Fporacidn de Fedsral
cde  Seguroz de Depdsitos (FDIC) ., rEd & catar e 194 &l
Comtingmtal Illimois Bamk & Trusht de Chicago, buvo  gue aceptar
rérdidas de cerca de 2 mil millones ode dédlaraes -l Continsnttal
era & eze pomento sl So, bamco méds arande de los  EELUY (Ver

irne IJ+H-1~HEE clee seauras de




i

Ev este contexho, o de remarcarsze dos

slemnaentos Con

respecto a log barmecos intsreaciorales: su participacidn

crecients como bomadores de fondos &llos mi=smos, v el

refarzamiento dal patron aecqratico de los fluiocs bancariozs

|

internacionales, comnd sse ve del cuadra 1 (%) .

L K2

U

Excélsior 11.VII,1982)., A1 momento prssenkhe, 21 rezscate hotal de
la irndustria barmcaria e EE.ULL, princiealmente los Savings and
Loarns v  barncos regiocrnales, regquerird  oe D00 mil millormes de
didlares: ver The bamker, Jumic 1990,

.= Al armalizar éste cuadiro, Jdebs bernsrese en cuernha guaer i)
los dufnc reflaejary 1o cambos totales, es ju.lr mdsvos préastamos
menns reducciores e los achbivos delkddo &, po ajanplc. Swaps s
deada por  accliornes, campras de deuda pur los deudores e al
marcada  secundario (Fundamentalmerntbe dal s20hor privado) v

cardomaciornes ode daeuda (‘write offz'): 11) los créditos barncarios
e monedas diferenbes xl

dalar estéin convertidos el ddlares

YA 1 a
tasas de camnbdio constarmtss a i de trimsstre: laos boros en
monmedas diferentesz a

1 délar ezhén canvertidos a

cambico  viagente e el momerbto de la emisidw: 111) a partir de
1934, los paises del drsa BFI son los de la QCDE =alvo
I=zlandia., Fortuaal v Turguia,

la tasa de

Giregia,
ma=s  lozs bhancos  de rl“l”ﬂde,

Moruega, Ezpafa. Babrain vy laz é&ntillas Holandezas ASi COno
toados  lez bancos 2 las  Ralamnas, I=slaz Caymnén, Haﬂg_Hong Y
Simaapur (e é=ztaz dlbtinmas cuatro plazas reportanan antes

nicanetnte 1oz bancose de los EEUL .,
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CUALF

DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LA ACTIVID
EBANCARIA INTERNACTONAL.
millones de LISA v porcer

ddlares

i1

21

tajes)

Tranzaccionesz Intermacionales
Total Activas 212& 2353 3084
de loz cuales (W)@
~gobre harncos Area BRI SE, 0 =57.3 .
—zobre inmstituciones Mo
bancariaz Ares BFI 14,8 12.7
“Faizes No Arsa BFI 2.2 3.2

Localas an

Extramjsra (1)

Tranmzsacoiones
Morseda

Total Achtivos 451 =00 714
de 1los cuales (W)
~soxbre harmsos Area BRI ] 5. 0.5

1).- Para banco=s de Europa, Canadd v Jardm.

Fuente: slaborado e base a BPFI, "Reporites Amuall,
Sim alvidar =1 khecho de la amnpliacidn ode
de lazs estadisticas utilizadazs (véaze roha &) . s=

intaerbancar

extira fromberas de los bhanoos gue repoarbas, soboe
drea misma, mas achivos intsrbarncarios sn moneda @
cermtiro de loz paizes individualss gus reportar-

57 por ciento del total de laz operacionss a;n 1950
clenta en 1986 v &6 por cisnto en 1937: 1i1) @l aum
pozicicnes de loz bancoz con respaechos a 1oz paiz=es

y iii) 1la

ot

respecho
fuaera del arza BIS.

laz purntos 11 v 1i1), 1a&

4440 5031
EE . 4 £9. 3
13,3 13,3
16,10 14.3

10240 1133
Iy

1
1

IC R =

vAarios pumeros

P w1

1 & il o Y

de motars 1) la

ia=m —activos

oo Deroo Jel
mtramjsers
QLIS @S ]

G

terndaencia bia
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=2ido pues la siguients: las proporcicornes de las posicionss de los

bancos gus reportan vie & vis o= pai =1 area BFI, en lo que

m
1]
ul

respecta a btransacciones internaciconales, pazaron de un 71 por

. Esta caritidad =e ve

U.

cianto e 1982, al B2 por cliento e 19355
zustarcialmaents aunentada 21 incluimos laz brarsacciones locales
= moreda exbtranjiera. Los purntos aarnados lo fusrorm, obviaments, a

cozha de loz demnd=s Raises.

Loz elamentos descritos armteriormente s bhan expresado

en 1os hechos &b dos grandes tendencias en la wtilizacidn de

|TJ
@
5
i
3

netrumnmentos fioancieros por parte de la IBT, v gue s ¢
Baio &l rombre gerndrico de "titularizacidrn’ (Tescurid
irplas) (M. La primers aran tendaencia 23 hacia la areacidn de
instrunenhos Firancisros mwevos - 'fimancial inmovations'- y o gqus
o Eroductos fusra de los halancezs ("off-balance skheat
product=E'):; v la ssaunda tendencia es hacia un cambio de los

Flujos crediticioz gue pormalmante o =om muy neaociaklaes ~como

0

los préstamnmos de hipo bamcario-, hacia los instrumentos de desda

meanciatilas (B),

To- La titularizacidrn ez uma 1ﬂﬂnva i gue permite de
rachks una desimtermediacidn del créﬂito, 5 decir, la obbtencidn
de firmanciamisnto an las  presantaes Jr"urzt*ncias, sirn aumentar
el mormbto de  la deasda (agradezca al profr. Saijaz  esha
chservaci )

.- La liberacidn de lazs actividades firmancieras, asi oomo
este procssEo de +1tu1mrL m;lnﬁq SO Causa  oJde preocupacidrn para
las autoridades waxv':nrh @ los paises trespaclhivos, asi Comne
Fara loE orgaanisnos imhernacionales, por =aer Tusmbes potenciales
dee lrestabililidades wl Sistema Financiero Intermacional: véase
Chowraguil (19329),



=h

La imtroducoidn de laz immovaciones

RELINSE lugar, uha consscousnoia del refo

raegdlacionsz Zobre &l capital de los barncoss Feacciormar
craandn instrunentos gue les permitan seguir ofrecisnds oraditos
i aunasatar sus reqguerimentos de capital. s un gesrlodo de

imnestabilidad en los Lipos de cambio v Qe las tasas oda inberds.

Ademazs, por Wit lado, diversifican las Fojas de bhalasrmce de los

Lagemos v opor obeo, szhos instrumentos ofrecers conzilderabhles

Lcs ode los mercados Finamciaros am

(%8

vaentajias a muchos usuar
términos ode su omavor Flewibilidad -obve s2lemnento guse influvd,
3

auFEAE B meErnr encala, er que, al disminuir el oradito bawcario

erivado, los PVD debieron buscar Formaz albernetivas oe

Financiamizrmto e log mercados intermacionalss. & bravés de

FrindEvos  Lhstrumantos.

icados brevemsnbe, 1os nuevos peodaobos sor:

~ l.as Emizicores de Credibto mediambs Pagarez (MIFz. Note
Izsuaroe Facilibiez) ., v ause son smisionses guse paernidtsn s los
clemamdantes de credito colocar, en 549 propio momnbre. documsnhos &

Cotn plamo, bipicamente con o ume macurer ds 32 & A

=3

i D e,

eualmaente wn grueo de bamcos suscripboraes garantiza
digporiinilided de Fordos a2l demarndsobae &l Comprars cualquiiers
Adocumnsnto o vaerdido &2 la fecha de vencimientho, o 2l provesr wuen
credito temporal. En oeste sentido, las NIFz combivan las
caracteristicas de wum orédibo sindicado tradiciomal yvowm o

~=on I lamadas por esta razxdn instrunentos 'hRibeidoz .
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- Loz Swaps Interbarcariozs, gde Son bramsacoionss

dos corntracartes acusrdan en

22 de pagos a lo largoo del tiempo,

fijada de ambenano. B

sados normalmnernte para bransformar

Laz "Opoiomss de Rad —id Anbicipadal, ause =0

coFtratos e ooetl levarn 21 derecho, pero o la ocbliagzcidn, de
coomEear o veroler wn instrumento Firnanciseo debterminado & oun
pracicn Fiijo arnbtez o & la Techa mizsna de expiracidrn del corbtrato.
Se distirngdern dos Lipos: 'opciorees e oompradt Tall optiont),
Quee coeflaren al poseedor @]l derecho de comerar el instrumento

fimaroiara, ratibat ('put optice’ ), Qs

ool Tevary el irmstrumstnto Fimarolar .

Erv Lo ouler raso @ erdereTia Racilis Laos

instrumentos de deuda mas negociables, ez de ao aua, el azhe

tipo ve achtividades, los barncoz intertacionalazs bhan devernido

Epracizamnsnte 102 mavyores smisorss ¥ ooipradores de

valoraes,
asi como Lo mas graonddes insthrumnantadores v oadninistradoras de

laz rmuevas spiziones. Entre estos ruevos valores deshacans:

- Loz Pagards a Taza Flotarnte (FRM=. Floabting Rate

Note=z), gue =orn val

i
"

a mediaro plazo a bazas de iPts

;'[5-

o2

=
=



variable, cuvyos pagos sorn hechos a intervalos regulareszs de
tismpo, bipicamente cada 4 & & mesez, =21 relacidn a alauna Lasa

de referencia predeterminada miralmente la Libor.

~ Lo 'Boivos Corwvertibles' (Convertibles Bonds'), qus

zon aquellos gue Jdan &l irnversiomista la opcide de conmvertic =1
oot @ wha acciden a wn o precio de conversidn Fijo.
Eztas opsracicmes de loz hancos a mivel inbermaciomel

FuUsdan apreciarze mejor con aviada de loz cuadros 2oy 3,

En &l cuadro 2 se aprecian. por uwn lado. la tendermcia

decraciart

3
1w

de 1oz préztamos bancarioz hasta 1936 v por obero, =1
craetimiento de  las eniziones aen FRMNE v e Bomos Cornvertibles. En

2l cuadro 3 venozs la diztribucidn por agentaes enisores v oorigan

gecarafico Jde loz depandantes de bonos (7).

Fara analizar loz datos del afo 19287 ez necssario tener

presante QUi

= la kaja e laz emniziome: inthernacionales de bhonos =
explica por varios factores, a zaber: la crisis an laz FRMs a

P.- La OCDE diztingue e sus aestadizticas  antre Ronos
Interna- cionales v Bonozs Tradiciomales {'Foreign  Bondz'). Los
primeros sonm aguellos que  son colocados =il btdneanstita en 1oz
marcados de al mernos dos paises v oestin denconinados e una monecds
i necssariamnsnte de alaurna  de laz plazas dornde se hacs la
2Misidn, v son colocados & bravés de zindicatos internacicrnales
diz instituwsiones financieras de varios pradzes. Los segundos son
aemitidos por urn demnandante de crédito no residents en el mercado
cde un s0lo paiz vy denonivades e&n la nmoneda de la plaze donde =e
coloca la emizidn. Las  estadisticas publicadaz por 2]l Barmoo de
Inglatervra v ubtilizadas en restroe cuadro engloban amboz tipos de
bornos bajo el nambee de Bomos Internacionalezs.




CUADRO 2

LOS MERCADOS INTERNACIONALES DE CREDITO Y DB CAPITALES
(Miles de millones de dblares USA)

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989

Emisiones de bonos

Internacionales 44.0 74.3 73.8 108.4 164.5 221.5 180.8 227.1 253%.9
de los cuales
- FRNs 7.8 12.6 15.% 34.0 55.9 47.8 12.1 22.4 17.3
- Bonos Convertibles 4.1 2.7 6.8 8.5 1.6 27.5 43.7 52.1 83.9

Emisiones en

kurobonos (2) 1.0 2.4 3.3 18.8 50.3 71.1 120.4 100.9 80.2
de los cuales
~NIFs (2) (2) (2) 17.4 4.4 24.8 29.0 14 .4 4.3
Préstamos Bancarios
Sindicados (3) 6.5 .4 51.8 26.6 21.1 7.8 91.7 125.5 98.2
TOTAL 141.5 176.1 128.9 165.8 2%6.4 350.4  392.9 453.5 432.3

1) Incluye a partir de 1985 las 'Garantias sobre acciones'(equity warrants). 2) Comprende
todos los créditos via eurcemisiones, incluyendo créditos suscritos (como las NIFs) y no
suscritos (la mayoria de éstos en forma de programas de papel euro-comercial, que son cré-
ditos a corto plazo y con madurez flexible; son emitidas por entidades no bancarias). Para
los afios 1981-83 no se pudo hacer una desagregacidén confiable para las NIFs. 3) Excluye
préstamos ya existentes nuevamente negociados donde solo los mérgenes son cambiados.

Fuente: elaborado con base a: datos del Banco de Inglaterra (tal como aparecen en los Informes
Anuales del BPI) y de Financial Market Trends (varios nimeros).

16



~

Cuadro 3 a) 1

Estructura de la demanda de capitales en los mercados
de bonos internacionales

(miles de millones de ddlares)

Acervos a fines luevas emisio-
de: nes (1) Acervos a
1982 1985 1986 1987  Dic. 1987

Total de emisiones(1)|255.0 557.4 218.8  180.6 $81.3
Por emisor

-Bancos AU 12%.4 50.9 39.2 208.6
-Otras inst. '

financieras 15.0C 38.9 50.6 1.5 G3.3
-Privados No

bancarios 1OQ.O 202.3 79.6 77 .1 570.S
~-0Otros (2) 100.0 192.8 57.7 44.7 508.5

Por nacionalidad
del emisor

-Paises Area.BIS 175.0 406.0 180.5 145.8 741.0
-0tros paises de-

sarrollados 12.0 50.4 15.3 11.7 SO
~-Europa del Este C.2 1.0 C.6 0.0 2.4
-Paises OPLEP 2.8 4.0 G.4 G.1 4.6
-PVD no OPEP 15.0 25.7 2.5 1.8 26.5
-0tros paises (3) 1.5 2.7 1.1 0.5 4.1
~Instituciones

internacionales 48.5 85.5 18.4 20.1 139.7

(1)Datos basados en fechas pcsteriores a la de anunciacidn de la
emisidn,los cuales pueden diferir de aquellos dadcs en otras tablas,
convertidos a las tasas de cambio corrientes. (2)Ze incluyen ins-
tituciones internacionales (%)Centros off-shore mas cantidades no
ubicables.

Fuente : elaborado en pbase a BPI, Informes: Anuales.
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Vemos et due las amisores japoneses han incremeehada
zstancialmente =4 participacidn en 2] mercado,. banto an valor

coma e barmincas porcaentuale

1

s (&.2 por clemto e 19582 vy 2l opor

4
i

Cienta e 1990, seguidos por Inglaterra) v, guienss babn
avmentado su particiFpacidn en valor, awmraguese kign visto dismipuir

S porcaentaje, =on loz EE. UG, (14 por ciento aem 1288 y 13 por

ciento sn ¥, Zeauldozs por Canadad v Framcia) . La participacidn
de los PVD za ha visto tarn dismivwida,. gue adn agrupdnciolas en

FVD OFEF m&=s No OPEF, =u participaside porcentual en 2l nesrcado

Ha disminuido (7 por ciembo en

V 2.4 por ceibtno e 1283) .

Alhcra Bl uno de los factores gque mas ha contriboido
a la concernbracider de 1oz flujios de capltalezs {(védansse cuadros 1 v

A, ha =ido &l dode los grandes deshalarnces ean cusnba corrismte de

los pa:

zas bndustrial lzados, 1o que 1levd & erornes Fluios netoz
artre dotos padzes,. For aobro lado, la participacidan de los PVD an

las mercados intermacionales de capitaies conbintia i
funndamsintalmanthe 5 bravas e los préstamnos anzarios

internaciconales. aunaue Cada ver menor: apro«<inadaments 18 000

millores de dédlares del tobal obtorgado a ndvel mundial en 1938 vy

H

solo P U000 millomes de dilares ern 190

1
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II.~ DEUDA EXTERMA LATIMOAMERICANA Y RANCA TRANSNACIONAL:
LOS HECHOS.

Para diciembre de 128%, 2l total de los préstamos
internacionales de loz bhancos del Area HIS hacia oz PVD ho
migmnbros de la OFEFP, habia alcanzado la cifra de 356.0 milez de
millormes de délares (contra 374 milez de millonas Jdos afmos

i &2l 96 ¥ habda zido canalizadoe a 1la

vt

arntez), de los cuales Ca

D

mErica Latina (comtra &0 por Ciento en 1287) . como gpodemnos var

del cuadra 4 (27},

12— E= de notar que 22te procentajs ha vernido disminuvyvando
corn 21 correr dal tiemeo, al ir reduciendo zu exposicidn los
bamcos intermacionales con rezpecto a la regidn: ver BRI (892 y &0
Infarme Arual).



América Latina
Asia

Africa

Medio Oriente
TOTAL

TOTAL A PAISES
NO AREA BPI

TOTAL MUNDIAL (2)

CUADROC 4

CAMBIOS EN ACTIVOS DE LOS BANCOS DEL AREA BPI CON

GRUPOS INDIVIUDALES DE PVD NO PETROLEROS,AJUSTADOS

POR TASAS DE CAMBICO (miles de millones de dblares) (1)

1982
121
4.3
1.7

1.7
19.8

1983 1984 1985

8.3 5.3 1.7
3.4 4.8 8.3
0.6 0.1 0.9
0.3 - 0.4 0.2
12.6 9.8 1.4

1986
1.6
2.5

- 0.3
~ 0.8
3.0

1987
- 3.9
7.5
- 0.6
- 1.1
1.9

1988
- 1.1
3.7
-.0.7
- 0.7
- 8.8

1989

- 15.2
0.5

- 1.7
- 1.4
- 17.8

Acervos a
Dic. 1989

200.0
119.3
22.1
14.3
355.7

5031.0

1).- Ver nota 6. 2).- Los datos reflejan los cambios totales, es decir, nuevos préstamos menos reduc-
ciones debidas a, por ejemplo, swaps de deuda por acciones, compra de deuda por parte de los deudores
(fundamentalmente del sector privado) y condonaciones de deuda (write offs).

Fuente: elaborado en base a BPI (informes anuales).
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movho de los

préztamos de los harncozs del area BIS a lIo= mas inportantes
deudores de A.L.. aueda iljustrada emn sus fuernbtes por el cuadeos S,
Vemos entornces a2ue 1oz harmcos gue nads achivos an
stado erm la regidsn barn =ido lo=s estadounidenzes, los japorszses,

los ingle los franmceses v 1o alemanes, en =

InTalnl=TaW

Alora bhien: el gue Brasii., e fabrero de 1927, khava
declarado una Morabtoria 8 2U4E Pagos por inheraecse por la dewda
cornbratada com la banca extranjera,. fud 2] indicador de que =e

esstaban acercarnds va los limites zocialas =0

o e

sopartar los PVD comn tal de seguir pagando su deuda
La pozicide brasilefa de 1987 ez compramsi

ubhdcanos en el sligdiente contaextor la proporoidm

la deuda de A.l. Ccom rezpaecho a8 SUs

pacsd de zer del 210X s 19530 a 30X emn 1 T o L

del indicador servicico de la deuda tobal a FNB. las

respachivas fueron 4 W oaerm 1950 v 5 OXK oen 198&,

Del servioc

ademnas

CRPERCETS de

(213,

TErminns

=T
ORI ones
lj [524

e @]

apdusto de la regidh cavd o en W 4 W e gl periodo conmslderacko.
Nos plamteanos anbonces laz ziguisntes pregunbazs: A0é
12~ S oonbtind cumnepliendoe o los restantes compromizos,
ademis de qQue e pagaron s2n Diciembhre de 1997 i milldn des
dalarez. El pago mas zighnificativo fud 2l de principios oe 1990
por 350 @millones ~de 1oz casi 200 en intereses verclidos a esa
fecha. Pozsheriormanhte kizo alaumos obros pagos, loz  cuales
regularizd botalmentse com &l nuevo acusrdo guse corcluyd aen 19
Véaaze Wiegand (198 y FMI (12892). For lo dema=s, en julic de 195

21 gobierno brasilefo inicid de factao obra
rdevas autoridadezs dous tomnaron poseside e 1990,

moratoria,
Frau

Qi lasz
marh el do,



Cuadro 9

Deuda externa total de A.L. hacla los mayores.sistemas :bancarios

(miles de millones de dblares)
Total ¢ del

Argent. Brasil Chile Colomb, México Peru Venez. Otros A.L. total OCDE

Bélgica (2) 0.690 0.160 0.015 0.410 0.020 0.019 0.040 0.270 1 620 0.6
Bspana Q0.734 0.570 0.689 g.182 1.358 0.3%35 0.550 1.297 5 715 2.1
Francia 1.863 8.044 n.d. n.d. 5.137 n.d. 2.418 5.814 23 276 8.6
Holanda n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. 4.517 1.7
Inglaterra 4.110 9.515 2.08¢ 0.794 8.674 0.663 2.642 3.675 32 162 11.9
Italia (2) 0.704 0.439 0.173 0.016 1.365 0.070 0.496 0.076 3 339 1.2
R.F.A. 2.160 4.298 0.603% 0.439 2.280 0.426 1.155 1.499 12 860 4.7
Suiza 1.198 1.714 0.297 0.182 1.9575 0.083 0.647 5.448 9 144 3.3
Total

8 Europeos 11.459 24.740 3.866 2.02% 20.409  1.592 7.948 16.079 92.63% 34.4
EE.UU. 12.079 25.433 6.536 2.818 30.490 1.637 11.047 11.660 101.697 37.7
Canadd (2) 1.438 5.559 0.989 0.492 5.481 0.147 2.057 0.456 16.619 6.1
Japén (2) 4.300 8.200 1.400 1.000 10.000 0.400 3.650 0.780 29.7%0 11.0
Paises

Area BIS 32.179 80.025 13.G29 6.673 72.972 5.330 24.740 33.305% 269.153 100.0

(1) Al 31.12. 1986 debe tenerse cuidado al comparar los datos presentados en esta y otras tablas,ya que
los datos aqui presentados en US ddlares lo son al tipo de cambio del dia,por lo que esto es una fuente
de variacidn en la informacidn (2) Afio de referencia 1985.

Fuente : Wiegand (1988).
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reprasenta realmenmte asta dewda para loz  bkarncoos transhacionales?
AUAles v porgue lhamn eido laz respussztas de loz diferentes

FVD del conmtinente anbe @sta =situacidn? Respondiendo a ls

]

primera preagurnta, podemncs conziderar por @jemelo @l efer

tvo la mencionada moratoria de Brasil.

Ezta medida obliad a los barncoz de loz EEUUL. en mayo de
1927, a incramentar sus reservas oot respecho a préztancs

riezgosas, obkligarndo en consecusncia a los hancos de obros paises

a hacer 1o mizmo. En eshte serdido, ss e tener presente gl

i) La=s provisiones due hacen los bhancos por este

concepho sorn hechas caontra el Denseficio logrado e el ato an @l

cual szon realirzadaz, v =2on colocadas en los balances an cusmbas
de resarvas espaecialess. De s2zta mamera. la incidencia de pdrdidas

=z distribuida & 1o largo del tiempo v s reducse =i 1a

rogibilidad de shocks fuburas ggs puadiasran bacer mells an 1la

confianza en los bhancos. Wn aprovizionamisnto conbra préastamnos

2

riesgozsos estd pues relacionado oo pdrdidas pobtenciales. no
actuales, v 23 n consecdendia unha medida precautcarias

11?2 Lo=s bancos ode los EEULL eshédrn mdy limitados am 1o

gue =2 raefiere & sus provizione:s 'asherales! gue puaseden Ser

cansidaradas para firnes de ippuestos (A=), vy o paeden bamsoeoo
TR - Sa  distinous et e Erovislones ‘apepaeciTicas! ¥

'aaneralaezt. Las primaraz =son Rechas conbra sdrdid Eed i

idaertificadas qgue pusdern sucsder  en ol fiatiaros la=z
conbra la rozibilidad de pérdida, reconooidndoze anbicip
e deterioracidn genaeral de la calidad del sréztamo. Vaa
Mumdial (1932 B) v moba 2.

Ul o oA e
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considerar =sue provisiones '‘especificas! comg parte de su capital

rara FTinez reaulaborics. En o eshs peizs, loz bancos estén obligados

o

a mamrterer =u rasdrn de Capital a activoz al & X oaen promedio.

iii) En el caszo de obros paises, =2 hiaens guer en la
Gran Bretafa, aun las proviziones especificas conbra los
prdstanos & los FVYD o =orn deducibiles autoraticamsnte de
impusasthaos, Sing guse requilarsn de wuma aprohacidn Caso par Caso

(las proviziomezs generalss mo 2omn dedusiblaezs). En la RFGS, las

rezarvas de =ste hipo son deduciblez de impusstoz, v 1o mismo 2n

1

Francia, aurnause 3010 con respecto a wnma lizta de paizses zelec
cliomada por la Comislidn Bancaria {alrededor de 40 paises). Los
barcos japonesez aestin obligados & manbhensr provizlionss solo

hiasts wum limibte de wun 5 X de sus préstamnaos. v o €2 les conceds

dedurcidrn de impasestos (PP

e

iv) U cuwarbo elensnto a considerar es gue los activas

cda 1oz barcoz ingleses v eztadounidenses en 2l conbinsnts aszstdon
cocentrados en Cuabtro paises: Avaentina, Brazil, Méxicoo vy

Vanezuelas; @ftazs nmacionsEs, a S ver., oconcenbtran cerca del S0 X%

de la dewda de la regidim g
v?) Finalmemnmte, debhe considerarze sl agues, darbiro de los
balncos nortaamnsr i canns, S Ehe uma concsmhracide en laos 9 Darncos

12, - Véaze Williamsaon (13, Wisaard (1302) vy  Board of
Govarrnors of  the Federal Reserve System  "Regulatiorm K Bank
Holdimg Compamies and Chanoe in Bambk Control. Amnmended effechive
June 16, 197",
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de 1oz pasivozs de 1o praises latinoamns-

i
T
i
P
n

mas ararndes de ez

ricanos, caloulAndose que alrededor del 65 X de la deuwdas de la

Kt

regitn = encugnbra concertrada en 2llos (cuadro &) (29) .,

o respecto a2 cdales han 2ido laz respuasstaz de las

Fals

o

= latinoamericanos ambe 1oz problemas de su deuda extarna,

arotanozs gue estos paises han intentado por diversos maedi

i
]
m
ot

digmimumir 21 monbo de sus deudas, cuando laz condicicnes
econdimicaz o log ham oblligado a una moratoria. Enbre estos

mecanisimos destacans

a) comPra de su deuda,. con descuenta, en 2@l mercado
saecundaric -el cago mé&zs nohorio @z 21 de Bolivia, gue al mes de
Julice de 1382 habia reducido su deuwda a solo 362 millonses de

délarez (%)

) la utilizacidn de 'Exit Bonds', conocidos bambidns

>

comna 'hornoz de participacidn alt

1

Frativa' o ‘bonos de zalida’.,

enleados an gram medida por primera vez por ABrasnbting durante su

14 - las cifraz del cuadroe & son validaz o en gereral
(Diciembrse de 123%9), tomands en conzideracidn gue a 1o laran de
1786 vy  hasta Jumio de 1987, se reqgistrarorn las siguientes
digminuciornss en los achtivos de los bhancos conn raspectc a ALbl.:
Inse 2 bancos mas grandes 1.7 nmiles de millomes de dédlarez: otros
harcozs 4.2 Rillomes: véasa 2] capitulo VIL Nédtsesse la achividad de
los bancos menos grandes de loz EEUL por reducir su axposzicidns:
véacse Wat=zon et al. (1928 v FMI (1929), posterigrmente ha bhabido
aotraz disminuciones {(ver niobta 2).

12, - La Ultima gran conpra de sua deuwda fud por 302 nmillones
de délarez an 1988, e una rneaociacidn e la cual participaron
cerca o 130 bancos. de asta cantidad, 262 millones fusrom
varndidos a cambio de efectivo v 40 millornes & cambio de bonos a
29 afos., dernomninados en moneda local v gue podrian ser aneleados
para inversiones ey Ralivia.



Cuadro 6

Activos en riesgo de los bancos de EEUU en los PVD de A.L.
(marzo de 1986) (1)

9 mayores bancos Otros bancos Deuda
Milés de Porcentaje Porcentaje Miles de Porcentaje  Porcentaje Total
millones del capital de prestamos millones del capital de préstamos
de ddlares a los PVD de dblares a los PVD
Total PVD 75.6 173.3 100.0 40.3 61.0 100.0 115.6
A.L. 52.2 119.6 69.0 28.4 43.0 70.5 80.6
Argentina 6.0 13.9 7.9 2.5 3.7 6.2 8.5
Brasil 16.0 36.7 21.2 7.7 11.6 19.1 235.7
Costa Rica 0.2 0.5 0.3 0.2 0.3 0.5 0.4
Chile 4.0 9.1 5.3 2.3 3.5 5.7 6.3
Rep. Domini—L
cana | 0.3 Q.7 0.4 C.1 0.2 0.2 0.4
Ecuador 1.2 2.8 1.6 0.8 11 2.0 2.0
Honduras 0.1 0.1 0.1 0.0 0.1 0.0 0.1
Jamaica 0.1 0.3 0.1 0.0 0.0 0.0 0.1
México 13.8 31.6 18.3 10.4 15.8 25.8 24.2
Panama 0.7 1.6 0.5 0.3 0.5 0.7 1.0
Perd 0.8 1.8 1.1 0.6 0.5 1.5 1.4
Venezuela 6.5 15.8 2.1 2.8 4.2 8.4 9.7

(1) Activos en riesgo son las cantidades totales adecuadas a los bancos de EEUU luego de ajuste por
garantias y préstamos externos.La lista de los pafses individuales no incluye a todos y por lo tanto
la suma no es igual al ‘total para fodos los PVD ( veasé-ademas néta 2;cuadro 6);cifras . .redondeadas.

Fuente : Sachs (1986)
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rerEgoTlacidn de

o) 1oz 'swaps' (YT de deuda por acciormes de empresas

mrivadas de loas paizes endsuadadozs (A7) v finalments

d) lo=s '"Banmo

w
i3
1]
-
it
“
Ly
c
T

. == implementaror @n &l casao
mexicarno a RPrrincipios de 19858 v ogue buvierarn wurnma modests
t

acepbtacidl, a pesar de las ven

]

ajas aue temdian para los

acraacdaras (P,

Ezs converniente hacer aguwi dos comentarioz: el primero

1, - La palabra ‘swap' 2% usada agud =n gu sianificado de
‘capitalizacidn de pasivas', quie = ohbra manetra de reducis el
endaeudanisnta,

17, - Los Exit Bords permiten & los bamcos gue tienen una
pequaia Sxpasicldn &1y AR préstamnos el wevitar futuros
conpranisos oo dinero fresoo, va agube  aceptarn bhonosE negociables

con bajas tasas de interds. En cuarnto a los ‘swars’'. éstos fusronm
profiibidos en esta modalidad por &1 Corarseso del  EBrasil A -ty
MEmico por disposicidn gubermamsntal duramte un cisrbo L
sghae Gltimn pads  aduciesdo =y Aokl s ST O
inflaciomarias. Fog o demés. oS rEricos tadounildenze
poddriam 22 lo= mas inmteraesacdo Ve d &l Limi

ol

Fl:

Lievar a cabo dztoz swap 1 Feoha arn quae s
lez permitid adauirir haszta =1 z asoiones de amnpresas
ohitenidazs e &1 trarmjera poyr dcohe medio v oam asi, por

P oo e ayar | armos -reaociakle. Vease Board of Governors
of the Federal Resarve Svetem,. Reaulaticon E (op. cit.).

imo- Yolvigron a enplearzse an el acusrdoe firmado en marzo de
1990 (véase apéandice 2). El caso dal SWaPR peruance -deuda por
cxportacionss~-, fud  muy especial = vivrtud de los batcoz aue 1la
aefactuaron. El barico inglés {Midland Barik) » eztaba muy
comprometidos e Ferd especialmnentas peEro mas importante sz 21
cazo del  barnco norteamericano {(Firet Interstate). puss = debe
teber presente gque los bharncozs de los EEUL pusden tensr bistess emn
zuws libros =clo =21 ellos tiermern una comparia activa de comercia,
la cual debke neqgociar al menes @l 50 % de sus exportacicornes an
Bieves de EEUL Véaze The Banker {(Qgosto 1927) . Wiedgarnd (op.
cit.) y Board of Goverrore of the Fedaral Reserve System ,
Regulaticr F (op. cit.).



relacionado con la moratoria brasilefa.

canie de realizado por

~asil, en
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v =21 seguida

arn 1255,

prropuso de bechs un slan para hitwularizar la mitad de sy dewda de
madiarno v largo gplazo, al convertirla emn bonos del gobiefna
brazilefo Con wna machae-esz de 25 a 30 afios v basas de interdas
fijas por abajs de la taza Libor, incorporando al misme tismeo wun

descuwento del 30 X oan 21 la

canmvertida de =lag

activaos de enpresass

limeas tradiciorhales para 0%

L
A

-

mismo tiemes, los brasilefsos

de ddlares ds ruevos  créaditos &

interds real del mercado -es decir, =i

pudiera derivarzss del

Los argumerntoz an gue bhasaban
=ran e, Con hal propuaestz, 1oz barncos
mayor seadrilidad Jde gue Bra=sil paazmira sl

aevarthua lmerte,

Faaar
docunerntos regociables sobhre los cuales
incremsntar

o

Una vem

[=F-F XA

Misntras gue losg bancos alemanes v
mirguna declaracidn pdbllica raezpecto al
fuertaemernthe criticado por los bancos de 1oz

ez,
ible para
deuda seria negociada via
baroos

Cemardaban

gque mejorara la situaci

Solo la deuda

swaps de dewda por
obras
ezcogiaran enbre sllas.

7.2 miles de millones

lo= bhancos privadaos a la taza de

mireguns maraen extra gue

1oz megociadores =4 plan

srivados Lendrian uma

zarvicio de su deuda v,
los barcosz posSSSrian
FagoE Fudlsrarn

n ecordmica del

[ £
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inmediatamerntse por los bancos ingleses ranceses  {Con

<
“h

axcapcionss) . Las razDoames para nioc aceptarlo --~aparte de gue los

iy}

hancos roe conziderabhan atractivos mi la madures i los términos

de los bonozs--. fusran:

- la titularizacidn forzada, conllevarndo ademas un

descuenta, Sianificaria de hecho una condonacide de la dewda, lo

1)

cual zeria inaceptabhle rara muchoz bancos por las pérdidas gue

asto implicabar

~ 2] mercado secundario o proveia wna verdadera

indicacidrn del valor de la deudas

- i arreglo cona &l propusesto sentaria un peligroso
precedents va gue los paizes deudores s podrianm fsntir mobtivados

a declararse an moratoria a fim de detsricrar =1 valor de su

i]

prestamos ern &l mercado sacundario.

Firalmernts, Brazil retird su propussta (27), aungus 1a

volvid a prezentar mezes despuds v, entonces =i, Tud aceptada.

Cor respaecto al case mexicanc., €8 de notarsse que su
rropuesta de canbiio por onos cera Tue amngliamsnte respaldada por

laz autoridades =supervisaras bamcariazs de los paisses acreedor

i

=4
los raguladoresz de los EEUU estabklecisron gque otras deudas
an 1o

randisntas con Méxios o tendrian que ser reportada

i
W
w

litros de los bancos a wun valor maz bajos; el Ranco de Inglaterra

A®, ~ Véaze Wimgand, op.cit.
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decidid aue o bendrian ques =g regqusiridas provisiones adiciota-
les con rezspecto & lo=z nmuevos bonos. ¥y las avtaoridades japchesas
Hicieron la extraordinaria excepcidrn de gque cuslesguier pdrdida

& aue incurrieran los barncos como resultado de la conversidn, si

n

in

podria ser deducible de los inpuestos gor ingresos.

El resultado fud gue de 10 000 nillonses de délaresz gue
=2 ezperaban reconvertir, nicanente alrededor de 3 700 millones
cde déalares fueron canbiados por lozs banocos,. Con i descuenta de
Srhre 23 vy 27 4 --el gabiermc mexicarnico habdia mencionado gue

gzparaba un descuento del S0 W en 2] valor de la deuda. Los

ul

harncoz gue participarorr fuserors fundamentalnente harcos reglonales

ce EELE gue estaban poco sxpusstos, v oen total, Mécico redujo suy
degda e alrededor de mil millones de dblares. a pezar de que la
sobrataza a pager era de 1,625 cuntoz solbre la Libor, 1o cual Fus

bastante atractivo (F9).

Ahiora bien: en lo gue conclerns precizsamnante & 1oz méar-

aonez de leos préstancz hancariocs —ontratados por los paisss sh
dezarralla o paetrolercs, dztos han dizminuido de un kiztdrico
mivel oe 170 puntos an 1982 a 69 puntoz en 1927 (para 102 paises
de la DCDE v zus inEtitucicnes, los pargenss nas altos fusron de
&2 puntozs base @ 1983 v aperaz 34 = 1987), v laz pericdos de

madurer de los mizmos han aunentado. comno se ve del cuadra 70 (F2)

=1~ 51 =z excluyen los présztamnos derivadozs de reeshruc-
turacionss de Jdeuda para los FVYVD o petraleras, 21 marger mas
alto de =suz préztamos es de 114 puntozs e 1981, ¥y &1 mas bajo de
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CUHATRG 7
TERMINCOS DE LOS CREDITDS BANCARIOS A MEDIANG Y LARGO PLASD
(Forcerntaies a menos que =2 indiguse 1o contraric) (1)

1921 1232 1953 1285 1987 13392

Madures Promedio
{aros/ mesaes)

Faizaes JCDE 778 /3 7/58 7755 7/6 S/11

PVYI: No OFEF (22 7/ 7/ 770 g8/11 11/3 =2/1
Sobretaga Fromedio

Faizaes QCDE .32 0. 58 0.&65 .46 0.34 .42

FVYD No OFPER (22 1.04 1.14 1.70 .99 O, a5 .72

1)

partir de 1988 = incluvenrn PVD OFEF v No OPEP.

e e e et Bt S e b v vetd T M et G TS TS o o8 P78 B e A4y et Sarm S B Pt S ) i (R e R S it ey i A oo Py S by e (it S

S  incluyen préstamos derivadoz de rensgociaciones. 2 A

Fusnter: elaborado e baze a Wat=zon et al (1988 v Finaticial

raticrnales que ensombrecer ezhas tendernciazs decrecientes g

Market Trernds (varios ndmeros) .

Hay =in embargo dog factores macroecordmicozs inber -

5 =
aurrgue insuficientes, sianifican majores términos de pagn para
loz FPVD. Los aspectos & qua tos referimos son: el probteccionisno

e los paisses desarraollados, v las presions

1-

w
1]
Pt
ar
Pt
t
W
1]
3
n
u

aszas de interds intermaciornales.

El primer factor queda gqueada ilustrado com avuda del

siguisnte cuadro (Fuente: Rarco mundial 1987). v =]l efecto de

esta termdencia sobre la AJL. puede sstimarss =i se considera gue

et 1986, =1 &0 7% de laz expotrtacicies de la regidn {(incluyvendo
paetrdlan), ibhan dirigidas al cordunto de paisesz formado por los
42 e 1937.
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EEUL, Carmadé v Europa (2),

cCuapro 2

Indice de laz importaciornes afectadas por urn subgrupo de
barrsras no arancelarias que aplican algumos paisaes
irnduztriales con economia de mercado (a)

1321 1284 1236
Canada 100.0 2.4 121.3
C.E-E. () ioo.a 11z2.9 l1i8.3
EELHY 1ga. o 11iz2.1 123.10
Japda 140,40 Y. S Y. a

a). Loz Jdatos abarcarn unma amplia gama de barreraz mo arancelari

as

e incluvern medidas para-arancaelarias,restricoiones cuantitativas,

vigilarncia Jde las importacicones v medidaz de contral de precioszs

Loz datos =2 refiersn a todos o produchos exgepto combustibles.

). Excluidozsz Porbugsal v Espafia.

For otro lado. =21 bien ha habido una tendencia a 1a

baja en la

]

tacas de interds internacionales desde 1921, lazs va

mencionadas hensiones subvacentezs en las distintas economniz

m

mas la imnestabilidad fimanciera (scbre todo en loz dos dltimas

am2s) ., mantisnen con altibagjos. incluso oo una tendencia

il

la

n
ﬁ
i
p
@
i
!L'

n

tazas de interds, coma fuéd el caso a lo larao

2

<~ GATT "International Trade

Pt
0
o
>
i
[y
(3]
1.1}
~J
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I, - LINEAS GENERALES EM TORNO & UNA ESTRATEGIA PARA SOLUCIONAR EL
FROBLLEMA DE LA DEUDA ESTERMNA LATINOAMERICANA.

YeoenkEsta diversidad de interesezs
imglica gque wm enfogus pragmatico,
s Lome aen cusabka las varias si-
tuaciornas de loz bancos indivi-
duailes,es posible gue sea el mas
Smitoso, .. "

W

Baroo de FPagos Intermacionalss
57 Inmforme Armal (1937)

rarsrechivas v Ccudies las

-

LTuidles son entonces las
posibles soluciones &l ‘problema de la dewda’'?Y Lludles =erian

los lineanientos asner

w

les de yna estrategia de parte da las

o

paises latincamnericanmos para gue, coopsrando con los demnds

il
N
ot
]

ez invaolucrados, Sse puada salir de esta situacidn gue agrava

+

ia con dia las btensiones soSiales a interior de édstas

o8
M
i

cdemonracias

Flanteadn = términes generales, 21 problama s, desde
mestro punto de vistar reducir &l morto de la deuda -y oan

rgan-, =3ieto a la restriccidn de

i

consacusncia 21 pagn de inher

minimizar las pdrdidas d= los bhanoos,

4]
m
o
i
T
iy
i
]
]
i

El problema =3 de ests matdraleza puss

nocer gQue sxishte responcsabilidad de ambas partes

=
T
]
)
.
0

L

tanto, una solucidn negociada as la mas viable (de hecho, el gue
varios bancos de diferentes paises esten vandisndo parte de sy

deuda con descuento 2 loz mercados secundarics,. ez 1

il
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aceptacidrn de esta responzabkilidad).

Ezta =olucidm, o lo demds, debe ir aconrafada de
atrag medidaz referidas a la deuds intergubermamental o caon ins-
titucicones internacionalesz. A1, por ejemplo, aun =1 se
redujaera en oun 20 % la deuda ambte acresdores bancarios privados
(ver cuadro 5) ¥y suponiendo una taza de interes nominal de 9 %
para 19282, 21 ahorero global de AL, =abre el paso de =us

inbereses =2ria apenas del orden de 4 miles de millomez de

cdélares, =obre los 20 que Fagard aproximadamemnte este afico (F9).

Ern exzte lirmea de pernsamiento, variazs ideas han sido

propusztas

~ Nuava regulacidn en loz paizes dezarrollados a fin da
permitir a los barncos una mayor flexibkilidad 2a &1 trats b de
=z practamos (Williamson [988)

- lLa creacidrn de un Medio Jde Ajuste de la Dbeuda Irnter-

nacicrnal, pue permitiria comprar los préztamos de un pads Cor U
dezscuarto en @l percado zecurndaric v reestructurarlos  Fara
pazarlos con 2l benaeficico del descuento al dewdor (proposicidn
dal congresizta estadounidense Jokbmn Lafalcaer e=zta idsa ha =ido

dezarrallada en varios aspectos por el praofesor Mistry (1987)):

- Ayuda =n el morto del prifmcical v oen los interesses

] ?3.- En =i cazo de Maxico, con una deuda de este tipo de 73
mil @1110nes (cuadro &), &l ahorre seriag de 1314 millones, scohre
los &A00 que =& pagarian.
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siesmnpre v cuatido los padizaes que lo requieran e somnetarn a um

o]

proarama de ajuste (propuesta del sernador de lozs EEULY Bill

Bradley).

- El Flam Brady. anunciado en marzo de 1989, gue se
propuso dezspuds de wha raeunidn del Conceeio de Ssguridad Naciornal
de loz EEUL, en donde se discutid fundamentzlments el problema de

la deuda latincamsricana. S1 bien son Jde deshac

arse aspaechos

talaes como la reduccidn voluntaria de deuda de parte d

(]

i
—

m

bancos, asi como la bdsgueda de wia mayor participacidn v mas

compirometida del BRarwzo Mundial vy del FMI en éste proce 1

S,

1]

hecho de insistir ern el ajuste ecamdmico &n 1log pai

]
)
]

deudoraes

o grovocd arar entusiazsmno an amplio circulos soci

nm
fo
ib
w

latimcamaricarnos (&<4),

Lo que bisnan o Coomdn an sus argaumentos

primeras propusesthas

14
4}

T e e
4ot =
que el cracimientoe e 1oz paises d deudares

sigue siends una ode 1 1

U]

[
it

ves prirncirales del problemna. Alora
bi

o+

g

ia

i

=,
=

e crecimients sola pueds darses =i

as

- He implemnentan politicas micro v macroscordmics

[

adecuadas al interior de 1oz paises deudoress

=24, - Ezte malestar se vid aumsntado cazi immediatamsnte
puas fuimos testigos de wma actitud  incomprernsible de parte de
log acreascores, puses aquellazs fechas, 2! barco Citicore de loas
EEUU, ze apropid de 20 nmillomes de délares gue Ecuador tenda
depositadoes e £1. Ezto =sucedid a pesar de encaontrarsse laz parbeg
2R W procaescs de  hegodlacilotes, de las cuales la cantidad
menciohada =ra  hobtalmente  indepsndiente. El irnzistir en el
ajuste, por lo demas. ha tenido tales consecusnciaz = 1oz PVD,
qua sa habla incluso de un replanteanianto de la estrategia de l1a
dewdas: véase Ibarra-Puig (1929), Jasperzan (19587) v Buira (1989).

i
[
-

ﬂ

..;,.

=
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U

- Las expoartaciones de loag PVD ftiernaen unm mercado a

precios justos en el exbtranjeror

- Loas recur=sos pravenientezs del extericr via 2stas
cxportacichas, maz los quse provenaan de la reasnudacidin de
craditos intermacionales pablicos vy privados,. s utilizan
rroaductivanente al interior de sstos paizez a fin de, cuando
Mns, recuperar loz tidveles de inverzidn de principios de la

presanhte décadas

- S da priocoridad a las aspectoz de bhisnestar social em

=Y
ezshtas paises, recuperandn azimizmne 1o riveles de gazto pdbhlico

&y irnversidh peroduchival pera sokre bodos

|
o]

e debe reducir va no tanto el monto dsl servico de

la deuda., zino la dewda en =4

Tomarndo v considaeracidn: las terdenciaz bancariaz a
mivel internacional,. =1 enbtorno meacroeconmdmico mundial, a=si como
la =zityacidn al irterior de cada vuno de loz paize:s deudores. una
ashrategia por parte de los paisss de AL, debe conziderar:

1) La diverzidad de bancos aciresdores, por

raciconal idads

0}

1i1) La diversidad de interezes de loz bharncos acreadore

W

al interior de cada =sistema bancarics

iii) El arado de corcentracidrn de la deuda en wun deber-

mimado fbmerc de paises acreedoraes:



iv) El arado de axposicidn

oo respacho a los paizsss deudoraes;

v) La parte b gue puaeder o

paizes de=sarroclladoss vy

vi) El1 rol que pusden

L
1=

fimarncziars internaciconales.

Luego entonces, las accions

encaminadas a lograr una reduccidn de

tomands en cusnta la fortalerza de que
difarentas bancos de los diferentes p
intarazanta notar gue los pequaeros ba
a 1389 =zus re=servas conbra préstanos
S0 %, conbra wun 20-30 X de loz grande
canadiensass ¥ los inglezes tambidn i
contra é&ste tipa de préstamcs (Cuadro
22, ~ The Banker, Marzo 1932.

de cada wio de 1oz hancos

copsrar los gobhisrims de 1o

= de estos PVD aue vayan
= deuda. pusden bhacerse

aozan actualments los

For ejemplo,

2iTES.

(=37

roos de EELLY bhan aunentado

a los FPVD en gereral en wib
5 bancos (|9) 2 los=
e Fesarvas sustarncialaes

) .

~
=



40

CUADRD 2@

Fraovisicrmes de bamncos conerciales de palises
dezarral lados contra préstamos problemdticos
a loz paises e desarrolla.

Bancos por Rezarvas/ Reservas (1)
racionalidad Exposicidn Miles de millones=s
(porcentajs) de délarses USA

EELIL

1% maz grardes 20 - 35 1.3
Caradi 35 - 40 7.0
Japdn (2 S 1.5
Irnglaterra 25 - a0 .0
Framcia, R.F.A.

y Suiza 35 - 70 25.0

1Y. Estimaciornaes del Barmco Mundial.
2)Y . Veirntiddés bancos mas arandes.

Fusmte: Ranco Mundial., 'World Debkt Tabless' |

ey
l‘l;)
m
~r
x

Las reaulacicnes siauen siaemdo un dimeortantse aspechto @

decsarrollar: flsxibilidad en laz lasvezs al mes - la deudas caso

(]
]
nl
f22
bl
.I.'

oy Cazco Con loz acresdores, bomarndn e conzideracider los
vinculos exiztentes smbre paizes, v coreando (o ubtil izandos)
instrumnsntos financisros gue paermitan la titularizacidn de 1a

denda.
Alaunas ideas a desarrollar sons

a) Creacidn de instrumentos parecidos a las NIF

m

» O
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21 apoyo del Ranmco Mundial o del Baroo Inbteramericano de

Dezarralla

BY La utilizacidn de immovacionesz financieras que no
1

L_.

n
1
=
o)
]
(B
g
]

recesarianente bisnhsn Que estar registr

|'[|

Ja

1‘1‘
14
o
]
]
%

las bancoz -afntre los instrunentos s=ist guie oedan

l'['

adaptarse ze encusntran los Acusrdos de Tazas a Futuro, Futures
reamants (FRAs. tambidér Ilamadas Forward Rate Agreamants)

’

Yy aue son arreglos entre dos conmbrapartesz, de laz cuales unma
Hasen proteger=e a si misma anbte una fu

.
interé=s v la obra comtra wa futura caida de la mi=ma (F9) 3

=) Impulear la idea de zwaps ds deuda entre los bancos
privados interrnaciaonales v los orgatiismes firancisros inter-—

racionalez, con &1 fin de formar un fondo corn esta dewda v

trasladarla cornn un descusnto a 1oz PFVD mae débdles econdnicaments
(=7) n

d) thna ubkilizacidn mas extensiva de loz DRornos de

Sxlica, = loz cuales la nusva taza sea la nominal existernte e

1]

el mercado histdricamesnts,. sinm schretasas.

=0~ Ezgtazs FRAs permiten a lozs bartcozsz 21 ajushtar =u
exposicidn a Laszas de interdsz i alterar su perfil de liguidez vy
o o inracho menor en sus bhalances voooen sus exposiciones ds
crédito gque el derivado del mercado interbancaric, por ejenplo.

27, - Noz=otroz llegamo=z a ezhta idea de un maﬁe.a totalnente
irderendiente al momanto de elaborar 21 borrador de d=ztas notas.
Posteriorments,  rnoz  congratulamncs ue i promieshe bangust o
eztadounidaense tambidgn la propondia. Véass tamnbdidn Gill (1987) .
para obras propusstazs.
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Uma accidn cornjunta por parte de loz PYD endeudados o
debe sar excluida de arnbtemarno: antre las acciones gue imelican
una moratoria btobtal conjurnta -como medida extrema-, vy &1 pago de
la deuda =n las condiciornes actualaes,. hay todo un abanico de
pozsibilidades. Inzistimos en que debe desarrcllarse la opcidn de
e titularizacicn glaobal de la dewda de win determinadce pais. na
cogy @l Fin de anuwlarla. =inoe para volverla ww instrumento que
puaeda =er neaociable con descuernto en los mercadozsz secundarios. v

2 Lérminces de pago mejores gque los actuales.

Asimismo, los paizes latinoamsricancos deben bomar an
cusnta en suE negoriaciones diversos elementos caracteristi
cada uno de ellos: dzon moncexportadores de materias primas o
diversificadoz an este rubhro?  doudlezs zon 1oz términoes actuales
2 que =e ancusntra =u deuda exberna: monbto, origen (pUblico o
erivado) . plazos vy bazazs de interds?™ Joud zianificarn los FaIns
del zervicio de esha deuda para cada pais en comparacidrn con las

astoz en educacidn. seguridad socciasl, etc.

Inzistimos: acCidn conjunta mo guiers decir club dae
deydorez. Sighnifica drnicamerte el uwunirsse para bratar de hallar
a solucidrn de mercads e own nunde de competencia imnper fecha

Jande, por un lado, = encushtran los bancos acresedoras gus

1
D

ot

Fiarn umido con 21 fin de maximizar sus heneficicE, v por el ©

4]
U]

O,

=a aencusntran los paises deuwdares gue va han zacrificadoe mucho an

N

tarminos =ociales en eztos ltimos afos v alwora corren el riesao

de sacrificar, inclusen, loz espacioz de pazx zocial vy estabilidad

fn
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o

de que =z disfruta o 2llos (29),

Es coamveniente recordar aaui obra de las razornes por

1a

i
1

cual a=ta deuda enfrernta zeriazs oposiciones s 10 paizses

i}

m
o
g
Da
jd
o
oy
1)
9

endeudados para conbinwar siaendo pagada en los Lermirng

vy al misno Lismeo 2 na de las cadsas de la negativa de las

n

barncos para corvdomar parte de la deuda. Nos referimos &l u=a -

mas bien mal wso- ague =z le did & uma aran parte de la deuds,

cual ez =]l caso de la fuga de capitales (cuadro 10) (2F),
==, - Véaasae 21 interesante articulo de Devliin citado e la

biklicgrafia.

=2,- 8 laz cantidadez del cuadro 10 khay aue  aFadir los
intaresaes gue han generado vy oque los paises latincamericancos han
debido pagar. En 2l cazso maxicarnos, por ejemnpelo, la cantidad tolal
daz fuga de capitales mas 2us intereses asciende, ftan zolo para =1
paricodo 1252-1936 v considerarndo wuna taza de interds del 10 7
arial, a w total de S6.3 miles de millones de ddlares.
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Cuadra 10

Fugaszs de capitales en miles de millones de ddlares

v ocomno porcentalie de la deuda sxterna total
a2 paisss latinoamericancos selaccionados 19729 - 1986

Fuga de Forcentajs de
capitales la deuda sxtermna

Shaarntina 17.4 36,8

Bra=sil il.4 1.

3

Mazico 40.4 41.

i

03
]
»

m

Venemuela Z2E. 6

Fusrmbess patra el periodo 1279-15982,; Batrizo  Mundials Frara 1
rariodo 1983-198&, Morgan Guaramnty Trust Co.. publicadas en The
Barikat .

£l argaunsnto usado para aue 21 servicio de la deuda =
ziga pasarndo tal comno hasta abora, ha zido g1 guse asi =e

garantiza a lo=z PVD wa parcial credibilidad en 1o mercados

intermacionalesz de capitales ~varioz paizes latinoamsricancs. =S
cigrto, han seguicdo emitizodo bonos en lazs difersnbez plazazs, =i

bign alauncs de 2llos en Lérminos muy omeroscs (PP), Sin embargo,

-
1, .]:l

2[2e.~- En 21 perdiodo que va  de ErRera L2325 a Mayo 1982, lo=s
Fraizes de la Amégrica Latina han emitido bormos por la canbtidad de
2.248 miles de pillones de dédlares. Hay gue mencicohnar gus alaunmas
colocazioness, Ccoma la  emi=idn venerolama de  febverao de 1985,
fuseron  criticadas  par lo costoso de zus términos: los bornos
fuerorn emitidos a cimco afos oo anortizaciones semestrales ds
intereses, basadosz an una tasza Tija de 11.12% por ciento. Fusron
colocados 2n =u bobtalidad  inmedizatamerntse despuds de zu emiside.
Vaeas=s Internaticornal Financial Statizhics {(VRIriQs AUneros) Y
Excdlzsior 24,.VII. 1383, l.az  racientes gmizsicores de enpresas
publicas mexicanas  tambidér han =ido muy  ornerogsas: véasae E1
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Brazil, a pesar de =zu moratoria de mias de wn afo de 1987, logrd
yra rensgociacidn exitoza de su deuda, la cual incluvd dinera
frezco praverisnte de barncos privados. Ademnds. Codno va
mencionanos, ha mantenido wua nmvaeva moratoria desde 21 sequrddo
samacshre de 1989,

Mo obhetante =21 argumenta anberior,. no s debe alvidar
g, tal como alauncos investigadorsez va 1o bhan sefalado,. .. .uma
razdtn mas importante (para contindar 21 pago de los dékhitos), ha
z2ido 21 agudo interds de las intermnacionalizadas clases
superiores de  eshos PVD por manbener vinowlos persanales comn los

maedia Ltienemn

—

=

1o

industrializcados.

actrasdoras,

civdadarnos

bdscarndo

de délares
talez cComo
devda --en
zido desam

Y

de capital. decenas o

intereses (materia
Ellaos=s
de maciones deudoras

imternaciconalaezs”

rara la regidn),

s

la determinacidn de un monto
funciadrn tal vez de los intar
bolzados a tasas de interds ¢

Finmanciera,

21

10.Ix. 1990,

Williamzorm v Feinberag

piensan an

2O U

resultado

2 mil
las vy
=i

a

(=2

)

=irg

debnsn

de 1x

pasada década

g de ahorradores de la claszse
peicaldgicos) por 2l lado de
MILIEMos 1o Solo COmo
tambidn comoe daepositantes

=1

Ahora bien: al mismo tlismpo gque s debaern seguir
mejores  términos de remeacciacide {(uma baja de un punho
imtereses repraezerta wn ahorroe de mas de dozs mil millornaes

guir explorando opclomes
mimime & condonar de 1la

252s ya pagados v oaue han
eales positivas de erbre T



Yy & W e dsta décacda (PR) -~ deszcormtando enbtones

1G]
—
m
u
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n
-
xR
m
CL
i
W

1]

igual

in
1]

E & CeElrd.

w

Fagadaz par encima Jde las tazaz reals

[§]

En este zentido. a3 conveniente recordar que desde el

i

cde marzo de 19287, =21 Comité Bancario de la Camara de

Fa

Representantaes de los EEUL aprobd recomendar: i) wunn mandabo para

2l Secrataric del Tesoro de eze pais,. a fin de iniciar meaocia-
ciornas corn otraz naciones acresedoras mavorez a fin de crear una

yai

rudeEva Autoridac Intermacional para =1 Manejo de la Dewda'~ f<sta
futoridad seria wn internadisrio autorizado para adoguirir deuda v
negociar directamente corn el objdetivo de resstructurar v

titularizar cartsras de deudary 11) wna propozicidrn para intentar,

por parts del Congreso. Oue los supervisore2s hatCaricos asogiarass

wma méssima Tl

i lidad para respaldar reducciones negoclacas em

F

2]l principal v e las tazsaz de inbterds (77,

<

Siciedo este orden de ddeas, mencilonemos qus el

coamportaniento previsor de loz barnoos suropecss cornbinsntales

FMabda permitido =1 gus Darnqueros de Suwiza. Italia. Espafma v o1

bl

PR, - Véass
edicliornaes) .

Barmcoo Murndial {(varias

N
aa]
]
i
i
&
o
i
2]
w
m
Jmat
1Y
)]
RS

2T iMismo Comitd de las

22, - Wisgand (o, ik, Exist =3
A del  Padi=s (' Interagsnay
lz

i
Adernclas Fara la Revizidn de Ri=zss
Country Exposzure Reviow ) gizslativamaerts
e 195 Ern &l tiemsn tras = Cada una de: ia FDIC,
la 2ficima de la Contraloria del Circularnte (Office of the
Comphbroller of the Currency). v la FRe<ferva Federal. E=ztoz ruave
reaguladores atcariosg tiernen poder  para obligar & los bDancozs a
pardonar laz  deudas incobhvakdles, v han estado di=scubiendo como
deben 1oz barncoz de las EELN evaluar los préastamcs aue hatn hecho
a los VD {zubravado  muaesheo, VIF)Y . Vigze Firnarcial Times,
recrocdhecido e BExcédlsior 220-I.1928.
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RFA. praopusieran yva desds 1986-1927, wumna reduccidn parcial
voluntaria de la deuda, De hecho, un prominente bangusro alemdn
habia propussto dezde mediados de 19589, ¢l reducir laz intereses
y la deuda pendiante de la regidn latincamericans, i Su
corjurto, hasta en un cincuenta por ciento 2n un lapso de cinco

afos. Si wn bernguero privadeo 1o dijo, s que las posibilidades

Ez claro entonces gquae estas accionss requiersn de la
participacién y 2l comzEenso de las partes involucradas —oomo
sucsedid aen el caso mexicano de la propussta ode canje ot Jas
bonos cera respaldados por la Reserva Federal de las EEUUL-, v

de AL, zolo un 19 X de los activos paor

Y
ot
11]
=
3
pic]
1

siendn la deuda e
conceptn de préstamos de los bancos intasrhacionales (cuadro 4,

éstno ignifica marasne:s de neaociacion adr no Sxplorados.

]

LA ]

Debe tererse presente gue 21 bien la btendencia que Se

cheerva en la dismirmcidn del rubrao de ingreszog por inbaresss en
gran rartz de los banoos internaciconalss, obedece e cierta

medida a la bkaja st las tasazs de interds --tenidndoss gue
alredador dal &0 X de la deuda de los paisses mas endeudados de
A.L. 22 gncuentra pactada a tasas de intaerds Tlotarntes--. tambidn

es clerto gus los misnmcs barncos btiendern a wrha mayor diversifi-

TAL - Véase Wiegand (1988) v Excélsior 1.VI. 1229,
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cacidtn de sus achividades (&%),

Enn otras palabras. la dewda externa de los PVD ez un

=

1

w

14,

l—?
0
1]
g3

n

busn negocio para los bancos acresdog-ez mienbras e=t

ercdaudadoz sigan pagzando, v va la harn hechao con oreces (99),

=, - Entrs destaz actividades M1 QMRS § diversas
operaciones =2n nonedas vy o2 valores, inversionss accionarias,
furncionses de asezoria emn fuziornss v adguisiciones, Y evos Yy
variados zervicios a enpresas v particulares. Véase el Apdndice a
azhe trabajo a=zi como BIS (198&), OQCDE (13955) vy Fimarncial Markst

Trends (varios ndmeras) .

2R~ Tarm solo en 2]l periodo 1982-1924, los paizes lati

P
amsy icanos  hakian  pagado, por  Cooncepto dae  dnbtereses &  sus
acreadores privados vy obros, 122 mil millones de ddlarez. Esta
cantidad era el equivalents a la mitad de zu deuda con la IRBRI &
firales de aeze 1936, Véaze Baruco Mundial (varias ediciorezs) y RIS

(reporftes anuale=s) .



49

IV. - BASES FARA LA REDUCCION DEL MONTO DE LA DEUDA: EL EJEMPLO DE
LA TITULARIZACION PFPARCIAL DE LA DEUDA EXTERNA MEXICANG DE
FEBRERO DE 19%Q.

L elenente mas a considerar para la futura evaolucide

da 1os paaczs latincamnsricatnos. &2 gque los paizes deudores

dizminuvan su deuda primeramente corn 1o barncose de los z=istemas

bamcarioz nacionales mencs congromebidos en la regidr.

CUADRO 11

Digtribucidrn gsecorafica de log princigales préestamos
comercialez internacionalez ()

{(porcantaies)

Faizss Eurapa Paizaes an Ay 1 oa

ITndustriales del Este Desarrollo Latina

Ooccidentales
Ezpafa oE. 2 i.8 39,3 4.2
Francia Y ] 4.3 F0.4 2.0
Holarnda 3.0 1.7 iz2.7 5.7
Inalaterra 4. & 4.6 40. 46 16.7
R.F.A. 72.8 .7 (2) 21.9 5.1
Suiza an.n 1.7 17.4 o 6

a). A diciembre de 1925 b)) No irncluye los créditozs de la R.F.A. a
la Repiblica Democratica Alemana.

Fuante: Wiegarnd {(op.2itk.)
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Lo arterior se podria bacer aprovechando muevamente la
trelativa fortaleza de cada wuno de estos sistemas bhancarios vy
pramaviando raegulacionas mazs Flexwibles e susE paises de origen.

Tal podria ser =1 cazo de lozs barncos alamaies v japoinesas. Se

o

puaedse dezarrallar whma estrategala de negociacidn con ellao

n

IO

viztazs a ague dichos préstamos == vuelvan lineas de orddito o
errastancs gubarnanentales con maejores tasas de interds y términos
de pago. El pago parcial de las obhligacionses en monhaeda local a
Ffin de reciclarlaz al irteriar de loz paices deydorss, e85 una

idea aue debe seguirss dezavrollande (37).

Qtra aopcidn ez que sstos bhancozs formaen wun fomdo com la
devda de los PVD v 1o negocisn ern los mercadoz interbnacionales
con wun deszscuento v deducidndolo de inmpusshtaos en SUus paizes de

origen. Una ides en este sentido 5 @l caso de 1los barncos

i
u

aporesss, 1oz cuales formaron wna dnstitucidn con base @n le
1

problematicos con las PVD com un descushto, 21 cual fud
deducibkle de inpuestos: la deuda regociada posteriormente, al
producir dividendos, pagara loz impuestos correspondientes sm

Japdn) .

E=z huerno dejar clara lo siguisnte: la deuda o

1oz PVD

e

Mo tiene porguse =er descombtada mil oen 249 btohalidad md o oen wn valor
caometcial de cero -2l ejenpla de condonacidn de deuda de laos

bancos canadisnzses ¥y japoresaes hacia 1oz paises africancs rio

37 -~ Vaase Uraguidi (1937, pp. 37-41.
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FUeds,. desgraciadaments,. faenesralizarse-3 paro L

P

u

@ uha
dedyccidn parcial an el tiempo v 2n &l monto, v a un valor gue
rueda regociarse  con los Faises acireedores. tomnando e cuenta 1a

zituacidan del mercade sscundaric.

Los paizss gue podifdaln seleccionarse &n wna primners

netancia 1o podriarn =2 en virtud de. por ejemplo, las tendencia

U]

del comercio intartacional v ode los vinculos gue =2 tengatt oot 2l

a loz paises acresdores en cusshidn.

1}

Jd
1]
I'-,'
m
m

Eztas maedidaz ~gque avudarian aungue =ea v

metiis

varios FVD- Hisnern a sS4 vez al menos dosz ventajas para los bhanoos

or

internaciconales:; les permite btomar la iniciativa fremte al
mercade al deshacerse de deuda probRlaemniébica {(pudiendo an
cotisecusnclia dedicarse a achividades mis rentablez)r v am
zegunds lugar, fortalecern sus balarnces al aumentar la calidad de
z=E préshamos restantes (&l monto de la deuds a los PVYD agus reshe

2 = cartaera elevaria = valor e @l mercado secundarrio al

Jdizmingir =1 rissgc de gue los PVD s i moratarial.

Laz organizaciones Fimarels imbernaciconalaes

como el Barmco Muinciial v el BID. podrdan participar achtivamnerbts an
dche procesa, @ 2] zentido de gue la seleccid de paizsesz a los
PR

cuales ze lez condornaria una parte de la deada se haria a traves

de e@lloz, a la vezr gue S comprometiceran a otaraar coréadibos

Frescos a aestas paizses. Estos nuevos o

“dif i B

—r

lﬂ

de laz arqganiza-

cigones intermnacionales podrian ser avbomaticos en @l senbido de

gs.

qgue 1oz pages a eztos arganismozs realizados gor concepta de dewda
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arte @2llos comtraida. sean prastados automdticamente al pais
Fazaador, méasine si d=ste nunca ha dejado de cumplircr oonm sus

el igacicnes.

o]

Fimaiments, 235 conveniente recordar gue = debhe hace

coficiencia, Frincipalmente an los BRI, acerca de wuna mavor

-

flexibhilidad ern este problema. Por ejenplo,. la achtual reposicidm

de forndos del Hanco Mundial se encontraba detenida va gue dsthe
Faiz= no aceptaba aportar sy parte —solo 70 nillones de ddlares

afco durante W periodo de &-, puss e arqumnenihaba en dive

circulos inTluverntes de eze paiz aue lo= préashamos del Banoo

fartalscern la competemncia exbranjera por productos de los EELLL

La situacidn del BIDR también era ilustrativa al respecto (38),

E=z de hatar, puss, gue la misma realidad bz vuelho a ézte pais

Tconciente de gue debe sar médzs flexible e zus pozicicnes. tal

oo bha sucedido bambkién con la reposicidn de fordes del FMI

ashe 19940,

Err &

o

e contexto, la sxliders de loz bancos suwropecs,

f]

avnada a una real volunbad polditica de loz gobdernos de é=a

raeaidn., han seouido dando la pagyba a reducciones voluntariaz de
deudsa (39)-

38 .- EEU terndria guie dar =1 total de  =su aportacidn (14 mil
millones da délares), nicanentsa cuando el Barnoo Murdlal (T
pudiesra cumplir swus  deudas. Th=e Economizt (reproducidoa an

Excélzior 25.VIL.1933).

39, - Para el casc de la  deuda intergubarnanshtal. véase
Fimarnciera 7.81.1990.

El
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La titularizacidn parcial de la deuda extermna mexicana
ze hizo dentro del marco del Flanm Brady amancizdo en marzo de
1929, El1 maleztar derivado de seguir insistiendo en el ajuste se
vid aumsntado casi 1nmed1a+dmert3 puas fuimos teztigos de una
actitud itncomprernzible de parte de los acreedoras, USRS &h
aquellas fechas., el banco Citicorp de los EEN =& apropid de 230
millones de délares gue Ecuador tenia depcsitadozs en &1, a pasar
de shcontrarss las partezs e2n wn pProceso de meacciaciornaes.

Con respacto al caso de México, ez de nobtar gue a raiz
de la formacidn del Comité Acreedor de Barnmcos para @sta nacidn,
dicho Comité quedd integrado par 13 instituciones finanhcieraz de
2 =siguiente marnera: 7 bancos de EEUL, 4 eurapeczs,. 1 japonds v 1
caradienss. Si recordamcs gue Mésico hierne aproximadamnsnte i 40
 de =y dedda comercial ante los bancos del vecino del NMorts, se
tierne entonces gue loz bhancos de dze pads abkdae estado sobra
~represaentados duwrante nas de & afios de negocliacicones. en
detrimento de los demag bancosz (40).No fug =ino hasta principios
de 1959 gue lograron irngresar adicionalmente al mencionado
Comitd wn banco inalds v obro japaordgs.

Loz mismos ancos eUuropscsE Y JapchesSes nunca viaeron oo
busiios ojos esta situacidn de subreprezentatividad de sus
intaerezaes, vy trataron ziemprse discretamentse de incremenitar su
participacidn --siendo obstruidos sus intentos por los grandas

40.~ Estimacionss Froplias =T bass &I WIEGAND: (opF.
cit) vy F.M.IL. "International Capital Markets. Developments and

Frospechts, abril 1339
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norteansr Lcano

Lo aaui sefalado cobra mas relevancia =1 se toma an
cuenta ademd=s gue varias de la=z proposiciones bechaz por los
bancoz auropsecs Yy japorneze:s para aliviavy parcialmente &l peso de
la deuda latinocamericamna o fueron aceptadas en suw momento por
los bancos ode loz EEUY, Enbre eztas proposiclones gue nd
Froseararon pusds menciomares especialnents la del remplazo de
laz tacsazs variabhlezs de interdzs por las fijas. hecha en 1925, com
lo gque la regidn e habria abhorrado sustanciales cantidadezs de
direerao emn loz Qlitimos afmos. Obtras gue =i fusraon aceptadaz fus a2l
cambio de la tasa Frime Rate hacia la Libor v la aceptacidn de

actiE oo

Harn

Erovenzaco

= de reprogramacidn al larac plazo de la deuda (41).
Coma menciananos @n el apendice, la depreciacidn del
laz regulaciornes de la aztividad bancaria estadounidense

=]l gue lo= barncoz de loz EELIU havan

dezplazados de los primeros puestozs de la competaencia bharcaria

imtaernacional.

(=1 1]
Macia

devwda .

Frarcialments

propues

especialmente por loz bhancos japonesaes.
Eztos erarn dos factorss que limitabesoen & nuisstro julcio,

Frimncipic, la dizsgonibilidad de los bancos torteamericanos
laz medidazs adiciornales de reguccidn voluntaria de la

El tiemnps branscurvido hazta 21 preszente ha apoyvado

e=xta hipdhesis, va que inclusce a raiz de la

ta del Sr. Brady, la informacidn disponible ha hecho ver

41.

- WIEGAND (op.cit).
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auee =arny los bhancos de los EEWY 1o gus mas reacioz =e babaan

comportads para concretizar las ideas espusstas por &1

fl

Secretario del Te=zoro de los EEUL.

Las comsecusticias de aesha competencia Dancaria para
Amdrica Latina se manifisestarn tambiéen de otras formaz. For
emplar benos visto aue desde 1995 loz barncos suwizos habdaon

incrementads de tal mansra sws o ressrvaz cobbra préactamos oa los

in

d

0

= la regidn latinoamericana, = forma tal ause sodian
hakber descombtado de =us carterazs gesta deuda s =y toebslidad sim

e=ztabilidad de =e=zas

.
n

Cauzar mayores. prolanaz para

inshitucianss Financisras.

L

=z Darcos

CHAER fiwnwn

corstilbuidas enormes

los paises
latirwansricanos (42).0on estaz medidas --gue de una mansra

Aot lar realizd tambisgr el Citicore e 1987 duranmte la
moratoria brazilesa~-,. los barnoosz de ssoz dos paises Lomaron la
imiciativa frente al mercadn y'cmmtihman encontraﬂdgza antire los

maz rantables del mwmdo,. Adena=s. al aumsntar =Uus reserv

<

W
i
ilt
11
o+

pand
[N
i
i
i

bancos ~=a loz aue hay gue afadic 1oz de Francia & Ita
fusron disponisndo de mas margensz de aocddrn Fara sus restanbes

actividades intermnacionales.

_Banca Murdial "World Dsht Tables

2.~ WIEGAND (op. cit.) v
1927~-1933", Washington DL.C., 1
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praviziones conbra edrdidas: como vimos, 2 la RFA., v &b Francia.

los banco=s =omn capaces de demandar deduccionss de impusstos

soltre la bhase de suwe provisiones conbra préstancs emn Fiesgo a
paises soberanos. vy lo misno suceds en Espafia v Suiza. Con esto,

=l mercade secuyndarico para loz bonosde la deuda gue pozeen las
bancos cantimnetmtales europeos,. Ltiets mas posibilidades de

decsarrol larss aus para 1 zasno de los bancos norteamericanos, tal

3l

o Fa suosdddo.

Corn respectoe a 1oz bhancos inglese=s, cada hanco negocia
2l mivel v la deduccidrn de inpusstoz de suus re=zarvas especi ficas
o 2l Banco de Inglaterra (las provisionss getErales no =on
Adeduciklez) (43).

Wy punto adicional a mencianar as qgue, &n 2l casao
Francés hasta 19836, v ern el caso actualmantsz: validoe de los
aranches hancos italimnos v porbugueses, eshos aersan propiedad
eztatal e &zos paises. Con asta, laz posibles deducciornez de
irgresos v/o beneficios para fines de aumertar l1az reservas
conbra los préaztancs en riesgo, no bermizn come limite mas aue la

dizposicidrn gubasrnamaerntal de ezos paisses --CosSa Jue o sucaeds an

al cazo de lo=s bancos de propiedad privada, donde 2] prezidente

r
if

b
=
7

aroo debs de respornder anbe dna asamblesn de accionistas

gz le ewxigen remtabilidad.

E=sta =situacidn tambidn tenia =us ventajas para los

4% .~ WILLIAMSON, M. (L3

Yoy WIEGAND (op. cih.).

i



caless latincamericanos, cuss =2 pudo Raber negociado o esas
barncoz ezshatales a fin de lograr mejores Lérnminos de pago oorn al

=1

%]

2 ese zechor bancario intermacional.

T

=
hul

Fimalmenha, wva la pana mericionar obro factor en asta

i

problemidtica. v gue e= 21 Acuerdo de Hasilea =obre 1o

n

o
]
|

Juerimsntos de Capital de loz Bancos. Es

s

& acuerdo compromnete

-+
i

a las instituciormes de docse i

u

hia

ul

ancarios (Alemania,

Iy

Bé&laica, Canadé, Estados Unidos, Francia, Holanda, Inglatervas
Italia, Japdrn, Susecia. Suizs v Luxenburgo) ., & marhensr un minino

e 8 % de carpital en relacidn ool SUE activeoes para 1992 ~-se

ul

pretends gz para 1920 el coeficients de capitalizacidn de 1o

barncos zea del orden de 7.25% M.

Sity entrar en detallesz sobre las rnuevas definiciones

Frecizas de loz compornentes de capital v de la pmﬁdefaciéﬂ e
los activos an riesan (44), == de mencionarse due los bancos oo
laos menores miveles de capibalizacidn zon los de Estadoz Unmidos.,
Japden y Francig, mientras gue 1os maz avenbtajados son los de=

(&

mania v Suiza (hay gue hacer notar =zin emnbarao gue los ancos

e
1

Japormases., &l i

Lial o

i

1

=

-2

loz alemamnes v suizas, tia 7 anElias

]

s

T E

L3

e2rvas 'oowltaz', ademazs de gue lazs inshituciornes bancarias

cas) (45).

U]

japonesas poseern una ran canbtlidad de activos fis

-

44 .~ Bark for Internaticonal Setitlaements (Committse o Bamking
aylations and Supervisory Fractices) "Internationsl Converasnos
Capital Measurement arnd Capital Standards", Basilea, Julio

=

= 0T
w1 =h T

X}

=]

45.- UOrganizacidn para la Cooperacidn vy el Deszarrollo
Econdmicos (1927 g)
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Lo arntericr guiere Jdecir. =smn obras palabras, que los
Batricos norteamericarnos son los gue han dejado de lado este

aspecta prudencial de comportamiento bancaric. debierndo akhora

Lo expuaeszhto @n los parrafos precedentes avlda a

exgrlicar entornces =1 gue la moratoria de Brasil de mas de uln aso

et 1987, mo puso e peligrs al sistena fimanciero internacional,
22 dacir aste va estaba lo suficisrtemnsnte preparado para

eventualidades de este Lipo. &R la mueva suspensids de paacs
decrestada por &1 mizsmo pais desde julic del afo pasadoe o ha

teride consscuencias ni Fara acreedores mi para el deudor (46).

Lo amnal izado 1q largo de ruestro docunentc v e laos
special nos hacs ver Jque una parts
zignificativa de la IBI estaba = condicioanezs de aceptar, desds
ada

mediados de la década paza wt arrsaloe realizta para 'l

46.-Bs~ corvenients recordar  btambidén gue  ezta situacidn da
"recssidn provocada’ que prevalece en la  regidn latimoansricarnas
derivado del esfuerzoe para sSeguir pagarndo 2l servicio de la
deuda, ha provocado péardidas 15t1nudm5 deld ordern de al menos

7E 0000 millomes ode odélares  an axportaclones & laz snplresas
estadournidenses eﬂ =1 EEer ioedn lﬁdh"19b33 Excélsior 2.VII.1eE2

ar 21 parte, las exportacicnss elropsazs a la  regid pasarom dm
2.1 miles de millo-e" de didlares en 1930, a 11.7 en 1235, Con
respacto &l emplaec, la Comunidad Europea lia estimacdo gue ezta

!

Baja de laz exporbtaciocrnes a la regidiy ha grovocacds am advment
2] desemplec de urm milldn de efsctivos al afo de 1925, mlﬁﬂf as
aue para . loz EEOU, wrn estudio elaborado pasra los afmos 192233
raeveld qus la pérdida de pusstos poar este corncepto 2ra de

GA0 O00: para w andlisis mazs profundoe de  la interdependencia

macr oecalndmi o, VERSE Sawpwders . vy  Dearn A "Endettemant
international et liaisoms Acononigues anhre =) Fays  an

las
développanatit Ht la zorme dge 1'OCDEY, Revue éconcmigue oe 1P0OCDE,

N 7. 1926, Par



erablemna de la deuda'. Sin embarac, para sl acuserdos Firmado con
el gobisrno mexicarno 21 cuatro de febrero de 1990, tuvierorm Sue

darse urna cerie de condiciones, a saber:

- fArraeglo oo &l FMI el 26 de mayo de 1922, gue

corigistid ane 1) apoys financiero para las aoperaciones de
reduccidn Jde deuda, por 1 &44 millomes de ddlareszy 1i) finmancia-

mismto por 4 135 millormes de délarez duramte W periodo de tres

- fAcyerds cor el Club de FParis =21 30 de Mayvo de 1939,

cuyas caracteristicaz fuerom: 1) resstructuracide de pagos de
capital =2 intersses por un monto de 2 &00 millones de dédlares a

10 afos con & de gracia, de acuerdo corn el sigulsnte calenmdario
de vercimientos ariginales:; a) enbre 21 primero de junio des 1287
y =1 21 de marzao d; 1990, 100 X de capital v 90 X de interesss:
b)) entre el Eprimerc Jde gbeil de 1990 v el 21 de marzo de 1991,
100 % de capital v 20 X de intereses:; <) entre 21 primecc de
abe-il de 1921 v 2l 25 de mayo de 1992, 1040 X de capital vy 20 X

|

rtereses: ii) cobertura de orédite en un monbho estimado de

14

For 1o mernos 2 000 millomes de odélares ardalss. para =1
fimarnciamniaento de laz importacicnes mexicarnas procedentes de las
Fraizses miaembroz de dsae organismo.

E= d

U]
i

notar gque buvisrgn gue Dranscurrir @ meszes y o1 .
acusrdo previo con el FMI para lograr este arreglo con 21 O3

cdae Paris, misntras gue la resstructuracidn de la deuda polaca an
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[ﬂ

marzo de 1990 reauirid tam =41o de cuabtro Semanaz, =in acusrda

previo oo 21 Frl.

- Acuerdo con el Barnco Muwdizsl en juniio de 198

3, que =
conctretd em 2 1) Apoyo Firmancliero para las operacicnes de

reduccidrn de deuda, POy aprosinadamesnte 2060 millomses de
didlare=s: ii) Créditosz para el fimamciamiento del desarrollo por
un montn e 1960 millones de dlares en 1999y 1ii) Créditos Eor

2 000 millones de dbdlaresz arualez en promedico durante =1 periodo

m

1920-199%.

El arreal: oo la Danca comercial ze basd an la

]

siguisnte praopuesta mexicana: 1) reduczidrn del principal en 35

“e 23 di=zminucider de las tasaz de mercado a wha tasa ija de

ul

C.2B Mo ) Apartacidrt de dimera muevo o R mosho igual sl 250X

e la deuda no comprometida en las opcicmses 1 o 2.

Cuardo

H
Ul

arvincid por parte de las auvtoridades

mexicarnas aque s habkia llegado & un acusrdo en principic con el

Coamité de Barnocosz Comerciales internacionales,. =1 zaldo de la
deuda susceptible de reqociacidty ze menciond asceshdia & S22 6040

milloes de déalares. Sin enbaoege cuanda g2 firmd el acuasrdo &

ot

meses despuss,. S hizo =obre la ba

d

l_!

cart sdl

lﬂ
i
Tt

48 00, de la
wisente manaera: 1) 41 X de dicho saldo (20 000 millnﬂezlde
ares), =erad objeto de reduccidn de principaly; 1i) 47 X (22
0 millonmes de dédlares) =2 megociardn via la disminucidbn de la
tasa de interds: v 1ii) el 12 % restante (& 000 millornes)

zarvird de base para la aportacidn de dinerc fresco (gue
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significarn 1 500 millones de didlares de dinero rdevo) .

E= converniisnte hacer asul laz siguientes cansidera-

o,

P

cimas: a madiadoz de 1989, ze calculaba que alrededor del 135 X%

da la deuda externa de México con los bancos camerciale

n

o SEa
9 Q00 millones de délares, podian comprarss @n el mercado

secundario con un &2 W de descusnta.

Adends, el tomar la deuda antericr al 65 % de =u valor,

tal como = hizg, significa gue los bancos ganan un 30 X sobre

o2

21l valor de regocciacidn de los bonce mexicanocs en el nercado

sacutidario. FPor obr

fal

n
™

lado, tos bancos vendieran los mievos

borgos, los cuales = cobtizarn en la actuzlidad &l 40 % de =u

rezpecta & log preacios prevalecientes en el nmercado secundario

el afiao pasado vy consideratdo los attuales.

Debe notarss asimizmo gue 21 =saldo estimade de la dewuda
exbterng mexicana comn la bamca comsercial extramijiera v nacional
(véase la seccidhn ziguisnte) . =ze reduce dnicamenite em.alrededar
de 1 500 millones de délares, @ vivhbud de los mevos ordadibos

conmtratados por un monto de & D00 millones de délares.

Finalments, =1 acuerdo firmado ror México en febrero
mos confirma gue wma salucidn negociada al prablama de la dewda
extaerna latinoamericarna e posible, ademdzs de zer de beneficio

tambidén para los acresadaoras.



Vo- LN MODELOD ECONOMETRICO  PARA DETERMIMAR EL COMPORTAMIENTO
EAMCARIO INTERNACIONAL HACIA AMERICA LATINA A FARTIR DE LA
CRISIS DE LA DEUDA.
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barncos internacicnale=s ., loE estadunidenzes en eshe Caso, sa& han
alejado. o mamtenidn & =4 Caso, de 1o paizsszs latinoansricanos,

concretamante Brasil v México, e funcidrn de su fortaleza

fimarmciera como tal v del desempado econdmico de ashtos paises,

0.
—

loz Ccuales, a pesar

=
=

a zrigsizs, hamn lograde mantensr tasas de

raecimiants mositivazs en promedio,

n
ik

El modelo propussho e=z:
FBEE = alRCAt~-1 + alTCRLt-1 + al3TCEUL + ad

doride

FBRL = Fluijos bancarios hacia Brasil snoel afmo 'L
(positivossrusviaE préastanos, regativos=ratirg, véans
iotas del cusdcdro 42

m

RCAt-1

Razdérn capital/activos de 1oz hancos de EEUU e &l adno
TCBL-1 = Taza de crecinmiznto del FIR real s Brasil enn &l afo
! 1

TCEUL = Tasa de crecimismto del FIBR real de EEUY en 2l afco 'h',

La idea == qus. £1i 1oz bhancos aumnsentaron =4 fortaleza

M

fimanciaera an un cierto afio., i.e. =i va eztén mas protegidos en

furncidn de aumentar =u capital como proporcidn de sz activos,
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cuedan salirzse al afo siguiente del paizs emn
puaedsr absarber las pérdidas. En seqgundo
del paiz deudor fud busno el afo pazado, 1o
pues hiay huenas perpectivas econdmicas: =1

ajustandos debhiddaments v bha retaomado

por tanto. 22 pusde invertir 2 =1,
crecimiento de loz EEM) = ezpara ou

Fiede saber oo o &alho

irzluir 21 crecimiento del arto Th) .

1oz paises deudores para DUuscar
dae lag Estados Linidos.

Esperamos Que misttbrazs mayor
los bancoz {(al cornn figno negativol: m

avdetdacds bisns o huaen

rrestan (af positivel), v =1 1oz EEUL
crecimisnta, los hanoos e saldrian

fusron los sigui

Finalmente,

=

del

ot

=k

los barncos

altaernative

SE&

iemhra

s

——
Fals=

lugar,

Fl

senda

] BT=YyTal

grade de probabilidad

=
=1

desempafo Soorndimico,

arrhar

63

CLEE

o+

LA,

Pout

=i

=]

ancos se Quedaran

-

=3

=1

]
n

aut =]

del orecimiento,

1

=1

(Cosa gus

e

= ante,

retiraran de

=

de negocics denbtro

que g1 =1 pais
las barnoos 1a
wha buena tasa de

L%

~t+
[N

L] Vala

F2il

devdor (a3 =

¥
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CUALRD 12

IMFORMACTION ECOMOMETRICA FARA BRASIL

>
32
o]

FBBL a) RCAL-1 TCRL-1 k) TCEUL k)

T d -

e
3

I
Al oo

3.6

o V]
»

T

a

[

&

198z & &

1323 2 3 o

1984 3.2 L= - 3.2 G5
1285 - 1.1 S, 3 4.1 3.4
1986 - .4 &.9 2.3 2.7
1337 - 1.1 Fo2 7.6 He
19as - 1.9 7.9 3.6 4.5
13as - U.4 <) R S o .0 2.5

a).- Milaz de milloanss de ddlaresz: b)) Porcentajes respacto al afo
anterior: <) Frimer zsmeshre de 1929 sobre wunma base anuvalizada.

Fuentes: Irntertational Capibtal Market=, FMI. variaz edicicornes.
BID, Reporte sobre la =situacidn ecaondmica v =acial de Amé&rica
Latina (varioz dmeros) v o ODRE ‘Ecornmamnic Oubtlook', Diciembre
1290,

CUADRDO 13
IMFORMACTON ECONMOMETRICS FARA MESICO &)

AR FEME RCAL-1 T~ 1
FET F.T

.
¥

L
»

s Ja
1

»

V] .6 -
0.z DL -
- 1.6 &.5
- 1.3

- 0. 7.z -

IR R R Ax
n 0l
L

9
£
5

X2 [

o
E 3
X
R AT R AR R K )]
B

1
i
1
1
i
1
i
i

27 - .=
PR e 7.9 -
= 4

EEE - 2.4 =3

al) S=2 arplican laz mizmaz notazs v fuerntses del cuadro amterior.

~h

Loz resultadosz de laz reqgresiones fusron los

siguiente=s.
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FERt = - 0.92RCAL-1 -

mos indica auies

i).- la razdm capital activosz ez wn pardmetro gque
influys de manera determinante para gus los ancos 2 retivren (=2

R cuadrada fus de 00354

ii).- Noo khay wa relacids positiva entre la taza de
creciniento del paizs endeudado v la permarnencia de log bhancos
(de techo, sy ocoaficiente explicative e2 negativo,  aurngus

haztarnte paguefo) s

1ii1) .- Tampooo paraece bhaber uama relacidn directs enters
la taza de crecimismto de los Estados Unidos v el comportanisotc

barncario ezshadunidenss T Brasil.

_..
i
=
b
n

Copns Tuvered oo medida gue 1oz bancoz se refusrzas

n

fimancieramantse {(auments de Zu razdn capital/activoz), =22 alejan
del paiz independientenente de 21 e=ste fiens o o bhusnos
resultados macrosecondnicos (la taza promedic de crecimiento del
FIBR brasilefo durarmte @l periodo amalizadoe fus de 2.4 por clenho

positive).

El obterner wunm R cuadracdo de Q.78 para toda la ecuacidn
indica un ajuste aceptable de la ecuacidn, aurmue comsiderando
aue una aran parte fue delkida a la variable - Vdula

capital/activas.,

14



66

Copnr Fespecto a5 Méxicoo, la scuacids
FRMt = - l.2RCAt-1 - 0.33TCME-1 - DL&8TCEUE + 1403

nos Z=anala s

i) La razdyn capitals/activas &=, al igual gus =n el cas

de Bra=zil. la variabhle explicativa fundamsntal del
comportamianto bancario ezshadunidense vis-a-vis la Amdrica

Laktinma. Su alta R cuadrada al considerar a esta variabkhle en wun

m

models simple (U.581) . nos hacs ver, mas e eshse caso que a2l

b}

anmtariar, Jude 1oz hancos, em la medida en que = fortalezcan,
mas <& rebiran: anerica Latinma va o 2 tan insorbants para

2llos como receptora v recicladoras de formdoss

ol

T Rl S T =

)

furndamental para lograr atrasr caritals =i

1t

bamcarios a el

W
I

i

al dawal gus =2 el cazo de Brasil,. 1o cwal viaens indicado paor =1
cosficiente regativo (la taza de orecimiento promedic de Mésioo

didrante el periode analizads fue cde 0.9 por clienbto aridal) s

1ii) . - Curiozamsnts con respecto &l caso anberior, la

variable tasa de crecimientoe de EEND resulid urn poco mas

imfluvernte sue la taza e crecimisnto naciomal (de hecho, &n la
corrida del programa Tue la segunda variable aue erdird por =0
importancia,. =elevarndo el R cuadrado a casi 0.85%). Ezto prudiera

dar Frie a la hipdte=zis de qgue, an efecto, los bancos prefisren

replegarse & su4 pais de origen cuando las condiciones en el
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Sxltaer 1or amnpacrar (47).E1 R cuadrade de toda la scuacidn fud de

6, wn busn ajuste explicado fobre todo por la variakle razdm

Capital/activozs.
e anbo=s ejercicios concluinos:

@)~ &1 qgue los bancos fortalezcan =Sus posiciconss
(medido este fortalecinisnto a btravesz de wn aunsinto de =z razsdim
caplital/actives)., laz lleva a retirarsese de América Labiva, t.a.,

i dasear acer. por el momento, mas hegocioz o esta reaildns

e 1o obstarnte

B).~ El comportamiento de retirada ze =idg
que las economias estudiadas han logrado wm buen desenpaio
scondmicn, l.e. laz Lazaz de crecimiento positivas en promnedio

iz logran convencer a los bhancogs para manbensr o reanudar sus

FISgoslos s

<) e~ No hay sviderncia comturndente acerca de gue la

SConomia erbaeansricana =ea wha actividad su=ztituta dentro de
las tividadez bhancariaz ds ezto=s paizas.

Ligegn pues:

d) S1 == da un proceso o pertura finaumcisra &n eshos

il
n

1525, 0 es Sedguras Jue 1os bharncos estadunidenses Lraigan

gl

pu

ey

dirmro fraesco, zitun gue probablaemnente opaerariarn con dinero locals:
rarticiparian =n obra tipoe de actividades diferenhbez a laz de la

barmca comercial transmizsora de fondoz extranjsraos al sistena

47 -- Aunaue  habria aue hacer  la regreszidn de actividades
bamcarias estadunidenses dentro del misnag pais.



productivo naciornal (eztas actividades podrian =2 asesorias efn

finanzas corporativaz. maneico de divisas, eto.is

2) Ernn este contexta, valdria la pena correr i
zegundd nodelo a2n donde =e incluyvarn,. por ejenplo, laz carteras
de los barncos a wn nivel mas detallado, por actividades vy
regiones gecaraficas a nivel internacional. Ohra idea seria
dezagragar @1 compartamniento banmcario en relacidn al tamamio de

ios bancos, puesz comnd hEmos visho, los pequaedos bancos

regionales de EENY estdn mas fortalecidozs gus los grandes.
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VI ~ BESUMEN GENERAL Y CONCLUSTIONES.

La industria bancaria internacional se encuentra ann un
periodo de redefinicidn de actividades v esshbrategias. Farzada
potr un entorio nacroscordnics inestable (en el gque destacan las
vari iornes frecuentes enllas tazas de canbic vy los altibajos en

= ot
las tazaz de interés)., el problema de la deuda de los paises an

dezarrollo se ha unido como uno mas de los . factorese que refusrzan

i
ih|
r
ne
o

aetdencia de cambioz. Esta tendencia es, ademds, apovada
impulzada por factores btecnaldédgicoz v jurdidicos emn los arandes
t

eras internacionalss .

[ N

inarns

-
0
un
-h

Eztoz elementaoz s han exprezado e los hechoz en dos
arandes terdencias en la wtilizacidn de  instrumnentos firancieros
jo &l rnombre gendrico de
‘Litularizacidn' ('securitizatiocn’ en imgléz). La primara gean
tendencia s hacia la creacidn de instrunentos financiseroz
nyevos -~ Financial irgovabticons', v oaue san productqs que o =&

regizshran ernn los bhalances ('off-balance sheet products?).

E=ztoz sorn an su mayor parte rezultade del reforzamiento
de laz reqaulaciornss sobvre &1 capital de los harncoz - Deztacan

entre ellaos laszs Emiziones de Crédito Mediante Pagaréds (MIFs., Note

sEuyance Facilitiez), loz Swaprzs Interbancarios en Monmedas v Tasa

@
W

de Interds, asi comd las Opciones de Compra o Venlta.

La zegunda gran terndencia ez hacia um cambio de las
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flujos crediticiocs ques mormalmernte no soot nuy negociabkles —oomo
los préstamnces de Lipo bancario- hacia laz instrumentos de deuda

i

neacciables. En este tipo de actividades, loz bawcos kaln

[

411

devenido precisamente los mavares aemise Yy copradoraes oe
éztos valores, asi comnoe los mas grandss instrunenhadores v
adminizstradores ode las tuevazs emisicnss. Entrae dstos nuevos
valores, dezstacan los Fagardz a Taza Flotarnte (FRNs, Flaatina

Rate Notez)., v los Botms Convertiblez (Convertible Bonds').

La intraduccidgn oe estos instrunentos Fimancieros

chaedece antornces & gue. por wn lado, diversificaum loz balances

]

laos barmcos v par abra, dstos instrumentos ofrecen considerakles

b

vartbajas a muchos usuarios de los mercadoz Financi iy

1
et

O

i

tdqrminces de su mayor Flexibdlidad -~ademéds de gue &l dismiougir 21

credito barncario privado, los PVD debdiaercr Dazscar formas

alternativas de Firanciamiento en los mercados interracionales.
Alhora bien: los gobiarnos de los paises endsudados han

buscads diverscos mecarniisnos para,. Fundamentalmemte, dismimwir los
Fagos del servicio ode sgy dewds -—pagosE gque los bhan obiligado =z
descuidar otbtros aspectos mazs drasntes cone son los relacionados
cotn la sequridad social, la sducacidn. la infrasstructura

FUlica,. v adn el crecimiento de sus ecornanias.

1]
3

Eri @1l caso concreto de los paizes latincoamnar icanos,

3
2
0
<
Jmd
hi}

i
1]
m
n
5l
l+
i
)-’..
w
r
J
(i
n
n
o
v

=z deuda han llegado incluso a
provocar inestabilidadeaz sociales de consscuencias imprevi-

gsibkkles, lo gque ha obligado & alaunos de los gobiernas de la,
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regidry & tomar acciones unilaterales extremas con el fin de
avitar =] agravamisnto de conflictos ~presiornados por las

roblaciaones de zus paizes rezpectivos.

ztas decizionss exbremas. a =4 ve=. ham influido para

refaorzar la diversificacidn de actividade= v la redefinicidn ds

cshrategias de lo=s kancos transthacicohalez. El aumento de sus
resatrvas patra préstamos = riesgo, la venta de parte de sus
activos y la venta misma de parte de la dewda praoblematica en los
mercados secundarios, son alguwazs Jde las medidas gque 21 nercado
mi=sma ha obligado a los bancos a.realizar .

El diversa érada de exposicidn de los diferentes

barcos con respecto a la regidn, el conmpromiss de laz varioszs

iztemazs bancarios con respechto a América Latina azi comd las

n

diferentez regulaciones imperantes @ loz paises en los cuales

w

n

et basados los bamcos transhacionales, son t
badsicos aue debern comsiderarse cuando se aborda esta

problemibtica .

Ery las circunstanciaz achual erntornces, una accidn

f
i

coordinada de: los hancos branshnacionales, 1 conjunto de las
Fraiesss de la reqidnrn, asi como la actuacidhn maz comprometida de
laos gobiernos de los bancos acresdores, 22 una de las maneras

mas viables de =soclucionar éste problena.

Dicha sclucidn debe enfocarsse zobre todo no tarnta a la

reduczidn da los paqgo=s del servicio de la deuwda. sinc a la
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disminucidyr del mnomto de la misma: las fuerzazs dominantes s

nivel internacional permiten inglamentar utia salida de éste tipo.
Uha accidr destinads a la reduccidhn de la  deuda total pefmitiria
&l gue los paises deudotres rpaguen ol nmejores condiciones, los
bancos acreadores v sus gobdernos mastrarian una real voluntad
por rasalver este problema v los bancos internacionales
mejoarariarn sus halances vy suz resultados al deshacarss de deudsa

problamatica.

Considerar eszte tipo de solucicornses es tanto mas Juraante
la

cuandos se considerarn: las tendencias macroscandmicas a

w

baja
en la actividad econdmica a rnivel mundial, =21 descernsa en las

precios de los productos de exportacidea latincamericancs,. las

tenderncias crecientes al protecocicmizsms en las paises
dezartrollados -~y que ez donde los padizes on dezsarrcllo tienen
ura opartunidad real de conseguir divisas-,. v las presionhes que

exicsten hacia el alza de las tazas de intoerds internacionales.

Ern este senmtidor 1) la creacidn de instrumentos
Financieros mazs flexibhles gus parmiﬁaﬁ mEgociar en el marcado
sacundario la deuda de los paises latincamaericarnos, i1i) la
farmacidrn de Fforndos de ayuda al desarrollo para los paisss  para
1oz que se considere que 25 mas uraasnts dizminuic 21 hanto de la
deuda (apoyados por log paisses dezarracllados), y iii) una
copaeracidr mayor de parte de loz gobierncs de los paises
dezarrallados en lo gue concierne a la flexikilidad en sus

regulaciones bancarias intermacionales ~corn @l filnm de disminuir
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ez e desarrallc

i

syustancialmente los pazivos de laz pai:

u

endeudados~. =crn trezs aspectos gue deben =zer anali=zados vy

=i dezarrol lao cuande abordar el

[N
n
j£i]
u

promovidos por loz pa

prablena de =u deuds extaerna .

Esta problema de la deuda debhe pernsarse teniendo

siemnpre presente la

Ul

caracteristicaz particulares de cada
=zistemna bancarico acresdor sn 2uw conjuntoe vy gl interior  de cada
ung de ellos; el mismo Banco de Fagos Internacionales reconocs
que "...la diversidad de interese=s implica gue un enfoogus
pragmatico, gque tome en cusnta las varias situacicrnes de los
barzns individuales, == posible gua =ea =1 mazs exitoso ". Al

e de la deuda rno condosada,

IS

mismo tiempro. la rereacciaci

buscando majoraes btdrminos en plazoz 2 interesses para los FPVD,

14l
U]

wh elenento comelemnsntario ngdizpensable an este procesa .

Asimisno, los gobiernos de log paizes d= la regidn, de
marners coordinada, deben analizar lazs caractericsticaz de sus
economias ¥y la incidencia que tienae sobre gellas la economia
intermacional. El casc de ldé'paizes gQue depspndery en grado sumna

de 20lo une o dos productos de exportacidn ez de especial

importancia.

E=z clarco gue la deuda de eztosz FVDE 1o tiens porgue ser
dezcontada ni en s2u totalidad ni an un valor comercial de cerao,
pero 51 pueds y dabe ser una deduccion parcial en el tismpo v oen
el monta, v a wun valaor gue pueda negoCiarss conn 1oz paises

acreadoras, tomando e cuenta la situacidnm del mercado



secundaric. Los paizses con los cuales ze puoede comesnzar  Son
aguellos en que las tendencias del comercic intermnacicomal han
influido mas negativamente v gue tengan vincuwlos econdmicos can

los paises acresdores a oonziderar.
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Debae considetrarzse ademids aue las mencionadas tendencias

irternaciconalaes, auvnadas a la casi tobal reduccidn de pusvos
préestamnos, hamn llevado a la paraddjica zituacidin de uns
transferencia neta hegativa de recur=zos de la regidm latino-
americana hacia los paises dezarrvellados. Esto, junto con las
fugas de capitales, fraenan el desarrollc escondmnico de la reqgidn
por la no ubilizacidn al interior de estas naciomes d=e ezta

rigusza.

Rezumienda: 1) al hacer a wun lado durante los 70s su
compartamiento tradiciomainente prudente, la IBI se pusa a si

misma en graves probklamas. de los cuales ha ido saliendo poco &
poco vy de tal marnsra gue para ella, 21 '‘prollema de la deasds
latincamericana’'ya no ez tal en el presante: 11d) ademnds. los
bancos qua eshan mMas expuestos con respecto a la regidn ~los
barncos de los EEUL- han avmentado sus reservas, sabre todo loas
regichale=z, de tal manera que ahora tiensn un mayor marasa de
aczidn , aurmgue no tan grande como los suropsos vy los jaroneses:
1ii) =2 impartante considerar que &1 ral de la=s autoridades
supatvisoras de loz EEUU es deciziva &n la negociacidn presente

vy futura de la deuda labtincamericarna.



Loz paizes latincamericancs han realizado un ansrme
ezfusrzo para mantensr la senda del crecimiento v nusestera

avidencia empirica denusshye

m

ancos responden mas & sus criterios de prudercia bancaria v
fortaleza de susz actividadezs v han relegado & la regids chrora

receptora de grandezs cantidades des forndos. E=ztos pai

h]
uw

&
latincamericancs, en obras palabraz. han pagado va con orecses
endeudanianta externe ~-vigndose =n peligro incluso akhora sus

spacios demaoraticos.

i

aue o han =ido correspandidos: 1o

75



INDICE DE CUADROS

Fagina
CUADRO 1. Distribucidm Genaridfica de la Achtividad
Baricaria Internacional., o - . . - n a - a “ . 11
CLALRG 2. l-os nmercadoz internacicornalezs de orédito
y de capitales (miles de mnillomes de ddl dru:) P . « 16

CUADRO 3 a. Estructura de la demarnda de capitalez en
1oz marcados de bores internacionales (niles de millones
de dédlares). . n - . a . . a - . o R . .

CUADRO 3 b Estructura de la demanda de capitales an
los mercados de bonos intermacianalass (miles de millonses
de dbdlares) . - - . . o s . a - R " R . .

CUADRD 4. Cambicos et activos de loz bhancos del area
BIZ con aruwpos individuales de PVD no petroleros,

ajustados por tazsas de cambico (mile=s de millornes de
didlare=s) . - o s " . “ - . “ n a s . .

CUADRRDO D, Deuda Externa Total de A.L. hacia la=
mayores sistanas brancarioes (milss de millornmes de

ddlaraes) o . n .

CIADRO &. Activos s risesgo ode 1los bancos de EELLG an
log FPVD d= A.l.. . " . - . . R . . . . . “

CUADRO 7. Térmirmos Jde los créditos bancarios a meadiasno

y largo mlazo . - . - . o “ " " . - . - a
CLADRD &, Indice de laz ssporbaciones afectadas por un
subarure de barreras o arancelarias gue apli alaurncs
paizes industrialss con acoromiza de mercado 19311336,
CUADRD 9., Froviziornes de bancoz conercialez de paizes
dezarralladoes coantira preastamos PFDHIHMdu coz a PVD, -

CUADRD 14, Fugas de capitales g2 miles de millones de
dbdlares v comd porcentaje de la deuda extarma botal =n
paizaes lativcamnasricancs selecoicados 1379-1984. . .

CUADRG 11. Distribucidey gecgrafica de los principales
précstamos comerciales 1rt*r'-*1nnm1e= - . . - - -
CUADRD 12, Imformacidn ecomométrica para Brasil o .

CUADRD 13, Inmformacidmn ecormométrica para Méxica . .

111 7

19

22

24
28

33

34

40

44
49
64
64



77
AFENDICE 1.
COMPETENCIA Y EFICIENCIA EN LA INDUSTRIA
BANCARIA INTERNACIOMAL.

El entorng macroscondmica inestable del decenic de los
R0=, ma=s la bdsqueda de actividadezs maz lucrativas, kan llevado

a la IBI a diver=sificar sus actividade=z.

Eritbre laz areas a las que =e han dedicado con mas
énfasis =mn los ultimoz afos =2 aencushtran: diversas operacicones
e mornaedas v oen valores, inversziones acocionariazs, funmciones de

asesoria en fusiornes adguiziciones, v nuaevos v variados

s
K X

sarvicios a efprasa particulares.

E=zta

u

ituacidrn, aunada a las diver=sas regulacionss

imparantes en los distintos paizes con respecto a las operaciones

ot

que =Ze lez permite realizar a los bancos, han afectado de
distinto modo a laz instituciones bancarizs de laz diferentes
nacioness. Ezto lo podemnos ver en bhase a dos indicadoresz: los
ingresos: nehbos por intereses como porcentaje del total de
irmresoz (arafica amnexa) v la rentabilidad (cuadro AL 1), para los
arzmos conerciales de padses desarrcol lados =sleccianados

('clearing banks' en el caszo de Inalaterral) (a).



i
__ Pl
: [
: e o - S U S S R
. . i
. i s - S e e - =
_ e . AU . e o a
“Ta LT DU QT
S U SO - - - —— o
o _ ; : .
S & e e e e ©
o —| - -8
. e e O e e
i o . o
: et e - Q.0 o - — B
[ e e -
o meam e e e e e O @ —ielOeL - S
' o I : = (o]
N _ N ., SN S« ; S « . PO t -
i . Ut~ oW -t : -
e S T T 2 PR e b o
43U a : : < 7
m et e R OB O e e U R 's BRI
i @4 0T _ . N
H ——— e e . O-G - - — SEREDI DUU- S
; - S A : . 2]
. - e e e m ———ee—— e G- e S AR SR |
_ i : o000 : B 0
. e e @ fe—— O - £y —_— B LT N, -
U0 OWUC & ; _ =
[, -— e (3 DY @ - O = e - e [PPSO U (DR, . @
o i oo - o ‘
- —_ ‘@O — O ————— e | . N - @ ~
LU PSS T w o T
I|. |G.|lleele - 4 v.|.09.l.. a - e o -
SO - m : - I~
m———— e e e e — U P S - ——— | —--- g .-
o oo GCu _ ’ : aQ
e e e e e e ] O TR A e e e e e e a.l -
: U U o e
- PIOIr.. pll —_—— |||.|l- . mEt Teivmt e an Gt v Gy - s 8 @ e - -
o g ol | o
...... [ o B wh ] : - semm
} H QT w :
A ——— N . c@ -
5 . Y S o -8
. i (<0 BianlEE w1 E
e e e o v
; : [~ hw .
[ — e e 4 > — - - £ -
- i $— —— s
{ e o : ) % - * ._ - i
m - ——— s —— 'I.ll-l.'l.l.l,..|..o..|. O v = ae - -
foae pmmmeen L A N =



79

CUADRO ALl

Raentalbilidad de loz kharncos comerciales o
dezarrol ladoz zelecciomados (&

Variacidn

1981 1982 1985 BO-25(%)

EEz itz 1.30 1.5 1.43 1.45 1.46& 1.47 ~ .0
Francia 1.42 1.4% 1.48 1.47 1.44 1.46 - 1.3
Inzlaterra 1.45 1.3% 1a40 1.43 1.48 F1a s 2.
Japda 1a.30 1.35 1. 1.4
R.F.A. 1.33 1.43 1.60 .64 1,57 1.1 21.10

(a) Medida como =21 ingrese broto cono porcaentaijs de los gaztaos de
apaetracidn (h.d.= o dispaonilzle) .,

Destacarn: de la arafica.=l aito porcentais que para los
baricos franceses v Jjaponeses repraesentan estos ingrezos por
interezaes, En cuanto a la rentabilidad,. ez de remarcar el
zignificativo aumento de ezta en los banoos alenanss v japornszes,
mientras aue dizsminuyd en berminos glmbalez ain los bhancos de EELL

vy Framcia (b).

Ademnds=s, kFubao cambios en cwuanto & la posicidn oourada e

=l ocidery de remtakdlidad: los bhancos sstadounidenses pasarorn de

w

la primera posicider e 1980 a la tercers e 1985, su lugar fud
ocupado por laz institucionss alemanas para sste dlitimo afic,
FJuierss a =u ver eshabarn en &l cuarto lugar 2 afos antes.

Mg jorarorn tambiédn loz bharncos inglezes {(an realidad se recupsraron



de la baja de 13821), mientras gue el obro pais gque resintid bajas

de produstividad barmcaria fus Franocia, la cual pasd del seqgundo

al ocuarta luasr ern @zof anos. Lo bercos jasonseses =iguid

o

iy
ocurands e gquinta luger,. =i bisn sus pdrogosnes de remtabilidad ==
acarcabar va a lozE de Framcia, prdécdimos tambidn a laos bancos

bazados e los EEULLL,

i

Alwsra bien: daebe tenesrse presente que, sobre todo a

raidiz de 1996, la remtabdlidad de lozs sistoemas bancaricos ha sido

afectada por las fusrbtazs provisionss heckss particularmesnbe par

los maz gararncles barcoz, conbra la deuwda latincamericamna v obras.

Azimismo, los movimientos en las tasas de canbio han avudado a
mejoorar zustarncialmente log resultados de los bancos

japonesas.

Loz aspechtos:  anbericorss tuvisron COmo coRsecusncia par
iemnplo @l gue, de acusrdo a las clasificaciomes de la revista

The RBanmber para 19297 (e donds 2]l indicador utilizado zoan loas

activos menos conbtrapartidas) consideranda loes 00 bercos mas
14
atrardes del mumdo, = drcluyen abera 107 Daoncos japoneses,. oanbra

S2 en 1926, mientras que =1 mumero de bharncos aorbaeamer icancs

descerndid de 104 & 27.

El hecho de que las laeyss e Loz EEUM prabdiban la

Eprédctica bharncaria a mivel mnacional ~cozma gua o sucaeds et Japdr,

n
b

la RaFaA., Frarcia v otras naciones- Lambidérn tuvo sus
congaecuenctias. Varios de los bhanocos japoneces el la clasificacidn

de loz 200 maz granclez., sstan abi por primera ver, an especial 22

80
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barncos Som (hancos mutualistas vy de abhorro) ., aue eshidn

or izntadosz furdanentalmentse al mercado local.

La compebtencia tamizidgn afaects las clazificaciones via
dos elapenitoss 2l primero e refiere & la definicidn de 'hanco!’.

Como mencionanoas,. los bhanoos conercialez (v los harncos de
alivorero) ., Liendsrn a converhtirse e barmcozs wundversales, rincipal -

merte en Europa. Bl segundo factor zon las fuzicones v

adguizsicionass: eshas sa hat intensifics
= loas BEEUL v Europa o incluyerdo loz paiszes que o perbenecen &
la CEE (v debhe recordarse gue rara 1992, la CEE serd wun solao

mercado oMl .

Ertorces: de los 25 bhamcos mas arandss en . 16 eran

japonesaes, 4 francesses, 2 al@snares, 2 inoleses v 1 de los EEUU

Los =seic primeros en la clazificacidrn =om japaonecse=s, =1 =éptino

e 4y Francdgs (Crédit Aaricolel vy al occtavo eg wun estadounidenss

(Titivcore). la diferercia entre 2l primner v &l sépting lugar a3

hl

de 56 400 millomes de dflare=z, v enbtre a1l séptimo v 2l actava as
-

cde cazsi 16 000,
Dalre btarnsree an cusnta ademas de que, come 1o sefala la

mencichada revista, los mazs arandesz bhancos pueder estar an

realidad subsshtinados. Eshbo = debe & oue log datozs propor -

ciconados para la Glbima clazificacidrn por los ancos japonesaen,

fueron los referidoz a marzo o 1287, misnbras qgue ern ocasiornes

1
i

arteriores habian proveido los datos e septienbre del afo an

cures (o 10 gue, para 1937, o se incluve la revaluacidn



del yaen

fremte al délar

del paericodo marzo~sepbiemnbre)

().
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Notas al Apdrndice 1

a.o— La rerntzbilidad harncaria =2 mide a mermudo calculaencds las
baneficios despudgs de inpusstos copo Fasdey al promedic  tobtal de
laos  balances. Sim embargo, dste irndicador no pueds ser usado

Zilmente para comparaciornes internacionales debdido a las
difaerencias tistentez e los  paizes o Cuialntho a tratamicnfof

fizcalas, Frovisiarnaes, @i Dol T 1 Do R = S o & las diferente
practicaz bancaria=z. Véase  Flrarwzial Market Trernds Noo ZH,
Naviemlrs 19837.

) o~ Lo espaecto al imdicador  de remtabkilidad  gor nmosobros

u#ilihadm (1ﬂgru5u Eruba  como porcentaje de loz agastos de
caizidin) . 2l irmgresa beuto e la sunma del irnareso paor inbereses
del irngreso o por intereses tambien neto. El1 imgareso por
regas  incluye  generalmenter  drngrezos z=obre  activosz quea
-man intereses, irngresos el acionados SO DPEFalluh'd ez

irnarsasos divid sabt e iaones vy

L = F aule irhe incluysn o a e

ragados m pasiv Yo MArgernes & o
pu préz'amm »ooEl i ] interszes ez

cde rubnros de
talas Ccomos

el rezultads peto ode e
gastoz  diztintos de

CORLE L OnES ~ezibid dd v Paoadas s ru.aﬁLnr corr &l Fago de
sErvicias, frauddvn s ey hitasloas . 42 Felaciornados,

AT Y R= T N
braa L = .
)1(:.*" voomarecla =T Fu
: 51'.'1— -:(Lh—' r::--,!.-l]f'c_lll ;

w**lunjeru j o ﬁ ciormes Fusra de
{ i e ivacdoes e
inululdn" tampbidgn otros
esRaCiales qQue P
rlﬁd, Fimalmente, loas
mhe todos los aqastos
ardinarias diferecntes de

IO 'ividac oarcat

1 munalnhadaz atiraz. b ir: aszhbos relacionaclos
sepeacd ol mente com =2 de par=ceal, propledad v o equips v los
ralacilorados oon 1a UWFIZCLRILQH. Tambidén estan incluidos las
impueztmc dlfaFuhLuE e aqusl lo=s sobre el ingarezo o sobre las
T PO BT 1 o

o).~ E=ta progresidn de los pancos japonssss queds manifiesta

tambidn por el hmcho de que =3
depdsitos v de
(reproducido en

poes oo indicador los
uerru Dl ull 1= ravista The  American Barber
sior Z0.VII. 19E8), los primeras 10 lugares
al Firmalizar 1937 bamn ocupados por bacos japonesss —~de hecho
aodpar 17 de  los Etimeros  puestos. El Deutschs  RBRanbk de
Framncfart (R FaAL)? CStubd 2t =l urcdcdimo =itic v el Cradidh
Aaricole de Francia el duosdécino. El mayor banco de  los EELY
(Cititardk de Mueva York) ocupaba =1 lugesr 22 en la clasificacidn,

m
0 rl ﬂ-‘
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