
UN PROBLEMA INCESANTE: 

El Adeudamiento en el Exterior 
Un tOptco de actualidad econOmJca ya mtensa~ 

mente discutido es el aumento mcesante de las deu­
das que los países menos desarrollados contraen en el 
exten01 El obtener préstamos de capitales extran¡e­
ros en st no debería ser causa de alarma Por el con­
trono, ello se traduce en una contribucJOn positiva al 
desarrollo del país, ya que permite hacer menos aguda 
la escasez de capitales al m1smo tiempo que expande 
el potencwl productivo de los países que obtienen los 
présramos 

Sin embargo, muchas son las razones que han he­
cho que el adeudamJento en el extenor de los países 
menos desarrollados sea motivo de gran preocupacJOn 
Entre estas razones se cuentan: 

• El crecimiento de la deuda pública externa en 
todos Jos países menos desarrollados ha s1do muy rápi­
do, hab1endo aumentado de $9,7 mil millones en 1956, 
a alrededor de $33 mil millones en 1964 Este aumen­
to reptesenta un crec1m1ento anual promedio de 16%% 
rnuy por enc1ma de los tosas de crec1m1ento econCml­
co de esos países Y se tiene mdicactones que en la 
mayoría de las reg1ones en proceso de desarrollo, la 
tasa de contt acc10n de nuevas deudas externas v1ene 
acelerándose 

• El serv1c1o anual de la deuda pública externa --es 
dem, el pago de mtereses más el pago de los saldos 
de amortizactOn del pnnc1pal- ha aumentado aún más 
rápidamente que la contracc10n de nuevas deudas, de 
$0,8 mil millones en 1956, a $3,5 mil millones en 
1964- un crec1m1ento anual de alrededor del 20% 

° Como resultado del crectmJento del serv1c1o anual 
de la deuda pública externa, alrededor de 37 de los 
pnnctpales países menos desarrollados se ven obliga­
dos a dedicar un dolar de cada $7,80 que reciben por 
concepto de sus exportactones, al pago de los mtere­
ses y de las amortizac1ones al pnnctpal de la deuda 
pública externa, en comparac10n con un dOlar de cada 
$24 en 1956 Por ello, esta proporc1on crecíentemente 
menos favorable constituye ya un problema seno para 
las balanzas de pagos de la mayoría de los países en 
proceso de desarrollo 

• la mayor parte de la deuda pública externa pen­
diente de los países menos desarrollados vencerá den­
tro de pocos años Así, en latinoaménca, la mitad de 
lo deuda pendiente a fmes de 1964 tenía sus vencl­
mtentos dentro de cmco años 

• Esia concentlacJOn de los venctm1entos de \as deu­
das externas vtene acompañada por un gran aumento 
en los préstamos a corto plazo contraídos por los miS­
mos países en proceso de desarrollo Estos países al 
mtsmo tiempo mcrementan sus deudas a medio y largo 
plazo Cifras obtemdas de los bancos y empresas no 
financteras de Estados Umdos muestran, por e¡emplo, 
que los créditos a corto plazo facilitados a los paises 
latino-amencanos se más que duplicaron de $1,2 mil 
millones en 1957, a $2,7 mil millones en 1965 la 
concentrac,On de los venctm1entos a corto plazo revelan 
una gran proporc10n de pagos que se deberán hacer 
sobr~ el pnne~pal de las deudos dentro de pocos años 
Aunque la mayor parte de estos créditos es renovada, 
Y e·t;~ Vtsta de que esos préstamos son mdispensables 

para fmanctar ttansacctones cornerctales ot dinanas, es­
ta situactOn crea una atmOsfera de cnsts perpétua en 
muchos países 

A pesar de estas mdicac10nes, que ilustran un po­
sible empeoramtento de la situactOn del adeudam1ento 
en el ex1enor de los países menos desarrollados, no exis­
te ct iteno alguno de tipo absoluto para determm01 la 
capactdad máxtma de adeudam1ento en el extenor de 
un país dado Sin embargo, a fm de poder determt­
nar la habilidad de pago de deudas externas adiciona­
les de cualquter país, tres factores pnnctpales deben 
ser tomados en cuenta 

El pnmero se ref1ete a una política sOlida en lo re~ 
lacionado a la balanza de pagos. El efecto de una 
fuerte deuda extenot sobre las finanzas de un paíS no 
depende de la magnitud de la deuda pendiente de pa­
go, smo de los pagos anuales (de mterés, sobre el pnn­
c¡pal, etc) y su relacu)n a la balanza de pagos en to­
tal P01 ello, toda política Inteligente en lo relaciona­
do a !a balanza de pagos -tasas de cambio ¡ustas, 
promoctOn de las exportaciones, promocJOn de las Jnw 
ve1s1ones extran¡eras, y una programac10n mtelígente de 
los venc1m1entos sobre la deuda extenor- en general 
debe resultar en una capac1dad de pago de la deuda 
extenor mucho mayor 

El s~gundo factor es que una economía dirigida 
eficientemente ofrece mcentivos a la entrada de capital 
extran¡ero al m1smo tiempo que hace más fácil para un 
país el proveer los recursos nac1onales mdispensables 
para el pago de las deudas extenores 

En tercer lugar, la utilizaciOn productiva del capital 
extranjero ayuda en forma directa a garanti::ar tanto 
que la economía se beneficie máx1mamente del mflu¡o 
de capitales, como que de las gananc1as resultantes de 
la utilizactOn productiva del capital extranjero se pueda 
reservar una cantidad dada para el pago del piésta­
mo 

Así, Stempre que Se ponga atenc10n en estos tres 
puntos, la capac1dad de un país de pagar las deudas 
externas que contrae puede en verdad ser substanctal. 
En aquéllos casos en que no se logra satisfacer estos 
tequtsitos, aún una· porc10n muy pequeña de deuda ex­
terna puede muy bten tmnarse en difícil de pagar 

Antes de explorar estos factores y sus lmplicactones 
en más detalle y antes de constderar las medida_s prác­
ticas que deben tomarse para aliv1ar los problemas de 
pago de las deudos extenores de los países menos dew 
sarrollados, exammemos en pnmer lugar benefic1os que 
estos reciben al pedir préstamos de capitales extran¡ew 
ros, así como las razones por las cuales dichos países 
expenmentan dificultades en pagar sus deudas exte­
nores 

¿POR QUE SE HACEN PRESTAMOS EN EL EXTERIOR? 
Los países subdesarrollados hacen préstamos en el 

extran¡ero porque no disponen de capitales nac1onales 
sufiCientes para emprender mvers1ones necesanas para 
su desarrollo econOm1co Esta escasez de capitales re­
fleja en parte mveles bajos de mgresos que 1mpiden la 
acumulac10n de ahorros substanciales, y también se de­
be en parte a la falta de instituciones aprop1adas para 
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t ecoge1 los ahon os que extstan y para canalízarfos ha­
Cia mvers1ones más productivas Los préstamos extran­
¡eros Implican la transformacrOn de los ah01ros de los 
países más avanzados en mvers1ones en los países me­
nos desau ollados Esta twnsferencw de 1 ecursos po1 
lo tanto permite a los países carentes de capitales sufi­
Cientes 1ea1iza1 mvers1ones de mayor envergadura y lo­
grar tasas de crectmlento econOmtco más altas que s1 
dependiesen solamente de sus prop1os mgresos nacto­
nales Además, el préstamo en el extenot ofrece a es­
tos países mgresos de div1sas para fmanc1ar la tmpor­
taciOn de las matet 1as pnmas y maqurnanas mdispen­
sables para 1ealizar sus p1ogramas de mvers10nes Por 
ello, los préstamos de capitales extran¡e1 os ofrecen apo­
yo a la balanza de pagos, algo que no se obtiene del 
uso de capitales nac1onales 

ORIGEN DEL PROBLEMA 
La expet tenc1a de los países menos de san ollados, 

sm embatgo, ha s1do de rea!izdr ptéstamos exagera­
dos, y ésta es la 1 azOn pnnc1pal por la cual tienen difi­
c:ultodes en pagm sus deudas extertotes 

En Améuca latina, la deuda pública externa ha 
aumentado de $4 mil millones en 1955, a $10,6 mil 
millones en 1964 Esto s1gniftc:a una tasa promedia 
anual de aumento de 11 lj2 % Tasas de creCimiento 
más altas fueton obtentdas en Argentina, Chile, y Mé­
XICO Mas aún 1 las deudas pnvadas extern'as en mu­
chos países tambtén han ventdo crectendo substancial­
mente, aunque no se dispone de estadísticas completas 
al respecto 

Al m1smo tiempo, la capaCidad de muchos países 
menos desarrollados de pagw sus deudas externas no 
ha crec:tda en p1 oporcJOn al crec1m1E~nto de las deudas 
m1smas La mayor pode de sus mgtesos de divisas 
prov1enen de las exportaciones, que por lo tanto asu­
men la mayor parte de la responsabilidad para el pago 
de fa deuda externa Sin embarga, el crectmlenta de 
lcts exportac1ones ha s1do lento En tanto que los paí­
ses desarrollados aumentaron sus exportaciones duran­
te la última década en un 130%, Jos países menos de­
sarrollados no han logrado obtener un aumento de 
50 i'o Latinoamé11ca fué la regu)n cuyas exportacto­
nes crec1eran más lentamente, con un aumento global 
de solo 35% en la última década 

Muchas son las razones para la def1C1ente actua­
CIÓn de las exportaciOnes latinoamencanas Entre és­
tas podemos señalar condiciOnes de tiempo adversas, 
dificultades laborales, y otros fact01es de tipo temporal 
que redu1eron las expottae~ones en c1ertos años, y que, 
ya que los venc1mtentos de la deuda externa obedecen 
un orden fijo, agudizaron los efectos adversos de esos 
pagos sobre la balanza de pagos de los países Jatino­
amencanos Sin embargo, el pt oblema de una ba¡a ta­
sa de crec1m1ento de las exportac1ones, que se remonta 
a una década desde ya, puede ser explicado sOlo pat­
c1almente por estos factores de cotto plazo 

Algunos expertos C<een que el problema se debe 
al hecho que los tétmmos del comercio han ven1do ba­
¡ando -prec1os más ba¡os para las exportaciOnes acom~ 
pañados por prec1os más altos para las Importaciones­
resultando en el empeoramtento de las balanzas de pa~ 
gas de los países menos desarrollados, lo que a su vez 
reduce la habilidad de estos países de pagar sus deu­
das exte1nas. Sin embatgo, en tanto que algunos paí~ 
ses han s1do afectados pot p1eclos más ba¡os a sus ex-
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pottactOnes en años, la tendencta de. los ptec1os de mu­
chos productos pnmanas de exp01tac1Cm ha stdo ascen­
dente en años rec1entes 

Es verdad, la demanda mundial para la mayoría 
de estos productos P' 1mw tos bás1cos ha aumentado a 
una tasa menos alta que el aumento en la demanda de 
los productos manufactu1ados Sin embargo, de¡a mu­
cho que desear la manera en que muchos países han 
promovtdo sus exportactones de productos bás1cos Así, 
el Perú, por e¡emplo, ha desplegado muchos esfuerzos 
pwa desanollar sus expottactones de productos bási­
cos, mediante la diveJsrfrcac!On de sus exportaciOnes 
Sus exportactones ahora mduyen matenas bástcas ta­
les como algodOn, azúcar, harma de pescado, cobJe, 
plomo y eme Como resultado de esto, precios más 
ba¡os en el metcado mundial de algunos productos han 
stdo contraltestados por mgtesos más altos en atlas 
ptoductos B1asil, por atto lado, antes del gob1etno 
actual, constituía un e¡emplo de un país cuya política 
econOm,ca tetwdó el desanollo de nuevas expo1tac1o­
nes, tales como el algodOn y el hre11 o 

Es aparente que factores tales como tasas de cam­
bio supervaluadas, mercados domésticos con pleCJOS de­
masiado elevados, facilidades madecuadas de venta 
y de distribuctOn, y falta de conoc1m1ento acetca de 
mercados extran¡etas, son frecuentemente los puntos fla­
cos que evitan la expans10n de las exportactones. Este 
hecho es particularmente aplicable a la realidad latino­
ametlcana De entre los doce productos de exportactón 
más 1mportante de la reg1Cm, la partic1pac10n de Amé­
IJCO Latina en el volumen de las exportac1ones mundia­
les en la última década ha aumentado en sOlo dos pro­
ductos, se ha manten1do sm camb1o en tres, y ha ba¡a­
do en stete En v1sta de que las exportaciOnes de todas 
las reg1ones del mundo estuv1eron su¡etas a los mts­
~os p¡ecJos mundiales, se necesita descubnr atta ¡a, 
zon, que no sea fluctuaciones advetsas en los prectos 
de exportaciÓn, para explicar por qué las exportaCio­
nes latinoamencanas se quedaron 1ezagadas 

No ex1ste duda alguna que la mflaC<on es el fac­
tor preponderante para el crec1m1ento lento de las ex­
portaciones de la regtOn Al aumentar los costos loca­
les, la mflactOn redu¡o la situactOn competitiva de los 
productos en cuestiOn en los mercados mundiales Al 
m1smo tiempo, mercados nacionales mflados por el alza 
de prec10s hJC1e1on que los productos locales vendieran 
sus productos en el mercado interno en fugar de con­
ft ontar los nesgas, la mcertidumbre, y frecuentemente 
las utilidades más ba¡as, que generalmente acompa­
ñan a las exportactones Este problema es agudizado 
pot el hecho que los gob1ernos latinoamertcanos se han 
mostrado lentos en a¡ustar las tasas de cambto en tal 
fot m a que refle¡en más ¡ustamente los prec1os locales 
más altos No es mera comctdencla que Argentina, 
Btasil y Chile, los tres países latmoamencanos que han 
ttatado de tefmanc101 parte de sus deudas con los paí­
ses acreedores más Importantes, son aquéllos que han 
expe11mentado las tasas más altas de mflaC<on del he­
mtsfeno durante la década pasada 

LO QUE SE PUEDE HACER 

No extste soluc10n fácil para el crectente problema 
de pagar los venc1m1entos de la deuda externa de mu­
chos de los países en proceso de desw rollo Pero es 
1mportante que tanto los deudores como los acreedores 
se den cuenta de coma se pueden hacer me¡oras para 
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cllividt el problemd; y· así poder encauzar sus esfuerzos 
en las di1 ecctones más· ·aprop1ádas 

POLITICAS SOLIDAS SOBRE LA BALANZA DE PAGOS 
Se debe hacer una distinctOn entre las acc1ones enR 

cammadas a ulivtar los problemas actuales en la bb:. 
lanza de pagos, causodos en parte por fuertes pagos 
de los venc1m1entos de la deuda externa/ y aquéllas 
acc1ones encammadas a prevemr cnSis futuras en la baR 
lanza de pagos 

El refmanc1am1ento y la nueva programac10n de 
los venctm1entos de parte de los países extran¡eros 
acreedores constituyen un tipo de ayuda de emergenR 
cta Otro medio de ayuda es la concesiOn de présta­
mos "a la balanza de 'pagos" de parte del gob1erno de 
Estados Umdos. Estos medios de ayuda de emergen­
cid no son préstamos para proyectos o mdustt 1as espe­
cíficas, smo para la compra de impot tac10nes mdispen­
sables y para el pago de los venc1m1entos de deudas 
externas dutante períodos de CtiSIS de la balanza de pa­
gos 

El tefmanctamtento de los venctm1entos de la deu­
da exte1 na y los p1 éstamos a la bdlanza de pagos son 
medidas prácticas de carácter temporal, destinadas so­
lamenie a ammorar un problema comente de la balan­
zet de pagos Por éllo, estas medidas no constituyen 
soluCiones a largo plazo de los problemas de balanza 
de pagos, y tampoco constituyen medios de ensanchar 
la capaCidad de un país de pagar los venc1m1entos de 
duedas exret nas futuras Estas medidas, por lo tanto, 
deben ser 1espaldadas por una política de disc1plina en 
el mane1o de los asuntos monetanos mternos y ftscales 
del país a fm de prevemr la recurrencra de ctiSIS en la 
balanza de pagos 

En pt(Kfka, tos ptogramas de estabilizac10n que 
muchos países han 'Concluído con el Pondo Monetano 
Internacional han contribuído los ststemas necesanos de 
disc1plina y sobnedad indispensables para obtener una 
metora pet manente en ~a pos1C1Ún extenor de los va­
nos países Y tales programas no sOlo han s1do fte­
cuenternente apoyados por el Fondo Monetano Interna­
cional, smo tamb1én por las mstituc1ones financ1eras 
ofic1ales y privadOs Así es posible utilizar más eficaz­
mente J·os fondos externos que mgresan a un paíS Sin 
disciplina fmanciGta :mtema, los capitales extran1eros 
solamente s1rven para postergar los venctmrentos futuR 
ros sobre la deuda externa y los problemas de la ba­
lanza de pagos 

Otra forma de ayuda de tipo temporal, y que tie" 
ne 1epercus1ones de carácter permanente, es la exten­
SIOn de ptéstamos a \wgo plazo1 con ba¡as tasas de tn­

terés, y con lc:Jrgos períodos de grac1a de parte de otga­
ntsmos ofic1ales Aunque es -verdad que tales "prés­
tamos blandos" reducen los pagos anuales de los venc1-
m1entos, ellos en verddd no elimman la posibilidad que 
ocurran CliSts en Id balanza de pagos en el-'futuro ExiS­
te ,el peligto, sm embargo, que los países que utilizan 
prestamos para refinone~ar créditos costosos a corto pla­
zo, ·continuarán contrayendo en el futuro· el mayor nú­
mero. posible de estos "préstamos blandos" Y al mis­
mo· t1empo, tales países no tendrán suf1c1entes mcenti­
vos para me1orar permanentemente sus bali::mzas de ·pa­
gos El r_esultado es Ja, aglomerac10n de venc1m1ei1tós 
anuales pendientes de pago hasta' que ·ellos se convier-
ten 'en una carga muerta·· .una vez •mÓS' ' 

, Es mdisp;nsable, poP consrguiente, qué cudle·squie-

ta sean las medid_as 1empordles que se toman para ali­
VIar los efectos·odversos de los venc1mu~htos· de la deu­
da externa sobre la balanza de pagos, se ·deben al mts­
mo tiempo e¡ecutar políticas con1untas para obtener un 
aliv1o permanente a largo plazo Esto qu1ere dec1r, 
que se debe dar pnondad a la promoc1on y al desarro­
llo de las exportactones, y a la elimmac10n de aquellas 
prácticas locales que retOrdan las exportacrones, tales 
como tasas de cambto supervaluadas, Impuestos a las 
exportaciOnes, cuotas, y medidas mternas de tipo m­
flaclonano Tamb1én saludables son aquéllas políticas 
que promueven el aumento del tunsmo extron1_ero y las 
mvers1ones exttan¡etas 

Por c1erto que no es s1empte tarea fácil alterar las 
líneas de política establectdas en años antenores, y la 
l?róctica hqbitual, ,deb1do o la tendenc1a. general del sec­
tot admm1strativo a res1stir el cambto, así -como tam­
bién deb1do a pres1ones políticas de caráctet domésti­
co Pero son muy pocos aquéllos que creen que esta 
tatea, de tnfudit dinamtsmo econOmJCo en los países 
con ntveles ba¡os de mgresos, es en. realidad fócil de 
emp1ende1 Requ1ete esfuerzos coordinados y guiados 
hana los ob1etivos más deseables Por esto, es cons~ 
tructivo señalar que mediante la adopctOn de medidas 
sOlidas de polít1ca 1n1ema relacionadas con .la balanza 
de pagos, los países menos desat rollados pueden me­
lorm su capc1ctdad de contraer préstamos extenores más 
cuantiosos y pot lo tanto podrían así benefictarse de 
recursos extenotes adictonoles. Pot supuesto, aún 
cuando la situae~On de la balanza de pagos sea favo­
table, ex1ste s1empre un límite a la magnitud de prés­
tamos extenores que se pueden contraer sm mayor nes­
go Claro está, SI la balanza de pagos es solida, la 
capac1dad de adeudam1ento de un país en el extenot 
es mucho mayor que en caso contrano 

Asl vemos que Méx1co es un pdís que ha vemdo 
1mplementando medidas bastante sOlidas relacionadas 
con la balanza de pagos Su moneda es fUerte, y el 
valor de camb10 del peso mexicóno se hdh rttántenrdo 
estable por una década Medidas solidas de política 
monetana y fiscal han pueSto freno a las ptestones m­
ftacJonat Id S, y hah ayudado a acelerar el desarrollo de 
la econom·ía. Como resultado, el e~ecnh1ento de sus 
expmtaCJones en los últimos c,liez años es uno de los 
m6s 1áp1dos de AméJICa Latina "¡ las reServas de divi­
sas que el país posee Son substanciales La promoc¡On 
del tut1smo tamb1én ha ayUdado a Méxtco a obtener ma­
yores mgresos dé dív1sQs. 

oeb1do a su sOtida pos1c10n._ihterna y eXterna, Méxi­
co hasta la fecha ha podido contraer Sin problema al­
guno s'Ubstanctdles préstamos extran¡eros -aunque el 
mvel presente de estas deuda,s hace algo difícil cual­
quiera nueva expanstOn substancial de los créditos en el 
extran1ero la déuda pública se ha ~levado de $480 
millones en 1955 a más de $1 7 mil millones a fmes 
de 1964- un aumento anual de más de 1 !i%, muy por 
enc1ma de la presente tasa de crecimte!)to econOmtco 
del país Los pagos de mtereses y de. l_os venctmrenros 
del pnnc1pal también han sub1do rápidamente, a una 
tasa anual de i:as1 19% Como resultéldo, l.os pagos 
de 1ntetcses y de los venc1mientos sobre Ja 'deuda ex­
terna absorven alrededor def 30 1'/o- de las exportacto­
nes, en comparadOn,Con sOlo 11 %, en 1,956 Aún cuan­
do se agreguen _a ~~~ ·ingresos que pro,v1enen de las ex~ 
portac1ones mex1canas lOS m9re~os der t~.:.tri,S;fllO y; de las 
transacc1dnes de la frOntera, 16 p"rOporc10n de -adeuda-
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mtento de la economía mex1cana s1gue s1endo bastan­
te alta, 20%, en contraste con sOlo 12% en 1959, 

Es ev1dente que st otro país que no fuese Méx1co 
expenmentase un crectmtento stmilar de la deuda ex­
tenor y de los venc1m1entos sobre la mtsma, la proba­
bilidad de confrontar settas dificultades sería bastante 
alta Méx1co ha podido alcanza! tan alta proporc1on 
de adeudam1ento sm peligro palpable deb1do a la so­
lidez de su balanza de pagos 

UNA ECONOMIA DIRIGIDA EFICAZMENTE 
Otro factor que afecta la capacidad de un país de 

poder cumplir con los venctmtentos de su deuda exte­
ttor es la situacu)n de la economía nac1onal Una eco­
nomía dingtda eftctentemente tiene mayores posibilida­
des de atraer los capitales extran1eros y de estimulw 
la remversuJn de los capitales nactonales, para podet 
así acelerat su desarrollo econOmtco Mas aún, es re­
lativamente fácil el cumplit con los venclmtentos de las 
deudas extenores s1 la economía mterna está en proce­
so de expans10n y st los ntveles de mgreso suben, ya 
que en tal caso es posible reservar los fondos necesa­
ltos para cancelar los venc1m1entos de la deuda exte­
not sm tenet que reductr el consumo mterno y los nive­
les de mverstOn De hecho, parte del aumento de los 
mgresos resultante del desarrollo econOmtco va a los 
pagos de los venctmtentos sobre la deuda extenor, y 
otra parte a elevar los n1veles de mgreso per• cápita de 
la poblaCJOn local Si los mgtesos no van en aumento, 
entonces los capitales mdispensables para realizar los 
pagos de la deuda externa serían obtentdos solamen­
te mediante la reducctOn de los mve/es de mgreso per 
cápita de la poblac1on 

EL USO EFICAZ DE LOS FONDOS EXTERIORES 
Además, es extlemadamente tmportante que los 

préstamos 1ndiv1duales sean contraídos y utilizados en 
la forma más Optima En cuanto a esto, tanto los paí­
ses que obtienen los préstamos, como los prestado1 es, 
tienen ctettas responsabilidades ¡eCÍprocas El uso efi­
caz de los préstamos stgniftca que tanto los que p1den 
préstamos como los 1m portadores de mercadet íos de un 
país dado no deben contraer un ntvel de deudas exte­
nores en exceso de aquel n1vel que es aceptable dadas 
las condictones tnternas del país En c1ertos casos en 
que algunos países confrontan la posibilidad de una 
aglomerae~On de venctmH?ntos en c1ertos años futuros~ 
se lÍa aconse¡able que tales países ti aten de aumentw 
sus reservas de div1sas a fin de poder pagar aquéllos 
venc1m1entos stn mayores diftcultades De ot1a manera, 
es muy posible que s1 ésos países no logran acumulO! 
suf1ctentes reservas, sus balanzas de pagos podrían te­
ner agudos problemas de comc1dir con fa escasez de 
divtsas una contracctOn tmprev1sta de las expottac1ones 

Asímtsmo, es muy tmportante que las tnstituctones 
fmancteras extran¡eras, y los proveedores extran¡eros, 
vean con cierto esceptictsmo extender préstamos a paí­
ses prestatonos que tratan de contraer nuevas deudas 
ten1endo desde ya dificultades en cumplir con los ven­
cttnlentos de deudas extenores contraídas prev10mente 
Aunque su negocto es presta¡ dinero, es necesano que 
tengan cterta mesura en extender préstamos a los paí­
ses menos desarrollados, ya que estos últimos en gene­
la! tienen la tendencia de resolver sus problemas co­
l nentes de balanza de pagos mediante nuevos présta­
mos en el extetior st es posible. En años pasados, es­
ta modalidad ha servido a algunos países para susti-

tu~r medidas fundamentales para meJorar su poSicoon 
extenor Como resultado, en muchos casos estos prés~ 
tamos a corto plazo para obtener soluciOnes tempera~ 
les tienden a acumularse hasta el punto de causar cro­
SIS en la balanza de pagos, que se pueden a su vez re· 
solver solamente mediante la devaluac1Cm de la mone­
da o la tmposJctOn de controles de cambto bastante es­
ti 1ctos. Es mucho rne¡or, por lo tanto, que los finan­
CJstas mternac1onales e¡erzan mesuta sobre sus activt­
dades m1entras que los países muestran condiciones 
todavía favorables, que el tener que realizar tales me­
didas de emergencia, como el cesar todo préstamo 
cuando la cns1s es aguda - una acctOn que natural­
mente agudiza aún más las dificultades. 

El uso eftc1ente de los capitales exhan¡eros tam. 
btén s1gnif1ca que tanto los que extienden los présta­
mos como los que los teciben entran en acuerdo para 
supeditw la duractOn del préstamo y el número y fecha 
de los venctmlentos de nuevos p1éstamos extran¡eros al 
uso últtmo al que se podtán dichos ptéstamos, al me­
nos en lo posible Aquel país que contrae préstamos 
a corto plazo para emprende1 ptoyectos a condu1rse 
solo después de muchos años, confronta la posibilidad 
de tenet dificultades en pagat tales p1éstamos Asl­
mtsmo, st se utilizan préstamos a largo plazo para f¡­
nanctar operactones comerCiales, es probable que en 
años futuros los venctmtentos sobre el préstamo se acu~ 
mulen peligrosamente, ya que el país no ha creado la 
capactdad econOmtca adiciOnal para poder gene1 ar los 
fondos necesanos para cumplit con los venc1m1entos fu­
turos 

De gran tmportancta es el utilizar los recursos eco­
nOmJcos en la fot m a más Qptima posible Y aún más 
Importante es el uso Optimo de los recursos SI aquéllos 
han s1do obten1dos ba¡o préstamo del extenor y por lo 
tanto tienen que ser pagados Una manera bastante 
p1ácllca para facilitw los pagos futu1os sobre la deuda 
externa, es el utilizar los préstamos en el extenor para 
fortalecer, en lo posible, la situac1on de la balanza de 
pagos de los países. Esto se podría conseguir median· 
te la canalizac1on de los préstamos hac1a el desarrollo 
de nuevas exportaciones, hacta la producc11~n de las 
m1smas exportactones en forma más efic1ente, y hac1a el 
me¡oram1ento de las facilidades que el país tiene para 
acoger los tunstas extran¡eros. De segutr esta recomen­
dacl()n, los pagos de los venc1mHmtos sobre la deuda 
exiet na podrían ser obtemdos, en efecto, de los mgre· 
sos de divisas procedentes de los nuevos proyectos em­
prendidos pot el país para fortalecer su situac10n de 
pagos 

En suma, no ex1ste criteno fijo acerca del Optimo 
volúmen de préstamos extran¡eros que un país dado 
puede contrae1 sm peligro alguno. Sin embargo, se 
puede dew en general que un país dado puede situar­
se en una postctOn de poder absorber nuevos présto· 
mos extron¡eros sm dif1cultad alguna de haber temdo 
éxito en fortalecer su balanza de pagos mediante la 
creactOn de un rég1men econOm1co efictente y mediante 
el uso mteligente de los capitales que recibe del exte­
nor De otra manera, SI los fondos extran¡eros no son 
utilizados en una forma productiva, y SI lo economía 
local es ding1da mefic1entemente, y SI se hace poco en 
expandir los mg1esos de div1sas, es muy probable que 
tales países confrontarán tarde o temprano dificultades 
en pagar sus venc1m1entos, por pequeña que sea la 
magnitud de sus deudas extenotes 
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