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STEPS IN THE PROCESSING OF A LOAN 

. -BY THE WORLD ·BANK 

1. a) Submission of loan request to IBRD. Indication 

- trom Government or inter·est in Bank loan and 

willingness to extend guarantees if nec·essary. 

b) Informing Executive Directors that loan request 

has been received. 

~ ~ -

L .')) u~ .·JtJ 7 u ~ 2-

2. Determination or Lending Policy towards countr.y by IBRD 

• 't 

Loan Committee Policy ·Meeting. Basic documents: 

a) Area Department Memorandum to Loan Committee 

b) Economic Report 

Issues 

a) Creditworthiness or country 

Growth prospects 

Ec~nomic policies • An~is or develop-

· ment plans, if any. 

Debt burden 

b) · Main areas for lending and authorization of 

·lending llmi ts to country over specified period 

or time • 

-I 
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c) Sources of lending funds - IBRD, IDA, third source 

or various ndxes • 

d) Cost-sharing issues with country. 

3. ·Submission o£ information on Project by- borrower to IBRD. 

Based perhaps on a feasibility- study. 

a) Description and statement of needs the project 

will serve. 

· b) Technical aspects 

Specifications 
~ 

Degree of external technical assistance 

desired to car.r.y out and operate the 

project. Proposed use o£ consultants. 

Schedule for completion. 

c ) Capital Costs 

d) Economic Justification 

1. Est~.ate o£ costs (capital and operation) 

over life of project. 

ii. Val.ua tion of direct and indirect benefits 

over life o£ project. 

iii. Acceptability o£ rate or return show by-

project. Priority of project. 

.~ ,' ~ ! ~ l j. 
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e ) Special Issues 

i. Foreign exchange and domestic costs • 

ii. Domestic capacity to supply- components and 

C&r17 out project. External requirements. 

iii. Borrower Financia.J. position and estima. te . 

of cash flows over life or project. 

· iv. Management situation 

v. Marketing issues, i! any. 

t) Proposed financing and size or loan desired ~rom 

World Bank. Disbursement schedule. 

4. Pre-appraisal Mission by IBRD 

a) Terms of reference 

b) Report of Mission 

S. Appraisal Mission by IBRD 

a) Terms of reference 

b) Report of Ydssion 

6. Review of Appraisal Mission by Projects Department 

1. Area Department Memorandum to Loan Committee en conclu-

sions of Working Party including appraisal report and 

economic report if necessary. This memorandwn must 

present unresolved issues if any exist. 

~ 
~ ~ . J 
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8. Loan Committee consideration o~ Area Depa.rt;mmt Memorandum 

and decision o£ Committe on whether negotialtars should be 

invited and conditions the Bank will press -rar during 

-negotiations. 

9. Preparation o£ ·· loan documents by Legal Department and 

10. 

consideration o£ those documents by WorkingP,arty and 

final acceptance by Area Department before negotiation. 

Invitation to borrower to send negotiators, :iimcluding 

representative o£ guarantor. 

11. The Process of negotiation. Report on. agreemtents reached. 

12. Distribution of Documents to Loan Connnittee tr:or final 

approval or loan including com.TJtents on documents or on 

loan itself. 

13. Distribution or loan documents to Executive Dnrectors. 

14. Executive Directors 1 Meeting to Consider Loam.. 

a) Documents to be distributed: 

i. President's Report 

ii. Economic Report 

t 
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iii. Appraisal Report 

iv. Loan Agreement 

v. Guaranty- Agreement 1£ required 

vi. Statutory- Loan Committee Report 

b) Statements by: 

i. Loan orricer 

11. Economist 

iii . . Projects Department Officer 

c) Discussion--and issues raised. 

d) Decision by Executive Directors. Passing 

of Resolution regarding loan. 

l5. Signature of Loan 

a) Determination of date 

b) Preparation or documents 

c) Informing signatories 

d) Signature of loan agreement and other .documents. 

THE STAGE OF DISBURSEMENT AND IMPI:EMEmTH'ATION OF LOAN 

16. Making Loan Er:f'ective. 

-~ 
I - . ---____,.....----

1. letter from Iegal Department to borrmwer outlining 

steps to be taken to ma..lte loan e!fecitli. ve, including: 

a) Legal opinion of Attorney- Gene~ or 

-~ 
~ ~ l 

appropriate Legal Officer in b~ow-

ing country-. 

·-~ : l· -· 
----.--,.---- - - ,_ 
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b) Fulfilment o£ conditions specified in 

loan and guarantor agreement. 

17. Disbursement procedures 

l. Description o£ disbursement procedure 

2. Submission o! disbursement or reimbursement 

application with appropriat~ justifYing 
,,-

documents. 

,3. Changes in the list o£ goods and other 

problems. 

18. Review or Progress or Project by Projects Department 

a) Progress Review Mission and reports 

b) Review o£ periodic progress reports 

sent by borrower • 

. 19. Fulfilment o£ Repayment Schedule 

a) Problemas that ma.y arise 

b) Procedure in case of :celinqueney-

20. Cancellation or Loan 

a ·) Circumstances that ma.y give rise to 

cancellation. 

;~ 
1 '- • ~ 
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ECONOMIC II~LICATIONS FOR LATIN AMERICA. OF A 

GROWTH RATE TARGET Ol"' 6% IN THE 197 0 ·~ s 

I. Intr eduction 

II. Some Remarks on the Operation of the Growth Process 

III. General Considerations on a Rate of Growth of 6% for 
Latin America 

IV. Comments on Development Strategy in Latin America 
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ECONOMIC IMPLICATIONS FCR LATIN AMERICA OF A 

GR0\\1'J.'H .RA'IE TARGET OF 6% IN 'rHE 1970's 

I. Introduction 

The Commission on International Development under the Chairman-

slup of the Right Honorable 1. B. Pearson recommends as a world develop-

ment goal for the 1970's a minimum annual growth rate of 6% which - assunt-
!/ 

ing "sound policies and wisely administered aid" it considers within 

the reach of most countries. What is meant by "sound policies and wisely 

administered aid" becomes clear through a reading of some 68 recommenda-

tiona included in the body of the Commission's report. These recommertda -

tiona, some of which are addressed to the developed and others to the 

developing coun~ies, fall mostly in the areas of international trade, 

domestic and foreign investment and the various aspects of the problem 

of raising the level and improving the effectiveness of external aid 

for development. 

The purpose of this paper is to advance some views on whether the 

proposed 6% target is, as the Commission sugests, a reasonable one for 

Latin America. A further, and equally important objective is to discuss 

the main aspects of a sui table growth strategy for La.tin American in the 

1970's. ·, 

~enever something as practical as giving advice on policies for 

development is attempted, the advisor will inevitably guide himself by 

his views or notions in regard to the nature of the process of economic 

growth; these notions will, in fact, largely determine the factors that 

he will list as likely to accelerate or retard the process and the 

1/ Partners in Development. Report of the Commission on Inter~onal 
Development_. Chairman, Lester B. Pearson, Praeger Publishers, N. Y •. , 
19~9, p. 125. 
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relative weight that he will attribute to them. Students of economic 

development have isolated and analyzed the many factors - economic, 

social, political and institutional - that presumably influence the 

process and have suggested a variety of alternative "development strate

gies" which basically differ on account of the weight assigned to given 

factors. In dealing with these factors the Commission has done a remarka

bly thorough job - as few if any o.f them have been ignored. However, 

at no point has the Commission spelled out the frame of reference under 

which it operated in the analysis of these factors. The omission is 

regrettable because one would want to know more about things such as 

w.tzy the 6% target was selected, why the Commissioners think it is attain

able and what will happen to this target if, e. g., the volume of exter

nal aid falls below the level suggested by the Co~ssion. Not that 

quantitatively precise answers to these and other similar questions are 

necessarily possible but an explicit presentation of the growth scheme 

underlying the commission's analysis would have helped to understand the 

internal logic of w·hat otherwise appears as a loosely connected number of . 

proposals of obviously varying importance. As it is, w·e have been given 

interesting comments on a comprehensive list of growth factors and growth 

deterrents and a series of recommendations which most of us will agree are 

desirable and will help. But w·e still are left with doubts as to whether 

the target is attainable and, in any case, which specific development 

measures should be stressed above others. 

If in this paper I were to leave out ~ own notions or frame of 

reference in development matters, my comments w·ould be open to the 

same criticism which I have leveled at the Commission 'a report. This 

,, 
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is why I feel that a brief presentation of ~ own views on t he nature 

and characteristics of the growth process is essent ial before I can 

se.y anything meaningful on growth targets, growth prospects and develop

ment strategy for the Latin American area or, for that matter, for any 

country or region in t.he w·orld. 

II. Some Remarks on the Operation of the Grolrt.h Proces s 

The aim of this section is a limited one: to describe the salient 

features of the process which a socio-econor~c system mus t adhere to 

in order to provide an increasingly larger supply of goods and services 

for the use of its members. If the reader agrees that the satisfaction 

of consumer needs at gradually higher levels is the same as successful 

economic growth I will, in fact, be describing certain basic character is

tics of such process. In doing so I will not ho-w·ever be advancing a 

"theory" of economic growth but simply providing a basis for deciding 

which features of the process are essential in order that the proc~ss 

may continue uninterrupted. The practical importance of doing this does 

not need stressing. 

The conditions that make possible a steady expansion of output in a 

monetary or exchange economy are easier to visualize if w·e start by assum

ing the economy to be one not linked with the rest of the world by the 

channels of foreign trade. If the objective of all economic activities 

is to satisfy the present or future needs of consumers it is clear that 

a fundamental condition for the steady growth. of output in such a system 

must be a reasonably close correspondence bet·t-Jeen the structure of supply 

and the structure of demand - in terms of specific cormnodi ties and services • 
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A freely operating price system will give producers notice of the 

rise of discrepancies between the supply and demand of specific goods and, 

if the supply of productive factors and inputs is elastic the necessary 

corrections will take place in short order. The system will continue ex-

paneling (incomes and levels of consumption will rise) as long as the 

productive sector is able to modify the composition of its rising output 

eo that it always fits the requirements of a gradually evolving aggregate 

demand pattern. 

A characteristic of final demand patterns everywhere is that they 

tend to become more diversified as income levels rise. A consequence 

of this fact is that continuing growth of output in a totally closed 

economy will require a gradually increasing diversification of output. 

And even if all other conceivable growth conditions are fulfilled the 

economy will slow· down and eventually become stagnant unless it can 

continue diversifying in the required directions. The point of maxi-

mum expansion will occur a.t the level of per capita income beyond w·hich 

supply inelasticities prevent the further diversification of the produc-

tive system.. Attempts to move beyond this point by producing something 

else, or more of the same things, will obviously be self-defeating and 

result in a distorted price structure and in losses to some producers and 
y 

windfall profits to othera. 

The complexity and the difficulties of the growth process in a closed 

economy become clearer if we think of the conditions that must be fulfilled 

!/ I am ignoring here the possibility of altering demand patterns by 
changes in the distribution o! income. The problems here stressed 
would reappear after a 'given pattern of income distribution is al
tered by, say, fiscal means if supply-demand patterns again diverge 
sufficiently. M;v eonunenta apply, of course, to market econornies 
and not to classical Soviet-type economies in which consumers have 

1 no choice other than to consume what the system produces or to end- · 
up with unutilized income • 
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in order to make possible the required gradual diversification of t he 

output structure. These conditions i nclude not on}JI a sufficient supply 

of capital for investment but also a pr oper al location of investment 

among sectors and, within sectors, by activi t ies, a f lexible supply of 

labor with the requiai te training and ski lls and an adequate supply of 

certain specific raw materials , intermediate goods and pr oducti ve equip

ment. The list of condi tiona could be greatly extended if we moved fr om 

the basic economic requirements just mentioned into other less immediate 

but still important requirements (e. g. a minimum of mobility i n the 

labor force or adequate facilities for the housing of w·orkers in the ex

panding urban centers), or if w·e listed social, poll tical and ~nsti tut iona l 

factors that in one w~ or another influence the ability of the system to 

maintain a smooth adjustment of supply to demand patterns at gradually 

higher levels of total output. 

Emphasis on the conditions for steady growth in a closed econo~ 

may seem far-fetched and unrealistic as all countries have access to 

the channels of international trade. Such. emphasis has, however, the 

advantage of directing attention to the fact that international trade 

facilitates this process -without, however , r emoving the need for a 

close correspondence betw·een the total supply and demand patterns. For 

in an open or trading economy the basic requirement referred to above 

is that the total supply of goods and services (nesulting from domestic 

production plus import activities) satisfy current demand requirements . 

Production for export rather than for domestic use facilitates gro~th by 

converting the problem of satisfying domestic demand patterns into a 

simple matter of shopping abroad for the required goods ; pr oduction can 
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then be concentrated in any given direction provided the output finds 

export markets - which is the same as saying that it satisfies part of 

the aggregate world demand patterns rather than the producing country's 

own more limited domestic demand partern. The extreme case of an open 

econo.nzy w·ould be one in which a country produced a single commodity but 

imported whatever variety of goods it might need to satisfy the demands 

of final consumers and the input requirements of ita productive sector. 

~ need not dwell on the long-term limitations of such an economic arrange-

ment, a fact which in part at least may explain why in practice countries 

fall between these two extremes in regard to their trading activities. 

We must, nevertheless, realize that the degree of "openness" of an 

economy is not an arbitrary matter than can be freely decided by policy-

makers or development planners. In fact our previous comments on the need 

to satisfy prevailing patterns of final and intermediate demands suggests 

that in any country, at any time or period, the · prevalence of a given domes-

tic supply pattern (a result of its current productive structure) implies 

the need to supplement this pattern by specific imports if we are to arrive 
y' 

at a total supply fitting the prevailing demand requirements. 'rhe ex-

ception to this rule would be an econo~ in which supply elasticities for 

!( This discussion runs contrary to the frequent~ held notion 
that some productive structures are "better" than others and 
that one of the "objective functions" of a developing coun-
try may be to achieve some desirable type of productive struc
ture. It seems clear that the choice is far from a free one 
and that the movement away from an existing productive struc
ture must be conditioned by the evolution of the final demand 
patterns and, on the supp]Jr side, mainly by the input require
ments of the desired new produc~ive structure and the import 
requirements that this structure may imp]Jr - requirements which 
must be influenced among other factors by the type o·f resource 
base available to the country and the degree and manner in 
which this base is exploited. 
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every type and kind of productive factor and imput are s o t.miforml.v hi gh 

that any scarcities and bottlenecks t hat may ar i se can be readily corr ect-

ed. Clearly this type of situation does not exis t in practice because no 

country, no matter ho-w· large and diversified a resource base :i. t, may have, 

possesses within its own frontiers all t he bas i c r aw materials and fuels 

that a high income, highly di versified i ndustrial system r equires. Even 

a very broad resource base does not free a country f rom the need to impor t -

since certain basic resources although domesti cally avail able may be diffi-

cult and costly to exploit. Also i mports of certain intermediate or fina l 

goods may be necessary because they are in demand and the productive s truc -

ture has not yet evolved sufficiently to .produce them. 

In brief, the main point that emerges from this discussion i a not si•~ly 

that imports facilitate growth but rather that specific imports are essen-

tial. for the growth process and that a country's ability to import determines , 
y 

in the final analysis, its capacity for growth. Looking a.t the problem 

from a slightly different angle, it is possible to say that the characteristics 

of the growth process are such that unless import capacity is expanding very 
y 

rapidly the pace of economic growth will normally be a slow· one. 

Stress on the key rOle of imports in economic growth should 

not be interpreted, however, as implying a downgrading or the impor t ance 

?.! 

This analysis suggests that the importance of exports for economic 
growth is mainly related to the fact that they are a means of financing 
imports. The fact that the availability of export markets may make it 
possible to attain economies of scale can not be ignored but in ~ 
opinion playa a som.ewha t secondary r8le in the gro-wth process. 

It may be of interest to point out here that import substituiton, i. e .. 
the domestic production of heret ofore impor t ed goods, need not br ing 
about an absolute reduction in a country •s import requirements. In fa ct 
total imports would increase following the establishment of s ome i ndus 
try - whether of the impor't-substi tuti ng or any other variety - i n the 
not unlikely case in which the new industry r equi red some i mpor ted inputs 
and the income or expenditure multiplier -w·er e or the order of 5, with 2 0% 

' of •the new consumption demand unavailable domesticall y • 
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of saving and investment for the same purpose. ~at is meant is that 

a high level of investment may result in a rapid expansion of output 

and income but that this expansion will not be sustainable if it happens 
!I 

to be incompatible with existing import capacity. Import capacity be-

comes, then, the ultimate grow·th-limi ting factor. 

Since growth involves a steady expansion in productive capacity, 

the need for adequate levels of saving and investment is self-evident. 

As to quantification of investment requirements, the growth scheme 

presented here would suggest that these requirements will vary from 

country to country and will also be different depending on the stage 

of development of each country. Hence, the question of how· much 

investment is required at a given time in a given country to attain 

a sustainable increase in real output and income can not have a reasona-

bly precise answer unless we know· the direction which this investment 

must take. 

Since consumer patterns may require expansion in very different 

directions at various times, it is clear that a proper investment allo-

cation is just as important for economic growth as the aggregate level 

of such investment. In fact, the aggregate level has economic meaning 

only if viewed as the sum total of the indi vidua 1 investments needed at 
?.! 

a given time to expand capacity in the proper direction. · 

A situation such as the one visualized in this sentence implies, in 
fact, that output growth has been "unbalanced" (in the sense here 
discussed). An expansion that had follow·ed more closely the evolu
tion of demand patterns would have been perhaps leas rapid - but 
sustainable. 

In the light of these comments, the oft stressed stability of aggre
gate capital-output ratios turns out to be a simple statistical fact 
with hardly any economic meaning. The concept has, however, some 
usefulness as aggregate historical investment levels may suggest 
at least orders of magnitude of future aggregate investment require

, ments. 
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It may be argued that I am overstressing some pure}J• mechanical 

aspects of the process of economic growth; that growt.h cat.., be accelerate 

by pushing production in any reasonable direction and that diaerepancies 

betw·een supply and demand patterns will be corrected by the price mecha-

nism. And in fact within limits, consumers will, of course, modify their 

demand patterns under the influence of price changes. But even so we 

can not ignore the fact that in every country there are also goods and 
y 

services subject to relatively inelastic demands; these must be 

supplied for otherwise a chain of economic consequences will follow 

naturally from the deficiency. For this reason it seems that a develop-

ment strategy . of deliberate inbalances may, in fact be self-defeating. 

Obviously, the rise in the demand for finished consumer goods not pro-

duced domestically and yet in the current demand pattern will raise prices 

and induce imports. Unless the country's import capacity is expanding the 

import constraint will soon start to operate bringing the unbalanced ex-

pansion to a halt. The alternative to abandoning the new· activities - pro-

bably a politically unacceptable solution - is to impose import restrictions 

of one kind or another. ~thin the protected market thus created producers 

will have strong incentives to produce the scarce commodities; this they 

1' It appears reasonable to think t.hat the number of commodities 
and services with relatively inelastic demands probably rises 
as real income levels rise. In other words the problem. of main
taining a high degree of coincidence betw·een supply and demand 
patterns probably becomes more complex as an econo~ advances • 
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will do with few restraints in regard to cost. This policy will start, 

therefore, an inflationary process the duration and intensity of which 

will be influenced by factors such as the prevailing degree of inbalance 

between supply and demand patterns and by the longer-run supply elastici-

ties of domestic output in the critical lin~ of production, i. e. in the 

lines which confront inelastic demands. Since supply elasticities in 

a developing country are bound to be low· - certainly in the short-run 

and often in the longer run - adherence to a policy of unbalanced growth 

will, in the end, produce rapid inflation and a deterioration of the 
!I 

country •s ability to compete abroad as an exporter. Thus the import 

constraint will, if anything be reinforced until a radical change in 

export policies occur or until accident or the vagaries of external 
"" 

demand raise the country's import capacity. 

From the above I conclude that .. attempts to accelerate the rate of 

econonrl.c growth beyond the limits peculiar to each country - and to the 

specific stage of diversification such country may be going through - are 

bound to be self-defeating. A policy of unbalanced growth, which amounts 

to an attempt to ignore the need for structural coincidence between supply 

and demand, opens in rrry opinion a. false avenue to rapid growth. Unbalanced 

growth or growth at rates higher than those suggested by the above analysis 

can only proceed by fits and starts, is accompanied by chronic inflation 

and balance of payment crises and, in the end, may not be faster 

!f Supply elasticities, at least for output involving the processi ng of 
basic raw materials in a country with a large and diversified resource 
base are bound to be higher than in a geographically small country with 
an undiversified resource base. This fact suggests that a policy of un
balanced growth stands a better chance of at least temporary success 
in a geographically large than in a small country. The scarcity of 
foreign exchange will, of course, help to perpetuate existing supply 
inelasticities by restricting availability of essential imported inputs, 
including machinery and equipment for extracting and processing domestic 
raw materials. 
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than gro~h induced by policies that take i nto account t he condi~ions 

and requirements of the gro-wth process. 

III. General Considerations on a Rate of Grow·th _ !"..'_:~ -~f'<?!.. 
Latin America. y 

AE already pointed out the natur e of t he groa~th process sugg~81:S tc1at , 

unless import capacity is expanding r apidly, econom.te growth -will proceec\ r.-L 

a slow pace. No test of the validity of t his point ean be a tt.empt ed her e. 

The historical experience of developed countries s ho-ws , ho-.;eve.r, --cha t, sus-

tained growth has generally been very gradual. 

Thus, in the United States, wher e one would t hink. that most fa ctora fa 

vor rapid growth, only four decades since 1910 (those ending i n 1942, 19hJ _, 

194h and 1945) show· average growth of GNP in exces s of 6% per year - the~e 

high rates being influenced by the unusual circumstances of the Second World 

war when for a few years physical output expanded at annual rates in the 

neighborhood of 10-12%. Outside these years long-term. growth in the United 

States since 1910 has proceeded at average annual compound rates of 3-4%. 
?} 

The historical experience of other industrially advanced countries is similar: 

long-term growth rates of total GNP in excess of 3% per year are the ex-
J./ 

caption. 

For the purpose of this paper Latin America is defined to include - with 
the exception of Cuba - all the ~stern Hemisphere countries originally 
colonized by Spain and Portugal. 

Cf. Edward I. Denison, The Sources of Economic Growth in the United States 
and the Alternatives before Us. Committee for Economic Development, 1962, 
p. 17. 

Simon Kuznets, Quantitative Aspects of the Economic Growth of Nations , I, 
Levels and Variabilit of Rates of Growth, Economic Development and Cultural 
Change, Vol. V, No. 1, October 19 • Kuznets remarks (op. cit. p. 15) that 
per-capita rates of growth of 8% per decade (3/4 of 1% per year cumulative) 
are quite high as they will cumulate in a century to 115% . Kuznets f ound 
that from 1860 or thereabouts to the 1950's only the United States among 
nearly a score of developed countries attained, and this only during the 
period 1869-1878/1904-1913, a per decade gr owth of total GNP as high as 
56.0% - which is equivalent to a compound rate of 4 .. 6% I?et' annum • 
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Economic growth in the Latin American countries since 1950 - when 

GNP data for the area became generally available - has substantially 

exceeded the figures just given. In the 1950 1s the rise of GNP in Latin 

America averaged a compound rate of 5% per year. Even so, this performance 

was one percentage point below the Co~ssion's target for the 1970's; in 

the first seven years of the current decade the short-fall was more pro-

nounced - about one and one half percentage point. The Cor~ission 1 a tar-

get implies, then, that in the 70 1s Latin America should accelerate its 

growth by one fifth with respect to what was attained in 1950-1960, and 

by one third in comparison with the first seven years of the current de-

cade. Clearly, attainment of such target (apart from the r8le that ex

ternal aid may play to this end) will require a very substantial improve-

ment in the domestic development effort of the various countries during 

the coming decade and also in the foreign trade circumstances which, as 

we know·, condition economic growth. 

A review· of the economic growth performance of the 19 countries since 
y 

1950 ahows a rather wide variety of experiences: the movement of GNP in 

real terms ranged from actual declines (0.9% per year in Uruguay during 

the period 1951-1959 and 0.4% per year in Haiti during the period 1960-1967) 

to increases of the order of 8.3% per year in Venezuela during 1950-1959 or 

8.0% per year in Panama during 1960-1967. Growth in about half of the 

countries in both periods averaged 3% to 5% per year; a small group of 

countries (five in 19.51 and two in 1960-1967) show·ed rates of grovlth of 

!f Table l presents some selected economic indexes for this 
group of countries. 
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GNP of less than 3% per year . A somewhat larger group (five cotm 

tries in 19.51-1959 and seven in 1960-1967) had grot~th rates in excess 

of 6% per year. An attempt to evaluate the internal factors chat 

may account for this variety of experience would be beyond the scope · 

of this paper. Certain very broad generalizations may, however , be 

of interest. Thus, investment levels during 1960-1967, except in 

very few cases, were about 14-15% of GNP and w·ere financed largely 

by domestic means. These saving-investment levels are not only high, 

when judged by the standards of most developing countries, but are 

also fairly close to the levels maintained by a number of developed 

countries. This fact suggests that the additional domestic effort 

that may be .required in Latin America in the area of saving and in

vesting is probably not large and very likely within the possibili

ties of most countries in the group. This -w·ould indicate that in 

Latin America the critical economic factors in the attainment of the 

proposed growth target - or even in duplicating the significant growth 

performance of the past 17 years - are an adequate allocation of in

vestment and the ability to satisfy whatever import requirements may 

be implicit in the growth target. These two critical factors are, 

of course, closely related since import capacity is, in a substantial 

d~gree, a function of export levels and these levels are, in turn, 

greatly influenced by decisions in regard to the relative expansion 

of capacity for domestic as against export use. A study of the Latin 

American investment patterns during the past tw·o decades would disclose 

many e:lqlmples of investments along what at the time -w·ere economically 
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unjustified lines of production and also cases of export opportuni

ties lost because the official policy did not sufficiently recognize 

the importance of developing a strong foreign exchange earning capa

city. In conclusion, substantial improvements in the area of invest

ment allocation are possible in the Latin American countries; these 

improvements will help growth and/or reduce the s~.aving-investment 

effort otherwise required. 

The situation in regard to the ability of the Latin American 

countries to satisfy the import requirements implicit in the 6% 

growth target is somewhat different. Even though appropiate ex

port policies wilL help, in the final analysis the success of the 

countries in this area will be conditioned by world trade develop

ments over which they have little or no control. A review· of broad 

foreign trends since 1950 will help to place the problem in perspec

tive. 

Latin America's economic growth has taken place in the past 17 years 

within the favorable framework provided by rapidly expanding levels of 

w·orld trade. Yet, it would seem that this circumstance was not fully ex

ploited by all the countries in the area since, as the Commission rightly 

points out, Latin America. 'a share of world trade has been declining sharp

ly - from nearly 11% in 1950 to less than 6% in 1967. Even so the aggregate 
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imports of the group of 19 countries rose during the period at the com-

pound rate of nearly 4.3% per year, if measured in cur~rent U4S~ dollars, 

or 3.1% per year in ureal terms", i. e. i.n dollars of constant purchasing 
y 

power. These are not insignificant rates of growth. Furthermore, in 

judging the area's trade performance we must keep in mind that t he average 

-is heavily influenced by the near stagnation in the trade of three 

countries - Argentina, Brazil and Uruguay - during the period. 

The pertinent questions at this point would seem to relate to the 

level of imports that may be considered consistent with the ra'te of gro·wth 

of 6% proposed for the area and to the prospects that such required import 

levels may be attained.. Our previous discussion w·ould i ndicate that a 

country's past import requirements can not be safely projected into the 

future: economi~ growth alters a country's productive structure, its 

demand patterns and, most likely its import requirements. It would seem, 

how·ever, that perhaps a reasonable estimate of import requirements asso-

ciated to various stages of growth is possible if we base it not on the 

historical experience of one country but on an analysis of cross-section 

data. In other words, an analysis of import levels prevailing at a given 

time among a group of countries of different characteristics and degrees 

of development may offer clues in . regard to the relationship of imports 

to growth.. 

Empirical tests show that a linear logarithmic function of the form 

log M • a + b logy + c log P, where y and P represent per-capita income 

and population numbers respectively, could be used for forecasting purposes 

as it permits an excellent fit of cross-section data for the 19 countries . 

Y To arrive at this figure the value of imports, expressed in current 
U.S. dollars, was deflated by the whosesale price index in the 
United Sta tea • 
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y 
This regression equation was applied to three sets of data (l95o, 1963 

and 1966) with the following results: 

log M 
( .1154) 

log M 
( .1401) 

= -3.1960 + 1.115 logy + .7789 log P 
(.1141) (.0541) 
.838 .919 

= -2.8732 + 1.0910 logy + .6959 log P 
(.1489) (.o664) 

.742 .857 

-2.5048 + 1.0450 logy + .6309 log P 

2 
1[ 

2 
if 

2 

= .95 

= .92 

log M 
( .1645) ( .1603) ( .0785) if = . 88 

.692 .777 

Note: Figures in parenthesis are standard error 
of estimate and standard errora of regression 
coefficien·ts; figures in third line are coeffi
cients of partial determination. The tw·o va
riables are statistically significant at the 1% 
level. 

The relative stability in the value of the parameters gives some 

assurance that a projection of the import requirements of the countries 

in the group based on the formula. may prove to be meaningul. A simple 

average of the parameters found for each cross-section points to a per-

capita income elasticity of 1.08 and a population elasticity of . 70. In 

other words a country in which per-capita income and population are rising 

at the rates of 2. 7% and 3.3% per annum, respectively - viz at the 6% 

growth rate proposed for total GNP by the Commission - would require that 

imports (in real terms or constant prices) expand at the rate of 5-S%. 

~ Cf. Table 2 
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By the same token import requirements would be lar ger (they s hould in

crease at the rate of 6%) if per-capita income were rising at the rate 

of 4.8% per year with population growth of the order of 1.2% per year -
y 

also adding up to the Commission's proposed 6% t ar get . 1-:hese :t•equired 

rates of growth in import capacity contr.ast with the r ate of 3.1% (in real 

terms) actually attained, as indicated previously , during the period 1950-

196?. 

The above estimates point to the need for t he gr oup of. Latin Ameri- . 

can countries to increase their import capacity substantially - by about 

70-80% over the next decade - if the proposed economic growth target is 

to be attained. The answer as to whether this will be possible depends 

both on world trade trends that are ba,ond the control of the countries 

of the area and, · in a greater measure than generally recognized in the 

countries themselves, on their own domestic economic policies. 

Of course, we must also recognize that the proposed target is an 

ambitious one - even for countries where population numbers are rising 

at the extremely high rate of, say, 3.3% per year. In these countries 

the target (6%) implies that per-capita income in real terms would be 

doubled in about 25 years and produce a four -fold increase in 50 years 

or so. And in countries where population is rising at the more moderate 

rate of, say,l.2% per annum attainment of the same target would imply 

t~at real per capita income would experience a three-fold increase in 25 

years and a ten fold increase in 50 years, i.e. in approximately the 

The Commission's estimate (op.cit. p. 71) of import requirements 
in the developing countries ( 7-8% per :year ) to support a growth 
rate of 6% would seem to be both excessive and unattainable. World 
trade (in dollar a of constant purchasing pow·er) during 1950-1967, 
a period of unprecedented expansion, grew·· at the rate of only 6%. 
And even under the exceptional circumstances created b1 the Euro
pean Common Market, the six member countri es succeeded in expand
ing their exports at an average annual r ate of less than 10%. 

· ... , . 
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span of two generations. Obviously a more modest target would still be 

not only quite acceptable but perhaps also more in line with what 

the foreign trade possibilities of the area may permit. 

IV. Comments on Development Strategy in Latin America 

The characteristics of the growth process as described before and 

the r8le that foreign trade in general and imports in particular play 

in this process have certain broad implications for development policy. 

Some of these it may be useful to point out. 

1. In the first place it appears that a. successful development 

policy must necessarily emphasize measures leading to an orderly and 

"balanced"· expansion of output - balanced in the sense already discussed. 

It therefore does not seam very practical, nor too important, to select 

and to attempt to achieve specific growth targets; it makes more sense 

simply to push the process of productive diversification in the right 

directions using appropiate policy instruments and adequate incentives • . 

To keep the process moving involves expansion along many fronts and the 

breaking of bottlenecks - i.e. closing gaps between the evolving supply 

and demand patterns - soon after they appear. The analysis of distortions 

that may arise in the price structure should help to decide the direc

tion in which new· investment in directly productive activities should 

proceed. Policymakers or planners should then act without delay so 

that the specific supply gap may be corrected - either directly through 

domestic production or indirectly by investing in and promoting export 

industries and activities so that import capacity levels can be raised. 
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2. In undertaking investments with long periods of maturity - as 

are most infrastructure projects - it should be kept in mind that they 

will inevitabl;y introduce a measure of distortion between supply and 

demand patterns; the expansion of such investment should, in consequence, 

be timed and controlled so as to permit other output to expand and diver-

sify as needed. 

3. Since an expanding import capacity greatly fa.cili tates the pro-

cess of growth. the Commission's recommendations to developed countries to 

facilitate trade and to developing countries to increase their own efforts 

to promote exports can not be overemphasized. The Commission also recommends 

measures to expand intra -trade among the developing countries. In the spec:i-

fie case of Latin America the prpspects in this respect are good since the 

countries have generally satisfactory - and in many respects complementary -

resource bases. Furthermore they have already made some progress (particular

ly in Central America) to develop industrial complementarity. The economic 

integration movement in Latin America might be given impetus if the various 

countries came to realize that by promoting industrial development along 

complementary lines they reduce the otherwise nearly intractable constraint 

that foreign trade imposes on their economic growth. 

4. Even though we have not explicitly discussed the r8le of internatio

nal cooperation for development, its importance and the r6le it must play in 

promoting the growth of the less developed countries should be clear. First, 

financial aid - concessional or otherwise - could not remove the constraint 

that a sluggish expansion in import capacity may impose on the growtb rate 

of a country or group of countries. The volume of aid required for this 

f 

\ 
l 
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!I 
purpose would not only be extremel.1 large but, in addition, unless other 

measures were adopted, such aid would have to be provided on a continuing 

basis. This means that foreign aid should be selective and directed ape-

cifically to support the type of development policy referred to in the 

first point of this section. Financial aid to correct a basic bottleneck -

whether in infrastructure facilities or in productive capacity along cer-

tain lines - would be fully justified provided that as a result of the 

aid the recipien~ country moves to new lavels of real income which do 

no~ imply external inbalance. 

Implementing th1s policy may require special economic and statisti-

cal techniques and information. F.rom here it might be concluded that an 

area in ·which research and technical assistance might prove particularly 

useful is tnat of projecting demand patterns and making estimates of 

~ashington, D. c. 
January 5, 1970 

y A short fall of, e. g. 1-1/2% per year in the rate at which import 
capacity should expand in order to support a given growth rate in 
Latin America would mean - given the current import level of about 
US $11 bill. - that aid requirements for this purpose (over and 
above the present aid levels) would reach nearly US $2.5 - 3.0 
billion per year ten years from now. An idea of the relative 
magnitude of this figure can be obtained by c ontr as ti ng it with the 
total inflow of foreign capital (official and private) to Latin 
Ame~ica in 1965- us a~l,216 mill. 
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ol SELECTED ECONOMIC INDEXES 2 19 LA TIN AMERICAN REPUBLICS 

I 
~. I 

I 

I(; I I Imports of Goods i 

Per -Capita Populat...l Average Annual Growth of GDP Gross Domes tic Exports of Goods & S.erv .in em-rem 
GNP in Growth in Real Terms (%) Investment as % and Services as US$ ~r Annual Rate 

~ 64 us~ •65- 167 Total Per -Capita. of GDP % of GDP of Growth (%) 
Country l 9SO 19-7 (% ) 1951-59 1960-67 1951-59 1960-67 1951-59 1960-67 1950-59 1960-67 1950-59 1960-67 

I 
Argentina 620 747 1.5 2.5 3.5 0.5 2.6 18.9 19.7 8.3 9.6 -0 .1 3.3 

I 
I 

Bolivia 134 15<* 1.4 4.8 -1.4 3.6 14.6 15.3 18.2 19.0 1.7 8.6 I --
Brazil 160 229 3.0 5.9 4.5 2.7 1.5 15.8 15.9 8.3 8.8 3.6 1.8 I 
Chile 368 493 2.3 3.3 5.1 0.9 2.4 9.7 17.6 10.7 13.2 5.8 8.5 I . . 
Colombia 214 267* 3.2 4.7 4.7 1.6 1.3 17.3 19.5 14.9 12.8 2.5 3.1 
Costa Rica 271 382 3.4 5.0 5.6 1.2 0.7 18.4 22.1 25.0 23.3 9.4 8.1 
Dominican Rep. 207 240* 3.6 5.8 3.1 2.1 -1.7 16.3 y 11.9 23.0 19.8 10.2 6.6 
Ecuador 148 191 3.4 4.8 4.7 1.8 1.4 13.9 14.1 18.8 17.3 9.6 7.3 

· E1 Salvador 186 25M 3.7 4.2 6.3 1.4 2.9 11.8 1.4.7 22.9 24.1 7.9 9.9 
Guatemala 250 291 ).1 3.9 4.8 0.8 1.6 11.3 12.2 13.6 1.4.8 7.4 8.0 

·Haiti 71 64* 2.0 1.4 -0.4 -0.3 -- n/a n/a n/a n/a n/a 5.0 
Honduras 179 210 3.5 3.7 4.9 0.7 1.3 14.5 15.1 23.1 22.6 6.8 ll.7 
Merlco 285 457 3.5 6.0 6.5 2.7 3.0 14.3 y 15.4 Y. 14.4 10.2 7.2 7.6 

·Nicaragua 190 311* 3.8 5.7 6.8 2.6 4.4 14.7 18.8 y 22.5 27.6 11.4 13.7 
Par~ama 313 488-~ 3.3 4.4 8.0 1.5 4.7 12.0 18.8 32.9 34.3 s.s 1:J.8 
Paraguay 177 204 3.2 2.8 4.2 0.4 1.4 15.0 !u' 14.1 14.3 14.4 6.5 7.3 ~ 

Peru 183 318 3.1 4.7 6.6 2.3 3.6 23.2 20.5 20.2 20.1 6.4 13.9 
Uruguay n/a 547* 1.2 -0.9 0.7 -2.4 -- 1.3.6 v 15.1 21 9.8 12.9 -2.2 1.9 . 
Venezuela 537 812 3.6 8.3 4.3 4.1 . 1.0 27.0 19.0 32.4 30.9 11.1 -1.3 ,. 

I 
I 

SOURCE: IBRD, Economics Department, Comparative Data Unit 
I' 

-.: data refers to 1966 * -- = zero I 

n/a not available 
I = II 

y y 1963-66; Jj 1960-65; !Y 1953-59; 
II 

Fixed investment; 21 1955-59 
11 
I I 

I' I 
~ 

~ 
I 

I .I 
J 
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Table 2 

Per-Capita GDP, Population and Imports, 19 Latin American Republics, 1958, 1963 and 1966 

Per-capita GDP Population Imports 
1958 1963 1966 1958 1963 1966 1958 1963 1966 

Country - (U$ST -~- - ___ (000) -----~-- -~-(mill.}J_$.?_2-

.Argentina 
Bolivia 
Brazil 
Chile 
Colombia 
Costa Rica 
Dominican Republic 
Ecuador 
El Salvador 
Guatemala 
Haiti 
Honduras 
Mexico 
Nicaragua 
Panama 
Paraguay 
Peru 
Uruguay 
Venezuela 

SOURCES 

527 
97 

201 
365 
222 
324 
216 
171 
220 
251 

85 
182 
292 
235 
355 
129 
176 
461 
776 

520 
126 
261 
302 
305 
339 
258 
173 
230 
271 
78 

191 
374 
278 
440 
189 
222 
479 
745 

750 
164 
273 
536 
320 
374 
244 
2o6 
256 
284 

82 
217 
484 
327 
511 
208 
250 
551 
905 

19,979 
3,36p 

65,740 
7,316 

14,476 
1,076 
2,826 
4,105 
2,321 
3,546 
3,846 
1,823 

33,704 
1,334 
1,002 
1,687 
9,483 
2,464 
6,879 

21,688 
3,597 

76,499 
8,217 

16,941 
1,344 
3,376 
4,814 
2, 721 
4,144 
4,227 
2,137 

39,871 
1,541 
1,167 
1,910 

10,958 
2,649 
8,144 

22,.691 
3,748 

83,890 
8,750 

18,620 
1,486 
3~754 
5,326 
3,037 
4,.575 
4,485 
2,363 

44,145 
1,682 
1,287 
2,094 

12,012 
2,749 
9,030 

1,233 
80 

1,353 
415 
400 
99 

149 
105 
108 
150 

43 
76 

1,129 
78 

110 
38 

382 
143 

1,599 

Per-capita GDP: UN Yearbook, National Account Statistics, 1968, 
Vol. II, Table 2B; 

Population: UN Statistical Yearbook, 1968 

Imports: I.M.F., International Financial Statistics 

981 
98 

1,487 
558 
5o6 
124 
184 
128 
152 
171 

39 
95 

1,240 
110 
192 

39 
574 
177 
950 

1,124 
138 

1,496 
755 
674 
178 
185 
164 
220 
207 
38 

149 
1,605 

182 
253 
59 

817 
164 

1,331 
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QUE SIGNIFICA PARA AHERICA LATINA UNA META DE 
CRECIMIENTO DE 6 % EN LA DECADA DE 1970 

I. Introduccion 

La Cornisi6n sobre Desarrollo Internacional bajo la presidencia 

del Honorable senor Lester B. Pearson recomienda como meta de desarrollo 

mundial en la decada de 1970 una tasa minima de crecimiento anual de 6% -

tasa q,ue, suponiendo que se apliquen "pol:ltica.s adecuadas y que la ayuda 
y 

e.x:terna se administre inteligentemente", la Cornisi6n consider a al al-

cance de la mayor parte. de los pa:lses. Lo que la Cornisi6n quiere decir 

al referirse a pol:lticas adecuadas y ayuda externa inteligentemente ad-

ministrada resulta, clare despues de la lectura de alrededor de 68 reco-

mendaciones que aparecen en el informe. Estas recomendaciones, algunas 

de las cuales se dirigen a los pa:lses desarrollados y otras a los pa:lses 

en desarrollo, se refieren a cuestiones de comercio internaciona~ a la 

inversion nacional y extranjera y a los diversos aspectos del problema 

de elevar el nivel y mejorar la efectividad de la ayuda externa para el 

desarrollo. 

El proposito de este documento es presentar algunos puntos de 

vista respecto a si la meta de 6% que se propene es, como lo sugiere 

la Comision,·razonable en el caso de America Latina. Otro proposito 

igualmente importante es analizar los aspectos principales de una estra

_tegia de crecimiento adecuada para America Latina en la proxima decada. 

En materia tan practica como dar consejo sobre politicas para 

!( Partners in Development. Informe de la Comisi6n sobre Desarrollo 
Internacional.. ?.!:' eside:1te, Lester B. Pearson, Praeger Publishers, 
N. ~. 1969, pagina 12) • 



- 2 -

el desarrollo, quien aconseja inevitablemente debe apoyarse en los 

puntos de vista e ideas que pueda tener respecto a la naturaleza dal 

proceso de crecimiento econ6mico; estas ideas determinan de hecho los 

factores que se mencionaran coni? capaces de acelerar o retardar el pro

ceso y el peso relative que el asesor o consejero asignara a cada uno de 

ellos. 

Los investigadores del proceso de desarrollo econ6tuco han ais

lado y analizado los numerosos factores - econ6micos, sociales, politicos 

e insti tucionales, - que presumiblemente influyen sobre el proceso y han 

sugerido una variedad de estrategias de desarrollo que difieren basicamen

te por raz6n del peso que en · cada una de ellas se asigna a los varies fa.c

tores. La Corn:L$i6n ha , analizado estes factores en forma muy completa ya 

que muy paces o posiblemente ninguno de ellos ha sido ignorado; sin eLmar

go, la Comisi6n no presenta en su informe el marco de referencia que 

guio SU analisis • . Esto es lamentable ya que UnO desear:i.a tener informa

cion adicional sobre aspectos tales como las razones por las cuales se 

seleccion6 la meta de 6%, o por que los mienbros de la Comisi6n piensan 

que esa meta puede alcanzarse o que ocurrira si, por ejemplo, el volumen 

de ayuda externa no llega al nivel recomendado par la. Comisi6n. Esto 

no significa que existan necesariamente ·respuestas cuantitativamente 

precisas a estas y otras preguntas similares, perc una pre.sentaci6n ex

plicita del esquema te6rico de crecimiento que subraya el analisis reali-

zado per la Comisi6n hubiese ayudado a comprender la 16gica interna de lo que de 

otro modo aparece como ~~a serie de propuestas cuya interrelaci6n no es muy clara 

y cuya importancia es indudablemente dis tinta. .Asl. pues, lo que tenemos es 

• 
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un conjunto de comentarios interesantes sobre una lista amplia de 

_ factores respecto a los cuales existe acuerdo probablemente general 

en cuanto a su efecto (favorable o retardatorio) sobre el crecimiento. 

Pero siempre nos quedan dudas sobre si la meta puede alcanzarse y, en 

todo case, uno desaria saber que medidas ·especificas de desarrollo deben 

apoyarse por encima de otras. 

Si en este documento yo .no presentara mis propias ideas o marco 

de referencia en materia de desarrollo, mis comentarios se prestarian a 

la mis~a cr:ltica que he dirigido al informe de la Comisi6n. Por esta 

raz6n considero que una presentacion breve de mis puntas de vista res-

pecto a la naturaleza y caracteristicas del proceso de crecimiento es 

esencial para aclarar el significado de cualesquiera comentarios que desee 

adelantar en materia de metas de crecimiento, perspectivas de crecirniento 

y estrategias de desarrollo para la region Latinoamericana o, de heche, 

para cualquier pal.s o region en el nnmdo. 

II. Algunos Comentarios sobre las Caracter:lsticas del Pr oceso 
de Crecimiento 

El objetivo de esta secci6n es limitado: describir las caracte-

rl.sticas principales del proce~o que debe llevar adelante una organizaci6n 

o sisten~ socio-econ6mico a fin de suministrar a sus miembros un volumen 

constantemente creciente de bienes y servicios. Si el lector esta de 

acuerdo en que la satisfaccion, a niveles cada vez mas elevados, de las 

necesidades de los consurnidores equivale a e:dto en materia de crecimiento 

economico, lo que haremos sera describir ciertas caracter:lsticas basicas 

del-proceso de crecimiento. Al hacer esto no estaremos presentando, sin 

embargo, una.-teorl.a de crecimiento economic a sino simplemente sentando 

las bases para decidir que caracter:lsticas . del proceso son esenciales a 
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fin de que el referido proceso no se detenga. La importancia practica 

de este tipo de analisis no necesita recalcarse. 

Laa condiciones que hacen posible la expansion sostenida de la 

producci6n en una econom:!a monetaria o de mercado s.on mas faciles de 

advertir si comenzamos imaginando una econornia que no este ligada con 

el res to del mundo a traves de los canales del comercio exterior. Si 

e~ objetivo de todas las actividades econ6micas es la satisfacci6n de 

las necesidades, actuales o futuras, de los. consumidores, es clare que 

una condici6n fundamentai para el crecimiento sostenido de la producci6n 

en tal sistema debe ser un ajuste razonablemente precise entre la estruc 

tura de la oferta y la estructura de la demanda en term.inos de mercader:las 

y servicios espec:lficos. 

Un sistema de· precios que opere libremente informara a los produc

tores cada vez que surjan discrepancias entre la estructura de mercaderias 

y serv.icios de la oferta y la demanda y, si la oferta de factores produc 

tivos y de insumos, es elastica las correcciones necesarias ocurriran 

a corto plazo. El sistema continuara desarroll~ndose (~os niveles de 

ingreso y de consume aumental'an) en tanto el sector productor este en 

posicion de modificar la composicion de su creciente produccion -de modo 

que esta siga ajustandose a las caracter:lsticas de una demanda que, en 

composici6n, evoluciona en forma gradual y constante. 

Una caracter:lstica de la demanda final en cualquier sistema socio

econ6mico es que esta demanda tiende a ser cada vez mas diversificada a 

medida que suben los niveles de ingreso. Una consecuencia de este hecho 

es que el continuo crecimiento de una economia totalmente aislada (es decir 

sin comercio exterior) exigir:la como concomitante una correlativa capacidad 
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cl.e diversificaci6n del sisterna. Sin esa capacidad de divers'ificaci6n 

en las direcciones necesarias la economia llegaria a estancarse aUn 

cuando se cumplieran todas las otras condiciones de crecimiento que 

uno pueda imaginar. El punto de expansion maximo ocurrira al nivel de 

ingreso per-capita mas alla del cual la aparici6n de inelasticidades 

en la oferta impida la diversificacion adicional del sistema productive. 

Cualquier intento dirigido a soslayar esta dificultad produciendo otras 

cosas, o mayor cantidad de las misn~s cosas, no puede sino conducir al 

fracaso y resultar en una estructura distorsionada de precios, en perdidas 
y 

para algunos productores y en ganancias inesperadas para otros. 

La complejidad y las ~f~cultades del proceso de crecimiento en 

una econorn:la aislada resultan mas claros si pensamos en las condiciones 

que deben satisfacerse para que pueda ocurrir la gradual diversificacion 

que se requerira en la estructura de la prod:ucci6n. Estas condiciones 

incluyen no solamente la disponibilidad de capital para. financiar las 

inversiones sino tambien una distribuci6n correcta de la inversion entre 

sectores y, dentro de cada sector, por acti~idades, una oferta fler~ble 

de rnano de obra que tenga 'las caJ1acteristicas y habilidades que sean 

necesarias y una oferta adecuada de ciertas materias pri~~s, bienes 

Aqui se ignora la posibilidad de alterar la composici6n de la 
demanda a traves de carnbios en la distribuci6n del ingreso. 
Los problemas que aqui se subrayan reapareceriC1.n luego de una 
modificacion de la distribuci6n del ingreso mediante, e.g., 
medidas fiscales, si la composici6n de la oferta se separa de 
nuevo suficientemente de la composici6n de la demanda. His 
comentarios se aplican, por supuesto, solo a econbmias de mer
ca.do y no a economias del tipo Sovietico cJ..asico en las que 
los consumidores no tienen otra alternativa que consurur lo 
que el sistema produce o terrninar con un ingreso monetario 
no utilizado • 

; 
\ 
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intermedios y capital productive. La lista de condiciones podr:la 

extenderse mucho si pasaramos de los requisites econ6micos basicos 

recien mencionados bacia otros requisites menos inmediatos pero 

tambien importantes (e. g., un minima de movilidad de la mano de 

obra o facilidades adecuadas de vivienda para los trabajadores 

en los centros urbanos en expansion) o si incluyeramos factores so-

ciales, politicos e institucionales que en una forma u otra influyen 

sabre la capacidad del sistema para mantener un ajuste razonable entre 

la composici6n de la oferta y la composici6n de demanda a niveles cada 

vez mas altos de producci6n fisica total. 

El enfasis que estamos ~ndo a las condiciones necesarias para 

un crecimiento sostenido en una econornia aislada puede parecer excesivo 

y alejado de la realidad ya que todos los paises tienen acceso a los 

canales del comercio internacional. Tal enfasis tiene, sin embargo, la 

ventaja de dirigir la atenci6n bacia el hecho de que el comercio inter-

nacional facili ta el proceso de crecimiento econ6mic·o - sin suprimir sin 

embargo la necesidad de que haya un ajuste estrecho entre la estructura 

, ~ 
de 1a oferta total y la de la demanda. Esto es as~ ya que en una econo-

m:la abierta· o ligada con otras a tra.ves del comercio internacional el re- · 

quisito basico mencionado anteriormente es que la oferta ?total de bienes 

y servicios (total, en el sentido de que es la suma de la oferta resul-

tante de la producci6n nacional mas la que se origina en las actividades 

de importaci6n) satisfaga las necesidades actuales de la demanda. La 

producci6n para fines de exportaci6n, mas bien que para uso interne, fa-

cilita el proceso de crecimiento ya que convierte el problema de satis-

facer la demanda interna de bienes especificos en simple problema de 

__..,.· 
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buscarlos y adquirirlos en el exterior. En este caso la producci6n pue-

de concentrarse en cualquier direcci6n siempra q1Je existan mercados de 

exportaci6n - lo que equivale a decir que esa producci6n debe satisfa-

cer alguna parte de la demanda mundial mas bien que la mas limitada de-

manda nacional del pais productor. El caso extrema de una economia abier-

ta seria aquel en que un pais produjese una sola mercaderia e importase la 

gran variedad de mercaderias necesarias para satisfacer todas l"as necesi-

dades de los consumidores finales y los requisites ~e insumos del sector 

productor. No es necesario que nos detengamos a analizar las limitaciones 

de un arreglo econ6mico de esta indole, hecho que, en parte por lo menos, 

puede explicar por que, en ·la practica, los paises caen entre estos dos 

extremes en materia de acti vidades. de conE rcio exterior. 

Debemos advertir, sin embargo, que la medida en que es posible aisla!' 

una economia o reducir sus vinculos de con1ercio exterior no es cuesti6n arbi-

traria que pueda ser decidida libremente por los planificadore·s o los direc-

tores de la politica econ6mica. De hecho, nuestros comentarios anteriores 

sobre la necesidad de proveer las varias mercaderias y servicios que compo-

nen la demanda final · e intermedia, sugieren que en cualquier pais, en todo 

tiempo o periodo, el hecho de que prevalezca una estructura dada de oferta 

interna (lo . c.ual es, por supuesto, una consecuencia del tipo de estructura 

productiva ·existente) supone la !necesidad de suplementar esta estructu~a 

con importaciones especificas ~ a fin d3 llegar a una oferta total global o 

que se · ajuste a las necesidades de la dernanda.!/ La excepci6n a esta regla 

.!/ Este analisis contradice la idea generalizada de que ciertas 
estructuras productivas son "mejores" que otras y la de que 
uno de los objetivos de un pais en desarrollo puede ser el de 

• 
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estaria dada por una economia en la cual las elasticidades de oferta 

para todos los tipos y cla.ses de insumos y factores productivos fueran 

tan un~formemente elevadas que cualquier escasez o cuello de botella que 

surgiera pudiera corregirse de inmediato. Es clare que este ~ipo de si-

tuaci6n no existe en la practica porque ningun pais, no importa cual 

sea el tamano y la diversidad de su base de recursos, posee dentro de sus 

propias fronteras todas las materias pcimas basicas y los combustibles que 

requiere un sistema industrial de alto ingreso y de gran diversificaci6n. 

Aun- una base sumamente amplia de recursos naturales no liberara a un pais 

de la necesidad de importar - ya que ciertos recursos basicos a6n cuando 

disponibles dentr.o del pais pueden ser dificiles o costosos ·de explotar; 

ademas puede ser necesario import2r ciertos productos intermedios o cier-

tas mercaderias de uso final porque existe de~anda para ellos y porque la 

estructura. producti va todavia no ha evolucionado suficientemente como para 

producirlos. 

En sintesis, el pun~o principal que surge de es.te analisis no es, 

simplemente, que las importa.ciones facilitan el crecimiento sino mas bien 

.que ciertas importacionas especificas son esenciales para mantener el 

!( (Continua de la pagina 7) 
lograr algun tipo conveniente de estructura. producti va. Pare ce 
evidente que la elecci6n de estructuras esta lejos de ser totalmente 
libre y que la posibilidad de modificar una estructura productiva 
esta condicionada por la evoluci6n de la estructura de la demanda 
final y, por el lado de la oferta, principalmente por las necesidades 

. de insumos que suponga la nueva estructura productiva y los requisi
tes de importaci6n implicitos en esta estructura - requisites que de
ben estar influidos, entre otros factores, por el tipo de base de 
recursos naturales de que se disponga y por el grado y forma en que 
se explote esa base. 
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proceso de crecimiento y que la capacidad de importaci6n de un pais de-
. ~/ 

termina en ultimo anilisis su capacidad de crecimiento. Observando 

el problema des de un angulo ligeramen te distinto e s posible d ecir ·que las 

caracteristicas del proceso de crecimiento son tales que, a menos que la 

capacida.d de importaci6n se aumente rapidamente, el crecimiento econ6mico 
v 

normalmente sera gradual y lento. 

El enfasis que hemos dado al papel que juegan las importaciones 

en el desarrollo econ6mico no supone, de ningun modo, una correlativa 

subestimaci6n de la importancia del ahorro y la inversi6n para el mismo 

prop6sito. Lo que se quiere indicar es que un alto nivel de inversi6n 

puede producir una expansipn rapida de la producci6n y el ingreso, pero 

que es a expansi6n no podra mantenerse si no es compatible. con la capacidad 
2/ 

de importa.ci6n de que dispone el pais. Asi pues, la capacidad de impor-

taci6n resulta ser el factor limitante final del crecimiento. 

~/ Este analisis sugiere que la importancia de las exportacionas para 
el crecimiento econ6mico est~ relacionada principalmente con el 
hecho de que son un media de financiar las importaciones. El hecho · 
de que la disponibilidad de · merc.:J.dos en el exterior que permi ta 
realizar economio.s de escala no debe ignorarse pero, a mi juicio, -
juega un papel secundario en el proceso de crecirniento. 

gj Puede ser de interes senalar aqui que la sustituci6h de importaciones, 
es decir la producci6n nacional de mercaderias basta ahora importadas, 
no tiene necesariamente que traducirse en una reducci6n absoluta de 
las n.ecesidades de importaci6n de un pais. De hecho, las importaciones 
totales aumentarian ·como consecuencia del establecimiento de alguna in
dustria - ya fuera esta de la variedad considerada como nsustitutiva 
de importacione s 11 o de cualquier otra varied ad - en el caso altamente 
probable de que la nueva industria requiera ciertos insumos importados 

·y que el multiplicador de ingresos o gastos sea del arden de 5 siempre 
que un 20 ;~ de la nueva demanda de consumo deba atenderse mediante 
importacione s .. 

~ Una situaci6n como la que se tiene en mente en esta frase supone, de 
hecho, que el cre cimiento de la producci6n ha sido 11 desbalanceada11 

(en el sentido que aqui se da al termino). Una expansi6n que hubiese 
seguido rne.s de c·e rca la evoluci6n de la estructura de la dema:::lda 
hubiese sido acaso menos rapida pero podria habetse mantenido. 

~-



·. 

. \ 

... 

- 10 -

Como el crecimiento econ6mico supone una expansi6n sostenida de 

la capacidad de producci6n, la necesidad de niveles adecuados de ahorro 

e inversi6n es evidente. En lo .que se refiere ala cuantificaci6n de 

las necesidades de iriversi6n, el esquema de crecimiento que aqui se pre-

senta sugiere que estas necesidades varian de pais a pais y que tambien 

son diferentes segGn la etapa de desarrollo en que se encuentra cada 

pais. Por lo tanto, la pregunta de cuanta inversi6n necesita un pais en 
.. 

un momenta dado para lograr un aumento permanente en sus niveles de pro-

du~ci6n e ingreso real no puede tener una contestaci6n razonablemente pre-

cisa a menos que sepamos la direcci6n que debe tamar esta inversi6n. 

Como la estructura de la demanda de consurnidores puede r-equerir 

expansi6n en dire ccione s muy dis tint as en distin tas epoc·as, as claro que 

una distribuci6n apropiada de la inversi6n es tan importante para el ere-

cimiento econ6mico como el nivel global de esa inversi6n. D8 hecho, el 

nivel agregativo de inversi6n s6lo tiene significado si lo .observ~~os como 

la suma total de las inversiones individuales necesarias en un momenta dado 
l/ 

para expandir la capacidad productiva en la direcci6n que corresponda. 

El lector puede senalar que .estoy dando una importancia excesiva a 

ciertos aspectos puramente mecanicos del proceso de crecimiento econ6mico; 

que el crecimiento puede acelerarse aumentando la producci6n en cualquier 

direcci6n que sea razonable y que las discrepancias que surjan entre la 

En vista de estos comentarios, la estabilidad de los coeficientes 
de ca.pital-producto resulta ser un simple fen6meno estadistico 
con muy escaso significado econ6mico. El concepto tiene, sin 
embargo,cierta utilidad ya que los niveles hist6ricos de inversi6n 
pueden sugerir por lo menos el orden de magnitud de las necesi
dades futuras de i~versi6n t otal • 

..... 
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estructura de la oferta y la estructura de la demanda seran corregidas 

por el mecanisme de precios. Y, efectivamente, dentro de ciertos limites 

los consumidores m~dificaran, por supuesto, la estructura ~e su demanda 

bajo la influencia de cambios en los precios relatives. Pero aun asi, 

no podemos ignorar el hecho de que en todo pais hay tambien mercaderias 
y 

y servicios para los ... cuales la demanda es relativamente inelastica; 

estes bienes y servicios deben proveerse ya que, de otro modo, la defi-

ciencia producira naturalmente una seria encadenada de consecuencias eco-

n6mica.s. Por est a raz6n pare ceria que una e strategia de desarrollo que 

se base en la creaci6n deliberada de discrepancias entre la composici6n . 

de la oferta y la demanda esta destinada al fracaso. 

Evidentemente, el interes de los consumidores por obtener bienes 

de con sumo que, por e sa raz6n entran a formar parte de la estructu ra co-

rriente de la demanda y que, sin embargo, no se producen en el pais 

elevara. los pre cio s para est~s mercaderi&:s .-e inducira un -nuj o de imp or-

ta.cione s. A menos que la capacidad de importaci6n del pais este en 

aumento, la deficiencia de importaciones comenzara a producir efectos y 

hara que el proceso de expansi6n se detenga. La alternativa que se ofrece 

a la posibilidad de descontinuar las nuevas activ~dades - lo que puede 

ser una soluci6n pol:lticamente inaceptable - es la de imponer restricciones 

de importaci6n de un tipo u otro. Dentr6 del mercado protegido que asi se 

Y Parece razonable pensar que el numero de mercaderias y servici os 
que tienen demandas relativamente inelasticas probablemente aumenta 
a medida que se elevan los niveles de ingreso reales. En otras pa
labras el problema de m2ntener un alto grado de coincidencia entre 
las estructuras de la oferta y la demanda probabl~mente se hace mas 
complejo a medida que avanza la economia. 
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forme los productores tendran fuertes incentives para producir los bienes 

e scasos; y e stos bienes se produ ciran con muy po cas lind. tacione s en lo que 

se refiere a su costo. Esta ~~liti~a pondra en marcha, por lo tanto, un pro-

ceso inflacionario cuya duraci6n e intensidad estaran incluidos por factores 

tales como el grado de desequilibrio que prevalezca entre las estructuras 

de la oferta y la de la demanda y por las elasticidades de oferta a m~s 

largo plazo de la producci6n nacional en las lineas criticas -- es decir, 

en las line as de producci6n que confrontan demandas inelasticas. Como las 

elasticidades de oferta en un pais en desarrollo tendera.n a ser · bajas -

· 1 ~ ciertamente a corto plazo y, a m~nudo, a plazo mas largo - el mantenimiento 

de una politica de crecimiento desbalanceado producira, en ultima in$tancia, 

una inflaci6n rapida y un deterioro de la capacidad del pais para competir 
v 

en el exterior como exportador. ·De este modo .la limitaci6n 

en la capacidad de importaci6n tendera a reforzarse, mas bien que a corre-

girse y e sto ocurrira basta tanto tenga lugar un cambio radical en la poli-

tica de exportaci6n o cuando por razones accidentales o como consecuencia de 

alteraciones erraticas en la demanda externa se eleve la capacidad de impor-

taci6n del pais. 

Las elasticidades de oferta, por lo menos en lo que se refiere a la 
producci6n que envuelve la elaboraci6n de materias primas basicas en 
un pais que tenga una bas.e de recursos naturales grande y diversifi
cada, · tender&m a ser mas altas que en un pais geograficamente pequeno 
con una base no diversificada de recursos. Este hecho sugiere que una 
politica de c:recimiento desbalanceado tiene mejo'res posibilidades de 
exito por lo menos temporal en un pais geograficamente grande que en 
un pais pequeno. La escasez de divisas extranjeras contribuira, por 
supuesto, a perpetuar las inelasticidades de oferta que existan ya 
que hara dificil ootenar insumos importados esenciales - inclusive 
maquinaria y equipo para extraer y elaborar materias primas nacionales. 
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Los comentarios anteriores conducen a la conclusion de que 

existe una alta probabilidad de fracaso en todo intento de acele-

rar la tasa de crecimiento economico mas allcl de los J.imi tes pe-

culiares a cada pa:ls - y a la etapa especifica de cliversificaci6n 

productiva por la cual atraviesa ese p~!s. Una politica de crecimiento 

' econ6mico desbalanceado, que equivale a un intento de ignorar la 

necesidad de coincidencia estructural entre la oferta y la demanda, 

aore, a mi juicio,una falsa avenida para el desarrollo economico. 

Un creci~iento desbaJAnceado, 0 un crecimiento a tasas mas altas que 

las que sugiere el analisis anterior, solo puede tener lugar en forma 

irregular, estara acompanado de inflaciori cronica y crisis peri6dicas 

de balanza de pagos y en, Ultimo analisis, no sera mas rapido que 

el crecimiento que podria lograrse, a traves de poll.ticas que tengan 

en cuenta las condiciones y requisites del proceso de crecimiento. 
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III. Consideraciones sabre una Tasa de 
Crecimiento de America Latina. l 

Como ya se indic6, el analisis del proceso de crecimiento su-

giere que, a menos que la capacidad de importaci6n se aumente en forma 

rapida, el crecimiento econ6mico tendra lugar a ritmo lento • . No inten-

taremos aqui de presentar pruebas emp1ricas de la validez de este punto. 

La experiencia hist6rica de los paises desarrollados muestra, sin embargo, 

que a largo plazo el crecimiento ha sido generalmente muy lento. 

Asi, en los Estados Unidos, en donde uno pensaria que la mayor 

parte de los factores favorecen el crecimiento rapido, solamente cuatro 

decadas -desde 1910 (aquellas que terminaron en 1942, 1943, 1944 y 1945) 
( 

muestran un crecimiento medio del PNB por encima de 6% anual - siendo 

estas altas tasas influidas por las circunstancias excepcionales de la 

Segunda Guerra Mllndia1 cuando, durante unos pecos afios, la producci6n 

fisica aument6 a tasas anuales de alrededor de 10-12%. Fuera de estes 

anos, el crecimiento a largo plaza en los Estados Unidos tuvo lugar a 
v 

tasas medias acumulativas anuales de 3-4%. La experiencia hist6rica 

de otros paises altamente industralizados es similar: tasas de creci-

miento a largo plazo del PNB total por encima de 3% al ano ocurren solo 

A los fines de este docrunento America Latina se define de modo que in
c1uye - con la excepci6n de Cuba - todos los paises del Hemisferio Occi.
dental originalmente colonizados por Espana y Portugal. 

C.F. Edward I. Denison, The Sources of Economic Gro"Ttrth in the United 
States and the Alter natives before Us. Co~~ttee for Economic Develop
ment 1962. p~gina 17. 

/ 
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excepcionaL~ente. 

El crecimiento economico en los pa:l.ses Latinoamericanos desde 

1950 - cuando comenzaron a prepararse en forma general estadisticas 

de P~ffi para el area - ha excedido bastante las cifras que acaban de 

ci tarse. En la decada de 19)0, el aumento del PNB en America Latina 

fue en promedio de 5% anual acumulativo. Aun asi. esta cifra esta 

por debajo de 1a meta que la Comision fija para la decada de 1970; 

en los primeros 7 anos de 1a decada de 1960, la deficiencia fue mas 

pronunciada - apr o.ximadamente un punto y medic. La meta~ que fija la 

·corrisi6n supone, por lo .tanto, que en la decada de 1970 America Latina 

deber:l.a acelerar su crecimiento en un 20% con respecto a 1o que 1ogr6 

en 19)0-1960, y en 33% en comparaci6n con los primeros siete anos de 

la decada de 1960. Es clare, pues, que el logro de esta meta (aparte 

del papel que la ayuda externa. pueda jugar a ese fin). requirira un 

aumento substancial en el esfuerzo interne de desarrollo de los diversos 

pa:l.ses durante la proxima decada y tanfuien un. mejoramiento importante en 

las circunstancias del comercio exterior que, como sabemos, condicionan 

el crecimiento econ6rnico. 

±J Simon Kuznets, Quantitative Aspects of the Economic Grouth of 
Nations, I, Levels and Variability of Rates of Gro)~h, Economic 
Development and Cultural Change, Vol. V, No. 1, octubre de 19)6. 
Kuznets senala (op. cit, pagina 15) que tasas de crecimiento per
capita de 8% por decada (3/4 de 1% por ano acumulativo) son muy 
altas y que en forma acumulativa representan 11.5% en un siglo. 
Kuznets encontr 6 que des de 1860 mas o menos, basta la decada de 
19.50 solamente los Estados Unidos, entre un grupo de casi 20 pa:l.ses 
desarrollados, ·lograron (y esto solo durante el per:l.odo 1869-1878/ . 

· 1904-1913) un crecimiento por decada del PNB total del orden de )6.0%
lo que equivale a una tasa acumulativa de 4.6% por ano. 

' . ... ----
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Una revista de los resultados obtenidos por los 19 paises en ~a-

teria de crecimiento ' econ6mico a partir de 1950 muestra una variedad . y 
mas bien amplia de situaciones: el movimiento del PNB en terminos 

reales varia desde bajas absolutas (.9% por ano en el Uruguay durante 

el periodo 1951-1959 y .4% por ano en Haiti durante el periodo 1960-1967) 

basta aumentos del orden de 8.3% anual en Venezuela durante 1950-1959 o 8.0% 

anual en Panama durante 1960-1967. El crecimiento en aproximadamente la 

mitad de los paises en ambos periodos promedi6 de 3% a S% anual; un pe·-

queno grupo de pa:lses(cinco en 1951-1959 y dos en 1960-1967) lograron 

tasas de crecimiento del PNB de menos de 3% por ano. Un grupo algo ~1yor 

de paises (cinco en 1951-1959 y siete en 1960-1967) 1ograron tasas de 

crecimiento de mas de 6-% anual. La evaluaci6n de los factores inte~nos 

que pueden explicar esta variedad de experiencias escapa el ambito de 

este estudio. Puede ser de interes, sin embargo, presentar ciertas gene

ralizaciones. Asi, los niveles de inversion durante 1~60-1967 excepto 

. en unos pocos casas, fueron aproximadamente 14-15% del PNB y fueron finan -

ciados en su mayor parte con recursos inter nos. Estos ni veles de ahorr o 

e inversion son no solamente altos, si se les · compara con los logrados 

por la mayor parte de los paises en desarrollo, sino que, adernas, estan 

bastante cerca de los niveles que mantienen un nlimero de paises desarrollados . 

Este hecho parecerfa indicar que el esfuerzo interne adicional que puede 

ser necesario en America Latina en materia de ahorro e inversion probable-

mente no es muy grande y probablemente esta dentro de las posibilidades de 

El Cuadro 1 presenta algunos indices econ6micos para este grupo 
de paises. 
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la mayor parte de los paises en el grupo. Esto indicaria que en America 

Latina los factores economicos criticos para el logro de la meta de creci-

miento que se propene - 0 aun para duplicar las tasas relativas satisfac-

torias de crecimiento de los ultimos 17 anos - son una distribucion ade-

cuada de la1 inversion y la capacidad para atender las necesidades de im-

portaci6n que ·suponga la meta de crecimiento. Estos dos factores criticos 

estan, por supuesto, estrechamente relacionados entre si ya que la capa-

cidad de importacion es, en medida substancial, funci6n de los niveles 

de exportacion. y estos niveles estan influenciados a su vez, en medida 

considerable, por las decisiones que se hagan respecto a la expansion 

relativa de la capacidad de produ~ci6n para fines internes o fines de 

exportaci6n. Un estudio de la estructura de la inversion en ~~erica 

Latina durante las dos ultimas decadas mostraria ejemplos de inversiones 

en lineas que en, en ese memento, no eran econorricamente j~stificadas y 

ta.rnbien cases de oportunidades de exportacion no aprovechadas porque la 

politica oficial no reconoci6 suficientemente la importancia de promover 

·una fuerte capacidad para ganar divisas extranje1,as. En conclusion, en 

America Latina es posible lograr mejoras substanciales en el area de la 

distribuci6n. de inversiones; y estas mejoras facilitaran el crecimiento 

~ reduciran el esfuerzo de ahorro e inversion que, de otro modo, seria 

necesario •· 

La situaci6n en lo que se refiere a la capacidad de los paises Latino-

americanos para satisfacer las necesidades de importaci6n impll.citas en 

la meta de crecimiento de 6% es un tanto diferente. Aun cuando el mante-

nimiento de politicas adecuadas de promocion de exportaciones ayudaran, 

en ultimo analisis el exito de los paises en este campo estara determinado 
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en gran medida por las tendencias que siga el comercio mundial - ten-

dencias sobre las cuales los paises del area ·tienen poco o ninglin control. 

Una revista de las tendencias principales ·del comercio ·mundial desde 1950 

ayudara a ubicar el problema en perspectiva. 

El crecimiento economico de America Latina ha tenido lugar durante 

los ultimos 17 anos dentro del marco favorable suministrado por niveles de 

comercio mundial en rapida expansion. No obstante, pareceria que esta 

situaci6n no fue explotada en forma completa por todos los paises de la 

region ya que, como la Comision lo expresa, la. proporcion del comer cio 

mundial que lograron los paises de America Latina ha estado bajando en 

forma rapida- desde casi 11% en 19)0 hasta menos de .6% en 1967. Aun 

asi, el valor total de las importaciones del grupo de 19 paises subio 

durante el per:lodo a la tasa acumulativa de 4.3% por ano si medimos 

este valor en dolares corrientes de los Estados Unidos - y 3.1% anual 

en nterminos reales n, es decir .. en dolar es de poder adqui~~ ti vo constante. 

Estas tasas de crecirniento no son insignificantes. Ademas, al juzgar 

el desarrollo del comercio exterior del area debemos tener en cuenta que 

el promedio referido anteriormente esta influido fuertemente por el 

estancarniento casi total en el comercio de tres pa:lses - Argentina, 

Brasil y Uruguay - durante el periodo. 

Las preguntas pertinentes que puedan hacer a esta altura de nuestro 

analisis se refieren al nivel de importaciones que puede considerarse como 

compatible con la tasa de crecimiento de 6% que se propene ·para el area y 

a las perspectivas de que esos niveles puedan lo&Tarse. Nuestro analisis 

Para llegar a esta cif ra el valor de las importaciones, expr·esado en 
dol ares a precios corrient es, f ue dividido por el indice de precios 
mayoristas en los Estados Unidos. 

Y · 
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anterior parecer2a indicar que las in~ortaciones bist6ricas de un 

pais no constituyen una base confiable para proyectar las futuras 

· necesidades de importaci6n: el crecimiento econ6ruco altera la 

estructura proouctiva de un pais, modifica la estructura de la de-

manda y, muy probablemente, sus necesidades de importaci6n, no solo 

en nivel sino tambien en cuanto a composici6~. Pareceria, .no obstan-

te, que acaso sea posible preparar una estimaci6n razonable de las 

necesidades de importaci6n asociadas a diversas etapas del desarrollo 

si basamos esta estimacion en un analisis de importaciones para un 

grupo de paises en un memento dado. En otras palabras, es posible que 

pueden obtenerse indicios utiles respecto a la relacion de las importa-

ciones con el crecimiento si analizamos los niveles. de importaci6n que 

predominaron en un memento o periodo dado entre un grupo de paises con 

caracteristicas y grades de desarrollo diferentes. 

Pruebas emp2ricas indican que una funcion logaritrdca de la forma 

log M =a+ b logy+ clog P (en d~nde ~y E representan, respectiva 

mente, el ingreso per-capita y poblacion), puedc utilizarse para fines 

de pron6stico, ya que esa funcion permite ·un ajuste excelente de los 

datos correspondientes al grupo de 19 paises que·estamos estudiando. 
y 

Esta ecuaci6n fue aplicada a tres juegos de datos (1953, 1963, 

y 1966) con los resultados siguientes: 

Y ~ease el Cuadro 2. 
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1958 

log H 
( .1154) 

1963 

log H 
( .1401) 

1966 

log M 
( .161*.5) 
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= -3.1960 + l.ll5 log y + • 7789 log p 2 
( .1141) ( .0541) R = .95 

.838 .919 

= -2.8732 + 1.0910 log y + .6959 log P 2 
( .1489) ( .o664) R = .92 

.7.42 ' .857 

= -2.5048 + 1.0450 log y + .6309 log P 2 
( .1603) ( .0785) R . = .88 

.692 .777 

Nota: Las cifras en parentesis son estiw2ciones de 
error standard y errores standard de los coefi
cientes de regresi6n; las cifras en la tercera 
linea son coeficientes de deter1rinaci6n parcial. 
Las dos variables son estadisticamente signifi
cativas al nivel de 1%. 

La relativa estabilidad en el valor de los par~metros da cierta 

seguridad de que una proyecci6n de las necesidades de importaci6n de 

los pa:lses del grupe bas ada en la formula tendra alguna significaci6n ., 

Un simple premedio de los valeres de los parametres resultantes para 

cada uno de los anes investigados indica que la elasticidad del ingrese 

per-capita es del orden de 1.08 y que la elasticidad para la peblaci6n 

es del orden de .?0. En otras palabras en un pa:ls en el que el ingrese 

per-capita y la peblaci6n estan aumentando a las tasas de 2.7% y 3.3% 

por ano respectivamente (es decir a la tasa global de 6% que la Comisi6n 

propene para el PNB las impertaciones (en terminos reales o a precios· 

constantes) deber:lan aumentar ala tasa anual de 5.5%. Del mismo modo, 

las necesidades de importacion ser:lan ~1yores (estas necesidades aumen-
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tarian a la tasa de 6%) si el ingres ~ per-capita creciera a la tasa de 

4.8% y la poblacion a razon de 1.2% por ano (nuev~~ente a la tasa global 
y 

de 6% que propone la Cornis ion) . Estas necesidades de crecimiento de 

la capacidad de importaciones contrastan con la tasa de J.l% (en terminos 

reales) que efectivamente se logro, como se dijo anteriormente, durante 

el periodo de 1950-1967. 

Las estimaciones anteriores muestran la necesidad de que el grupo 

de pa!ses Latinoamericanos aumente su capacidad de importacion en forma 

substancial ,.;._ en un 70 u 80% durante la proxima decada -- si es que ha 

de _lograrsela meta de crecimiento que se propone. La repuesta en cuanto 

a Ia posibilidad de lograr estos aumentos en la capacidad de importacion 

depende de tendencias en el comercio mundial que estan fuera del control 

de los pa:tses d'el area y, acaso en medida mayor que lo que generalmente 

se supone en los paises mismo de las poll tic as internas que se sigan 

en los propios paises. 

Por supuesto que tambien debemos reconocer que .la meta propuesta es 

sumamente ambiciosa 
, 

el caso de paises en donde la poblaci6n -- aun en 

esta creciendo a la tasa sumamente alta de, digamos, 3.5% por ano. En 

estos pa!ses la meta (6%) significa que el ingreso per-capita en terminos 

reales se doblaria en mas o menos 25 aftos y que se multiplicaria por cuatro 

La Corrision calcula que las necesidades de importacion de los paises 
en desarrollo, para apoyar una tasa de crecimiento del 6%, son del 
orden de 7-8% (op. cit·. p. 71). Esta estimacion parece ser excesi
va y probablemente imposible de loerar. El comercio munclial (en 
dolares de poder adquisitivo constante ) durante 1950-1967, un periodo 
de expansion sin pr e c.r.:, d.entes, crecio s olamente a la tasa de 6%. Y, 
aun en las condicio:-.' .... .:. -.;xcepcionales creadas por el Her cado Comun 
Eur opeo , los seis paises miembros solo lograron aumentar sus exporta
ciones a una tasa media anual de menos de 10%. 
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en SO anos. Yen pa:lses en los que ~a poblaci6n esta creciendo ala 

tasa mas moderada de, digamos 1.2% anual, el lagro de la misma meta 

significaria que el ingreso real per-capita se triplicaria en 2$ anos 

y se multiplicaria por d;iez en un periodo de SO anos - es decir en 

aproximadamente dos generacior.v.:- . Es evidente que una meta ma.s modesta 

tambien seria no solamente aceptable sino que, ademas, estariamos cerca 

de lo que las posibilidades del comercio exterior puedan perrritir. 

IV. Comentarios sabre Estrategia de Desarrollo en America Latina 

Las caracteristicas del proceso de crecimiento que hemos descripto 

anteriormente y el papel que el comercio exterior en general y las importa-

ciones en particular juegan en este proceso tienen cierto significado para 

la politica de desarrollo. 

1. En primer lugar pareceria que una pol.:ltica adecuada de desarrollo 

debe subrayar necesariamente aquellas medidas que conduzcan a una expansion. 

ordenada y ttbalanceada" de la producci6n -- balanceada en el sentido · que 

hemps dado a este termino. Por lo tanto, no parece muy practice, ni m~y 

importante, seleccionar y tr~atar de lograr metas espec:i.ficas de crecimiento: 

tiene mucho mayor sentido simplemente promover el proceso de diversifica-

cion productiva en la direcci6n correcta utilizando incentives adecuados 

e instrumentos apropiados de pol:i.tica econ6mica. Para que el proceso 
~ 

de crecimiento no se detenga es necesario expandir la producci6n em muchos 

frentes y corregir cuanto antes los cuellos de botella que aparezcan -- es 

decir cerrar rapidamente las brechas que surjan en las estructuras, en 

constante evoluci6n, de la oferta y la demanda. El analisis de las dis-
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torsiones que puedan surgir en la estr.uctura de precios ayudara a deci-

dir la ~recci6n que la nueva inversion en actividades directamente pro-

ductivas debe tomar. Los responsables de la politica econ6mica, o los 

planificador es deben, entonces, tomar meclidas a fin de cerrar en el plazo 

mas breve posible las brechas que se produzcan hacienda esto en· forma 

_directa mediante aumentos de la produccion nacional o indirectamente. pro-

moviendo indus trias y acti vidades de exportaci6n que perrn.i tan elevar la 

capacidad de importacion. 

2. .Al realizar inversiones que tienen un per:i.odo largo de 

maduraci6n -- como ocurre con la mayor parte de los proyectos de infra-

estructura•- deber:i.a tenerse en cuenta que estas inversiones produciran 

inevi tablemente cierta dis torsion entre las estructuras de la oferta y 

la demanda; la expansion de tales inversiones deber:i.a, por lo tanto, coor-

dinarse y llevarse adelante a un ritmo tal que permita que otros tipos de 

producci6n aurnenten y la producci6n se diversifique en la .medida nece-

saria. 

3. Como la expansion de la capacidad de importaci6n facilita 

grandemente el proceso de crecimiento, es conveniente subrayar las re-

comendaciones que la Comisi6n hace a los pa:i.ses desarrollados ~ara que 

reduzcan las barreras al comercio internacional, y a los paises en 

desarrollo para que aumenten sus propios esfuerzos de promoci6n de 

exportaciones. En el caso especifico de los pa:i.ses de America Latina 

las perspectivas en este campo son favorables ya que los pa:i.ses tienen 

por lo general bases de recursos naturales satisfactorias y, en muchos 

espectos, complementarias. Ademas, estos pa:l.ses ya han logrado cierto 

progres o, particularment c ·- America Central, en el desarrollo de comple-

mentaridad industrial. E:. -.10vimiento de integraci6n econ6mica de America 

Latina recibir:i.a: impulse' si los ·:.vers os paises reconocieran que la 
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promocion de su desarrollo industrial en forma compleme·ntaria reducir:la 

la lim:itaci6n, de otro modo casi intratable, que el comercio exterior 

impone sobre su desarrollo econ6rr~ co. 

4. Aun cuando no hemos analizado en forma explicita el papel de 

la cooperaci6n internacional en el desarrollo, la parte que esta coopera-

cion juega en la promoci6n del crecimiento de los pa{ses menos desarrollados 

debe ser clara. En primer luear, la ayuda financier a · -- de tipo concesio-

nal o bancario - no puede suprimir la limi ta_ci6n que una expansion lenta 

de la capacidad de irrrportaci6n irnpone sobre el crecimiento econ6mico de 

~ ~ un pa~s o grupo de pa~ses. El volum.en de ayuda necesario para estos 
y 

pr op6si tos ser:la no solo sumamente elevado sino que, adem.3s, deber:la 

ex.tenderse en forma permanente, a m.enos que simultaneamente s e tomaran 

medidas para aumentar esa capacidad de in~ortaci6n. Esto significa que 

la ayuda externa debe ser selectiva y dirigida espec:lficamente a apoyar 

el tipo de politica de desarrollo descrito en el primer punta de esta 

secci6n. La. ayuda. financiera para corregir un cuelJ.o de botella basico 

ya sea en las facilidades de infraestructura o en la capacidad productiva 

en ciertas lineas -- se justifica totalmente siempre que, como resultado de 

la ayuda, el pa:ls receptor logre moverse hacia niveles mas elevados de 

Una deficiencia de, e.g., 1-1/2% anual en la tasa a la cual de
ber:la aumentar la capacidad de importaci6n a fin de a.poyar una. 
tasa especificada de crecimiento en America Latina significar:la 
dados los ni veles actuales de imp or taci6n de apr ox-lmadamente 
$11.000 millones -- que la ayuda necesaria para este fin (por 

. encima de los actuales niveles de ayuda externa) llegar:la a casi 
$2.500/$3.000 millones por ano dentro de diez anos. Es posible 
tener una idea de la magnitud relativa de esta cifra si la con
trastamos con el flujo total de capital extranjero (oficial y 
privado) a America Latina en el ano 1965 - $1.216 millones. 

· : 
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ingreso real que no suponga un des equilibria externo. 

~· Para llevar adelante esta politica de desarrollo se nece-

sita inform~ci6p y tecnicas econ6micas y estadisticas especiales. 

Este hecho indica que un area en el cual la investigaci6n y la asisten-

cia tecnica pueden ser particulc..rrnente utiles es en la proyeccci6n de 

estructuras de demanda. y en la preparaci6n de estimaciones de necesida-

des de importaci6n. 

1-ashington, D. C. 
Diciembre 29 de 1969. 
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.. Tabl~ 

SEI,~CTED ECO}lOHIC INDEXES, 19 LA TIN AHERICAN REPUBLICS 

I'NDICES ECONOMICOS SELECCIONADOS - 19 Repu ; liyas latinoameri'canas 

~ --- I I 

~ 
Per -Capita Populnt.l Averaee Annual Gro~rth of GDP I Gross Domestic E.'Q)orts of Goods 

GN7 in Gz• 0"7th i iv R•3al Te11 rcs ( %) _j Investment as % ~nd Servic~ as 
_ _'6Lt US_i_ '65-'67 T~;J _ Per-Capit-3.. I of -GDP . %of GDP 

__ count _ lY-20 19~::/1 .f--(%) 19Sl-$9 1760-67 l9Sl-59 1960-67 I 19.51-59 1960-67 ! 1950-59 i960-t57 
{ l j 

J.:" gor1tina 
?-:>]j_via 
~'Tazil 

<C.hi le 
Colornbia 
Costa Rica 
Do::linican Rep .. 
Ecuv.dor 
El Salvador 
6ua t ,3rr..:l 1a 
Haiti 
Hon~il.u· as 
r~~ 0):-~ {; t) 

N ~ -·-- (.~ r 3 g-.la 
F2. ilJ) ,,.8 

Par~.f!.Ucl.'J 
Pe:ru 
Uruguay 
Venezuela 

-,.., 

.. 

t 

620 7h7 1.) 2.5 3-S 0.5 2.6 
134 15~ 1.4 -- 4.8 -1.4 3.6 
160 229 3.0 ).9 4.5 2.7 1.5 
368 493 2.3 3.3 5.1 0.9 . 2.4 
214 267-;(-1 3.2 4.7 4.? 1.6 1.3 
271 382 I 3.4 ).0 5.6 1.2 0.7. 
207 2u0*1 3.6 5.8 3.1 2.1 -1. 7 
118 191 3.4 4.8 4.? 1.8 1.4 
186 256-*1 J . 7 4.2 6.3 1.4 2.9 
2)0 291 3.1 3.9 . 4.8 0.8 1.6 
71 64* . 2.0 1.4 -0.4 -0.3 --

179 210 3 . .5 3. 7· 4.9 0.7 1.3 
285 4)7 3.5 6.0 6.5 2.7 3.0 
190 Jll* 3.8 ).7 6.8 2.6 4.4 
313 h8.3-~ J.3 4.4 8 .. 0 1.5 4.7 
177 204 3.2 2.8 4.2 0.4 1.4 
183 318 3.1 4.7 6.6 2.3 3.6 
n/o. 547* 1.2 -0.9 0.7 -2.4 --
537 812 3.6 8.3 4.3 . 4.1 ' 1.0 

-
SOURCE: IBHD, Econond.cs Department, Comparative Lata Unit 

-~ 
1R data refers to 1966 

-- = zero 
n/a = not available 

!/ Fixed investment ; ?./ 1963-66; y 1960-65; ~ 1953-59; 
. 

18.9 19.7 8.3 9.6 
14.6 15.3 18.2 19.0 
1).8 15.9 8.3 8.8 
9.7 17 .6 10.7 13.2 

17.3 19.5 14.9 12.8 
18.4 22 .1 25 .0 23 .. 3 
16.3 y ll.9 23 .0 •19 .8 
13.9 14.1 18.8 17'.3 
11.8 14.7 22.9 .24 .. 1 
11.3 12.2 13 .6 14.8 
n/a n/a n/a n/a. 

14.5 15.1 23.1 22.6 
1.4.3 u 15 .4 1 14.4 i0.2 
14.7 18.8 ?J 22 . ) 27.6 
12. o. 18.8 32.9 34.3 
1.5.0 ~ 14.1 - 14.3 14.4 
23.2 . 20 .5 20.2 20.1 
13 .6 21 1).1 ·y 9.8 12.9 
27.0 19 .o 32 .4 30.9 

··-

21 1955-59 

. -·· s-:.:.. ...... ;..~_..-_ ._.;.:.-_ __ .. :o.w, _~...,:._-.;.._.::.;:_ 

I mports OJ~ Goods 
& Serv .in c;,sre..~
US$ ~~ Annu~".!.l &."'tt('' 

of Grmfth ( ~) 
19so-59 l96o-67 

-0.1 3.3 
1.7 8.6 I ).6 1.8 

j _5 .8 8.5 
2.5 3.1 
9. 4 8.1 

10.2 6.6 
9.6 7.3 
7.9 9.9 
7.4 8.0 
n/a 5.0 
6.8 11.7 
7.2 7.6 

11.4 13.7 
).5 1J.8 
6.5 7.3 
6.4 13.9 

-2.2 1.9 . 
11.1 . -1.3 

l 
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Table 2 

Per-Ca pi ta GDP, Populati on and I mpor t s, 19 Latin .A.mer i can Republi cs, 192§., 1963 and 1966 
PNB Por Babi tante, Po1ablaci.on e Importac i one s - 19 Paise s La t inoamericanos : 1958, 1963 y 1966 

Per -capita GDP , Popul ati on I mports 
1958 1963 1966 1953 1963 1966 1958 1963 1966 

Country - - (U$S)- - - - - (000) -- -- (miil.U$3 ) -.-

A.r gentina 527 520 750 19,979 21,688 22 ;691 1, 233 981 1,124 
BoJivia 97 126 164 3,360 3,597 3,743 80 98 138 
Br a~.~ 1 201 261 273 65,740 76,409 83,890 1,353 1,487 1,496 
Chi. 365 302 536 7,316 8,217 8,750 415 558 755 
Col e·. ':Ji a 222 305 320 14,476 16,941 18,620 400 506 67 4 
Cost:1 Ri ca 324 · 339 374 1,076 1,344 1,486 99 124 178 
Doru-l.nic an Republic 216 258 21~4 2,826 3,376 3, 754 149 184 185 
F~cuador 171 173 2o6 4,105 4,814 5,326 1J5 128 164 
El Sa lvador 220 230 256 2,321 2,721 3,037 108 1.52 220 
C\,atemala 2.51 271 284 3,.546 4,~ 4,57.5 1.50 171 207 
H~iti 85 78 82 3,846 4,227 4,48.5 43 39 38 
Honduras 182 191 217 1,823 2,137 2,363 76 95 1h9 
Herico 292 374 484 33, 704 39,871 . 44, 11.5 1, 129 1, 2 40 1, 605 
Nicaragua 23.5 · 278 327 1,334 1,54l 1,682 78 110 182 
Pa nama 355 4L.O 511 1,002 1,167 1,287 110 192 253 
Paraguciy 129 189 208 1, 687 1, 910 2, 094 38 39 59 
Peru 176 222 2.50 9,483 10,9.58 12,012 382 574 817 
Uruguay 461 479 5.51 2,464 2,649 2,749 143 177 164 
Venezuela 776 745 90.5 6,879 8,144 9,030 1,599 950 1,331 

SOURCES Per-capita GDP: UN Yearbook, National Account Statistics , 1968, 
Vol. II, Table 2B; 

Population: UN Statistica l Yearbook; 1968 

Imports: I.M.F., Interna tional Financia l Statistics 



DETERMINACION DE LA CAPACIDAD CREDITICIA 

DE PAISES PRESTA TARIOS 

Observaciones del Sr. Loreto Dominguez 

Requisites Estatutarios sobre Capacidad Crediticia 

Dado su caracter de institucion bancaria, con la rnision principal de 
hacer prestamos a los pa!ses miembros, es natural que en sus operaciones el 
Banco Mundial considere cuidadosamente el ttcredito" de sus prestatarios. 

A este respecto el Convenio Constitutive (Articles of Agreement) expresa 
que el Banco, al otorgar o garantizar un prestamo, debe tener en cuenta las 
perspectivas de que el prestatario pueda atender las obligaciones que supone 
el prestamo. 

El Convenio tambien instruye al Banco en el sentido de que en sus opera
ciones actue con "prudencia11 atendiendo tanto los intereses del pa{s presta
tario como los del conjunto de pa:fses miembros. 

Justificacion de los equisitos estatutarios 

La necesidad de tal 11prudencia" es obvia ya que los recursos financieros 
del Banco -- como los de toda institucion bancaria -- constituyen un fondo 
circulante que debe utilizarse repetidas veces. Estos recursos son: a) el 
capital del Banco y b) los fondos que obtiene a traves de la colocacion de 
bonos en los mercados mundiales de capitales y la venta de prestamos a otros 
inversionistas. 

Capital del Banco 

El capital suscrito del Banco, que actualmente es de poco menos de 
US$21.000 millones, solo se integra en parte; es decir a traves de una con
tribucion de 2% en oro o dolares y otra de 18% en la moneda nacional del 
pais miernbro. Como resultado de esto el capital integrado del Banco es de 
unos US$2.000 millones. Es evidente, pues, que sus propios recursos son 
relativamente limitados e insuficientes para atender el volumen de prestamos 
realizados -- los que hasta ahora exceden de US$6.6oO millones. 

Otras fuentes de recursos 

De heche, la fuente mas importante de recursos del Banco no es su pro
pic capital sino la venta de bonos a inversionistas, tanto privados como 
publicos, en casi todo el mundo. Asi, por ejemplo, en America Latina algunos 
bancos centrales mantienen en su cartera bonos del Banco Mundial, los que 
tienen el atractivo de una gran seguridad, liquidez y un rendimiento relati
vamente alto. Los bonos en circulacion a junio de 1962 llegaban a US$2.500 
millones • 

. .. 



- 2 -

Otra fuente importante de reoursos es la venta de los prim3ros venci
mientos de los prestamos que hace el Banco. Muchos bancos comerciales, 
particularmente en los Estados Unidos, adquieren tales vencimientos, lo que 
les per.mite hacer inversiones favorables a corte o mediano plazo en proyec
tos seguros ya investigados ~or el Banco Mundial. El monto de estas ventas 
al 30 de junio de 1962 excedia de US$1.300 millones. 

En s!ntesis, pues, de un total de aproximadamente US$5.700 m411ones de 
prestamos en vigor (excluyendo cancelaciones, amortizaciones y ~restamos 
todavia no efectivos), alrededor de 45% (US$2.500 millones) esta dado por 
la colocacion de bonos; 23% por la venta a terceros de vencimientos de pres
tames y el resto (32%) por los propios recursos de capital del Banco. 

Dada la naturaleza de los recursos que se utilizan en los prestamos es 
natural que el Banco estudie cuidadosamente la situacion economica y finan
ciera de sus prestatarios y, mas aun, trate de anticipar en la medida de lo 
posible el futuro desarrollo de esa situacion. Solo as! puede el Banco ase
gurar la integridad de su capital y mantener acceso continuo al mercado fi
nanciero mundial mediante la colocacion de sus bonos y la venta de parte de 
sus prestamos. Inevitablemente la aceptabilidad de los bonos esta determinada 
tanto por la garantia que ofrece el capital suscrito por los ~aises miembros 
como por la confianza de los suscritores en la pol!tica de prestamos del 
Banco. Esto ultimo es vital en cuanto se refiere a la venta de prestamos ya 
realizados, pues los~compradores no tienen en ese caso la garantla del Banco. 

Elementos Primaries de la Capacidad Crediticia 

Las disposiciones del Convenio Constitutive, y la necesidad de desarro
llar un mercado para sus bonos, bastar!an para justificar ciertos requisites 
m!nimos y ciertas normas elementales en materia de analisis de la capacidad 
crediticia de los prestatarios del Banco. Es evidente que antes de extender 
un prestamo el Banco debe hacer alglln calculo de los probables ingresos de 
divisas del pa!s prestatario y del destino o uso que cabe esperar se de a 
tales divisas. Tambien debe conocer el monto de la deuda externa pagadera 
en moneda extranjera y los probables servicios de amortizacion e intereses 

I . 
que el pa~s debe atender en el futuro. 

Si los servicios representan una proporcion razonable y llevadera de 
los ingresos en divisas, podria entonces decirse en un sentido puramente 
bancario que el credito del pais es satisfactorio y que no cabr!a esperar 
dificul tades en el caso de un nuevo prestamo. 

Tambien se justifica que el Banco estudie la situacion financiera del 
prestatario -- si este es una emeresa oficial autonoma 0 una firma privada 
para determinar si este dispondra de los recursos necesarios en moneda 
nacional. Esto se explica ya que la posibilidad de transferir al exterior 
los servicios de amortizacion e intereses de un prestamo depende tanto de 
la disponibilidad nacional de divisas como de los recursos en moneda del 
pa!s con los cuales el prestatario debe adquirir las divisas para el pago 
del servicio • 

. ' 
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Otros elementos de la Capacidad Crediticia 

Sin embargo, el requisite de que el credito del pa!s prestatario -
medido par su capacidad de pago -- sea satisfactorio constituye una con
dicion esencial pero no suficiente para el otorgamiento de un prestamo. 

Otro requisite estatutario es que el Banco no debe competir con las 
fuentes privadas de financiamiento ya que sus recursos suplementan pero de 
ningUn modo reemplazan las fuentes nor.males de financiamiento internacional. 
As!, pues, el Banco normalmente presta solo cuando esta razonablemente satis
fecho de que, en las condiciones que rigen en el mercado de capitales, el 
prestatario no podria obtener financiamiento en condiciones que, en opinion 
del Banco, son razonables para el prestatario. 

I 

De este modo, el campo de operaciones del Banco Mundial resulta deli-
mitado por un lado por el credito del prestatario y, por otro, por su habi
lidad o capacidad para obtener recursos en fuentes normales. A pesar de 
esto el horizonte para los prestamos del Banco es sumamente amplio, ya que 
puede asumir ciertos ries~os generales que el inversor o banquero privado 
no puede aceptar. Entre estes esta la posibilidad de una crisis economica 
mundial que podrla afectar la situacion financiera de sus prestatarios. 

Pero, por su~uesto, el Banco debe tener y tiene en cuenta la actitud 
general de los pa1ses~ frente a sus obligaciones financieras internacionales 
y su voluntad para hacer sacrificios en el consume a fin de mantener el 
servicio de la deuda externa. Como cuestion de principia el Banco Mundial 
informa a los solicitantes de prestamos cuyo servicio de deuda externa esta 
en mora que no podra extenderles ayuda hasta tanto acuerden con sus acree
dores un ajuste razonable y equitativo de sus obligaciones externas pen
dientes. 

Efectos de los Prestamos sabre la Econom!a de los Paises Prestatarios 

Pero el Banco tiene tambien a su cargo, segnn el Convenio Constitutive, 
la funcion de "promover el desarrollo de las facilidades productivas y los 
recursos de los palses menos desarrollados11 • Esta circunstancia lo obliga 
a mirar mas alia del problema de la simple seguridad de sus operaciones. En 
otras palabras, el concepto de "credito" o ncapacid.ad crediticia" supone 
no solamente que el prestatario tenga capacidad para atender el servicio 
financiero de un prestamo1 sino tambien ~ue exista una seguridad razonable 
de que el prestamo llenara un proposito util; que el pals prestatario esta 
hacienda tambien un esfuerzo financiero adecuado a sus medios y posibili
dades en favor de su propio desarrollo; y que la politica economica general 
del pais favorece el desarrollo y no tendera a neutralizar los efectos favo
rables del prestamo. Es solo sobre esta base que el Banco, al hacer sus 
prestamos, cumple con su funcion como institucion de desarrollo y tambien 
con el requisite de "prudencia" que le exige el Convenio Constitutive. 
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Tipo de Estudios que Precede ios Prestamos del Banco 

Por esta razon todo prestamo del Banco Mundial esta precedido por estu
dios tecnico-economicos y financieros del proyecto espec!rico de que se trate 
y por un analisis de la situacion economica y las perspectivas del pals pres
tataria. 

El estudio tecnico se concentra, entre otros aspectos, en las caracteris
ticas rlsicas del proyecto, su prioridad relativa, sus posibles beneficios 
0 justificacion economica y en la situacion financiera del prestatario --
si se trata de un prestamo a una empresa estatal autOnoma o una empresa pri
vada, en c~o caso el Gobierno debe garantizar el prestamo. 

Como en el caso del estudio tecnico, los estudios de la situacion eco
nomica y las .perspectivas del pais prestatario no se ajustan a normas ni 
reglas fijas. En ellos se trata de llegar a un juicio sabre la "capacidad 
crediticia" en el sentido amplio ya mencionado. As!, pues, estos estudios 
analizan la economla y los problemas economicos del pa{s de que se trate; 
la pol!tica economica, fiscal y monetaria; el comercio exterior y la balanza 
de pagos -- todo con miras a llegar a un dia~nostico que permita a la Geren
cia y al Directorio del Banco decidir su politica de prestamos frente a ese 
pals. Por supuesto, estos estudios se actualizan y renuevan periodicamente. 

Topicos de Interes Especial en Relacion con la Capacidad Crediticia 

Puede ser de alguna utilidad comentar brevemente algunos topicos y 
problemas que frecuentemente se estudian en los informes economicos del 
Banco. Entre estos deben mencionarse la inversion nacional y su financia
miento, como medidas del esfuerzo financiero interne; la politica fiscal y 
tributaria y, particularmente, la relacion del presupuesto con las empresas 
autonomas del estado; la politica monetaria y sus efectos sabre el desarro
llo economico; la pol{tica de comercio exterior y la politica de industria
lizacion. 

La Inversion Nacional y su Financiamiento 

La relacion entre un esfuerzo financiero interne adecuado y la capacidad 
crediticia es evidente. La ayuda externa para el desarrollo, no importa lo 
masiva que ~arezca, es siempre marginal en relacion con los recursos internes 
que todo pa1s normalmente dedica al financiamiento de sus inversiones nacio
nales. Como ejemplo de esto pueden citarse en America Latina los casas de 
Venezuela y Mexico. Venezuela, entre los pafses en desarrollo, recibio 
hasta hace pecos afios una de las corrientes mas pronunciadas de capital 
privado. No obstante, la contribucion externa neta de toda fndole rara vez 
represento mas de 15% de las inversiones nacionales totales en un afio dado. 
En otros pa!ses de America Latina la proporcion que representa el capital 
externo en el financiamiento de las inversiones nacionales es considerable
mente menor que en Venezuela y Mexico. Aun la suma. de US$20.000 millones 
sefialada como objetivo de ayuda externa en la nAlianza para el Progreson 
probablemente no represente mas de diez por ciento de las inversiones que 
durante los proximos diez anos realizaran los pa!ses Latinoamericanos. 
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Ante este hecho resulta clara que el ritmo de progreso economico de 
un pais en desarrollo depende en primera instancia del esfuerzo interne de 
ahorro e inversion y del cuidado con que se seleccionen y realicen las in
versiones. Los creditos externos solo son un suplemento, aunque importante, 
a este esfuerzo interno. Como indice de esta importancia puede imaginarse 
un caso en que el pais prestatario malgasta o emplea ineficientemente 10% 
de sus propios ahorros en inversiones improductivas; si la contribucion 
externa representa, digamos, ocho o nueve por ciento de la inversion total, , 
el efecto neto de la ayuda externa resultar~a totalmente cancelado. 

La medida elemental del esfuerzo financiero que realiza un pa!s con 
miras a su propio desarrollo esta dada por el nivel de inversion publica y 
privada y la forma en que se financia esta inversion. Al analizar este 
punta cabe contestar preguntas tales como estas: 

Es el nivel de inversion adecuado a las 
necesidades del crecimiento? Y, refleja 
este nivel la capacidad de ahorro del 

t 
pa~s? 

En America Latina en afios recientes la inversion nacional ha represen
tado desde 9% del Producto Nacional Bruto en Chile hasta 21% en la Argen
tina. Sin embargo, la mayoria de los pa!ses tienen tasas de inversion que 
van del 13% al 15%. No existe, ~or supuesto, regla fija que permita afirmar 
que un porciento dado de inversion es precisamente ttadecuadon ya que el 
efecto de invertir una cierta proporcion del PI~ se traduce en aumentos 
del ingreso que difieren de pais a pais y, aun der.tro de un mismo pais, 
seglln las epocas y etapas de desarrollo en que se encuentre; segun la com
posicion de las inversiones y de acuerdo a otros muchos factores. Asi, 
Mexico, con inversiones equivalentes a 15% de su PNB ha logrado altas tasas 
de crecimiento, en tanto que la Argentina, con inversiones de mas de 20% 
de su P~ffi ha mostrado un relative estancamiento. Lo importante en esta 
materia es, frecuentemente, el esfuerzo comparado. Un pais que esta mejo
rando gradualmente su esfuerzo en materia de ahorros e inversiones, aunque 
en un memento dado el nivel absolute sea bajo, esta dando indicaciones de 
preocupacion por su desarrollo que no pueden ignorarse y que deben ser 
apoyadas. 

Pol!tica Fiscal y Tributaria 

Las posibilidades en materia de politica fiscal y tributaria y su 
efecto sobre la tasa de desarrollo son numerosas. Un pals cuyas cuentas 
fiscales muestran un desequilibrio cronico probablemente tiene un sistema 
tributario deficiente, esta incurriendo en gastos publicos innecesarios o 
esta hacienda ambas cosas a la vez. En cualquiera de estes cases la polf
tica fiscal y tributaria debe estar entorpeciendo el desarrollo economico 

. t 
del pa~s. 

Un nivel tributario insuficiente afecta la capacidad del Gobierno para 
atender sus gastos corrientes y financiar inversiones de capital social y 
de infraestructura. En estas condiciones las posibilidades de sentar las 
bases para una expansion economica ordenada estan siendo ignoradas. 
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Si el nivel tributario es ya elevado y no obstante eso las cuentas fis
cales muestran deficit la situacion probablemente se explica por un nivel de 
gastos excesivo. A veces la causa de esto radica en el mantenimiento de 
una polltica de subsidies a empresas estatales. 

Esta situacion suele ser particularmente criticable ya que sus efectos 
negatives sabre las posibilidades de desarrollo son directas. En la medida 
en que el estado asigna parte de sus recursos a cubrir deficits de empresas 
estatales esta reduciendo sus posibilidades de financiar inversiones publi
cas que pueden tener una mas alta prioridad. Por otro lado, el heche de 9Ue 
la empresa estatal necesite de tales subsidies indica que su administracion 
es deficiente o que su politica de precios es tal que no cubre los costos 
de produccion. 

A este respecto pueden existir dos situaciones generales. 

En una de ellas el precio cubre el costo de produccion pero no permite 
la acumulacion de reservas para amortizacion y reposicion de actives fijos 
ni la expansion de la planta productiva. En este caso el subsidio del go
bierno es en realidad una inversion indirecta. Al extender el subsidio el 
estado deberla comparar esa inversion indirecta con otras necesidades de 
inversion y llegar a una decision que tuviera en cuenta el orden total de 
prioridades. Esto frecuentemente no se hace y, como consecuencia, se des
atienden inversiones cuya prioridad es posiblemente mayor. 

En un case mas extrema, pero frecuente, el precio de venta del servicio 
publico no cubre siquiera el coste variable de produccion. Parte de la con
tribucion fiscal se dirige, pues~ en realidad a financiar el consume. La 
defensa de esta situacion es dif~cil en pa!ses donde la necesidad de aumentar 
el nivel de inversiones es urgente. 

Por supuesto que la objecion a los subsidies a empresas estatales no 
puede ser general y absoluta. En ciertas circunstancias hay razones so
ciales y politicas que justifican tales subsidies, pero su otorgamiento a 
expensas de la capacidad de inversion del pais debiera pesarse cuidadosa
mente. 

En America Latina la idea de que las empresas de utilidad publica, y 
alin las empresas comerciales del estado, no deben operar con ganancias y, 
por el contrario, deben cargar precios por debajo del costo es sumamente 
generalizada. Es dificil trazar exactamente el origen de esta idea, pero 
no cabe duda que sus defensores desconocen, o dejan intencionalmente de 
!ado, principios economicos elementales. En parte la explicacion acaso se 
debe a que los defensores de los subsidicios pasan por alto la ineficiencia 
burocratica de las empresas estatales y, en cambia, hacen hincapie en las 
utilidades, que consideran excesivas, de las empresas privadas. Asi, supo
nen que una empresa estatal, por el hecho de no tener que realizar utilida
des esta en posicion de ofrecer sus productos 0 servicios a un precio mas 
bajo que el que fijaria una empresa privada. Sin embargo, la verdad es que 
la ineficiencia administrativa puede cancelar con creces cualquier ventaja 
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que la empresa estatal goce por razon de no tener que pagar un dividendo 
sobre el capital invertido. Ademas, el rendirniento que el estado deja de 
percibir sabre su inversion constituye tambien un subsidio disimulado que 
debiera pesarse en terminos de otras inversiones que podr!a financiar. 

Otro punto importante que debe mencionarse en relacion con la polltica 
fiscal y sus efectos sobre la capacidad crediticia es el de la medida en 
que la pol!tica fiscal favorece o interfiere con el desarrollo del sector 
privado. En tanto el deficit fiscal se financia, por ejemplo, mediante la 
colocacion forzada de bonos del estado en instituciones bancarias, empresas 
de seguros o aUn entre el publico en general, el estado recoge recursos que 
de otro modo estarian a disposicion del sector privado. Este proceso de 
transferencia de recursos puede llegar a ser excesivo y entorpecer el desa
rrollo economico del pals ya que el aumento del capital social y de infra
estructura debe estar acompafiado de inversiones privadas que utilicen las 
nuevas. faeilidades. 

Politica Monetaria 

No es necesario que me extienda en describir las variantes que puede 
tener la politica monetaria de un pais y la forma que la politica monetaria 
puede facilitar 0 constituir una barrera al desarrollo economico. 

Afortunadamente la epoca en que America Latina creia en el efecto posi
tive de un proceso de inflacion sobre el nivel de inversiones ya ha pasado. 
Hoy en dia se reconoce que la estabilidad monetaria favorece el desarrollo 
y cuando los paises siguen politicas expansionistas no es generalmente 
porque crean en sus virtudes sino por presiones extraeconomicas. 

Los problemas de politica fiscal que camentamos hace un momenta son 
importantes tambien desde el punto de vista monetario. Frecuentemente la 
expansion inflacionaria se inicia a traves del financiamiento de los defi
cits fiscales con credito del Banco Central. 

Un pais en donde existen tendencias persistentes hacia la inflacion 
inevi~lemente experimenta tropiezos en su desarrollo, tiene dificultades 
de balanza de pages y no constituye un riesgo aceptable para los inversio
nistas extranjeros. 

, 
Desarrollo Economico y Comercio Exterior 

La inflacion monetaria produce siempre presiones sobre la balanza de 
pages ya que el aumento de la liquidez estirnula niveles excesivos de demanda, 
parte de la cual inevitablemente presiona sabre las importaciones. Ademas, 
el alza desproporcionada del nivel de precios internes estimula las impor
taciones, dificulta las exportaciones y promueve el deficit de las cuentas 
internacionales y la perdida de reservas. 

Durante aflos la solucion preferida para corregir el desequilibrio de 
las cuentas internacionales -- sin atacar las ra!ces del desequilibrio -
fueron los controles de cambio y de importacion y los mecanismos complica
dos de tipos de cambios mUltiples. Tambien en este campo hemos visto cierto 
progreso en America Latina. 
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Sin embargo, en America Latina hay sectores extensos y muchos economis
tas que creen que el desequilibrio de la balanza de pagos es inevitable y 
tipico de econom!as en desarrollo. La solucion a este problema, seglin 
ellos, es la sustitucion de importaciones -- solucion que se presenta en 
forma easi dogmatica. 

El error de la doctrina de la sustitucion de importaciones radica no 
en lo que la doctrina dice sino en lo que ignora o deja de decir. Es evi
dente que un pais agrario y exportador de materias primas que comienza a 
industrializarse producira primero articulos importados -- para los cuales 
ya existe un mercado y una demanda. En esto no hay nada de novedoso y la 
predica de intensific~r la sustitucion de importaciones es solo otra manera 
de decir que el pais debe industrializarse cuanto antes -- cosa en la cual 
todos estamos de acuerdo. 

, 
Lo importante es el camino que debe seguirse para inducir una mas 

rapida industrializacion. 

Un elemento vital en el desarrollo y la industrializacion es la pro
mocion de exportaciones, ya que la industrializacion no reduce en modo 
alguno la necesidad de i~artaciones sino que la aumenta. La experiencia 
historica de todos los pa~ses industrializados muestra claramente que su 
industrializacion estuvo acompanada de una rapida expansion de su comercio 
exterior.. Esto ocurre pues la produccion de todo nuevo articulo requiere 
por lo general otras importaciones directas (materias primas, equipo, com
bustibles, etc.); ademas el aumento del ingreso produce demandas adicionales 
indirectas de importaciones. El efecto neto es que a medida que crece la 
produccion industrial tambien crecen las importaciones. Si estas no pueden 
ser £inanciadas el proceso de industrializacion tendera a detenerse y el 
pais experimentara crecientes dificultades de balanza de pagos. 

Pero estas dificul tades no son inevi tables ni parte integral del pro
ceso de industrializacion. La unica manera de promover la industrializacion 
es apoyandola mediante un comercio exterior en expansion. Esto puede lograr
se con pol!ticas que favorezcan las exportaciones, tanto tradicionales como 
nuevas, evitando la proteccion excesiva de las nuevas industrias y forzan
dolas constantemente a mejorar su eficiencia. De otro modo estas indus
trias solo serviran su fin primario de sustituir importaciones pero nunca 
seran un vehiculo para producir divisas que permitan el aumento de las im
portaciones que es esencial para la continuacion del proceso de industria-
lizacion. . 

En sintesis, en cuanto a este punto lo que deseo expresar es que la 
poll. tic a comercial de un pa!s subdesarrollado determina en gran medida el 
futuro de su comercio exterior, sus posibilidades de desarrollo y, por 
supuesto, su capacidad para obtener prestamos en el exterior y atender el 
servicio financiero de los mismos. 
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Resumen 

La importancia de los puntos anteriores y su relevancia en casos eon
cretos varia, naturalmente, de pa!s a pais y en el curso del tiem.po. Por 
eso es conveniente subrayar que la tecnica del Banco Mundial para determinar 
la capacidad crediticia de un prestatario esta lejos de ajustarse a formulas 
rigidas. 

El Banco reconooe que sus recursos, aunque extensos, son solo una fraccion 
de los 9ue potencialmente existen en todas las fuentes financieras internacio
nales publicas y privadas, y por eso no compite cuando el posible prestatario 
tiene acceso a otras fuentes en condiciones razonables. 

Tampooo puede ignorar el Banco que sus prestamos no se traduciran en 
mayores cambios en la situacion economica de los pa!ses prestatarios si estos 
no hacen un esfuerzo financiero interno adecuado o malgastan una parte sus
tancial de sus propios ahorros en inversiones improductivas o de baja prio
ridad. 

El Banco al hacer sus prestamos debe actuar con "prudencia" y debe 
estar razonablemente convenoido de que sus prestatarios podran atender el 
servicio de los prestamos que reciban. Esta "prudencia11 es un requisite es
tatutario y tambien se justifica par el hecho de que los recursos del Banco 
constituyen un fondo circulante que obtiene en parte de fuentes pUblicas y 
privadas mediante la colocacion de bonos y la venta de prestamos. 

Frente a esta si tuacion basica, es natural que la tecnica de analisis 
consista en el estudio de las perspectivas de desarrollo, se~n resultan de 
los recursos basicos naturales y humanos a disposicion del pais y de las 
pol!ticas economicas y financieras que se sigan; de pronosticos sobre los 
probables ingresos de divisas y de estimaciones del servicio de la deuda 
externa, con miras a decidir si la carga por concepto de servicios sera 
llevadera o excesiva. 

En todo esto el Banco actUa con flexibilidad. Si tratara de seguir 
criterios absolutes haria muy pocos prestamos. Por ello las condiciones de 
cada pals se estudian siempre camo casos separados. Una exigencia que es 
razonable en las condiciones de un pals dado puede no serlo en otro. En 
todos los casos, sin embargo, se tiene en cuenta la situacion relativa dentro 
del propio pais. En un momenta dado la situacion economica y la politica 
financiera de un pais puede no ser todo lo que cabrla desear, pero si el 
pa!s esta corrigiendo la situacion y el prestamo contribuira a acelerar el 
proceso de ordenamiento economico, el Banco se interesara en extender esa 
ayuda. 

En algunos casos ocurre que el monto de las inversiones posibles y 
necesarias excede el de los recursos internos y el financiamiento disponible 
de fuentes convencionales. Esta situacion cae dentro del horizonte de la 
Asociacion Internacional de Fomento (AIF), cuyos prestamos son a muy largo 
plazo y bajas tasas de interes. Pero aUn en el caso de la AIF los prestamos 
deben llenar una funcion productiva y contribuir a que el pais eventualmente 
pueda tener acceso a los recursos del Banco. En otras palabras, los prestamos 
de la AIF deben contribuir a que el pals pueda iniciar un proceso sano de 
desarrollo. 


	1651576 cover-sheet
	1651576_Redacted
	1651576-0000-cover
	1651576-0001
	1651576-0002
	1651576-0003
	1651576-0004
	1651576-0005
	1651576-0006
	1651576-0007
	1651576-0008
	1651576-0009
	1651576-0010
	1651576-0011
	1651576-0012
	1651576-0013
	1651576-0014
	1651576-0015
	1651576-0016
	1651576-0017
	1651576-0018
	1651576-0019
	1651576-0020
	1651576-0021
	1651576-0022
	1651576-0023
	1651576-0024
	1651576-0025
	1651576-0026
	1651576-0027
	1651576-0028
	1651576-0029
	1651576-0030
	1651576-0031
	1651576-0032
	1651576-0033
	1651576-0034
	1651576-0035
	1651576-0036
	1651576-0037
	1651576-0038
	1651576-0039
	1651576-0040
	1651576-0041
	1651576-0042
	1651576-0043
	1651576-0044
	1651576-0045
	1651576-0046
	1651576-0047
	1651576-0048
	1651576-0049
	1651576-0050
	1651576-0051
	1651576-0052
	1651576-0053
	1651576-0054
	1651576-0055
	1651576-0056
	1651576-0057
	1651576-0058
	1651576-0059
	1651576-0060
	1651576-0061
	1651576-0062
	1651576-0063
	1651576-0064
	1651576-0065
	1651576-0066
	1651576-0067
	1651576-0068




