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LA CRISIS DE LA DEUDA EXTERNA Y EL DESARROLLO

LA EVOLUCION RECIENTE DE LA ESTRATEGIA INTERNACIONAL
RELATIVA A LA DEUDA

Informe del Secretario General
I. INTRODUCCION

1. Durante los Gltimos cuatro afios, l1a Asamblea Goneral ha examinado los
problemas de la deuda externa de los paises en desarrollo y ha intentado ampliar el
émbito del consenso internacional sobre la orientacidn de las politicas necesarias
para resolver con éxito esos problemas. Muy recientemente, en su cuadragésimo
cuarto periodo de gesiones, la Asamblea General aprobd la resolucidn 44/205, de

22 de diciembre de 1089, en que, entre otras cosas, indicé varias medidas que
podrian ser necesarias para asegurar que las iniciativas recientes sobre la deuda,
en particular 1as relativas a 1a reduccién de 1a deuda, adoptadas conjuntamente con
politicas econémicas apropiadas y en us clima internacional favorable, tuvieran una
repercusién eficaz y amplia en la reactivacidn del crecimiento econdmico y el

desarrollo sostenido de los paises en desarrollo.

2. A fin de apoysr a la Asamblea General en su iniciativa de ampliar el émbito
del consenso internacional sobre la orientacidn de las politicas para enfrentarse a
los problemas de la deuda, el Secretarioc General nombrd & fines de 1989 al
Honorable Bettino Craxi su Representante Personal para la Cuestidn de la deuda.

El Sr. Craxi debia reunirse con dirigestes de los gobiernos de los paises
acreedores y deudores y jefes de las instituclones financieras y los bancos durante
el afio siguiente a fin de explorar medios y arbitrios, proponer posibles medidas y,
en general, promover la reduccidn riapida y eficaz de la carga de la deuda de esos

paises.

3. El Representante Personal para la Cuestidén de la deuda ha completado su tarea
y el Secretario General ha pregentado s la Asamblea General el informe elaborado
por el S§r. Craxi (A/45/380). El informe del Representante Personal contiene un
andlisis amplio del origen, la evolucidn, el alcance y el caricter de los problemas
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de la deuda con que se enfrentan los paises en desarrollo y propone medidas para
solucionarlos. En el presente informe se intentan examinar los acontecimientos
principales en la evolucién de la estrategia internacional relativa a la deuda con
posterioridad a la aprobacidn de la resolucidén 44/205, asi como proporcionar una
breve evaluacidén de esa evolucidn.

II. LA EVOLUCION DE LA ESTRATEGIA RELATIVA A LA DEUDA

4. Desde mediados de 1989 a mediados de 1990 se lograron importantes progresos en
la aplicacidén de las mejoras de la estrategia relativas a la deuda propuestas ea el
Plan Brady y en el acuerdo de Toronto (véase infra), ya que varios paises deudores
pudieron reprogramar su deuda en condiciones mds favorables. Esos progresos se
produjeron en medio de un clima de dificultades financieras externas continuas y de
cracimiento global generalmente débil., La transferencia neta de recursos provocada
por los empréstitos a mediano y largo plazo de los paises en desarrollo siguid
siendo muy negativa, ascendiendo a unos 35.000 millones de ddlares en 1989 1/,

Esto ha sequido ejerciendo una presidn a la baja en las inversiones publicas y
privadas y es la causa fundamental de las dificultades gue atraviesan numerosos
paises para equilibrar mds los ingresos y los gastos del sector publico 2/, Al
mismo tiempo, el crecimiento de la produccidn sigue estancado, en el mejor de los
casos, en la mayoria de los paises deudores: se tiene previsto que la produccién
disminuya en 1990 en los paises de América Latina tomados como grupo y es probable
que el crecimiento de la produccidn en Africa se reduzca de nuevo en relacidn con

el crecimiento demogrifico 3/.

5. Desde mediados de 1990, las cuentas externas de le mayoria de los paises
deudores han quedado sujetas a la influencia de los acontecimientos del Golfo
Pérsico., Egos acontecimientos tendradn una repercusién importante en varios paises
deudores y complicardn de modo grave la gestion econémica en muchos otros. Es
necesario proporcionar agistencia financiera de emergencia a corto plazo con
condiciones adecuadas a fin de ayudar a los paises que se estdn viendo afectados
negativamente 4/. Los paises y las instituciones multilaterales donantes ya han
tomado medidas en ese sentido, como ponen de manifiestc los comunicados de las
recientes reuniones del Comité Provisional y del Comité para el Desarroilo. Si los
acontecimientos del Golfo Pérsico ejercen una repercusién a mediano o a largo plazo
en los paises deudores, sera necesario adoptar medidas adicionales en diversos
frentes, incluida la estrategia relativz a la deuda.

A. Deuda oficial

6. A finales de 1989 la deuda contraida con los acreedores oficiales (tanto
bilaterales como multilaterales) por los paises en desarrollo importadores de
capital habia alcanzado unos 495.000 millones de ddlares, que representaban casi la
mitad de la deuda externa total a mediano y largo plazo, lo cual puede compararse
con el porcentaje correspondiente a 1985 que era de dos quintos 5/. El
considerable aumento de la deuda oficial se debia sobre todo a la capitalizacidn de
los intereses en las reprogramaciones de la deuda oficial bilateral, asi como a la
acumulacion de intereses atrasados de las deudas bilaterales y multilaterales.
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1. Reprogramacion de la deuda oficial

7. Desde el comienzo de la crisis de la deuda, el nimero de reprogramaciones de
la deuda oficial bilateral ha aumentado rdpidamente. Recientemente, las
reprogtamaciones han alcanzado un ritmo muy rdpido con 22 reuniones en 1949 en el
Club de Paris (donde so reprograma la deuda oficial bilateral) y 16 reuniones en
los primeros nueve meses de 1990, en comparacién con una media anual de

16 reuniones durante 1983-1088., Esta aceleracién es un sintoma del sistema de
reprogramacién a corto plazo del Club de Paris, en virtud del cual el periodo de
consolidacién (el periodo en que vencen los pagos del servicio de la deuda que
doben reprogramarse) ha sido hasta hace poco de 12 a 18 meses por lo general. Por
consiguiente, en 1989 y durante los primeros nueve meses de 1990, de los 34 paises
gue reprogramaron su deuda, 26 ya la habian reprogramado por lo menos en una
ocasidén anterior, De esos paises, 13 ya lo habian hecho en tres ocasiones o mas y
cinco por lo menos en seis ocasiones. Ademds, el servicio de la deuda pagadero
regpecto de deudas anteriormente reprogramadas se ha transformado em una parte cada
vez mas importante del monto consolidado, lo que pone de manifiesto las
insuficiencias de las condiciones del acuerdo original.

8. Sin embargo, recientemente se han introducido varias mejoras en las practicas
del Club de Paris, sobre todo a raiz del acuerdo de Toronto sobre el alivio de la
deuda en condiciones de favor a los deudores mas pobres. Ademds, se han

restablecido los acuerdos de reprogramacién plurianual 6/. M&as recientemente, el
Club de:Paris ha ampliado los plazos de vencimiento de las reprogramaciomnes y los
periodos de gracia para los paises de ingresos medianos bajos con niveles elevados

de deuda oficial.

9. El acuerdo de Toronto de junio de 1988 ha proporcionado a los acreedores del
Club de Paris una serie de opciones con respecto a la deuda oficial bilateral
contraida por los paises de hajos ingresos: a) cancelacidn parcial del servicio de
1a deuda: b) plazos de reembolso més largps; y ¢) tipos de interés en condiciones
de favor. El acuerdo de Toronto marcd un importante avance en la estrategis
relativa a la deuda, ya que por primera vez los gobiernos acreedores reconocieron
1a necesidad de aliviar en condiciones de favor la deuda oficial no eontraide en

esas condiciones,

10. Los acreedores ofrecieron inicialmente las condiciones de Toronto a los paises
del Africa subsahariana incluidos en el Programa Egpecial de Agistencis del Bance
Mundial, que son en su mayor parte paises menos adelantados; hasta ¢l momento,

17 de esos paises africasnos se han beneficiado de esa iniciativa 7/. En 1990, las
condiciones de Toronto también se otorgaron a Bolivia y Guyana. Todos 1los paises
beneficiarios pueden obtener financiacién del Banco Mundial inicamente por conducto
de la Asociacién Internacional de Fomento (AIF).

11, La aplicacién de las opciones ofrecidas en el acuerdo de Toronto ha mostrado
varias insuficiencias 8/. E1 grado de alivio que permiten esas opciones es
extremadamente limitado. Para los 15 paises que se beneficiaron de las condiciones
de Toronto en 1989, los ahorros en pagos de intereses durante ese afio fueron menos
del 2% de los pagos por servicio de la deuda de esos paises, y varios de ellos
todavia tendrin que realizar pagos por 1o menos tres veces mayores que 1os que han
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podido realizar en los ultimos afios. Esa reducida repercusion del plan de Toronto
pone de manifiesto las débiles condiciones de favor que entraia: para los

16 beneficiarios, la totalidad del elemento representado por las donaciones fue de
un promedio del 20% aproximadamente, menos de un cuarto del elemento promedio
representado por las donaciones en nuevos préstamos y donaciones otorgados a paises
de bajos ingresocs fuertemente endeudados.

12, Otra razén de la limitada repercusidn de esas medidas es que s6lo pueden
reprogramarse las deudas que cumplen ciertos criterios. Ademds, sdlo los pagos del
servicio de la deuda que vencen durante periodos de consolidacidn cortos se
benefician de las nuevas condiciones, con el resultado de que sigue siendo
necesario realizar repetidas reprogramaciones, lo que requiere una considerable
inversidn de tiempo. Algunos acreedores han financiado el costo del alivio de la
deuda transfiriendo fondos de sus presupuestos de asistencia, com lo que se ha
reducido el cardcter de ayuda suplementaria que representaban las medidas de

Toronto.

13. Como demostracién de la petcepcion creciente de la insuficiencia de las
condiciones de Toronto, varios paises acreedores han formulade recientemente
propuestas audaces de reduccidn masiva de la deuda. En la Segunda Conferencia de
las Naciones Unidas sobre los Paises Menos Adelantados, celebrada en Paris en
septiembre de 1990, el Gobierno de los Paises Bajos insté a que se cancelaran todas
las deudas oficiales bilaterales contraidas por los paises menos adelantados y
otros paises de bajos ingresos que se enfrentan con graves problemas de deuda y que
estan aplicando politicas econdémicas acertadas 9/. En una reunidn reciente de los
Ministros de Finanzas del Commonwealth 10/, el Gobierno del Reino Unido propuso que
los acreedores del Club de Paris tedujeran en dos tercios la totalidad de las
deudas oticiales bilaterales contraidas por los paises que reunieran los
requisitos, asi como que la deuda restante se reprogramara a lo largo de 25 afios y
los pagos de los intereses correspondientes 8 los cinco primeros afios se

capitalizaran.

14. Muchos paises de ingresos medianos cuya deuda se ha contraido en su mayor
parte con acreedores oficiales también se enfrentan con dificultades financieras
graves. Los paises acreedores también han empezado a prestar una atencién
creciente a la cuestidn de la reduccidén de la deuda de esos paises. Por ejemplo,
en junio de 1990 Francia anuncid medidas para reducir los tipos de interés de sus
préstamos hechos en condiciones no de favor & cuatro paises de ingresos medianos
del Africa subsahariana 11/. Al mismo tiempo, los Estados Unidos lanzaron un
programa encaminado a reducir las deudas oficiales contraidas con ellos por los
paises latinoamericancs, en el marco de la “Iniciativa para América” relativa al
comercio, la inversidn y la deuda de esa regidén. Ese programa prevé una
cancelacidn considerable de préstamos hechos en condiciones de favor y el pago de
los interesss eu moneda local, que podrian utilizarse para apoyar proyectos
relacionados con el medio ambiente, Ademas, una parte de los préstamos oficiales
en condiciones no de favor (como los créditos a la exportacién) se venderian en el
mercado a fin de facilitar la conversidn de la deuda mediante el canje de deuda por

capital y por productos.

leoe



A/45/656
Espaiiol
Pagina 8

15. En cumplimiento de las recomendaciones hechas en la reunidn en la cumbre de
Houston, el Club de Paris aprobé en septiembre de 1990 una nueva serie de medidas
en favor de los paises de ingresos medianos bajos fuertemente endeudados que tienen
montos considerables de deuda oficial. Esas medidas incluyen la ampliacidn de los
plazos de vencimientos de las reprogramaciones a 15 afios (con un periodo de gracia
de hasta ocho afios) para los préstamos hechos en condiciones no de favor, y a

20 aflos (con un periodo de gracia de hasta 10 afios) para los préstamos en concepto
de asistencia oficial para el desarrollo, Ademas, ese nuevo trato permite un
porcentaje limitado de canjes de cardcter voluntario por los paises acreedores de
deuda por capital y otras conversiones de la deuda, como el canje de deuda por

productos y de deuda por ayuda 12/.

16, Los acreedores oficiales siguen exigiendo que el pais que reprograma su deuda
concierte previamente un arreglo con el Fondo Monetario Internacional (FMI). Esto
a menudo provoca retrasos, gque a su vez empeoran la posicidn financiera del pais.
De hecho, 1la vinculacidn con las condiciones impuestas por el FMI se ha ido
haciendo cada vez mas fuerte; en la actualidad los acreedores hacen que la
ejecucidn de algunos acuerdos de reprogramacién dependa de que el pais deudor
cumpla los criterios de logro de resultados exigidos en los acuerdos con el Fondo.

2. Deuda multilateral

17. Para algunos paises en desarrollo, la deuda multilateral representa una parte
importante de su deuda total, El servicio de esa deuda ha alcanzado un monto tan
elevado que las transferencias financieras netas de las instituciones
multilaterales destinadas a los paises en desarrollo han disminuido
considerablemente, y algunos paises deudores estédn atravesando dificultades para
cumplir sus obligaciones. En 1989, por ejemplo, los paises en desarrollo
transfirieron unos 4.0600 millones de délares al FMI, y los préstamos netos de esa
inetitucién (desembolsos mepos amortizaciones) supusieron una cifra negativa de
2,000 miliones de ddlares. Las transferencias netas del Banco Mundial a los paises
de ingresos medfanos fuertemente endeudados fueron negativas en los ejercicios
econdmicos de 1988 y 1989 y alcanzaron la modesta cifra positiva de 1.400 millones
de 46lares en el ejercicio econdmico de 1990, Varios paises estdn en mora respecto
de su deuda multilateral. A mediados de 1990, 10 paises estaban en mora respecto
de su deuda con el FMI por un monto global de 4.400 millones de ddlares, mientras
que siete paises habian acumulado atrasos con el Banco Mundial que ascendian a un
total de 1.800 millones de délares.

18. Las instituciones financieras multilaterales han adoptado algunas medidas pars
aliviar la carga representada por el servicio de la deuda y ayudar de ese modo a
impedir la mora respecto de la deuda multilateral. Por ejemplo, en 1988 el Banco
Mundiasl decidid reservar el 106 de las amortizaciones a 1a Asociacién Internacionsl
de Fomento para ayudar a los paises que reunian los requisitos exigidos por la
Asociacién & pagar sus intereses respecto de la deuda que tenian con el Baaco
Internacional de Reconstruccién y Fomento (BIRF) (que gse habia contraido a los
tipos de mercado); algunos paises donantes proporcionaron recursos adicionales para
ese fin, E1 FMI ha establecido el Servicio de Ajuste Estructural y el Servicio
Reforzado de Ajuste Estructural para proporcicnar a los paises de ingresos bajos
asistencia en condiciones de favor para sus balanzas de pago.
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19, Sin embargo, el Fondo ha tenido que adoptar utras medidas para resolver el
problema de los atrasos ya existentes. Por ejemplo, el Fondo ha movilizado
recursoe adicionales de sus miembros desarrollados mediante grupos de apoyo para
ayudar a los paises en desarrollo endeudados que s8 encuentran en mora con el Fondo
y que estén dispuestos a adoptar medidas reparadoras. Hasta ahora, el éxito de
esos grupos de apoyo ha sido limitado ya que sélo dos paises (Guyana y Honduras)
han pagado los atrasos que tenian con el FMI sobre la base de esa solucién. A
principios del presente afio, el FMI adoptd el criterioc de los “"derechos", en virtud
del cual un pais miembro con atrasos masivos y constaantes podia obtener “derechos”
- sobre la base de unos resultados sostenidos durante el periodo del programa de
"acumulacidén de derechos" supervisado por el FMI - respecto de la financiacidn
futura hasta el equivalente de los atrasos gue tenia al principio del programa,

B. Deuda contraida con bancos privados

20, Un acontecimiento notable en la esfera de la deuda privada en los ultimos

12 meses ha sido el inicio de la aplicacién de la estrategia reforzada relativa a
la deuda, adoptada a raiz de la iniciativa propuesta el afio pasado por el
Secretario del Tesoro de los Estados Unidos, Sr. Nicholas Brady. Se establecieron
acuerdos en primer lugar con México, Filipinas y Costa Rica y a continuacidn con
Venezuela y Marruecos, Esos acuerdos ofrecen a 1os bancos acreedores diversas
opciones de reduccidn de la deuda y del servicio de la deuda y de préstamo de
nuevos fondos., Hasta ahora, sdlo se ha sabido cudles serdn los bancos
participantes en el caso de los acuerdos de México, Filipinas y Costa Rica.

Se han firmado muy pocos acuerdos nuevos de reprogramacidén fuera del marco del
Plan Brady 13/ y algunos acuerdos concertados anteriormente han dejado de
aplicarse. Los atrasos correspondientes a las deudas con los bancos comerciales
han seguido acumulandose y casi se han triplicado, alcanzando les 18.000 millones
de ddlares entre finales de 1988 - mavzo de 1990,

21, La reduccion de 1a deuda y ¢ . ‘ervicio de la deuda se ha convertido en el
elemento fundamental de la estra ‘.. reforzada relativa a la deuda. 8in embargo,
¢l monto de las reducciones prev! ~-: es considerablemente menor de lo que se
requiere 14/. Un estudio estima _. - el acuerdo con México permitird a ese pais

aumentar su corriente de efectivo en un 2% aproximadamente del PIB, es decir en la
mitad aproximadamente del objetivo de ese pais. En ese estudic también se llega a
la conclusién de que la mayoris del alivio de la deuda refleja la reprogramacién de
los reembolsos del capital mids que 1la reduccidén de 103 pagos de los intereses o de
la deuda misma 15/. De modo andlogo, el acuerdo de Filipinas estd més cercano a
una reprogramacién convencional que a una reduccidén de la deuda 16/. Tanto en el
acuerdo mexicano como en el filipino, las operaciones de reduccidén de la deuda se
ven contrarrestadas por otras operaciones que incrementan dicha deuda 11/.

22, También forma parte de la estrategia relativa a la deuda estimular las otras
fuentes posibles de capital privado e invertir la tendencia a la fuga de

capitales. Sin embargo, en lo que respects a las otras fuentes de financiacidn,
casi todos 108 tipos de corrientes de capitales a los paises agobiados por la deuda
han disminuido de modo general durante 1os iltimos ocho afios. Por ejemplo, las
inversiones extranjeras directas a los 15 paises mis endeudados disminuyeron con
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posterioridad a 1982 y, a pesar de los esfuerzos de los gobiernos de esos paises
para estimular esas inversiones mediante politicas de liberalizacidém y nuevos
incentivos, en 1988 las entradas de inversiones extranjeras fueron aproximadamente
la mitad de las correspondientes a 1982 en valores reales. El desorden
macroacondmico y el débil crecimiento asociados con la deuda pendiente han
constituido, y siguen constituyendo, un poderoso impedimeanto a la repatriacidn de
los capitales y a la inversién extranjera, No es de esperar que ni una ni otra se
lleven a cabo en gran escala mientras subsistan las condiciones econdmicas
inseguras reinantes en los paises agobiados por la deuda.

23. Por consiguiente, las soluciones actuales dependean de modo fundamental de que
los bancos aumenten los nuevos préstamos. A menudo se argumenta que se pueden
encontrar soluciones adecuadas dando a los acreedores la opcidn de reducir la deuda
y el servicio de la deuda o de proporcionar nueva financiacida. 8in embargo, el
alcance y la profundidad del interés de los bancos acreedores en proporcionar nueva
financiacién son dudosos. Existen diversos impedimentos para proporcionar nuevos
préstamos, inclusive la débil solvencia que se atribuye a la mayoria de los paises
en desarrollo deudores debido en gran parte a la falta de mejoramiento sostenido de
sus posiciones financieras externas, asi como a las presiones competitivas en la
industia bancaria y a los nuevos requisitos reglamentarios (por ejemplo, respecto
del capital de reserva minimo) 18/. Algunos de esos impedimentos se han
intensificado a lo largo de los afios. Por ejemplo, entre mediados de 1989 y
principios de 1990 varios bancos de los Estados Unidos, el Reino Unido y el Canadad
emprendieron una seguanda ronda de aumento de las reservas, incrementando de ese
modo aun mds el costo de los nuevos préstamos, ya que es de suponer gque las
reservas tengan que incrementarse contemporéneamente a la concesién de nuevos

préstamos.

24. Finalmente, la experiencia de los tres acuerdos basados en el Plan Brady que
se han celebrado hasta ahora (los de México, Filipinag y Costa Rica) demuestra lo
dificil que es obtsner nuevos préstamos. En los acuerdos mezicanc y f£ilipino, por
ejemplo, los mosntos de la nueva financiacidén obtenida fueron mucho menores de lo
que se esperaba 19/. En el acuerdo de Costa Rica no se hiso ningin intento de

obtener nueva financiacidn.

LY
25. Algunas otras caracteristicas de los acuerdos celebrados hasta ahora han sido
motivo de preocupacidn. En primer lugar, los acuerdos han hecho que la deuda
restante sea mas dificil de reprogramar. Una proporcién elevada de préstamos
bancarios se han transformado en bonos, 1o que se ha considerado como una via de
escape ya que por lo general los poseedores de bonos estén exentos de
reprogramaciones futuras y de nuevas solicitudes de financiacién. Ademés, se han
contraido nuevas deudas multilaterales (que es principio no se puedes
reprogramar). En segundo lugar, los acuerdos contienen cliusulas de recuperacién a
favor de los acreedores en caso de un aumento notable del precio del petréleo
(respecto de México y Venezuels) o del PIB (respecto de Costs Rica). Sin embargo
en los acuerdos no se incluyen clédusulas de recuperacidn a favor de los paises
deudores, por ejemplo en caso de que se¢ produsca un deterioro notable de su
situacién econémica. Esa asimetria se podria justificer dnicamente si la deuda y
el servicio de la deuds se redujeran en un margen suficientemente amplio para hacer
que disminuya la vulnerabilidad a las convulsiones externas.
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26. La aplicacidén de la iniciativa Brady ha sufrido debido a la ausencia de metas
fijadas internacionalmente sobre la base del perfil de corriente de efective y
deuda a medio plazo de cada pais cuyo problema de la deuda se aborda. Como
resultado de ello, ha habido una tendencia a que el grado de reduccidn de la deuda
y del servicio de la deuda se determinen sobre la base de la posicién de cada parte
en 1a negociacidén y no sobre la base de las necesidades objetivas. En algunos de
los acuerdos recientes, el desequilibrio de la capacidad de negociacidén se vio
compensado en parte por el Gobierno de los Estados Unidos. 8in embargo, esto no es
parte de la estructura formal de la estrategia. En el caso del acuerdo de Costa
Rica, la decisién del FMI y del Banco Mundial de proporcionar apoyo financieroc al
programa de ajuste del pais a pesar de la mora en sus pagos ayudé enormemente a
convencer a 10s bancos a que firmaran el acuerdo. Una actitud de ese tipo en
relacidén con las seguridades financieras proporcionadas por las instituciones
financieras multilaterales, si se aplicara de modo mas sistemitico, podria ser un
instrumento poderoso para aumentar las posibilidades de reduccidn de la deuda y del
servicio de 1a deuda. Sin embargo, recientes debates celebrados en el Grupo de los
Siete y en el FMI sugieren que quizad no se siga ese camino,

II1I. CONCLUSIONES

27. En la presente coyuntura, es imposible prever todas las comsecuencias
econémicas de los acontecimientos en el Golfo Pérsico. En las conclusiones a que
se llega en los parrafos siguientes con respecto a la estrategia relativa a la
deuda se supone implicitamente que las repercusiones econdmicas negativas de la
crisis sobre los paises deudores seran relativamente cortas y se verédn compensadas
en gran parte por financiacidn externa adicional. 8i cualquiera de esos supuestos
se demostrara errdéneo, seria necesario examinar de nuevo la estrategia relativa a
1a deuda, teniendo en cuenta cuestiones que no se examinan aqui.

28. Respecto de muchos paises en desarrollo fuertemente endeudados, tanto de
ingresos bajos como de ingresos medianos, se considera cada vez més gue la
reduccidén de la deuda y del servicio de la deuda debe adquirir mayor importancia en
la estrategia relativa a 1a deuda, y que esa reduccidn debe ser aplicada por un
mayor nimero de acreedores. En los 12 iltimos meses han cobrado mayor impulso las
politicas encaminadas a aplicar esa opinién ampliamente compartida, con una
aplicacidén més profunda a los paises de ingresos bajos de las condiciones de
Toronto, la celebracidn de varias series de acuerdos de reduccién de la deuda y del
servicio de la deuda sobre la base del Plan Brady, la adopcidn por los acreedores
oficiales de varias iniciativas unilaterales respecto de la reduccién de la deuda y
1a aplicacién de las propuestas hechas por algunos gobiernos acreedores en relacién
con otras medidas de reduccidén de la carga de la deuda oficial, lo que permitiré
hacer més fécil ls adopcién de politicas.

29, S$in embargo, los avances logrados en la aplicacidén de la estrategia relativa a
l1a deuda han sido limitados. El monto de reduccién de la deuda que se ha negociado
hasta ahora ha sido modesto y no ha permitido que se restauraran las relaciones
normales entre acreedores y deudores, la viabilidad externa ni el crecimiento firme
en la mayoria de los paises fuertemente endeudados.
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30. Con respecto a la deuda contraida con acreedores oficiales bilaterales, se han
producido algunos avances evidentes en el alivic de la carga de la deuda de los
paises de ingresos bajos. El acuerdo de Toronto ha representado un progreso
notable al prever la reprogramacién de la deuda oficial en condiciones de favor.
Sin embargo, el grado de alivio proporcionado es insuficiente ya que es menor del
que se necesita para que los paises de ingresos bajos recuperea su capacidad para
pagar el servicio de la deuda. Varios gobiernos acreedores han hecho recientemente
algunas propuestas en que s¢ reconoce la nacesidad de llevar a cabo una reduccida
mucho mayor de la deuda y del servicio de la deuda de esos paises. Conviene
examinar urgentemente esas propuestas y adoptar medidas sobre la base de ese examen
que desemboquen en un fortalecimiento considerable de 1a estrategia de alivio de la

deuda 20/.

31, La cuestidn de la deuda oficial de los paises de ingresos medianos bajos
también ha sido objeto de creciente atencién por los paises acreedores. La nueva
polxtica del Club de Paris respecto de los paises fuertemente endeudados de esa
categoria representa un paso en la direccidn justa, aunque sea un paso timido.
Muchos de esos paises necaesitardn que se reduzca su deuda oficial bilateral. Para
ellos, la reduccidn de la deuda sélo por los bancos comerciales no es suficlente:
los acreedores oficiales bilaterales también deben reducir sus demandas. A ese
respecto, se debe examinar imnmediatamente la reciente propuesta francesa en que se
ingta a establecer una serie mas diversificada de opciones respecto de la reduccidn
de la deuda y del servicio de la deuda 21/.

32, La cuestidn de los atrasos con las instituciones multilaterales es un aspecto
del problema mundial de la deuda que debe seguir abordandose con un espiritu de
cooperacién y mediante un enfoque orientado al crecimiento. Las prioridades a ese
respecto son un aumento considerable de las transferencias netas de las
instituciones financieras multilaterales y la aplicacién urgente de medidas para
aliviar la carga del servicio de la deuda y eliminar los atrasos. Los aumentos
recientes (que a veces han requerido mucho tiempo para lograrse) de los recursos de
varias instituciones financieras mulcilaterales significan que los préstamos
multilaterales podrian ser ampliados alin més 22/. Asimismo, las instituciones
financieras multilaterales y 10s paises donantes deben examinar de modo urgente la
posibilidad de adoptar otras medidas para aliviar la carga de la deuda
multilateral, sin dejar de salvaguardar a la vez la solidez de sus bases
financieras, como se ha recomendado en la Segunda Conferencia de las Naciones
Unidas sobre los Paises Menos Adelantados. Esas medidas podrian incluir el
fortalecimiento y la ampliacién de los mecanismos existentes, como las subvenciones
en materia de tipos de interés o los planes de refinanciacidén costeados con cargo a
los reingresos de capitales o los fondos fiduciarios especiales 23/.

33. Con respecto a la deuds contrsida con bancos comercisles, en general los
planes financieros para los paises fuertemente endeudados deben dar preponderancis
8 la reduccidén de la deuda més que a la concesidn de nuevos préstamos. En cads
caso, el proceso de negociacién debe basarse en estimaciones fundadas de las
necesidades de cada pais en materia de reduccién de la deuds y de corriente de
efectivo. Las instituciones financieras multilateraler podrian desempefiar un papel
itil a ese respecto. E1 FMI debe seguir apoyando, en los casos aproplados, el
programa de ajuste del pais, en ausencia incluso de un acuerdo con los acreedores
privados. También seria dtil proporcionar a los acreedores incentivos sdicionales
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para que reduzcan en mayor grado la deuda y el servicio de la deuda y acepten
deducciones aiin mayores en esas operaciones. En los ultimos afios se ha hecho una
amplia variedad de propuestas en ese sentido, por ejemplo respecto del
establecimieato de un servicio internacional para la deuda.

34. Las leyes y los reglamentos nacionsles también podrian dirigirse de modo mds
eficaz al logro de niveles adecuados de reduccién de la deuda y del servicio de la
deuda. Una sugerencia reciente (hecha pensando en los paises europecs) es que los
acreedores puedan recibir deducciones impositivas respecto de sus pérdidas por
préstamos unicamente en la medida en que participen en programas de reduccidén de la
deuda. Otra sugerencia (hecha pensando en los Estados Unidos) es que los
acresdores gue no participen en programa de reduccidén de l. deuda aprobados por el
FMI y el Banco Mundial estén obligados a aceptar disposiciones especiales en sus
préstamos y no puedan recibir deducciones impositivas por sus pérdidas.

35, Es necesario ampliar de modo muy considerable el monto de la reduccidn
consensual de la deuda y del servicio de la deuda si se desea evitar la adopcidn de
medidas unilaterales. S§in embargo, la combinacidn de incentives y desincentivos
elegidos para ampliar el moanto de las reducciones de la deuda no debe inclinarse en
favor del aumento del apoyo financiero otorgado por el Banco Mundial y los bancos
de desarrollo regionales. A no ser que se pongan a disposicién de dichos bancos
fondos adicionales, ese apoyo podria reducir los préstamos para nuevas inversiones,
que son la clave del éxito del ajuste.

Notas
1/ Véase el cuadro IV.2, pig. 133, en Estudio Econémico Mundial. 1990,

Naciones Unidas,

2/ Para un examen detallado de 1a transferencia neta y de sus repercusiones
en las economias internmas, véase el informe del Secretario Gemeral relativo a la
transferencia neta de recursos de los paises en desarrollo (A/45/487).

3/ Véase UNCTAD, Informe sobre el comercio v el desarrollo, 1990, cuadro 16,

y 1a actualizacidn del Estudio.

4/ Para la evaluacién de las consecuencias econémicas de los acontecimientos
en el Golfo Pérsico y el examen de las posibles politicas que pueden adoptarse,
véase 1a evaluacidén preliminar de las consecuencias econdmicas de 1a crisis actual
que se hace en el documento TD/B/1271.

5/ Estudio Econdmico Mundial, 1990, op. cit., cuadro IV.3,

§/ Después de una experiencia poco satisfactoria con los acuerdos de
reprogramacién plurianual en 1985 y 1986, se los volvié a utilizar en 1989 y 1990
en el caso de siete paises que reprogramaron su deuda. En cada caso, la totalidad
del periodo de consolidacién quedé tutelado por un programa & medio plazo del FMI,
en el marco del servicio de Ajuste Estructural o del Servicio Reforzado de Ajuste
Estructural del Fondo.
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Notas (continuacidn)

1/ Benin, Chad, Guinea, Guinea-Bissau, Guinea Ecuatorial, Madagascar, Mali,
Mauritania, Mozambique, Niger, Republica Centroafricana, Republica Unida de
Tanzania, Seanegal, Togo, Uganda, Zaire y Zambia.

8/ Para un examen mds detallado del acuerdo de Toronto y de su aplicacioa,
véase UNCTAD, Iaforme sobre el comercio y el degarpollo, 1989, recuadro 7, y
UNCTAD, “La deuda exterior y la gestién del ajuste: el estimulo de las corrieates
de recursos financieros no creadoras de deuda y de los préstamos nuevos"
(TD/B/C.3/234), parrs. 15 a 21.

9/ El Gobierno de los Paises Bajos ha pormenorizado posteriormente su
propuesta al instar a que se cancele gradualmente la deuda oficial bilateral a
condicidén de que los paises deudores apliquen politicas econdmicas acertadas en
el contexto de los programas del FMI (véase el comunicado de prensa No. 52 de la
reunidén anual de 1990 del Fondo Monetario Internacional y el Grupo del Banco
Mundial, 26 de septiembre de 1990, pags. 3 y 4).

10/ Véase el comunicado sobre la reunidn de los Ministros de Finanzas del
Commonwealth, Puerto Espafia, 19 y 20 de septiembre de 1990.

11/ Camerun, Congo, Céte d'Ivoire y Gabdn.

12/ Respecto de cada pais deudor que reiuna los requisitos, se podrian aplicar
esas conversiones hasta el 100% de los préstamos de asistencia oficial para el
desarrollo y de los créditos gubernamentales directos, y hasta el 10% de los
créditos de garantia de las exportaciones o hasta 10 millones de délares, la

cantidad que sea mayor.

13/ El Zaire establecid un acuerdo con sus bancos acreedores para aplazar los
pagos de atrasos y de capital que vencian enm 1989 y a principios de 1990; Jordania
establecid con sus bancos acreedores un acuerdo preliminar de reprogramacidén, que
incluia la concesidn de nuevos créditos; y Honduras (cuyo acuerdo preliminar
de 1987 nunca llegd a aplicarse) llegd a un acuerdo con dos de sus principales
bancos acreedores para reprogramar parte de sus obligaciones pendientes. Colombia
pudo obtener la refinanciacidén de la mayoria de su deuda con bancos pagadera
en 1989-1990. Por el contrario, no han tenido éxito los acuerdos firmados en 1988
con Brasil por una parte y con Céte d'Ivoire por otra., En octubre de 1990 se
iniciaron negociaciones para llegar a un acuerdo respecto de la deuda que tiene el

- Brasil con los bancos.

14/ Véase, por ejemplo, UNCTAD Informe sobre el comercio y el desarrollo,

- 1989, primera parte, cap. II, secc. B. En relacién con el nivel adecuado de deuda

y de reduccidn de la deuda que puede alcanzarse, vésse también Banco Mundial, World

Debt Tables 1990, vol. I, pég. 25.

15/ Para un estudio detallado del acuerdo mexicano y de las estimaciones

! cuantitativas, véase Egtudio Econdmico Mundial, 1990, op. cit., pégs. 149 a 153,

16/ Ibid.., pags. 153 y 154,
feoo
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Notas (gontinuacidn)

17/ En el cano de México, se cancelaron 7.000 millones de ddélares que se
canjearon por bonos, pero la deuda también aumentd en unos 7.000 millcues de
ddlares (5.700 millones de ddlares a acreedores oficiales y 1.400 millones en
nuevos préstamos). Por lo gue respecta a Filipinas, ese pais recibié en prdstamoc
560 millones de ddlares para cancelar viejas deudas y emitidé 700 millones de
ddlares en nuevos bonos, con lo que el acuerdo permitié que csncelsra casi
1.300 millones de délares de deuda.

187 En el acuerdo de Basilea sobre el capital de reserva minimo, se han
establecido nuevos coeficientes de capital de reserva que deben ser manteanidos
(véase UNCTAD, Informe sobre el comercio y el desarroilo. 1989, anexo 2). Para un
examen més detallado de los obstéculos que se oponen a la concesidn de nuevos
préstamos, véase Estudio Econdmico Mundial, 1989, pags. 129 y 131, y UNCTAD,
Informe sobye el comercio y el desarrollo. 1989.

19/ En el acuerdo mexicano, unos bancos que eran acreedores del 47% de la
deuda incluida en el acuerdo optaron por convertir sus derechos en bonos de interés
reducido intercambiados al valor nominal; otros bancos que eran acreedores del 41%
de la deuda prefirieron la conversidén en bonos con descuento. Los bancos que
eligieron la opcidén de aportar nuevos fondos eran acreedores del 12% restante de la
deuda, porcentaje que es aproximadamente la mitad del que se habia esperado que se
lograra. En el acuerdo de Filipinas (que ofrecia a los bancos dos opciones: un
plan de aportacidén de nuevos fondos y una operacibén de recompra), el monto de los
nuevos fondos obtenidos fue mucho menor del objetivo fijado por el Gobierno,
mientras que se recibieron mds solicitudes de recompra de las que podian ser
aceptadas. Varios bancos acreedores decidieron no participar en el acuerdo. Para

mas detalles sobre esos acuerdos, védase Egtudio Econdmico Mundial, 1990, op. cit..,
pags. 149 a 157, y UNCTAD, lnforme sobre el comercjo y el desarrolie, 1990,

pégs. 44 a 47.

20/ Sobre esa cuestién, asi como sobre algunas otras cuestiones planteadas en
el presente informe, véase la resolucidn 388 (XMXVII) aprobada por la Junta de
Comercio y Desarrollo de la UNCTAD el 17 de octubre de 1990. En esa resolucidm,
entre otras cosas, se insta a los goblernos a examinar urgentemente las propuestas
recientes relativas a otras medidas de reduccidn de la carga de la deuda oficial.

21/ Véase el comunicado de prensa No. 19 de la reunidén anual de 1990 del FMI
Y el Grupo del Banco Mundial, 25 de septiembre de 1990, pag. 2.

22/  Esos aumentos incluyen, por ejemplo, la novena reposicién de fondos para
la Asociacién Internacional de Fomento (AIF), el aumento del 50% en las cuotas del
FMI y el séptimo aumento general de los recursos del Banco Interamericanc de

Desarrollo. Para mds detalles, véase Estudio Econdmico Mundial. 1990, op. cit.,

. pégs. 144 y 145.

23/ Véase 1a Declaracidn de Paris y el Programa de Accidén de la Segunda
Conferencia de las Naciones Unidas sobre los Paises Menos Adelantados
(A/CONF.147/Misc.9), parrs. 42 a 45.
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