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LA CRISIS DE LA DEXJDA EXTERNA Y EL DESARROLLO 

LA BVOLUCION RECIENTE DE LA ESTRATEGIA INTERNACIONAL 
RELATIVA A LA DEUDA 

1. INTRODUCCION 

1. Durante los últimos cuatro años, la Asamblea General ha examinado los 
problemas de la deuda externa de los países en desarrollo y ha intentado ampliar el 
ámbito del COASBASO internacional sobre la orientación de las polítiCaS necesarias 
para resolver COA éxito esos problemas. Muy recieotemente, en su cuadragésimo 
cuarto período de sesiones, la Asamblea General aprobó la resolución 441205, de 
22 de diciembre de 1989, en que, entre otras cosas, indicó varias medidas que 
podrían ser necesarias para asegurar que las iniciativas recientes sobre la deuda, 
en particular las relativas a la reducción de la deuda, adoptadas conjuntamente COA 
POlítiCaS eCOAÓmiCa6 apropiadas y en un Clima iAternaCiOna1 favorable, tuvieran uAa 
repercusión eficaz y  amplia OA la reactivación del CreCimieAtO eCOA¿miCO y el 
desarrollo SOsteAido de los paises eA desarrollo. 

2. A fin de apoyar a la Asamblea General en su iniciativa de ampliar el ámbito 
del coAsenso internacional sobre la orientación de las políticas para enfrentarse a 
los problemas de la deuda, el Secretario General nombró a fines de 1989 al 
Honorable Bettíuo Craxi su Representante Personal para la Cuestión de la deuda. 
El Sr. Craxi debía reunirre con dirigentes de lar gobiernos de los paírer 
acreedorer y deudores y jefes de las inrtitucioner financieras y los banco8 durante 
el año siguiente a fin de explorar medíos y arbitrios, propoaer posibles medidas ye 
en general, promover la reducción rápida y eficaz de la carga de la deuda de osos 
países. 

3. El Representante Personal para la Cuestión de la deuda ha completado ou tarea 
y el Secretario General ha presentado a la Asamblea General el informe elaborado 
por el Sr. Craxi (A/45/380). Eí informe del Representante Personal Contiene UA 
análisis amplio del origen, la evolución, el alcance y el carácter de los problemas 
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de la deuda con que se enfrentan los países en desarrollo y propone medidas para 
solucionarlos. En el presente informe se intentan examinar los acontecimientos 
principales en la evolución de la estrategia internacional relativa a la deuda con 
posterioridad a la aprobación de la resolución 441205, así como proporcionar una 
breve evaluación de esa evolución. 

IX. LA EVOLUCION DE LA ESTRATEGIA RELATIVA A LA DEIlDA 

4. Desde mediados de 1989 a mediados de 1990 se lograron importantes progresos en 
la aplicación de las mejoras de la estrategia relativas a la deuda propuestas en el 
Plan Brady y en el acuerdo de Toronto (véase i.nf~a), ya que varios países deudores 
pudieron reprogramar su deuda en condiciones más favorables. Esos progresos se 
produjeron en medio de un clima de dificultades financieras externae continuas y de 
crecimiento global generalmente débil. La transferencia neta de recursos provocada 
por los empréstitos a mediano y largo plazo de 10s países en desarrollo siguió 
siendo muy negativa, ascendiendo a unos 35.000 millones de dólares en 1989 .l/. 
Esto ha seguido ejerciendo una presión a la baja en las inversiones públicas y 
privadas y es la causa fundamental de las dificultades que atraviesan numerosos 
países para equilibrar más los ingresos y los gastos del sector público 21. Al 
mismo tiempo, el crecimiento de la producción sigue estancado, en el mejor de los 
casos, en la mayoría de los países deudores: se tiene previsto que la producción 
disminuya en 1990 en los países de América Latina tomados como grupo y es probable 
que el crecimiento de la producción en Africa se redusca de nuevo en relación con 
el crecimiento demográfico a/. 

5. Desde mediados de 1990, las cuentas externas de le mayoría de los países 
deudores han quedado sujetas a la influencia de los acontecimientos del Golfo 
Pérsico. Esos acontecimientos tendrán uaa repercusión importante en varios países 
deudores y complicarán de modo grave la gestión económica en muchos otros, Es 
necesario proporcionar asistencia financiera de emergencia a corto plazo con 
condicion8s adecuadas a fin de ayudar a los países que se es& viendo afectados 
negativamente p/. Los paiS8S y las inStitUCiOn8S mUltilat8raleE donantes ya han 
tomado medidas 8II 8sa sentido, como pOn8n de manifiesto los comunicados de las 
recientes reuniones del Comité Provisional y del Comité para el Desarrollo. si los 
acontecimientos del Golfo Pérsico ejercen una repercusión a mediano o a largo plaso 
en los países deudores, será necesario adoptar medidas adicionales en diversos 
frentes, incluida la estrategia relativj. a la deuda. 

6. A finales d8 1989 la deuda contraída con los aCre8dOres oficiales (tanto 
bilaterales como multilaterales) por los países en desarrollo importadores de 
capital había alcanzado unoa 495.000 millones de dólares, que representaban casi la 
mitad de la deuda externa total a mediano y largo plazo, lo cual puede compararse 
con el porcentaje COrreSpondíent8 a 1955 que era do dos quintos 51. El 
considerable aumento de la deuda oficial se debía SObr8 todo a la capitalización de 
los intereses en las reprogramaciones de la deuda oficial bilateral, así como a la 
acumulación de intereses atrasados de las deudas bilaterales y multilaterales. 
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cian de la deuda oficial 

7. Desde el comienzo de la crisis de la deuda, el número de reprogramaciones de 
la deuda oficial bilateral ha aumentado rápidamente. Recientemente, las 
reprogramaciones han alcanzado un ritmo muy rápido con 22 reuniones en 1969 en el 
Club de París (donde se reprograma la deuda oficial bilateral) y  16 reuniones en 
los primeros nueve meses de 1990, en comparación con una media anual de 
16 reuniones durante 1963-1966. Esta aceleración es un síntoma del sistema de 
reprogramación a corto plazo del Club de París, en virtud del cual el período de 
consolidación (el período en que vencen los pagos del servicio de la deuda que 
deben 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 países 
que reprogramaron su deuda, 26 ya la habían reprogramado por lo menos en una 
ocasión anterior+ De esos países, 13 ya lo habían hecho en tres ocasiones o más y  
cinco por lo menos en seis ocasiones. Además, el servicio de la deuda pagadero 
respecto de deudas anteriormente reprogramadas se ha transformado en una parte cada 
vez más 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 prácticas 
del Club de París, sobre todo a raíz del acuerdo de Toronto sobre el alivio de la 
deuda en condiciones de favor a los deudores más pobres. Además, se han 
restablecido los acuerdos de reprogramación plurianual 6/. M& recientemente, el 
Club de:París ha ampliado los plazos de vencimiento de las reprogramaciones y  los 
períodos de gracia para los países de ingresos medianos bajos con niveles elevados 
de deuda oficial. 

9. El acuerdo de Toronto de junio de 1966 ha proporcionado a los acreedores del 
Club de París una serie de opciones con respecto a la deuda oficial bilateral 
contraída por los países de bajos ingresos: a) cancelación parcial del servicio de 
la deuda; b) plazos de reembolso m6s largos; y  c) tipos de interbs en condiciones 
de favor. el acuerdo de Toronto mar& un importante avance en la estrategia 
relativa a la deuda, ya que por primera vez los gobiernos acreedorer reconocieron 
la necesidad de aliviar en condiciones de favor la deuda oficial no contraíd* en 
esas condiciones. 

10. Los acreedores ofrecieron inicialmente las condicione8 de Toronto a 108 países 
del Africa subsahariana incluidos en el Programa Especial de Asistencia del Banco 
Mundial, que son en su mayor parte países menos adelantadosr hasta el momento, 
17 de esos paises africano8 8e han beneficiado de esa iniciativa 21. En 1990, las 
condicione8 de Toronto tambi¿n se otorgaron a Bolivia y  Guyana. Todo8 los pairar 
beneficiarios pueden obtener financiación del Banco Mundial únicamente por conducto 
de la Asociación Internacional de Fomento (AIF). 

ll, La aplicación de las opciones ofrecidas en el acuerdo de Toronto ha mostrado 
varias insuficiencia8 B/. El grado de alivio que permiten esas opciones e8 
extremadamente limitado. Para los 15 países que se beneficiaron de las condiciones 
de Toronto en 1969, los ahorros en pagos de intereses durante ese año fueron menos 
del 2% de los pagos por servicio de la deuda de esos países, y  varios de ellos 
todavía tendrán que realizar pagos por lo menos tres veces mayores que los que han 
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podido realizar en los últimos años. Esa reducida repercusión del plan de Toronto 
pone de manifiesto las débiles condiciones de favor que entrañar para los 
15 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 prtktamos y  donaciones otorgados a países 
de bajos ingresos fuertemente endeudados. 

12. Otra rasón de la limitada repercusión de esas medidas es que sólo pueden 
reprogramarse las deudas que cumplen ciertos criterios. Además. sólo los pagos del 
servicio de la deuda que vencen durante períodos de consolidación corto6 se 
benefician de las nuevas condiciones, con el resultado de que sigue siendo 
necesario realisar repetidas reprogramaciones, lo que requiere una considerable 
inversión de tiempo. Algunos acreedores han financiado el costo del alivio de la 
deuda transfiriendo fondos de sus presupuestos de asistencia, con lo que se ha 
reducido el carácter de ayuda suplementaria que representaban las medidas de 
Toronto. 

13. Como demostración de la percepción creciente de la insuficiencia de las 
condiciones de Toronto, varios países acreedores han formulado recientemente 
propuestas audaces de reducción masiva de la deuda. En la Segunda Conferencia de 
las Naciones Unidas sobre los Países Menos Adelantados, celebrada en París en 
septiembre de 1990, el Gobierno de los Países Bajos instó a que se cancelaran todas 
las deudas oficiales bilaterales contraídas por los países menos adelantados y  
otros países de bajos ingresos que se enfrentan con graves problemas de deuda y  que 
están aplicando políticas económicas acertadas PI. En una reunión reciente de los 
Ministros de Financas del Commonwealth lQP/, el Gobierno del Reino Unido propuso que 
los acreedores del Club de París redujeran en dos tercios la totalidad de las 
deudas oficiales bilaterales contraídas por los países que reunieran los 
requisitos, así como que la deuda restante se reprogramara a lo largo de 25 años y  
los pagos de los intereses correspondientes a los cinco primeros asos se 
capitatixaran. 

14. Muchos paíseo de ingresos medianos cuya deuda se ha contraido en su mayor 
parte con acreedores oficiales también se enfrentan con dificultadea financieras 
gravea. Loa países acreedores tambi¿n han empeaado a prestar una atención 
creciente a la cuestión de la reducción de la deuda de ea08 paiaer. Por ejemplo, 
en junio de 1990 Francia anunció medidas para reducir loa tipoa de interés du sus 
préstamos hecho8 en condiciones no de favor a cuatro países de ingresos medianos 
del Africa subsahariana u/. Al mismo tiempo, loa Estado8 Unidos lansaron un 

progrsma encaminado a reducir las deudas oficiales contraída8 con alloa por los 
país08 latinoamericanos, en el marco de la “Iniciativa pera América’* relativa al 
comercio, la inversión y  la deuda de era región. tea programa prevé una 
cancelación considerable da préstamo6 hechor en condiciones da favor y  el pago de 
loa intereses en moneda local, que podrían utilizarse para apoyar proyector 
relacionadoa con el medio ambiente, Además, una parte de loa pr¿atcanoa oficiales 
en condiciones no de favor (como loa créditos a la exportación) ae venderían en el 
mercado a fin de facilitar la conversión de la deuda mediante el canje de deuda por 
capital y  por productoa. 
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15. En cumplimiento de las recomendaciones hechas en la reunión en la cumbre de 
Houston, el Club de París aprobó en septiembre de 1990 una nueva serie de medidas 
en favor de los países de ingresos medianos bajos fuertemente endeudados que tf.enen 
montos considerables de deuda oficial. Esas medidas incluyen la ampliación de los 
plazos de vencimientos de las reprogramaciones a 15 años (con un período de gracia 
de hasta ocho años) para los préstamos hechos en condiciones no de favor, y  a 
20 años (con un período de gracia de hasta 10 sidos) para los pr~st&noS 80 ooncepto 
de asistencia oficial para el desarrollo. Además, ese nuevo trato permit8 un 
porcentaje limitado de canjes de carácter voluntario por los países acreedores de 
deuda por capital y  otras conversiones de la deuda, como el canje de deuda por 
productos y de deuda por ayuda 121. 

16. Los acreedores oficiales siguen exigiendo que 81 país que reprograms su deuda 
concierte previamente un arreglo con el Fondo Monetario Internacional (FMI). Esto 
a menudo provoca retrasos, que a nu vez empeoran la posioidn financiera d81 psío. 
De hecho, la vinculación con las condiciones impuestas por 81 FMI 68 ha ido 
haciendo cada vez más fuerte; 8n la actualidad los acreedores hacen que la 
ejecución de algunos acuerdos de reprogramación dependa de que el país deudor 
cumpla los criterios de logro de resultados exigidos 8n los acuerdos con el Fondo. 

17. Para alguno6 países en desarrollo, la deuda multilateral repr8s8nta una parte 
importante de su deuda total. El servicio de esa deuda ha aloansado un monto tan 
818VadO que las transfarencias financi8ras netas de las instituciones 
multilaterales destinadas a los país86 en desarrollo han disminuido 
COnSid8rabl8ment8, y  algunos países deudores están atravesando dificultadSr para 
cumplir sus obligaciones. En 1989, por ejemplo, los p&SS en dorarrollo 
transfirieron unoS 4.000 millones de ddlareo al FMI, y  los pr¿Stamor netos de osa 
instituci6n (d8SOmbOl808 m8nos amorti5aciones) supurieron una cifra negativa do 
2.000 millones de dólares. Las transferencias netaa del Banco Mundial a lor paíros 
de ingresos medianos fuertemente endeudados fueron nsgativar en lor Sjercicfoa 
económicos de 1988 y  1989 y  alcanearon la modesta cifra poritiva de 1.400 millones 
de dólares en el ejercicio económico de 1990. vahos países ertán en mora resp8cto 
de Su deuda multilat8ral. A mediador de 1990, 10 países estaban en mora respecto 
do SU deuda con 01 FMI por un monto global de 4.400 millones do dólares, mientras 
que siete paires habían acumulado atrasos con el Banco Mundial que ascendían a un 
total de 1.800 millones de dólaros. 

18. Las instituciones financieras multilatSral8s han adoptado algunas wdidas para 
aliviar la carga ropresentada por el servicio de la deuda y ayudar de oso modo l 
impedir la mora respecto de la deuda multilateral. Por ejemplo, oa 1988 01 Banco 
Mundial decidió reServar el 101 de la8 amortisacioner a la Asociaci¿n Internacional 
de Fomento para ayudar a los países que reunían los requisitos exigidos por la 
Asociación a pagar sus intareres mspecto de la deuda que tenían con el Banco 
Internacional de Reconstrucción y  Fom8nto (BIRF) (que oe había contraído a los 
tipos de mercado)s algunos países donant8s proporcionaron recursos adicionalos para 
ese fin. El FMI ha establecido 81 Servicio de Ajuste Eltructural y  01 Servicio 
Roforrado de Ajuste Estructural para proporcionar a los países de ingresos bajos 
asistencia 8n condiciones de favor para sus balanzas de pago. 
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19. Sin embargo, el Fondo ha tenido que adoptar otras medidas para resolver el 
problema de los atrasos ya existentes. Por ejemplo, el Fondo ha movilizado 
recuraos adicionales de sus miembros desarrollados mediante grupos de apoyo para 
ayudar a los países en desarrollo endeudados que se encuentran en mora con el Fondo 
y  que están dispuestos a adoptar medidas reparadoras. Hasta ahora, el éxito de 
esos grupos de apoyo ha sido limitado ya que sólo dos países (Guyana y  Honduras) 
han pagado los atrasos que tenian con el FMI sobre la base de esa solución. A 
principios del presente año, el FMI adoptó el criterio de los “derechos”, en virtud 
del cual un país miembro coa atrasos masivos y  constantes podía obtener “derechos” 
- sobre la base de unos resultados sostenidos durante el período del programa de 
“acumulaciÓn de derechos” supervisado por el FMI - respecto de la financiación 
futura hasta el equivalente de los atrasos que tenia al principio del programa. 

8. 

20. Un acontecimiento notable en la esfera de la deuda privada en los últimos 
12 meses ha sido el inicio de la aplicación de la estrategia reforzada relativa a 
la deuda, adoptada a rais de la iniciativa propuesta el año pasado por el 
Secretario del Tesoro de los Estados Unidos, Sr. Nioholas Brady. Se establecieron 
acuerdos en primer lugar con México, Filipinas y  Costa Rica y  a continuación con 
Venezuela y  Marruecos. Esos acuerdos ofrecen a los bancos acreedores diversas 
opciones de reducción de la deuda y  del servicio de la deuda y  de préstamo de 
nuevos fondos. Hasta ahora, sólo se ha sabido cuáles serán los bancos 
participante6 en el caso de los acuerdos de México, Filipinas y  Costa Rica. 
Se han firmado muy pocos acuerdos nuevos de reprogramación fuera del marco del 
Plan Brady ti/ y  algunos acuerdos concertados anteriormente han dejado de 
aplicaroe. Los atrasos corre6pondientes a las deudas con loa bancos comerciales 
han seguido acumulándose y  casi se han triplicado , alcaneando loa 18.000 millones 
de dÓlare6 entre finales de 1988 : mtrzo de 1990. 

21. La reducción de la deuda y  i , ervicio de la deuda se ha convertido en el 
elemento fundamental de la estra ‘*, 1 reforrada relativa a la deuda. Sin embargo, 
el monto de las reducciones prevf -*: es considerablemente menor de lo que se 
requiere u9/. Un estudio estima . el acuerdo con M/xico permitirá a ese país 
aumentar su corriente de efectivoAen un 2% aproximadamente del PIE, es decir en la 
mitad abroximadamente del objetivo de ese país. En ese estudio tambidn se llega a 
la conclusión de que la mayoría del alivio de la deuda refleja la reprogramación de 
loa reembolroa del capital más que la reducción de los pagos de los intereses o de 
la deuda misma ti/. De modo análogo, el acuerdo de Filipina6 est6 m6r cercano a 
una reprogramación convencional que a una reducción de la deuda ui/. Tanto en el 
acuerdo mexicano como en el filipino, las operaciones de reducción de la deuda se 
ven contrarrertadar por otras operaciones que incrementan dicha deuda u/. 

22. T+%nbién forma parte de la estrategia relativa a la deuda estimular las otra6 
fuente6 poSib de capital privado e invertir la tendencia a la fuga de 
capitales. Sin embargo, en lo que respecta a las otras fuentes de financiación, 
cari todos loa tipos de corrientes de capitales a loa países agobiados por la deuda 
han disminuido de modo general durante los Últimos ocho agos. Por ejemplo, las 
invernioner extranjeras directa6 a los 15 paises m6s endeudados disminuyeron con 
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posterioridad a 1982 y, a pesar de los esfuereos de los gobiernos de 8601 países 
para estimular esas inversiones mediante políticas de liberaliesción y  I1UeVOS 

incentivos, en 1988 las entradas de inversiones extranjeras fueron aproximadamente 
la mitad de las correspondientes a 1982 en valores reales. El desorden 
macroeconómico y  el débil crecimiento asociados con la deuda pendiente han 
constituido, y  siguen constituyendo, un poderoso impedimento a la repatriacidn de 
los capitales y  a la inversión extranjera. Ro es de esperar que ni una ni otra se 
lleven a cabo en gran escala mientras subsistan lao oondiaioner econdmicaa 
inseguras reinantes en los países agobiados por la deuda. 

23. Por consiguiente, las soluciones aotuales,dependen de modo fundamental de qut 
los bancos aumenten los nuevos pr6stamos. A menudo se argumenta que se pueden 
encontrar soluciones adecuadas dando a los acreedores la opción de reducir la deuda 
y  el servicio de la deuda o de proporcionar nueva financiación. Sin embargo, el 
alcance y  la profundidad del interés de los bancos acreedores en proi>orcionar nueva 
financiación son dudosos. Existan diversos impedimentos para proporcionar nuevos 
préstamos, inclusive la débil solvencia que se atribuye a la mayorfa de los países 
en desarrollo deudores debido en gran parte a la falta de mejoramiento sostenido de 
sus posiciones financieras externas, así como a las presiones campetitivas en la 
industia bancaria y  a los nuevos requisitos reglamentarioo (por ejemplo, respecto 
del capital de reserva mínimo) LW. Algunos de esos impedimentos se han 
intensificado a lo largo de los años. Por ejemplo, entre mediados de 1989 y  
principios de 1990 varios bancos de los Estados unidos, el Reino unido y el Canadá 
emprendieron una segunda ronda de aumento de las reservas, incrementando de ese 
modo aún m8s el costo de los nuevos préstamos, ya que es de suponer que las 
reservas tengan que incrementarse contemporáneamente a la concesión de nuevos 
préstamos. 

24. Finalmente, la experiencia de loa tres acuerdos basados en el Plan Brady que 
se han celebrado hasta ahora (los de M6sic0, Filipinas y  Costa Rica) demuestra lo 
difícil que es obtener nuevos prktamor. En los acuerdos nsicano y filipino, por 
ejemplo, los montos de la nueva financiación obtenida fueron mucho menores de lo 
que se esperaba uo/. En ei acuerdo de Costa Rica no se biso ningún intento de 
obtener nueva financiación. 

25. Algunas ot>as características de los acuerdor celebrados ha8ta ahora han sido 
motivo de preocupación. En primer lugar, los acuerdo@ han heaho que la deuda 
restante sea más difícil de reprogramar. Una proporción elevada de pr¿stamos 
bancarios se han transformado en bonos, lo que se ha conridorado como una vía de 
escape ya que por lo general los poseedores de bonos l st& l sentoa de 
reprogramacionea futuras y de nuevas solicitudea de financiación. Adamás, se han 
contraído nuevas deudaa multilaterales (que en prioaipío no se pwdeo 
reprogramar). En segundo lugar, loa acuerdo8 contiewn cliuaulaa de recuperacib a 
favor de los acreedores en caro de un aumento notable del precio del petróleo 
Ircrrpecto du M¿xico y Venesuola) o do1 PfB (roapocto do Costa Pica). Sin embargo 
en los acuerdos no se incluyen cláusula8 de recuperaoibn a favor de loa pafaaa 
deudorea, por ejemplo en caro de que ae produaca un deterioro notable dr au 
situaci¿n económica. Esa aaimetría ae podría justificar únicamente ei la deuda y 
el servicio da la deuda ae redujeran on ua margen l uficiantamente emplio para hacer 
que diamfnuya la vulnerabilfdad a las convulsiones externas. 
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26. La aplicación de la iniciativa Srady ha sufrido debido a la ausencia de metas 
fijadas internacionalmente sobre la base del perfil de corriente de efectivo y 
deuda a medio plazo de cada país cuyo problema de la deuda se aborda. Como 
resultado de ello, ha habido una tendencia a que el grado de reducción de la deuda 
y del servicio de la deuda se determinen sobre la base de la posición de cada parte 
en la negociación y no sobre la base de las necesidades objetivas. En alguno6 de 
los aCUerdO6 recientes, el desequilibrio de la capacidad de negociaci6n se vi0 
compensado en parte por el Gobierno de los Estado6 Unidos. Sin embargo, esto no es 
parte de la estructura formal de la estrategia. En el caso del acuerdo de Costa 
Rica, la decisión del PM1 y del Banco Mundial de proporcionar apoyo financiero al 
programa de ajuste del país a pesar de la mora en sus pagos ayudó enormemente a 
convencer a los bancos a que firmaran el acuerdo. Una actitud de ese tipo en 
relación con las seguridades financieras proporcionadas por las instituciones 
financiera6 multilaterales, si se aplicara de modo JI&6 SiEtemático, podría ser un 
instrumento poderoso para aumentar las posibilidades de reducción de la deuda y del 
servicio de la deuda. Sin embargo, reciente6 debates celebrados en el Grupo de 106 
Siete y  en el FMI sugieren que quizá no se siga ese camino. 

III. CONCLUSIONEs 

27. En la presente coyuntura, es imposible prever toda6 las consecuencia6 
económicas de los acontecimientos en el Golfo Pérsico. En las conclusiones a que 
se llega en 106 pArrafo siguientes con respecto a la estrategia relativa a la 
deuda se supone implícitamente que las repercusiones económicas negativas de la 
crisis sobre los paises deudores serán relativamente cortas y se verán compensadas 
en gran parte por financiación externa adicional. Si cualquiera de esos supuestos 
se demostrara erróneo, sería necesario examinar de nuevo la estrategia relativa a 
la deuda, teniendo en cuenta cuestione6 que no se examinan aqui. 

26. Respecto de mucho6 países en desarrollo fuertemente endeudados, tanto de 
ingresos bajos como de ingresos medianos, se considera cada ves más que la 
reducción de la deuda y del servicio de la deuda debe adquirir mayor importancia en 
la estrategia relativa a la deuda, y que esa reducción debe ser aplicada por un 
mayor numero de acreedores. En los 12 Últimos meses han cobrado mayor impulso las 
políticas encaminadas a aplicar esa opinión ampliemente compartida, con una 
aplicación más profunda a los países de ingresos bajos de las condiciones de 
Toronto, la celebración de varia8 serie8 de acuerdos de reducción de la deuda y del 
servicio de la deuda robre la base del Plan Erady, la adopción por 108 acreedorer 
oficiales de varia8 iniciativa8 unilateraleo respecto de la reducción de 16 deuda y 
la aplicación de la8 propueatar hecha8 por alguno8 gobierno8 acreedorer en relación 
con otras medidas de reducción de la carga de la deuda oficial, lo que per8itiri 
hacer már fácil la adopción de políticar. 

29. Sin embargo, los avance8 logrado8 en la aplicación de la ertrategia rel8tiva a 
la deuda han 8idO limitador. El monto de reducción de la deuda que 8e ha aeqociado 
hasta ahora ha 8idO modesto y no ha permitido que 8e fe8t8UfafaD la8 fOhCfOne8 

normaler entre acrerdorer y deudorer, la viabilidad externa ni 01 crecimiento firme 
en la mayoría de 108 paí8er fuertemente endeudador. 

/... 
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30. Con respecto a la deuda contraída con acreedores oficiales bilaterales, se han 
producido algunos avances evidentes en el alivio de la carga de la deuda de 10s 
países de ingresos bajos. El acuerdo de Toronto ha representado un progreso 
notable al prever la reprogramación 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 países de ingresos bajos recuperen su capacidad para 
pagar el servicio de la deuda. Varios gobiernos acreedores han hecho recientemente 
algunas propuestas en que se reconoce la necesidad de llevar a cabo una reducción 
mucho mayor de la deuda y del servicio de la deuda de eaos países. Conviene 
examinar urgentemente esas propuestas y adoptar medidas sobre la base de ese examen 
que desemboquen en un fortalecimiento considerable de la estrategia de alivio de la 
deuda ,W. 

31. La cuestión de la deuda oficial de loa países de ingresos medianos bajos 
también ha sido objeto de creciente atención por los países acreedores. La nueva 
política del Club de París respecto de los países fuertemente endeudados de esa 
categoría representa un paso en la dirección justa, aunque sea un paso tímido. 
Muchos de esos países necesitarán que se reduzca su deuda oficial bilateral. Para 
ellos, la reducción de la deuda sólo por los bancos comerciales no es sufiCient0: 
los acreedores oficiales bilaterales también deben reducir sus demandas. A ese 
respecto, se debe examinar inmediatamente la reciente propuesta franceca en que se 
insta a establecer una serie más diversificada de opciones respecto de la reducción 
de la deuda y del servicio de la deuda 211. 

32, La cuestión de los atrasos con las instituciones multilaterales es un aspecto 
del problema mundial de la deuda que debe seguir aborddndose con un espíritu de 
cooperación 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 aplicaaión urgente de medidas para 
aliviar la carga del servicio de la deuda y eliminar 108 atrasar. Los aumentos 
recientes (que a veces han requerido mucho tiempo para lograrse) de los recursos de 
varias instituciones financieras multilateralee signifiaan que 108 préstamos 
multilaterales podrian ser ampliados aún más 2.21. Asimirmo, las instituaioner 
financieras multilaterales y los paises donantes deben examinar de modo urgente 1s 
posibilidad de adoptar otras medidas para aliviar la carga de la deuda 
multilateral, sin dejar de salvaguardar a la ves la solides de 8us bases 
financieras, como se ha recomendado en la Segunda Conferencia de las Naciones 
Unidas sobre lo8 Paises Henos Adelantados. Esas medida8 podrien incluir el 
fortalecimiento y la ampliaci6n de 108 mecanismos existentes, como las l ubvenciooes 
en materia de tipos de interés o los planos de refinanciación costeados con cargo a 
los reingresos de capitales o los fondos fiduciarios l speaialos a/. 

33. Con respecto a la,deuda contraída con bancos cosmrciales, en general los 
planos financiero8 para 108 países fuertemonto endeudados drben dar preponderancia 
a la reduccido de la deuda mi8 que a la concesión do nuevos prist8aos. tn cada 
caso, el proceso de negociación debe basarse en estimaciones fundadas de las 
necesidades de cada país en materia de reducción de la deuda y  de corriente do 
efectivo. Las fostituciooe8 financiera8 multilateraloc hdrian drsampe8ar un papel 
útil a ese rerpecto. El PM1 debe reguir apoyando, en los casos apropiados, 01 
programa de ajuste del país, en ausencia fncluso de un acuerdo con los acreedores 
privados. Tambi/n sería útil proporcionar a loo acreedoros incontivor adicionales 

/ *.* 
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para que reduecan en mayor grado la deuda y  el servicio de la deuda y  acepten 
deducchnes aún mayores en esas operaciones. un íos últimos años se ha hecho una 
amplia variedad de propuestas en ese sentido, por ejemplo respecto del 
establecimiento de un servicio internacional para la deuda. 

34. LS6 leyes y  los reglamentos nacionales también podrían dirigirse de modo más 
eficas al logro de niveles adecuados de reducción de la deuda y  del servicio de la 
deuda, Una Sugerencia reciente (hecha pensando en los países SUrOpSOs) SS que los 
acreedores puedan recibir deducciones impositivas respecto de sus perdidas por 
PréStSmOS Únicamente en la medida en que participen en programas de reducción de la 
deuda. Otra Sugerencia (hecha pensando en los Estados Unidos) es que los 
acreedores que no participen en progrma de reducción de LI deuda aprobados por el 
PM y  el BmCO Mundial esten obligados a aceptar disposiciones especiales en SUS 
PréStamOS y  no puedan recibir deducciones impositivas por sus p6rdidas. 

35. Bs necesario smpliar de modo muy f+!onSidSrSb~S el monto de la reducción 
COnSSnSUSl de la deuda y  de1 servicio de la deuda si se desea evitar la adopción de 
medidas unilaterales, Sin embargo, la combinación de incentivos y  desincentivos 
elegidos Para ampliar el monto 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 disposición de dichos bancos 
fondos adicionales, ese apoyo podría reducir los pr&tamos para nuevas inversiones, 
que son la Clave del éxito del ajuste. 

f/ , Mase el cuadro 1v.2, pbg. 133, en Estudioial, 1QQQ , 
. Naciones Unidns. 

21 para Un esamen detallado de 1a transferencia neta y  de sus repercusiones 
en las eCoaom~s6 internas, véase el informe del Secretïrio General relStiV0 a la 
transferencia net6 de recur606 de los países en desarrollo (A/45/487). 

31 vbase UNCTAD, sa el wcio Y el_desaitallo., cuadro 16, 
y  la actualisación del m. 

41 Para la evaluación de las coosecuencias económicas de los acontecimientos 
en el Golfo p¿rsico y  el examen de las posib políticas que pueden adoptarse, 
véase la eV8lUaCiÓn preliminar de las consecuencias económica6 de la crisis SCtUsl 
que se hace eo el documento nw811271. 

4’ m lQQQ, ucft., cuadro IV.3. 

P/ Después de una experiencia poco satisfactoria con los acuerdos de 
reprogramación plurianual en 1985 y  1986, se los volvió a utilizar en 1989 y  1990 
en el caso de siete paíros que reprogrmaron su deuda. En cada caso, la totalidad 
del período de consolidación quedó tutelado por un programa a medio PlaZO del FMI, 
en el marco del rervicio do Ajuste Estructural o del Servicio Reforzado de Ajuste 
EstrUCtUtSl del rondo. 

/... 
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z/ Benin, Chad, Guinea, Guinea-Bissau, Guinea Ecuatorial, Madagascar, Malí, 
Mauritania, Mozambique, Níger, República Centroafricana, República Unida de 
Taneanía, Senegal, Togo, Uganda, Zaire y  Zambia. 

Para un examen más detallado del acuerdo de Toronto y  de su aplicación, 
V&M~%NCTAD, Informe ubre el cpmgrcio y  el dm. 1969, recuadro 7, y  

: UNCTAD, “La deuda exterior y  la gestión del ajustea el estímulo de las corrientes 
de recursos financieros no creadoras de deuda y  de los préstamos nuevos” 
(TD/B/C.3/234), párrs, 15 a 21. 

P/ El Gobierno de los Países Bajos ha pormenorizado posteriormente su 
propuesta al instar a que se cancele gradualmente la deuda oficial bilateral a 
condición de que los países deudores apliquen políticas económicas acertadas en 
el contexto de los programas del FMI (véase el comunicado de prensa No. 52 de la 
reunión anual de 1990 del Fondo Monetario Internacional y  el Grupo del Banco 
Mundial, 26 de septiembre de 1990, págs. 3 y  4). 

í9/ Véase el comunicado sobre la reunión de los Ministros de Finaneas del 
Commonwealth, Puerto España, 19 y  20 de septiembre de 1990. 

JJ/ Camerún, Congo, Côte d’Ivoire y  Gabón. 

w Respecto de cada país deudor que reúna 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 garantía de las exportaciones o hasta 10 millones de dólares, la 
cantidad que sea mayor. 

t3/ El Zaire estableció un acuerdo con sus bancos acreedores para aplasar los 
, pagos de atrasos y  de capital que vencían en 1969 y  a principios de 19901 Jordania 
i estableció con sus bancos acreedores un acuerdo preliminar dr reprogramación, que 
:. incluía la concesión de nuevos creditos; y  Nonduras (cuyo acuerdo preliminar 
!- de 1987 nunca llegó a aplicarse) llegó a un acuerdo con dos de sus principales 

bancos acreedores para reprogramar parte de sus obligaciones pendientes. Cofombia 
i pudo obtener la refinanciación de la mayoría de su deuda con bancos pagadera 
1 en 1989-1990. Por el contrario, no han tenido éxito los acuerdos firmado8 en 1900 

con Brasil por una parte y  con Côtr d’fvoire por otra. En octubre de 1990 se 

-’ 
iniciaron negociaciones para llegar a un acuerdo respecto de la deuda que tiene el 
Brasil con loe bancos. 

JN Véase, por ejemplo, UNCTAD Xnhammbe el com6tciav el &8&wUh 
u, primera parte, capO II, aecc. B. En relación con 01 nivel adecuado de deuda 
y  de reducción de la deuda que puede alcanzarse , véase también Banco Mundial, IIpr;rp 
w, vol. 1, p6g. 25. 

w Para un estudio detallado del acuerdo mexicano y  de la8 estimaciones 
I 

cuantitativas, véase 3 , orì.., págr. 149 a 153. 

w IhbQ., págs. 153 y  154. 

/... 
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Ll/ En el caso de México, se cancelaron 7.000 millones de dólares que se 
canjearon por bonos, pero la deuda también aumentó en unos 7.000 mfllcnes de 
dólares (5.700 millones de dólares a acreedores oficiales y  1.400 millones en 
nuevos préstamos). Por lo que respecta a Filipinas , ese país recibió en préstamo 
569 millones da dólares para cancelar viejas deudas y  emitió 700 millones de 
dólares en nuevos bonos, con lo que el acuerdo permitió que cancelara casi 
1.300 millones de ddlarea de deuda. 

L4/ En el acuerdo de Basilea sobre el capital de reserva mínimo, se han 
establecido nuevos coeficientes de capital de reserva que deben ser mantenidos 
(véase UNCTAD, Informee el cm el desarrallo, I anexo 2). Para un 
exSmen más detallado de los obatkuloa que se oponen a la concesión de nuevos , préstamos, véase J , págs. 129 y  131, y  DBCTAD, 

obre el cm el B . 

lw 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 nominalt otros bancos que eran acreedores del 41% 
de la deuda prefirieron la conversión en bonos con descuento, Los bancos que 
eligieron la opción de aportar nuevos fondos eran acreedores del 12% restante de la 
deuda, porcentaje que es aproximadamente la mitad del que se había esperado que se 
lograra. En el acuerdo de Filipinas (que ofrecía a los bancos dos opciones% un 
plan de aportación de nuevos fondos y  una operación de recompra), el monto de loa 
nuevos fondos obtenidos fue mucho menor del objetivo fijado por el gobierno, 
mientras que se recibieron más solicitudes de recompra de las que podían ser 
aceptadas. Varios bancos acreedores decidieron no participar en el acuerdo. Para 

, 
más detalles sobre esos acuerdos, véase &&u&o Ecm , ab.., 
págs. 149 a 157, y  DBCTAD, Ioforme sobre el mcio v  el B I 
págs. 44 a 47. 

2Q/ sobre esa cuestión, así como sobre algunas otras cuestiones planteadas en 
el presente informe, v8aae la resolución 388 MXXVII) aprobada por la Junta de 
Comercio y  Desarrollo de la DICTAD el 17 de octubre de 1990. En esa resolución, 
entre otras cosas, se insta a los gobfernos a examinar urgentemente las propuestas 
recientes relativas a otras medidas de reducción de la carga de la deuda oficial. 

ai Véase el comunicado de prensa No. 19 de la reunión anual de 1990 del FMI 
y  el Grupo del Banco Mundial, 25 de septiembre de 1990, pág. 2. 

221 Esos aumentos incluyen, por ejemplo, la novena reposición de fondos para 
la Asociación Internacional de Fomento (AIF), el aumento del 50s en las cuotas del 
FMI y el séptimo aumento general de los recursos del Banco Interamericano de 
Desarrollo. , Para más detalles, véase F&tudfo 

.pága. 144 y  145. 
I ti., 

23 Véase la Declaración de París y  el Programa de Acción de la Segunda 
Conferencia de las Naciones Unidas sobre los Países Menos Adelantados 
(A/CONF.147/Misc.9), párra. 42 a 45. 


