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一 \ 导 言

1 • 1 9  8 7 年年中发展中国家外债问题看来并没有比一年前可以更快获得解 

决。 事实上，由于过去一年来国际经济的一些事态发展，早日解决这些问题的前 

景已变得更为暗淡。 另一方面，人们对这些问题的态度也起了相当大的变化。有 

迹象表明，人们的看法已更为实事求是，这也许有助于调整困扰着世界经济的债台 

过高的情况。

2 . 几年来，人们对国际债务状况的评价有时乐观，有时悲观，此起彼伏，循 

环不已，而问题却变得越来越大，日益复杂。 危机的气氛是首先由1 9 8 2 年 8 

月墨西哥无力还债引起的，其后在 1 9 8 3 — 1 9 8  4 年间，人们常常表示信心，

认为问题至少不是无法控制。 由于 1 9 8 3 年工业国经济和世界贸易出现复苏， 

人们便预料发展中国家的增长将加快，又预测它们的出口将扩大，足以大大促进其 

债务问题的解决。 f 1 9 8  5 年，全世界产量和贸易的增长锐减，这种看法很快就 

反过来了。 同年秋季宣布的贝克倡议2也曾引起某些谨慎的乐观看法。 然而不

久人们就认为这个倡议不足以解决问题，到了 1 9 8  7 年初，在世界经济和国际贸 

易增长缓憬，商品价格下跌，商业银行不愿作出响应的气氛下，人们普遍感到，这 

项倡议无法将形势导向增长的轨道。 在许多发展中国家对其经济进行五年的艰巨 

调整之后，目前已明确地显示它们已有欠债疲劳的症状，经济合作与发展组织和债 

权国家感到有必要减轻它们的债务负担，为局势 “ 减 压 ” 。 5还有迹象表明，债权 

银行在对债务国近期偿债的困难进行现实的评价之后，也在开始改变其立场。

3 • 债务危机在所有有关国际会议的议程上一直名列前茅。 大会在 1 9  8 6 

年 1 2 月 8 日第4 1 / 2 0 2 号决议中，审议了处理发展中国家外债问题的一个方法 

的各项主要0 素，并请 “ 所有有关各方在处理发展中国家外债问题时顾及这些因素， 

以期达成公平、持久、彼此词意的解决办法”。 决议还请秘书长向大会第四十二 

届会议提交一份关于国际债务状况的报告（A / 4 1 / 6 4 3 ) 的最新文本o 本报告就 

是应该决议的要求而编写的《>
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4 . 《 1 9 8  7 年世界经济概览》第四章从国际金融和国际收支的总情况出发， 

详细地讨论了发展中国家的外债问题。 * 本报告补充和增订了该概览的分析。 本 

报告第二章扼要地评价了  1 9  8  7 年年中债务问题的严重性和性质。 第三章讨论 

的是自从危机开始以来影响债务状况演变的各种主要参数。 第四章则利用其中某 

些参数所反映的趋势，对债务形势在今后数年里可能出现的演变进行评估。 第五 

章将讨论最近重新谈判债务问题的情况及关于解决该问题的倡议。 政策结论在第 

六章中提出。’

二， 1 9 8 7 年年中国际债务状况

5 . 发展中国家的外债总额仍在继续增加，估 计 1 9 8 7 年达到约 1 0 2 0 0 亿 

美 元 （表 1 )。 这一债务额中，约有 7 0 0 0 亿美元是欠私人债权人的，其中多数 

为银行 ; 另有 3 0 0 0 多亿美元是欠官方债权人的，包括国际金融机构在内。 1 9 8 6  

年年底的债务总额相当于资本输入发展中国家出口收入的两倍。 尽管已经重新安 

排还债日期，但根据 1 9 8 7 年初的偿债安排，这些国家在 1 9 8 7 — 1 9 8 8 年 

间仍必须偿付其未了债务中差不多1 5 0 0 亿美元  1 9 8  6 年，世界银行债务 

列报系统所列载的国家长期债务的还本付息总额估计正好超过1 0 0 0 亿美元。这 

笔还本付息总额相当于所有资本输入发展中国家出口顧的2 4 % 。 仅付息额就等 

于这些国家 1 9 8 6 年出口收入的 1 2 % 。 又据初步估计， 1 9 8 7 的数目只是 

略低一点（表 2 )。

6 . 在过去几年里，发展中国家的外债增长速度显然已经放慢，因为新的资金 

已被汲光。 1 9 8 6 年的未清偿债务增加4 % , 但大部分是由于美元同部分债务 

所用的其它儿种主要货币的比值急剧下跌所致。 实际增加率大概是1 %左右。

1 9 8 2 — 1 9 8 6 年期间，以美元计算的债务增长率约为6 % ，这 与 1 9 7 0 年 

代的情况大不相同。 当时每年增加2 0 % 左右，因为借款人举债容易，利息较低， 

而且银行乐意借钱。 .



7 . 债务增长的减慢并未阻止各主要债务指标的进一步恶化，因为发展中国家 

的偿债能力也下降了，其原因主要是商品价格下跌。 表 2 列出了债务状况的某些 

关键指标。 资本输入发展中国家的负债对出口比率从1 9  8 5 年 的 1 7 1 % 上升 

到 1 9 8 6 年 的 1 8 3 % , 预 料 1 9 8 7 年仍将维持这一水平。 相应的偿债对出 

口比率已由2 4 % 上升到 2 5 % , 预料在 1 9 8 7 年会降至2 3 % 。

8 . 许多国家的债务状况运比总的情况所反映的更为严重。 1 5 个负债沉重 

国家其负债对出口比率从1 9 8 5 年的 2 8 4 % 升 至 1 9 8 6 年的 3 3 8 % , 预料 

今年年底将升至3 5 0 % 。 那些主要依赖官方借贷的国家，主要为低收入国家， 

包括南撒哈拉的大部份非洲国家，其比率从 1 9 8 5 年的 2 9 2 浴升至 1 9 8 6 年 

的 3 2 9 % , 估计在 1 9 8 7 年将升至3 4 5 % 。

9 . 这些负债诞重国家的偿债负抠仍然很大。 尽管利率降低， 1 9 8 6 年他 

们的还本付息额仍然增加，相当于他们的出口额的4 4 % ，其中一半以上是利息付 

款。 那些主要依赖官方贷款的国家的债务偿还比率在1 9 8 0 年代不断上升，于 

1 9 8 6 年达 3 3 % , 预 期 1 9 8 7 年将升至3 7 % , 因为利率的下降不会立即产 

生效果。 这些国家中，许多国家的收入停滞在原有水平，甚至减少，他们的负债 

对国内生产总值的比率在1 9 8 0 年代也大幅度上升， 1 9 8  6 年达 6 7 % 。 这 

是所有各组国家中最高的比率。
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表 l  • 发展中国家的外债 : 

主要统计值 （ 1 9 8 2  — 1 9 8 7  )

( 以 1 0 亿美元计）

1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 4 1 9 8 5 1 9 8 6 a 1 9 8 7 b

发展中国家负债总额 7 7 8 8 4 1 8 8 0 9 3 9 9 7 9 1 0 2 2

长期 5 7 6 6 5 9 7 0 3 7 6 3 8 0 7 8 4 7

官方 1 8 4 2 0 2 2 1 9 2 5 1 2 7 1 2 8 9

私人 3 9 2 4 5 7 4 8 4 5 1 2 5 3 6 5 5 8

短期 1 8 2 1 52 14 4 1 3 9 1 3 3 1 3 8

使用货市基金组织贷款 2 0 3 0 3 3 3 7 3 9 3 7

资料来源 : 联合国国际经济和社会事务部，根据《世界银行世界债务表》 , 1 9 8 6 -  

1 9 8 7 年版；货币基金组织的《世界经济展望》 ， 1 9 8 7 年 4 月， 

及 1 9 8 7 年联合国的《世界经济概览》。

a 初步数字。 

b 预测数字。
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表 2 . 发展中国家的主要负债务率a

1982 198? 19汍 1985
b

1986，
c

1987

负债对出口比率

资本输入发展中国家 156 l6h 158 171 183 183

1 5 个严重负债国家 270 290 272 ? 8U 558 350

严重依赖官方借贷国家 218 2U2 259 292 329 3^5

南撒哈拉非洲国家 21U 227 823 257 28? 29U

偿债对出口比率

资本输入发展中国家 25. u 23.7 23.9 ?k .7 22.6

1 5 个严重负债国家 k9.h U2.5 h l.k 3 8 .T U3.9 U0.7

严重依赖官方借贷国家 17.U 20.1 23.6 25.2 32.7 36.6

南撒哈拉非洲国家 21.9 25.6 25.3 25.1 30.U 31 .U

付息对出口比率

资本输入发展中国家 lh .6 lU.O 13.8 13 .5 1?.U 11.0

1 5 个严重负债国家 30.8 50.0 ? 8.8 26.8 27.3 ? M

严重依赖官方借贷国家 8 .8 9 .3 10.8 10 .9 11.0 11.8

南撒啥拉非洲国家 10 ,9 11.1 11 .7 11 .3 11.5

资料来源 : 1 9 8 7 年 4 月货币基金组织的《世界经济展望》。 

a 货币基金组织的定义，其中资本输入发展中国家包括希腊 . 葡萄牙 . 南非，欧

洲的实行中央计划经济的成员国，及中国。 

b 初步数字。 

c 预测数字。



A/42/523
Chinese
Page 7

10. 许多发展中国家的外债负担日益加重这一事实说明当前解决该问题的国际 

战略不够完善。 从至今已釆取的行动和已宣布的措施来看，现有的战略以下列几 

点为基础：

(a) 世界产量和贸易的增长将使发展中国家能够通过增加出口而摆脱其债

务负担；

( b ) 债务国将继续履行其偿债义务，将有选择地宽减债务，并隨着各债务

国采取必要的调整措施，同每个债务国逐一重新安排还债日期；

( 0 将继续提供资金，资助必要的调整勞力。

1 1 . 该战略不能令人满意，主要是由于上述某些基本前提未能实现。 世界产 

量和贸易没有增长；需要足够的新资金的紧急要求未获满足；而且事实上，发展中 

国家还出现了大量资金净额流出的情况。

1 2 . 全部还清偾务的前提在最几个月里不仅在市场上成了问颖，而且由于一 

些债务国采取了单方面行动，也使人对这一点产生疑问。 对于十多个负债较多的债 

务国来说 , 金融市场目前对债务证券的定价要比其票面价值低犋多。 在这些资产 

的二级市场上，发展中国家的负债目前的审价平均是原价打4 0 % 的折扣。 各主 

要债权银行鉴于对市场的这一评估，最近巳增加它们的针对发展中国家债务的贷款 

损失储备金。 而且，最大偾务国巴西巳经暂停支付银行偾务的利息，并于最近停 

止偿还某些官方债务的本金> 秘鲁也一直实行其公开申明的政策，即将其还本付 

息总额加以限制，不能超过其出口总额的某一固定百分比o 好几个僙务国已暂停 

实施货币基金组织所赞助的调整方案。

三、偾务状况的重要参数

世界产量和贸易的增长

1 3 . 八十年代中期人们为早日解决债务问题曾寄希望于一些因素之上，其中之 

一就是工业国家的增长复苏o ，结杲，实际的增长率不足以对债务问题产生重大影



响 （见表3 )。 1 9  8 4 年发达市场经济国家增长了  4.  7 % , 这使人们对增长

相当乐观，然而这一增长率在1 9 8 5 — 1 9 8 6 年期间又降低至平均只有2. 1% ， 

而 1 9 8 7 年也没有展现更好的前景。 世界产量的增长率由1 9 8 4 年的 4 . 5% 

降为 1 9 8 5 — 1 9 8 6 年间的平均3 . 2 % 。

1 4 . 八十年代世界贸易增长减慢同世界产量增长放慢相比甚至更为显著。 世 

界贸易总额的增长于1 9 8 4 年回升至9 % , 但 1 9 8 5 — 1 9 8 6 年间却又只有

3.  4 % 。 目前的迹象砉明， 1 9 8 7 年世界贸易总量的增长可能不会超过3 % 。

商品价格

1 5 . 八十年代促成许多国家的债务危机的因素之一是商品价格暴跌o 发展中 

国家债务总额中约有7 0 % 是初级商品占其出口总额5 0 % 以上的国家所欠的。

就南撖哈拉的非洲国家来说，初级产品占其出口总额的9 0 % 以上> 一呰偾务国

实际上只有石油出口。 即使某些经济较为多样化的较先进的严重负债国家，其大

部分外汇收入仍靠初级产品的出口。

16.  1 9 8  2 年石油价格的下跌同债务危机恰好是同时开始的。 油价在 1 9 

8  6 年大幅度下跌4 5 % , 至 1 9 8 7 年年中也仍比 1 9 8 5 年低约 2 0 % 。 工 

业国家增长减慢，需求减少，及利率高等因素伲使八十年代非燃料商品价格暴跌。 

八十年代初这些商品的美元平均价格就急剧下跌，在 1 9 8 6 年仍比其 1 9 7 9 — 

1 9 8  1 年的价格水平低2 0 % ( 见表4 )。 以特别提款权计算的下跌则更为严 

重。 此外 , 隨着商品价格的下跌，制成品的美元价格又同时上升。 1 9 8 6 年 

以制成品价格计算的非燃料商品价格比其1 9 7 9 — 1 9 8 1 年的水平低2 5 % ,  

茌 1 9 8 7 年上半年还继续下跌。 这些价格变动意味着发展中国家贸易比价方面 

的巨大损失，估计它们同发达市场经济国家的贸易遭受了约9 4 0 亿美元的损矢。 6 

1 9 8 7 年隨着油价上升，部分损失情况得已逆转。 非燃料商品价格在最近几个 

月里略有上升，但近期的前景仍是暗淡的。

AA2/523
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表 3 .  1 9 7 1 — 1 9 8 7 年世界产量和贸易的增长 

( 年度百分率变动 )

1971-
1980

平均

1981-
1986

平均

19执 1985 1986a 198Tb

产量的增长 

世界 3.9 2 .7 心5 3.U 3.0 3.2

.发达市场经济国家 3.1 2.2 U.T 2 .9 2.U 2.6

发展中国家 5.6 1 .5 2 .2 2.0 2.5 2 .7

能源出口国 6 .0 -0 .3 0 .0 0 .0 —1»6 0.5

能源进口国 5.0 2 .8 3 .8 3,k 5.5

欧洲中央计划经济国家 5.2 3 .5 3 .8 3.6 ^ .3 U .l

中国 5.7 8 .8 12.0 12.3 7 .0 7.0

世界贸易总量 5.0 2 .7 8 .9 3.2 3.5 3.0

资料来源 : 联合国国际经济和社会事务部。 

a 初步估计数。 

b 预测数字。
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最 4 .  1 9 8 2 — 1 9 8 7 年商品价格

( 1 9 7  9 — 1 9 8 1 =  1 0 0 )

非燃料商品价 制成品 商品的实 石油价格

格的综合指数 价格 a 际价格b ( 每桶拳元价 ）e

以美元计 以特别提款权计

1 9 8 2 78 89 97 80 3U.00

1 9 8 3 83 98 93 89 29.50

1 9 8 4 84 103 91 92 29.00

1 9 8 5 75 93 91 82 25.^0

1 9 8 6 79 85 110 72 13.72

1 9 8 7  
( 1 —6 月）

73 72 122 6o 17.52

资料来源：联合国国际经济和社会事务部，根据贸发会议的《商品价格月报》，联

合国的《统计月报》 （ 1 9 8 7 年 9 月 ）； 《每周石油情报》，以及 

《石油输出国组织统计年报> o 

a 发达市场经济国家出口的制成品美元价格。

D 用制成品价格指数折算的美元价格指数。

o 阿拉伯轻油的每桶价格。 除 1 9 8 5 年 和 1 9 8 6 年是估计生产者净值，其 

它各年的价格都是官方价格， 1 9 8 5 和 1 9 8 6 年的价格。 1 9  8 7 年数 

字是粗略的估计数，其根据是 1 月的生产者净值和其它各月的官方价格。
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利率

1 7 . 低实际利率或逆实际利率在1 9 7 0 年代大大促进了国际贷款；而利率在 

1 9 8 0 年代的急剧上升又成为债务问题恶化的一^ 主要因素，因为很多债务合同 

用的是浮动利率。美国银行优惠贷款利率和伦敦银行同业拆放利率是发展中国家借 

款利息与之挂勾的两种主要利率，它们在 1 9 7 0 年代末开始上升，在 1 9 8 1 年 

涨到顶点 * 这两种利率在 1 9  8 6 年时已大幅度降低，但最近几个月又有抬头，假 

定其他因素不变，在长期内减轻债务负担的决定因素是使利率不断低于债务国的出 

口增长率。而在 1 9 8 0 年代，大多数债务国的情况却与此相反。

1 8 . 债务国的利息付款既取决于未清偿债务的数额，又取决于债务的利率。随 

着发展中国家的债务在1 9 7 0 年代迅速积累，利息付款也一样速度增加。但利率 

增加本身也对利息付款的膨胀产生很大影响。根据一项估计， 1 9 7 9 年 至 1 9 8 3  

年期间，在名义利率上升到顶点的时候，仅是这种上升所造成的利息付款增加额便 

相当于主要拉丁美洲债务国内总产值的大约1.  4 篼 7 。

1 9 . 名义利率自 1 9 8 2 年 至 1 9 8 3 年以来巳大大降低，但发展中国家的外 

债负担受实际利率的影响更大。计算利率的办法有两种，一种是用发达市场经济国 

家的囯内总产值平减指数调整名义利率，名一种是用犮展中债务国出口的初级商品 

的价格变动指数调整其实际利息负担。 1 9 8 0 年代前 5 年期间，实际利率要比

1 9 7 0 年代后半期高得多（见表 5 )。到了 1 9 8  6 年，能源输入发展中国家的 

实际利率才显著下降。表 5 还显示，在 1 9 8 0 年代，发展中国家的实际利率也大 

大高于发达市场经济国家的实际利率。

2 0 . 名义利率的上升直接导致了私人借贷的利息成本的增加。由于官方贷款者 

设法弥补增加了的可贷资金成本，名义利率的上升也提高了官方贷款的平均利息。 

尽管未偿清私人贷款的利率过去两年来趋于下降，但发展中国家支付的非优惠官方 

债务的实际平均利率在1 9 8 6 年却有增加（见表 6 ) 。
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40.6
35.2

5.5
10.7 
23.1

3.1
16.7

资料来源 : 联合国国际经济和社会事务部，根据货币基金组织《国际金融统计》、 

贸发组织《商品价格月报》和其他官方的国家和国际资料。 

a 美元六个月定期存款的伦敦银行同业拆放利率。 

b 美国最大银行收取其最值得借贷的商业客户的短期贷款利率。 

o 各发达市场经济国家的国内生产总值总计数内含的价格平减指数。 

d 贸发会议发展中国家出口的非燃料商品美元价格指数。 

e 名义利率加1 除以指明的价格平减指数的变化率加1 。 

f  1 9 8 7 年的数字是头6 个月伦敦银行同业拆放利率和头6 个月美国银行优惠 

贷款利率的平均数。

表 5 • 1 9 7  5 -  1 9 8 7 年名义利率和实际利率

i 叉利奉 价格平&指数  实际利率 6
I .1 . 1. 丨丨   ....................   I . 丨丨| __< |« | ■     <-   ■    ~ ■ .. .....................................  ......

伦敦银 美国银 发达市场

行同业 行优惠 经济国家 发展中国家 用⑴和 (2)调整 用(1胂⑵调整

拆放 贷款 的国内生 非燃料商品 伦敦银行同业 美国优惠贷款
利率 a 利率 b 产总值 e 出口值d 拆放利率 利率

(1) ⑵ (1) (2) (1) (2)

百分比 百分率变化  百分率
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表 6 . 发展中国家支付的平均名义利率， 

按债务类别和债权人开列 

1 9 8 0 - 1 9 8 6 年 &
- - 77- . ...- U  ... 1-- -7« 1

( 百分率）

1980 1982 1983 1984 1985 1986包/

优惠债务 

双边官方贷款 ；2 .3 2 .1 2 .0 1 .9 2 .1 2 .7

多边贷款 1 .9 1 .5 1 .3 1 .3 1 .3 1 .5

非优惠债务 

双边官方贷款 6 .8 8 .1 7 .3 7 .0 7 .4 9 .0

多边贷款e 9 .6 8 .3 8 .4 8 .4 " 8 .4 1 0 .0

私人债务

债券 *7 .5 8 .0 7 .6 7 .4 7 .6 7 .5

浮动利率银行债务 1 5 .5 1 7 .1 1 2 .2 1 2 .1 1 0 .5 8 .5

短期银行债务 1 2 .0 1 2 .5 1 0 .0 1 0 *5 8 .2 6 .9

资料来源 : 私人债务：经合发组织《发展中国家的资金和外债， 1 9 8 5 年概览》 

( 1 9 8 6 年， 巴黎）和经合发组织提供的资料；官方债务：联合国国 

际经济和社会事务部根据世界银行债务列报系统的数据。 

a 每年利息付款和其他费用（包括浮动利率债务的利差和手续费）的美元值占年 

初已支付和未偿清债务的百分比。 

t 估计数（官方债务以1 9 8 5 年 1 2 月底按 1 9 8 5 年汇率计算的定期付款为 

依据。

c 不包括所使用的货币基金组织信贷。



发展中国家的调整

2 1 . 经济结构的变革是经济增长过程本身的一个基本特点。然而，对很多发展 

中囯家来说，它们在 1 9 8 0 年代的调整是债务问题、世界经济缓慢增长以及一些 

国家的自然灾害迫着它们进行的，这种调整不外是大幅度削减消费开支或投资，或 

同肘削减二者。这种做法导致经济增长缓慢，在很多国家还导致生活水平的大幅度 

下降。伴随而来的社会代价是非常大的。

2 2 . 发展中国家国际收支变化是对它们所进行的调整的4 衡量尺度。这个变 

化在 1 9 8 0 年代是很大的。能源输入发展中国家的贸易逆差从1 9 8 0 年的 5 8 0  

亿美元缩少至 1 9 8 6 年的 8 0 亿美元。对负债沉重的国家而言，这个变化甚至更 

为显著。 1 5 个负债沉重囯家在1 9 8 0 年还有 8 0 亿美元的逆差，而 在 1 9 8 5 

年却有了大约4 0 0 亿美元的顺差，在 1 9 8 6 年则有 2 3 0 亿美元的顺差。贸易 

差额发生这些变化的原因是大幅度压缩进口和大大增加出口。能源输入发展中国家 

的年进口增长率在1 9 7  0 年代后半期是4 % , 但 在 1 9 8 0 至 1 9 8 6 年期间却 

仅 有 1 . 8 场， 与此同时，它们的出口量的增长率则是7 . 6 % 。 尽管出口量如此 

增加，出口收入的增长却不大。在负债沉重的国家中，进出口变化的差距甚至更为 

显 著 （见表 7 ) 。

2 3 . 可以用支用外汇储备或举债的办法暂时缓和出口收入下降对进口造成的冲 

击。但外汇储备不够多，不足以应付目前这种规模的危机。资本输入发展中国家的 

外汇储备在1 9 8 0 年 是 1 0 9 0 亿美元，仅够支付 2 .  7 个月的经常开支。 到了 

1 9 8 2 年，这些国家的外汇储备已支用了  2 5 % 以上。 1 9 8 5 年，它们的储备 

状况有些改善，但 在 1 9 8 7 年第一个季度时，它们的储备额并不比这场危机开始 

时多很多。

2 4 . 要减少债务国的开支并产生盈余以应付增加了的偿付债务开支，办法便是 

削减进口和增加出口。但在许多国家中，这种盈余是和收入下降联结一起的。事实 

上，压缩进口本身往往促成了收入的下降。

A/U2/523
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表 7 . 1 9 8 2 年至 2 9 8 7 年发展中国家出口和进口的增长

( 百分率）

1982 1983 1984 1985 1986±/ 1987兰/

出口：t :

所有发展中国束 - 6 . 1 - 0 . 6 3 .3 - 0 .5 8 .3 2 .0

资本输入发展中国家 1 .7 5 .6 7 .6 2 .5 5 .8 3 .4

入能源净输出国
- 3 . 9 3 .4 3 .5 - 4 .1 4 .5 2 .0

能源净输入国 5 .4 6 . 9 1 0 .0 6 .1 6 .5 4 *1

1 5 个溃务沉重的国家
- 5 . 1 6 .4 9 ,6 1 .8 - 6 .5 - 1 .3

南擻会拉非洲国家
2 .8 0 .7 6 .2 1 .6 8 .2 5 .3

S 2 * - !
所有发展中国家 • 1 . 0 - 3 . 0 0 .8 - 5 .0 —7«2 0 .0

资本输入发展中国家 - 4 . 0 - 2 . 9 4 .0 - 2 .0 - 4 .4 2 .5

能源净输出国 - 4 .3 - 1 0 .9 - 0 . 7 - 6 .2 - 2 1 .0 - 9 .0

能源净输入国 - 3 . 8 1 .1 6 .0 - 0 .2 2 .0 5 .9

1 5 个溃务沉重的国家 - 1 0 .2 • 1 6 . 2 —2 • ! - 2 , 4 - 2 0 .3 - 9 . 1

南擞哈拉非洲国寒 - 4 .2 - 8 .0 - 2 .4 - 0 .3 3 .0 2 .4

资料来源 : 联合国国际经济和社会事务部，货 币 基 金 组 织 9 8 7 年 4 月 《世 

界经济展望》。

a 估计数。 

t  预测数。



2 5 .  1 9 8 1 年至 1 9 8 5 年，所有发展中国家作为一个整体的人均国内总产

值每年下降 i  . i  % 。 2 9 8 5 # , 拉丁美洲（包括一些债务最沉重的国家）人

均国内总产值比1 9 8 0 年低大约 i  0 % 。 非洲国家人均国内总产值同期下降了

1 8 1 9 8 6 年又下降 5 钩。 这一下降带来了严重的社会影响。 由于实际

工资比人均收入下降得更多，收入分配更加不均。 8 许多国家的保健和教育开支 

大量削减，失业人数增加，很多脆弱社会阶层的经济状况进一步恶亿> ’

外部资金流动

2 6 . 如果前期的投资开支或消费开支用的是外来资金，始终会发生能源外流的 

情况o 然而，目前情况十分特殊《 其一，趋势突然急剧扭转。 其二， 目前大 

多数发展中国家开始还债的时机尚未成熟，发达大国的借贷活动将它们挤出贷款市 

场还为时过早。 自：！ 9 S 4 年以来, 资本输入发展中国家全体合在一起实际上出 

现了资金反向转移的情况o 1 9 8 6 年反向现金流量为2 4 0 亿美元，而 1 9 S 0

年仍有 4 0 乙美元正向现金流入，两者形成鲜明对比p 1 5 个债务沉重国家的

反向资金转移量更大。 ，0

2 7 . 如今，官方资金成了发展中国家外来资金净额的唯一来源，因为银行正在 

减少承受的风险，收回的资金比借出的多。 但是，在八十年代，官方资金流动儿 

乎停止《 h k l 9 8 0 年 至 5 年，其以现值美元计算的数额仅增长了  i  . 5 

在此期间，发展援助委员会成员国官方发展援助的实际增长率约为3 吻。 油价下 

跌之后，欧佩克国家提供的资金也大幅度减少。

2孩， J  9 S  6 年，流入发展中国家的官方资金增长了  2 6 铃。 但差，这一增 

长的主要原因是美元对几种主要货币贬值o 如果按 1 9 8 5 年美元的价值和当年

的物价计算，官方资金流动实际上减少了（见表 S )。 许多非洲国家的财政状况 

依然危急，这种情况一直受到国际上的积极审查。 秘书长最近成立的流入非洲的 

资金状况咨询小组正在研究这个问题o 1 9 8 6 年流入雨撒哈拉非洲国家以及最
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不发达国家的以美元计算的官方资金净额显著增加。 诅按实值计算，增加额是非 

常有限的。 世界银行行长最近指出， “ 如果不大幅度增加中期贷款，正在实施 

调整方案的有资格获取国际发展援助的国家的改革将很难达到其目标” 。 "

2 9 . 目前的迹象表明，如果没有某种坚决的国际努力，官方资金流量在最近的 

将来就不可能大幅度增长o 这在很大程度上取决于为增加国际贷款机构的资源、 

特别是世界银行和各区域开发银行的资源而作的努力。

3 0 . 低收入发展中国家儿乎无法从资本市场借取贷款， 因此特别需要官方发展 

资金。 但是，八十年代金融中间媒介的数量和构成产生了深刻变化，因此官方发 

展资金对其他发展中国家也日益具有重要的意义> 官方资金在发展中国家外来资 

金总额中所占的比例已从2 9 8 0 年的 3 6 % 增至 1 9 8 6 年的 6 7 够。 官方发 

展资金目前发挥着关键的作用，不仅要满足低收入国家的大部分需求，而且还要补 

充较先进发展中国家的资源，并通过对其贸易物品的生产投资，恢复莫借贷信用。
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2 6 .0
5 .0

11.0

8 .3

4 7 .4
3 4 .1

%9 .3

1 6 .9  1 8 .4

6 6 .0  7 4 .3
4 9 .0  5 2 .0

1 1 *2  1 7 .1

4 7 .5  4 9 .0
3 4 .9  3 7 .1
2 7 .1  2 8 .6

7 .8  8 .5
1 2 ,7  1 1 .9

5 .4  2 .9

3 3 .1  3 0 .4
1 7 .4  1 3 .5

1 1 .5  7 .5

4 4 .9
3 4 .1
2 6 .7  

7 .5
10.8
1 4 .6

5 8 .3
3 7 .6

1 2 .7

官方发展

官方发展援助 

双边 

多边

其他 

出口信贷

私营部门资金流动 

一银行贷款 

直接投资

4 . 资本流动总額 

( 1 + 2 + 3  )
1 2 8 .4 1 3 9 .1 1 1 7 ,8 9 7 .7 8 6 .1 8 2 .3 8 4 .7

最不发达国家 1 0 ,2 8 .9 9 .3 8 .8 8 .9 1 0 .6 1 2 .8

南撒哈拉非洲国家 

拉丁美洲国家
1 6 .4 1 7 .3 1 7 .4 1 4 .8 1 3 .2 1 6 .5 1 8 .7
5 5 .9 6 4 ,3 4 9 .9 2 6 .6 2 7 .0 1 9 .0 1 7 .2

5 . 按 1 9 S 5年物价和汇率

计算的资金流动总額 1 1 9 .5 1 3 4 .3 1 1 6 .2 9 6 .7 8 7 .0 8 2 .3 6 9 .7

官方发展资金 

官方发展援助
4 2 .4 4 4 .9 4 4 .3 4 1 .9 4 8 .0 4 9 .0 4 6 .8
3 5 .0 3 6 .0 3 3 *6 3 3 .1 3 5 .3 3 7 .1 3 6 .6

备查项.，貝:

货币基金组织向资本输入 

发展中国家的贷款13

3 . 4 . 5 .7 5 .7 1 1 .1 4 .2 0 .2 - 2 .7

资料来源 : 经合发组织2 9 8 7 年在巴黎发表的《1 9 8 6 年发展中国家的筹 

资和外债概览》；货币基金组织出的各期《国际金融统计》和 《货市基金组织概 

览 》。

a 流动量已扣除摊还额，但未计及利息付款和资金外逃数额。 

b 包括货币基金组织信托基金。

表 S . I  9 S 0 年至 2 9 S 6 年流入发展中国家的资金净额a  

( 单位：十亿现值美元）

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986
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从所有各种来源流向发展中国家的私人资金从 i  9 S 0 年的 6 6 0 亿美元 

降至 1 9 S 6 年的 2 6 0 亿美元，其 在 资 金 流 动 总 额 中 所 占 的 比 例 从 5 2 鳴  

至 3 0 > 。 出口信贷几乎绝迹。

3 2 . 这些年来，对外直接投资流动基本上保持不变， 2 9 S  4 年为 i  2 5 亿美 

元， 2 9 8 5 年降至 7 5 亿美元， 1 9 8 6 年又回升至1 2 0 亿美元，大至等于八

十年代的平均数。 最近许多人对债权换产权的办法深表乐观，但这个办法不太可 

能使大多数债务国的外来投资大幅度增加。

3 3 . 银行贷款是私营部门资金流动的最大组成部分，其数量一直在大幅度减少 , 

到 i  9 S 6 年为止巳完全停止提供。 这个问题的关键在于债务本身所引起的信誉 

问题c 各银行认为，有几小债务国已丧失了信用。 根据各银行向国际清算银行 

所作的报告，它们向非欧佩克发展中国家提供的新贷款额从 i  9 8 0 年的 4 0 0 亿 

美元降至 1 夕 8 2 年的 2 0 0 亿美元，到 2 9 S 5 年则儿乎为零（见表 9 ) 。 如 

果不计中国台湾省，则 1 9 S  6 年的贷款净额为负3 S 亿美元o 1 9 8 5 年的贷 

款额曾停止下降，但 1 9  S 6 年又再暴跌，特别令人担忧。 它表明银行和债务国 

在信贷协议谈判中遇到了困难。 然而，预计 2 9 8 7 年银行将一致恢复借贷活 

动。 12
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表 9 • 1 9  S O年至 i  9 S 6 年国际清算银行各申报银行新的贷款&

( 单位：十亿美元）

借给：
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986

发展中国家 4 5 .9 4 4 .1 2 8 .0 2 2 .4 7 .9 1 1 .3 - 0 . 1  
( • 4 . 0 ) 及/

欧佩克国家 7 .0 4 .2 8 .2 9 .8 - 1 .9 0 .2 - 0 . 2

其他国家
38 .9 39,_9 1 9 .8 1 2 . e - 9 .8 1 1 .1 0 .1

( - 3 . 8 ) V

资料来源 : 国际清算银行 i  9 8 7 年在巴塞尔出版的《第五十七次年度报告》。 

a 根据债权或资产变化计算的新贷款o

b 不包括中国台湾省。
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四. 1 9 8 0 年代后五年的债务概况和偿债负担

3 4  1 9 6 0 年代和 1 9 7 0 年代初期，有一条衡量发展中国家的国际收支管理是 

否健全的经验标准，即偿债数额（分期偿还额加利息)不应超过出口（货物和劳务 ) 

收入的 1 5 % -2 0 %  1 5 象其它债务指数一样—— 如债务占出口比率或债务占国内生 

产总值之间的比率一一债务偿还比率不能完全表明一个债务国是否容易受出口收入 

及外国借款的代价和供应变化不定的影响。但是，它确实能粗略地反映外债的负担。

1 9 7 3 年的第一次石油冲击和1 9 7 5 年的衰退使很多进口能源的发展中国家的 

借债额超过传统的基准。最初，这被认为是一项临时的权宜措施。但是，很多发展 

中国家，包括几个石油出口国在它们的债权人的同意下继续提高了借债水平，促使 

它们这样做的原因有：资本市场逐渐国际化，资金回流的压力，债权人和借债人均 

预 期 1 9  8 0 年代国际贸易将象前2 0 年那样迅速发展， 1 9  8 0 年，拉丁美洲仅 

利息付款就达到了货物和劳务出口的1 7

3 5 . 利率的提高（见表 5 ) ,  1 9 8 2 年全球经济衰退，国际贸易放慢很多，

以及初级商品价格降低 ( 见表4 ) , 这些因素使负债的发展中国家承受很大的风险。u 

尽管在 1 9 8 2 年或 1 9 8 3 年开始进行调整，出口额又增至超过进口额，但 1 9 86  

年的偿债比率还是比以往任何时候都高。利息本身占了拉丁美洲出口收入的2 8 % ;

南撒哈拉非洲国家它从1 9 8 0 年的 7 % 增加到大约 1 2 % 。

3 6 . 虽然有很多衡量偿债负担的不同标准，但几乎所有分析家都认为，目前的 

偿债水平过高，它限制了世界经济的增长，使国际收支的管理特别困难，使全球财 

政更加不稳定。因此，分析今后几年偿债负担的可能变化特别重要。如果继续执行 

现行政策，仍可期望偿债负担会迅速减轻，则只需对债务战略作轻微的调整。但如 

果偿债负担预期仍将沉重，甚至会继续加重，以至增加债务人和债权人的 “ 疲劳”， 

那就说明，需要对债务战略作出的改变便不能只是轻微的了。以下是对偿债负担在 

现行政策下可能的发展前景作出的评f K 这个评价的依据是最近发表的国际货币基
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金组织和世界银行的预测数字以及联合国根据联接计划的中期基线预测局计算出来 

的结果。 ”

促使债务概况变化的动力

3 7 . 发展中国家的外债动态与其国际收支经常项目的情况（货物和劳务贸易的 

差 额 ）和资金需要的变化息息相关。所作预测的前提如下。国际经济环境对发展中 

国家经常项目平衡有很大影响，这种环境本身在很大程度上决定于几个工业大国的 

经济实绩和宏观经济政策# 工业化国家实际国内生产总值增长率和物价增长率是发 

展中国家出口收入和它们对进口品的购买力的主要决定因素。工业化国家的平均利 

率大致上决定了发展中国家向外借款的成本，以及它们的现有外债总额的付息额。

主要工业化国家货币汇率波动影响到发展中国家出口品的外币价格以及某些出口品 

在不同货币区的竞争能力。汇率的变化可大大改变以当地货币计算的外债负担，具 

体情况依外债的货币单位而定。此外，工业化国家的商业政策决定了它们的市场对 

来自发展中国家的出口品的开放程度。

3 8 . 另一方面，债务国的国内政策也对它们的外债情况的变化有重大影响。它 

们的宏观经济、商业、汇率政策既影响它们的总支出水平，也影响这种支出在贸易 

品和非贸易品之间的分配，以及在国外生产的和在国内生产的货物和劳物之间的分 

配。此外，结构改革政策可以促进生产资源的转移，可以扩大贸易品的产量，同时 

将经费转用于非贸易品。这就是说，债务国可以通过控制进口、加强其出口部门及 

其竞争能力来调节其经常项目平衡，从而调节其外债情况。成功的调整政策也可以 

影响资金流动。这种政策可以阻止资本外逃，有助于收回国民在国外拥有的资金， 

又可以帮助恢复借贷信誉。

3 9 . 工业化国家的经济实缋如果很好，就会改善发展中国家的贸易条件和出口 

额。这种改善又会促进发展中国家的经济增长，同时不会导致其经常项目差额恶化。 

发展中国家偿付外债的能力跟着会增加，它们的外债的增长速度就可能会放慢或开
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始降低. 较低的利率会加强工业国良好经济实绩对发展中国家债务情况所产生的有 

利影响。

4 0 . 另一方面，如果工业化国家的经济实绩不好，它们对进口的需求便会减低， 

这就会削弱发展中国家的贸易条件，对后者的出口产品的需求也会变得疲弱# 这会 

导致发展中国家的经济增长速度减慢；如果有储备或信贷的话，会使发展中国家的 

国际收支经常项目情况恶化。因此，在这种情况下，发展中国家的外债及需要用来 

偿债的资金就增加得更快。如果资金储备已用尽或得不到外来资金，发展中国家就 

必须通过削减进口来减少经常项目快要出现的差额，这样做又会导致产量的增长率 

降低 ,1 6 国际贸易收缩对发达国家会产生通货紧缩的反应。

债务预测

4 1 . 表 1 0 载有对主要的全球参数所作的中期和长期预测。这些预测表明，国 

际经济环境不佳。国际贸易的年增长率预期只有4 % 。如 《 1 9 8 7 年世界经济概 

览 》中所说的那样，主要由于工业大国国际收支严重不平衡的情况继续存在，以及 

在这些国家经济中由此引起的收入和汇率调整，工业国家集团的生产增长率预期每 

年大约只有2 - 5 % 。国际货币基金组织和联合国所作的预测之间的主要差别是，它 

们对 1 9 8 6 — 1 9  9 1 年期间国际利率的平均水平所作的假定不同9 货币基金组 

织的预测所假定的国际利率比联合国或世界银行的模拟计算都低得多(见表 10 ) . 17 18 

就债务预测而言，其主要结果是降低了现有每一笔债务的每年利息付款额。

4 2 . 除此之外，货市基金组织和联合国的中期基线图景以及世界银行的低指标 

图景对大工业国家的宏观政策所作的假定都相去不远■/， 主要工业国家总的财政政 

策预期将逐渐收紧，而它们的总货币政策预期将随着1 9 8 6 年油价下降的有利影 

响逐渐消失而变得不易变通通融。这些基线预测都不预料将来会出现引人注目的旨 

在迅速调整美国、 日本和德意志联邦共和国目前的国际收支不平衡的政策变化。

4 3 . 表 1 1 载有对发展中国家的主要债务比率和国内生产总值增长率的预测。



AA2/523
Chinese
Page 2k

表中的两个债务指标是：⑷债务对货物和劳务出口额的比率；W各组国家的利息付 

款对货物和劳务出口额的比率。在每个国家归组办法中，每组所包括的国家相差很 

大，所涉及的债务种类又有重要的差别，因此它们在任何一个时间的比率都大为不 

同。尽管如此，货币基金组织所作的概况预测和联合国所作的概况预测非常相似， 

特别是在债务对出口的比率方面。但是，联合国的预测中的利息付款对出口额的比 

率要高得多。这主要是因为对今后几年的国际利率所作的假定不同。 20
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表 i o . 世界经济主要参数的中期和长期预测， 

1 9 8 6 — 1 9 9 5 年

1 9 8 6 - - 1 9 8 8 1 9 8 9  — 1 9 9 1  1 9 8 6  — 1 9 9 5

联合国 a 国际货 联合国 a 国际货 世赛银行 e

币基金 币基金

组织 b 组织 b

平均年变动率

工业国家

实际国内总产值 2.5 2 . 5 2*6 2 . 9 2.5

通货膨胀 d 3. 1 3 . 2 4.1 3 . 2 3.3

世界贸易

制直 e 10.5 10.2 9 . 5 -

数量 3 . 5 4 . 2 4 . 0 - -

石油价格 e 

发展中国家出口

- 7 . 0 - 1 2 , 2 5 . 0 3 . 0 —

品价值 e 

世界金融

2.5 3 , 6 10.5 9 . 2 f 7 .5

犮展中国家的外

来信贷总额 e - 5 . 9g - 3 . 8g 4 , l h

未清偿外债总额e 3.5 6 .5 3 . 0 4 . 5 2 . 7

美元汇率 i  

伦敦银行同业拆放

- 8 . 3 - 1 . 0

百分比

利率 j - 6.7 - 6 . 8 ( 9 . 4 ) k

美 国 款 优 惠 别 率 8 . 4 9 . 4 - -



资料来源 : 联合国国际经济和社会事务部根据联接项目（ 1 9 8 7 年 4 月基线 

预 测 ）；货币基金组织，《世界经济展望》 ， 1 9 8 7 年 4 月；世界银行 《 1 9 8 7  

年世界发展报告》 ， 1 9 8 7 年 6 月。

a 根据为秘书处编制的联接项目的会后基线预测（1 9 8 7 年 4 月 ）。 

t 《世界经济展望》，第 1 9 2 — 1 9 4 页。 

c 《 1 9  8 7 年世界发展报告》，第 2 4 — 3 5 页 （低指标图景>。 

d 国内总产值缩减指数。 

e 以美元计算。

f  根据货币基金组织对资本输入发展中国家的贸易价格和出口数量的变动率的预 

测计算而得。

S 根据货币基金组织对流入发展中国家的官方和私人资金的预测计算而缉。

h 根 据 《 1 9 8 7 年世界发展报告》，第 2 6 页 表 2 . 8 计算而得。官方转拨资 

金净额加长期官方和私人贷款净额。

i 联接系统内定的名义有效美元汇率。

J  6 个月美元定期存款伦敦银行同业拆放利率。

k 《 1 9 8 7 年世界犮展报告》表 2 . 5 内低指标图景所列报的1 9 8 6 — 1 9  

9 5 年利率。
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a 按美元计算的货物和服务出口值。

^ 以美元计算的未清偿外债和已清偿外债总额。 

c 应付外债利息总额。

d 联合国的预测是根据为秘书处编制的联接项目基线预测；货币基金组织的预测 

是 《世界经济展望》第 1 9 2 — 1 9 4 页所列载的中期图景；世界银行的预测是 

《 1 9 8 7 年世界发展报告》第 2 4 — 5 5 页列报的低指标图景。

e 除高收入石油出口国以外的所有发展中国家o

f  包括中国、希腊、匈牙利、波兰、葡萄牙、罗马尼亚和南非。所列数字不包括 

货币基金组织的债项。

g 1 9 6 8 — 1 9 8  0 。

h 包括中国，但不包括南非。数字只包括长期债务。

i 《贝克计划》中所列的十五个债务沉重国家（阿根廷、破利维亚、 巴西、智利、 

哥伦比亚、科特迪瓦、厄瓜多尔、墨西哥、摩洛哥、尼日利亚、秘瞢、菲律宾、 

鸟拉圭、委内瑞拉和南斯拉夫）。

j 联合国的预测，不包括科特迪瓦、摩洛哥和南斯拉夫。

k 1 9 8 6 — 1 9 8 8o

1 包括哥斯达黎加和牙买加o

m 不包括加勒比。

n 西半球。

o 不包括尼日利亚。

P 包括尼日利亚。
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4 4 . 所有的预测都显示，与 1 9 8 0 年代前半期比较，实际国内生产总值会加 

速增长。 按照联合国的预测 , 1  9 8 6 — 1 9 9 1 年的增长率为3 .  8 % ,  1 9  

9 1 年资本输入发展中国家人均国内总产值只会比1 9 8 0 年的水平高 1 0 % 。如 

把这个数字按贸易条件变动和利息付款引起的生产要素收入净额变动加以调整之后， 

这一组国家 1 9 9 1 年的人均收入将低于1 9 8 0 年的收入。 如果把国际货币基 

金组织和世界银行的预测数字加以调整，使所列报的国家与联合国秘书处所列报的 

国家求得一致，则它们的预测所反映的情况也差不多一样。 它们会显示出， 至 

1 9 9 0 年代初期，资本输入发展中国家会回复到1 9 8 0 年的人均收入水平。

债务概况：主要的研究结果

4 5  . 所有三个预测，都说负债对出口比率会下降，但 在 1 9  9 1 年这个比率仍 

然高过 1 9 8 0 年的水平。 拉丁美洲高出5 0 % ，南撒哈拉非洲国家则比1 9 8 0  

年的数字高一倍多。 在这两组国家中，负债对出口比率至1 9 9  1 年约为 3 0 0 % 

左右。 负债对出口比率的下降会相应地减轻偿债负担。 对于整组资本输入发展 

中国家，至 1 9 9 1 年 ，利息付款对出口比率应与1 9  8 0 年的比率相类似。 但 

是，对债务沉篁 lil家和拉丁美洲，利息付款对出口比率的下降不足以减轻它们的困 

难。 对于南撒哈拉非洲国家，比率实际上提高了。

4 6 , 联合国和货币基金组织的预测显示，至 1 9 9 0 年代初，拉丁美洲国家仍 

然要对外支付占它们的货物和劳务出口总额2 0 % 的利息。 许多这些国家中仍将 

继续有反向资金转移的情况一一利息和股息的支付净额超过流入的资本净额。 2,目 

前情况的特点巳经就是储备水平低、大量减少进口和压缩投资水平。 这些预测的 

玄外之意似乎是情况维持不下去。 南撒哈拉非洲国家利息付款对出口比率虽然较 

拉丁美洲为低，但仍会增加，至 1 9 9 1 年将达到 1 3 % 。 对于贸易条件不太可 

能改善、其投资净值不会是正值2 2 的区域而言，这也意味着是一个维持不下去的 

局面。 2,



4 7 . 无法维持的问题可以从社会冲突恶化的角度来看。长期实行以紧缩为主的 

调整会使收入停滞或下降，可能会造成国内政治反响。 还可以从下一角度看待这 

一问题：在一国经济的对外财务状况极为脆弱的时候，甚至是很小的冲击也可能引 

起一定的反应。 出口商品价格的进一步下降或其他冲击很容易导致暂停还儉，如 

巴西、科特迪瓦、厄瓜多尔和赞比亚最近就曾这样做o

4 8 . 虽然不同的人对维持不下去这个问题有不同的理解，但官方债权人最近采 

取的行动（例如巴黎俱乐部越来越灵活  > 反映出大家普遍认识到这个问题。 债杈 

银行最近决定增加它们针对发展中国家债务的贷款损失储备金，并在二级市上对发 

展中国家的债务证券给予很高的贴现率；也反映出相同的评价。 这并不是说所有 

发展中国家都处于同一困境。 几个亚洲发展中国家的国际收支情况比较易于管理， 

有几个亚洲国家甚至减少了它们的债务。

4 9 . 如果最近石油和金属价格上涨继续保持下去，应可改善能源出口国和金属 

出口国的前景。 然而，目前的迹象表明，实际上所有拉丁美洲国家和南撒哈拉非 

洲国家，还有几个北非国家和地中海国家，例如埃及、摩洛哥和南斯拉夫，以及中 

东一些国家和亚洲一些国家，特别是菲律宾，它们的严重债务问趫很可能继续存在 

下去。 根据拖欠情况、暂停付息和最近私人和官方均重订还债曰期来判断，大多 

数发展中国家在1 9 8 7 年都遭遇到严重的债务问题，又根据表 1 0 和 表 1 1 的分 

析 ，它们之中没有几个能在1 9 9 0 年代初期摆脱偾务困难。

5 0 . 表 1 0 和 表 1 1 中的预测说明，在现行政策下，提供给犮展中国家的信贷 

总额按美元计算每年约增长3 % 。 2 5 这个数字与 1 9 6 0 年代和 1 9 7 0 年代的 

数字相比显得较低，但由于国际贸易的前景，要有较高数字似乎不大可能。 个别 

发展中国家能够有效地利用更多的外来源，能够在面向出口的活动作有利的投资， 

这是事实。 但在国际贸易前景显示只有一点点市场增长的情况下，并不是所有国 

家都能同时成功地实行这种策略。 发展中国家，特别是那些债务问题严直的国家，
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其负债能力同国际贸易有密切关系。 由于出口策略不可能每个国家都成功，为了避 

免长期紧缩调整，能够釆用的办法基本上就剩下减低利息成本或通过诸如债权换产 

权和宽减债务等办法来减少欠债杈额的措施。 下一章所分析的新的官方和私人重 

订债务结构的协议巳日益考虑采取这些措施。

五^对近来重新谈判债务条件的一般观察

51 . 1 9 8 6 -  1 9 8 7 年重新谈判的经验表明.人们对现行的债务战略的信 

心减弱了 . 债权人昶债务国都认识到债务问题是个清偿能力问题而不是资金流动 

问题，因此它们在寻找摆脱这个危机的新方法 •

5 2  . 自 1 9 8 6 年 7 月初以来 • 至少有2 5 个国家已重新谈判了其欠下外国商 

业银行或巴黎俱乐都的债务条件 • 或欠下二者的债务条件.拉丁美洲三个最大的 

债务国一巴西、墨西哥允阿根廷一都重新谈判债务条件. 当前的第四轮再谈判是 

墨西番于1 9 8 6 年初在石油震荡后发起的 . 在 1 9 8 6 年 9 月 3 0 日重新安排 

了墨西哥偿还商业钱行债务的日期后 . 债务危机似乎有所缓减 . 然而，在拉丁獒 

洲允非洲出现的新的偿债问嫋:拖延了 1 9 8 6 与菲律宾进行的债务谈判 • 最后 • 

巴西于1 9 8 7 年 2 月暂停支付利息 • 使人们害怕会再次出现1 9 8 2 年那种规模 

的危机 . 并质疑当前的重新谈判是否有问题 .

5 3  . 债务国既要偿还债务 . 同时又要坚持进行艰巨的调整计划• 它们面临的种 

种® 难在 1 9 8 6 — 8 7 两年期间引起了一些引人注目的新动态.在拉丁葵洲

( 牿别是墨西哥昶巴西）耜非洲都是这样 . 在非洲、赞比亚因面临外汇危机.于 

1 9 8 7 年 5 月 1 曰暂停实行它与货币基金组织谈妥的调整方案，不久科特迪瓦又 

于 5 月 2 8 日单方面暂停偿还债务 . 调整方案实行已有鑫年，越来越多的国家巳 

明显感到调整疲劳 . 债务国看到这一点，看到国际经济毫无生气.因而认识到必 

须釆取新的步骤 .
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5 4 。一个重要的发展是• 商业债权人初官方债权人都放宽了重新安排偿债曰期 

的条件 • 另一种发展是 • 重新谈判的协议有了新的内容 .

放宽重新安排偿债日期的条件

5 5  . 债权人对债务国关于放宽偿债条件的请求作出了更矣的反应 • 这种情况 

出现于重新谈判债务问题的过程中 • 自 1 9 8 0 年代初期以来这个过程一直依循如 

下的格局：由本国当局、债权人昶国际机构评价各国的调整任务• 最后接受货币基 

金组织核准的调整方案；与枳债人集团就重新安排偿债日斯的一般条件达成多边协 

议 ；在双边一级达成详细的协谈并予以执行 . 谈判是按一国一国进行的.每一 

个债务国与一组彼此协议的私人昶官方债权人谈判.又与货币基金组织初世界银行 

谈判 . 重新安排偿债曰期往往是串联性活动，债权人命债务人之间必须年复一年 

地进行协商 .

5 6  . 自1 9 8 1 年以来 . 大概可举出四轮矣边再谈判. 重新安排偿还官方债 

务日期的国家在1 9 8 0 年只有 3 个 ， 1 9 8 3 车增加到 1 6  +  . 1 9 8 5 车 2 0  

个 ， 1 9 8 6 年 1 6 个 . 自1 9 8 4 年以来•与巴黎倶乐部再次谈判官方信贷条件 

的 3 0 个国家中，有 1 5 个国家要再安排业巳重新安排偿债曰期的债务.商业钱 

行的协议数目从1 9 8 0 年的 5 项增加到 1 9 8 3 年的 2 0 项 . 自 1 9 8 3 年以来 . 

每年至少有1 4 项 . 官方债权人已重新安排了付息与还本的曰期，镅行债权人则 

只重新安排偿还本金的曰期 . 在举行当前这轮再谈判之前. 巴黎俱乐部重新安排 

偿债日期的标准条件是1 0 年到期 • 宽限期为5 年.商业镅行重新安排偿债曰期 

. 的条件原来是7 年到期 • 宽限期为3 年 ，收取0 。 7 5 % 的手续费 • 不过•根据 

多年重新安排偿债日期的协定，平均偿还期已延长至1 2 • 5 年 . 1 9 8 6 —1 9 S 7年 

期间官方初私人债权人放宽重新安排偿债日期的条件主要是延长偿还期.缩小利率 

差幅 .



A/^2/523
Chinese
Page 33

5 7  . 1 9 8 6 -  1 9 8 7 年的再谈判中两项引人注意的特点：第一，债务国 . 

特别是拉丁美洲的债务国 . 开始合作努力寻找解决债务问題的办法，并彼此通知所 

釆取的步骤 . 第二，在确定债务国的谈判立场方面，先例的作用越来越大 . 24 

放宽墨西哥的偿债条件建立了一个先例，在此之后.其他几个国家要求得到类似或 

更好的条件 • 它们大都成功地获得这些条件，不过大多数是在债务战略间颗似乎可 

以解决后才获得的 . 1 9 8 7 年 2 月 2 0 曰巴西单方面暂停支付利息，再加上厄 

瓜多尔也宣布至少在六月份前暂停付息 . 阿根廷暗示要暂停付息，菲律宾一名官员 

指出菲侓冥应考虑釆取同样的行动》所有这些情况使得其他国家也要求放宽莸得更 

好的条件。

5 8  . 墨西哥知其他几个债务国要求商业银行给予重大的减让，即不再按照美国 

销行优惠贷款利率计息而按照伦敦银行同业拆放利率计息，从而降低应付的利率， 

因为伦敦银行同业拆放利率往往比美国银行优惠贷款利率低。 墨西哥在其1 9 8 5  

耷 8 月 2 9 日关子重新安排偿倩曰期的协议中，按累进利率重新安排了 1 9 8 5 —

1 9 9 8 年到期的债务，其利率差幅从1 9 8 5 — 8 6 年增加到 1 9 8 7 -  19 91  

年 的 1 . 1 2 5  , 1 9 9 2 — 1 9 9 8 年 的 1 . 2 5 。 墨西哥在1 9 8 6 年 9 月的 

协议中重新安排了1 9  8 5 — 1 9 9 0 年期间的债务，利率比伦敦镅行同业拆放利 

率高 0 . 8 1  2 5。 此外，经重新安排偿还期的债务的分期# 还时间从 1 4 年延长到

2 0 年，有 7 年的宽限期，不收手续费。 此后，菲律宾，吞内瑞拉昶智利要求获 

得与墨西箐差不多的，或更优惠的利率，阿根廷谋求降低其利率。 1 9 8 7 年 2 

月，智利成功地将利率降低至只比伦敦银行同行拆放利率高一个百分点，当时除墨 

西番外，这是最低的利率。 同年 3 月，委内瑞拉的利差从1 . 1 2 5 减少到 0 . 8 7 5 。 

5 月，菲律宾的利率从高于比伦敦银行同业拆放利率1.6 2 5 降1氏到只高0 .8 7 5 洳来 

能按分期摊还曰期分期交付，利差可提高到一个百分点）。 重新安排偿债日期的 

债务应从 1 9 8 7 年开始分 1 7 年还清，宽限期为7 。5 年。 4 月中旬，阿根廷 

与其债权银行达成协议，将其债务重新安排在1 9 年内还清，利率比伦敦银行同业 

拆放利率高0 . 8 1 2 5 。
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59  . 1 9 8 7 年 5 月，巴黎俱乐都釆取主动行动，对处境困难的低收入国家放 

宽了官方重新安排偿债曰期的条件。 促使釆取这项主动行动的主要原囡是非洲的 

债务问题持续存在。 该主动行动延长了偿债期限，基本上是放松了巴黎俱乐部将 

重新安排偿债日期限于1 0 年到期 , 宽限期为5 年的作法。 这项行动包括原则上 

达成一项协议，以便作出长期计划，南撤哈拉各国的债务偿还期限重新安轴为15— 

2 0 年 ，宽限期可长达1 0 年。 自1 9 8 6 年 7 月以来，在釆取这项主动行动之 

前，已有 1 6 个国家重新安排了其巴黎俱乐部债务，所得到的至多是标准条件。菲 

律宾还得到了允许将其7 0 % 的利息 “ 合 并 ’’ (重新安排偿还期）的优惠，过去的 

限额是6 0 % 。 在釆取了上述主动行动后，扎伊尔首先受益，新的偿还期定为15 

年 ，有 6 年宽限期。 不久，毛里塔尼亚也得到同样待遇。 6 月初，莫桑比克重 

新安排了偿债曰期，其条件是任何发展中国家所得到的最优惠的条件：分 2 0 年偿 

还 ，宽限期为 1 0 年。 最后，鸟干达是第四个受益于这项主动行动的国家，该国 

于 6 月 1 8 日将其债务偿还期重新安排为1 5 年 ，宽限期为6 年。

重新谈判债务条件的新内容

6 0 . 过去一年重新谈判债务条件的新内容比放宽偿债条件更清楚地反映出人们 

对目前债务战略的信心减弱。去年许多银行对是否能金额收回那些有问题的贷款表 

示怀疑，它们大大增加了针对某些国家贷款的损失准备金。预计这将使各银行不很 

愿意在非自愿借贷活动中提供新的资金非自愿借贷一直是重新谈判银行债务条件的 

特点。银行谈判与巴黎俱乐部谈判不同，在巴黎俱乐部谈判中可重新安排付息日期, 
银行谈判则包括提供非自愿的新贷款，用来偿还大部分需交付的利息。目前这样作 

的可能性减少了。 1 9 8  6 和 1 9 8  7 年的谈判历时很久，而J 困难重要，迟迟不 

能签署关于提供新资金的一揽子计划，这補实表明各银行不愿意参加这些一揽子计 

划。

6 1 . 鉴于各银行已日益不愿意在重新谈判债务时提供新资金，最近在重新谈判 

中提出了一些新内容。这些新内容的特点是列出各种可供选择办法的“清 单 ” ，各
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债权银行的本国政府均予以支持。 ”开列清单办法部分是为了解决曰本和欧洲银行 

提出的异议，它们认为重新谈判债务的常规办法都是为了迎合美国银行的规章制度 

而设计的。

6 Z 目前，已为发展中国家的债务券证正开辟了二级市场，这些债务证券的售 

价为票面价值的7 0 % 至 1 0 % 不等。这种情况有利于重新谈判债务条件的任选清 

单法。对债务国来说，如杲可以折价购回债务券证，即可有效地减轻债务负担。对 

债权人来说，这提供了一个办法从其帐本中剔除那些巳低于其表面价值的资产，从 

而减少债权人所冒风险。不过这种市场的规模还不大。 1 9  8 7 年的交易额估计为 

8 0 亿美元。

6 a 阿根廷的再谈判使用了任选清单法，巴西也采用了这种办法。这种清单提 

了各种筹资途径，银行现可选择提供新资金或等量现金流动的最佳方式。例如，阿 

根廷的清单中包括贸易贷款设施、用于转借目的的投资资金、新资金债券^提前收 

取共同放款费用、债权换产权条款和脱手债券。脱手债券是为规模！ 小的银行，即 

承受风险额不超过5 0 0 万美元的银行设计的，使这些银行能终止或减少其所承受 

的风险，使它们不用再承担提供新资金的义务。

6 4 重新谈判债务条件的另一新内容是专为应付墨西哥1 9 8 6 年夏季重新谈 

判的需要制定的：应急贷款和视实债而定的贷款。墨西哥的协议规定，如果石油价 

格降到每桶9 美元以下，信贷额就自动提高，如果石油价格升到1 4 美元以上，信 

贷额即下降。如 果 1 9 8 7 年墨西哥的经济增长率达不到3 % 至 4 % , 它就可以得 

到 5 亿美元的特别补充资金。 26

6 5 l 阿根廷的清单中载有另一个新内容，使世界银行在重新安排偿债日期的一 

揽子计划中起更直接的作用。重新安排偿还曰期的银行债权人提供的一些新资金将 

采取共同供资方式（5 亿美元），这些新资金与世界银行为支助结构性经济改革而 

提供的同样数额的贷款有直接的联系。两笔贷款一起偿付。如果拖欠支付钡行贷款 

本息，就会拖欠清偿世界银行的贷款，这不利于取得宫方贷款。



6 6 . 目前正在作出种种努力使银行能有更多的途径来处理债务问题，债权换产 

权方案是最近在这方面作出的努力之一。这些方案提供了一个机会，可_£债权变为 

产权或债务国内的直接投资，但这些方案往往在列为重新谈判债务条件的内容前早 

已实行。对许多银行来说，债权换产权是摆脱一般用途的、有政治风险的借贷的一 

种办法，有利于同债务国建立传统的、 以市场为基础的关系，特别是贸易资金和对 

一些具体项目的投资。债权换产权对一些银行有吸引力，因为通过这种交换，这些 

银行可减少所冒的风险，使其资产负债表更加坚稳。随着借款国的债务负担减轻， 

银行对该国前途的信心就会加强。与债权国进行再谈判的各银行委员会中的主要几 

家大债权银行认为，债权换产权使重新安排债务的一揽子计划更有吸引力，可以较 

容易地说服几百家债权银行参加该计划。事实上一些银行坚持要将鼓励债权换产权 

的一整套政策作为提供新资金的条件。 28

6 7 . 过去一年中，阿根廷和菲律宾进行的银行债务再谈判中都讨论了债权换产 

权的问题，巴西的谈判也可能讨论了这个问题。阿根廷为了确保增添资金，即争取 

更多的投资，而不仅仅是放宽投资条件（投资条件总是会放宽的）， 要求交换的款 

额能伴之以一笔数额相等的新现金投资。菲律宾为了减少需缴付的债务利息， 新发 

行一种菲律宾投资票据，这种票据可发给各银行债权人，代替缴付通常加在基本利 

率上的差幅。 菲律宾投资票据可以买卖，特别是可以用来交换产权，可以优于菲律 

宾现行债务转换制度的条件兑换现金（投资者可不用交以美元兑换比索时中央银行 

收取的5 — 1 0 % 的手续费）。

6 8 . 最后一项新内容使银行不必再提供新资金。 2 月 2 4 日智利与商业银行进 

行的再谈判釆纳了这项新内容。达成的协议规定每年一次而不是每半年一次缴付利 

息。预测结果表明，不用借更多的债去筹措新资金就可以补足1 9 8 7 — 8 8 年的 

筹资差额。据报，厄瓜多尔也在谋求类似的优惠待遇。

6 9 . 从发展中国家的债务总额这样大来看，任何这些新办法，无论如何重要， 

对解决债务问题都只能作出有限的贡献。债权换产权办法最受注意，至今也只有将
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5 0亿美元的1责权转换为产权，这个数额与债务总额相比是很小的。没有投资机会、 

一些债权换产权是不是仅取代了本来反正要进行的外国投资、 以及这些交换在宏观 

经济和政治方面可能产生不利影响等问题限制了若千这些任择方法的作用。脱手债 

券至今主要是为了小银行设计的，如杲能以优惠的条件提供，就能把债务变为证券， 

从而有希望通过市场手段解决问题。 28

1 9 8 7 年发展情况的含意

7 0 . 其他值得注意的发展是国际社会为了动员从财政上支助低收入而又债台高 

筑的国家，特别是南撒哈拉非洲国家而作的种种努力。 对于那些非洲国家，除了 

上面指出巴黎俱乐部允许其延期偿廣以外，临时委员会和威尼斯首脑会议都曾讨论 

过减免其债务问题，方法是对巴黎俱乐部债务实行优惠利率。 在临时委员会 1 9

8 7 年 4 月的会议上，英国财政大臣呼吁将这些国家的官方保证债务的利率降至 

比市场利率低很多的水平。 货币基金绍织总裁的一份关于将该组织结构调整贷款 

设施的资源增加二倍的建议正在审议之中。 这将使货币基金组织能够向低收入国 

家提供优惠的新贷款，这些国家中有许多已实行了货币基金组织核定的调整方案， 

并须支付该基金组织的非优惠费用，又要赎回以前用来从基金组织提取外币的本国 

货币。

7 1 . 然而，去年的倡议基本上还是推行了同样的基本债务战略，即重新安排偿 

付旧债日期和再提供一些新资金，这使许多国家已不堪负担的债务更加沉重。但是 , 

重排还债日期已开始产生疲劳效应。 重新谈判旷日持久，须作重大努力方能整理 

出一套办法。 此外，新协定生效时，人们仍没有无须再进行重新谈判的信心。由 

于采用75左种“ 短皮带牵引法，’ ，重新谈判甫告结束便又开始。 又因为国际经济变 

化无常，人们想从重排儉廣日期的年度协定改为多年协定的努力受到了破坏：即使 

债权人相信债务人的淘整决心，一旦经济设想证明过于乐观，就必须再谈判重排偿 

债日期的协定。
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六 •政策结论

7 2 .  1 9  8  0 年代特别是最近这五年的教训，已逐渐使人们认识到, 1 9  8 0 

年代中期产生的战略不可能解决许多发展中国家面临的债务问题。 不过，这一战 

略的三个主要钼成部分仍然是正确的：改善国内政策，建立有利于顺利还债的国际 

环境 , 以优惠和非优惠条件增加向债务国提供资金净额。 第一条意味着债务国不 

应放松为增加国内储蓄和以比进口更快的速度增加出口而作的努力。 关于国际经 

济环境，国际贸易加快增长、让债务国打入市场和工业大国降低实际利率,都应当 

是大有利于偿债的因素。 还需要得到新的财政资源。 在这方面，支持多边发展 

机构，特别是增加世界银行和各个区域开发银行的资本特别重要。

7 3 . 不过，债务战略还需要增添第四个组成部分，就是承认有些国家的偿债负 

担是维持不下去的。可能的中期图景出现了无力偿债的幽灵。 偿债的负担已过于 

沉重，今后几年里可能将继续如此。 因此，国际商业银行不愿意增加其在有债务 

问题的国家的风险，便不是没有理由的。

7 4 . 按照同样的道理，直接投资不能轻易代替私人信贷流动，在国际收支方面 

有困难的国家尤其如此。 如果无法顺利汇回利润的风险依然很大，就算作出比较 

灵活的吸引外国投资的安排，也不会非常有效。 只有在普遍情况都在改进，使人 

们看到国际收支困难将缓和的情况下，才能期待直接投资发挥以前由私人信贷所曾 

发挥的重要作用。

7 5 . 虽然各国情况不同，大多数国家接受的解决债务问题的一般政策方向是必 

须通过减少利息付款和有关费用或减少实际债务数额，或二者同时减少，来减轻偿 

债炎担。 将美国银行贷款优惠利率改为伦敦银行同业拆放利率，并减少商业债务 

的利差，是向前迈出的重大一步，最近一些国家的调整债务结构时已采用这种办法 , 

应将其适用于其他面临着严重债务问题的国家。

7 6 . 低收入国家有可能有多种机制办法减少官方利息付款。 在这方面，英国财 

政大臣的建议值得立即予以考虑。 可这样主张，由巴黎倶乐部重新安排偿债日期
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的债务的利率不应高于现行经合发组织针对穷国的最低协议兩率或世界银行国际开 

发协会向严重受影响国家提供的贷款的利率。 这样债权国政府就必须设立一个官 

方发展援助利息补贴帐户，以支付已到期的部分利息。 灵活地运用国际货币基金 

组织的结构调整贷款设施是朝着这小方向的一项措施。该基金组织的总裁最近倡议将

这一贷款设施从3 0 亿特别提款权增加到9 0 亿特别特款权，如 t 及早就此达成协   _

议并加以执行，对现阶段将# 别有效。

7 7 . 针对低收入国家的债务减负提议是在关键时刻提出的。 如上所示，南撒 

哈拉非洲国家的偿债负担预期在中期将更加沉重，威尼斯首脑会议关于低收入_ ，

特别是债台高筑的非洲债务_ 的债务减免建议的协议，表明人们已明确认识到这些 

国家的困境。 还没有这样做的捐助国应当注销向低收入国家发放的优惠贷款随着 

这些国家的还债能力减弱充分执行贸易和发展理事会第1 6 5  ( S — I X )号决议便日益 

重要。

7 8 . 对于私人贷款，巳提出了若干建议。 其中一些建议须设立一个国际机构，

帮助债务人重排偿债日期并减轻债务负担。 各项建议主张在一个国际机构，或 

在现有的多边机构里建立一个设施，其作用是根据折价从私人银行收购债务，并重 

新安排这一债务的还债义务。 在这一过程中，合格的债务国—— 执行着重增长的 

调整方案的国家—— 将分得相应债务的名义价值和市场价值现行差额的一部分。这 

个机构或设施的筹资办法将取决于债务是通过与机构发行的证券交换收购的，还是 

由机构利用市场上借来的资金向商业银行进行直接收购。

7 9 . 机构的赞助国不一定只限于经常项目有顺差的捐助国，它可以成为有巨额 

顺差的国家的资金再循环的重要渠道。 知一个关键的问题是机构或设施的担保问 

题。 这个机构需要有一笔实缴资本，最好辅之以一大笔捐助国答应通知即缴的资 

本。 捐助国或赞助人不必付出现金。 机构或设施发出的用来交换商业银行在发 

展中国家债权的借据由捐助国或赞助人的认缴资本担保。 无论釆用哪一种办法，为 

新机构持有或发出的金融诬券迅速创造一个二级市场可大量增加该机构可以重新安 

排的银行债务的数量。



8 0 . 其它减少债务的方法涉及通过市场的解决方法：例如，债权换产权、债务 

的证券化、甚至由债务国按债务的市场价值而不按名义价值直接购回（只要债务国 

能调动所需的外汇）。 个别债务国能分得其外债的名义价值和市场价值之间差额 

的适当部分，这是任何市场解决方法的关键。 如果是债权换产权，则不一定会发 

生这种情况  ̂ 这一差额很容易为局外人所得。 然而，债务国可通过管制外币兑 

换、规定以这种方法莸得的资源的国内用途和要求在以债权换产权时增加同额资本 

等办法，来莸得很大一部分折价。

8 1 . 债务证券化是一个很有希望的途径• 而脱手债券是债务证券化中的一个可 

能很重要的办法。 债务国发行的证券可用来交换面值相同的来清偿银行债务> 关 

键的问题是如何以债权人可以接受而又能减轻债务人负担的方法，为这种新的金融 

证券规定今后的利息流量。 如债权人有意在帐簿上注销一笔债务，它可以在市场 

上将债权割价出售。另一+ 办法就冓将债务换取债务国发行的利率比市场低的债券， 

这样做损失会较少。 根据商业债务目前的平均折价，许多债务人可将未清偿银行 

债务的利息成本减少三分之一。 如果这种证券的二级市场发展起来，证券的流动 

能力提高，这些业务便会越来越多，可大大减少目前债台过高的情况。 象脱手债 

券一样，这些办法都可以同商业银行的委员会谈判达成。

8 2 . 总而言之，可以说虽然近期内世界贸易不会恢复旺盛，但去年处理发展中 

国家的债务问题的政策选择和建议却有所增加。 最近各大国际论坛上出现的协商 

—致意见均反映出这种情况。 最新的是联合国贸易和发展会议第七届会议的最后 

文件p 私人和官方债权人都准备与债务人讨论压缩债务的方法，而这在一年前 

甚至都未提上议事日程。 政策选择已增加，人们又新近认识到，如果不能依靠世 

界经济增长来解决这一问题，某种程度的债务减免可能是必要的。
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注

例如，见 W illiam  R. C lin e , In te r n a t io n a l  Debt and the S t a b i l i t y  

o f  th e World Economy, I n s t i t u t io n  o f  In te rn a t io n a l  EcondSti6§ 9 

W ashington, D .C ., 1983 ,

用美国财政部长詹姆士  • 贝克三世的名字命名。

经合发组纽  ginanclng and External Debt o f  Developing Countries f
1986 Survey, Paris, 1987.

铉一章也谈到欧洲中央计划经济国家的外债问题和经济调整计划。 后者一直 

在继续进行调整。 受影响最严重的国家，特别是波兰和罗马尼亚，最近为它 

们的官方和私人债务达成了重新安排偿债曰期的多年协定。 可是若千受影响 

最严重国家的国际收支情况仍继续令人相当抠心，因此需要密切监测。 本报 

告所提的一些看法可适用于一切债务国，但这里的重点是补充和增订《 1 9 87  

年世界经济概览》对发展中国家的情况分析。

关于工业经济的复苏在解决债务危机中的作用，见 C a r lo s  M assad，"D ebt,

An Overview" and W illiam  R* C l in e ,  ^ In te rn a tio n a X  Debt* t o a l y s i s ,  

E xperien ce and P r o sp e c ts " /  in  Jo u rn a l o f  Develo]E«nent P lan n in g , No« 16 , 

1985 (Hie Debt Problems Acute and Chronic A sp e c ts } .

联合国， ■《 1 9 8 7 年世界经济概览》第三章。

J e f f r e y  D. S a c h sf E x te rn a l Debt and Macroeconomic Peformance in  L a t in  

t o e r i c a  and E a s t  A s ia , B rookings Paper on Economic A c t iv i t y , 2 , 1985.

例如， 1 9 8 2 至 1 9 8 5 年期间，墨西哥的实际工资下降了4 0 % 。 见

R ad lg er  D om busch, Our LDC D eb ts, N a tio n a l Bureau Working Paper

No, 2138, NB£R3 Jan uary  198T.

例如，见 GioVanni C o m ia , R ichard  J o l l y ,  and F ran ces S te w art,

A djustm ent w ith a  Human F a c e # V o l. I ,  C larendon P r e s s , O xford, 1987j 
and K h ad ija  Haq ax£T Uner K lrd a r  ( e d 9) ,  —Human Development, Adjustm ent 
and Growth# N orth-Soutti R oun dtab le 19877
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，0 秘书长的报告，题目是 “ Net t r a n s f e r  o f  r e s o u r c e s  from d e v e lo p in g  to  

d ev e lo p e d  c o u n t r i e s ”  ,  (A /4 2 /2 7 2 ) •

" 世界银行行长B a r b e r  B.  C o n a b l  e 先生在经闭联（日本经济面体联合会J 

的讲话，东京， 1 9 8 7 年 3 月 2 7 日。

12 经合发组织* Financing and External Debt of Developing Countries,
1986 S p rv e v ， P a r i s , 1987 .

，? 考虑到当时的利率水平和贷款偿还期，这通常意味着4 % — 6 % 必须用来付息， 

9 % ~ 1  1 % 用来分期偿还贷款。

H 正如 《 1 9 8 7 年世界经济概览》所分析的那样，有些东欧中央计划经济国家 

也受到了不利影响。

15 1 9 8 7 年 4 月的货币基金组织《世界经济展望》内载的基线和中期图景即为

该组织的预测（《统计增编》，第 1 0 9 至 1 9 4 页 ）。这里列报的世界银行 

数字所根据的是世界银行《 1 9 8 7 年世界发展损告》，第 2 章，第 1 4 —

3 5 页。 联合国的预测所根据的是秘书处的计算，这些计算利用了联接计划 

的会后基线解法（ 1 9 8 7 年 4 月 ）。 此外， 已为1 5 国集闭的债台高筑的 

国家建立了一小小型债务模拟模式，以检查秘书处计算结果是否前后一致，并 

预测政策图景。 联接计划系统预测的主要全球参数被输入用于债务模拟模式。

1 6 任何一个发展中国家的产量的减少都将取决于进口商品结构和以国内产品取代 

汫口品的能力。

1 7 国际货市基金组织的预测和联合国预测之间的差别比1 9 8 3 — 1 9 8  7 年间 

伦敦银行同业拆放利率和美国银行优惠贷款利率之间的实际差幅大。 这一差 

别的一个原因，可能是联合国的预测（联接计划）根据的是内在因素决定的汇 

率，而货币基金组织在预测期间采用了一种固定汇率。 由于美元预测将对其 

他主要货币贬值（见表 1 0 ) ，由此而引起的美国通货膨胀的加速至少可在部 

分程度上说明为何联接计划预测（美 国 ）名义美元利率会升高。 考虑到主要
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工业国家的严重国际收支不平衡，在其货币之间规定一种固定汇率给预测造成 

了不必要的前后不一致。

伦敦银行同业拆放利率与美国优惠贷款利率的统计关系如下：

1 9 7 6 - 1 9 8 6 年期伺

伦敦银行同业拆放利率》-  0 .0 0 1  + 0 .9 0 8  * 优惠利率， R2 „  0 .9 8(0.1) (21.6)

括弧里的数字是七比率。

世界银行的这一图景没有设想重大的政策变化（它假定美国的财政赤字只会逐 

渐减少，而不会大幅度减少）。

然而必须指出，现行利率 （ 1 9 8 7 年 7 月 底 ）实际上与联合国对1 9 8 6 —

1 9 8 8 年的预测中所用的利率相同。

银行分析家也同意下一观点：

“ 如果无法使出口旺盛增长，债务人在原则上仍可遏制债务比例，方法是 

压缩进口， 以产生足够的贸易顺差，然后把必需的资金净额转给倩权人 

1 9 8 3 -  1 9 8 6 年期间，十大债务人转给债权人的这类资金平均占国 

内生产总值的4 % , 约占出口物品和劳务收入的2 5 % 。 然而，如果没 

有出口增长，即使转给债权人这么多资金也无法使债务比例降低；债务人 

由于放弃了经济增长而付出了沉重的代价。 这一不幸的经历已使债务国 

更加决心通过减少付息和增加资金流入净额的办法，使转给债权人的资金 

净额降至与理想的经济增长相应的水平” （纽约摩根保证信托公司， 《世 

界金融市场》 ， 1 9 8 7 年 6 月至 7 月 ）。

有证据表明，若干南撒哈技非洲国家的资本储备，包括物质基础设施都巳减少 

而不是增加。对于该地区的一个投资比率占国内生产总值1 0 %  — 1 2 % 的典 

型国家，投资净额（即资金储备的增加额减贬值）大约应为2 %  —4 % 。 国

外付息相当于投资净额的5 0 % 。
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2 5 中期预测表明年增长率为3 %  ( 联合国）、 3 . 3 %  ( 货币基金组织）和 2 . 7 %

( 世界银行）。

2 4 巴西将其暂停付息的决定先通知阿根廷和墨西哥，然后才通知债权人。 同样， 

阿根廷在同债权人会晤之前先与巴西举行了磋商。 菲律宾在 1 月初同章与一 

个也在进行重新谈判的一组拉丁美洲国家举行会谈。

2 5 七个主要工业国家和政府首脑在其1 9 8 7 年 6 月 1 0 曰的威尼斯经济宣言中 

说， “ … …我们支持商业银行和债务国作出努力，为各种谈判程序和向债务国 

继续提供支助的筹资技术开列一份任选 ‘ 清 单 ’  ” （见人/ 4 2/ 3 4 4, 附 件 第  

2 4 段

2 6 墨西哥还从货币基金组织得到一项新的减让，放宽了用来衡量财政赤字的绩效 

标准o 该组组同意在计算业务赤字时不包括通货膨胀对清偿国内债务利息的

影响。 因此， 1 3 场的名义赤字被作为3 场的实际赤字计算。 这一减让的 

目的是要促进扩张性的调整过程。

2 7 例如，见摩根保证信托公司， 《世界金融市场》， 1 9 8 7 年 6 月/ 7 月，第 

1 4 页。

2 8 债权国放宽对银行的管制也应能帮助发展中国家债务的二级市场的增长。 例 

如，美国联邦储备委员会最近决定允许美国银行无限度购买债务国非金融公司 

的资产，预料这将促进债权换产权。

除了直接减少债务国的外债以外3 二级市场的发展还可以其他方式使这些国家 

受益。 最近，某些负债沉重的国家在很大程度上扭转了资本外逃的情况。这 

方面的部分原因，可能是因为国外资金认为债权换产权的办法很具吸引力。

2 , 例如，见 .(a) P e te r  B . , Kenen, u O utlin e  o f  a  P ro p o sa l f o r  an In te rn a t io n a l  

Debt D iscoun t Corporation** ( 1 9 8 7 年 3 月 2 6 日提交给美国国际金融和

货币政策小组委员会，参议院银行业、住房和城市事务委员会的背景材料；

( b ) 关于在世界发展经济学研究所建立一小重建债务结构设施的建议，
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44 M obilizing In tern ational Surpluses fo r  World Development! a  WIDER 

Plan fo r  a Japanese in i t i a t iv e ’’ ， 日本东京， 1 9 8 7 年 5 月 7 ’日；

( c ) 联合国在 《 1 9 8 7 年联合国世界经济概览》提出的建议；⑴建立一个 

国际重订债务结构机构的建议，这个机构最好是国际货币基金组织和世界银行

共同的附属机构。 Benjamin. International Chapter 11 -  Create

an Agency to Aid Third World Debtors ” , 《纽约时报 》 ， 1 9 8  7 年.8  月

1 1 日。

5 0 这就是发展经济学所（WIDER ) 提出建立一+重建债务结构设施的提议的要 

旨。

5 , 联合国贸易和发展会议第七届会议最后文件 * T D / i . 3 1 6 / A d d .  2 。


