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I. Introduccion

1. Elpresente informe se ha preparado en cumplimiento
de la resolucion 50/93 de la Asamblea General, de 20 de
diciembre de 1995, en la que la Asamblea decidid conside-
rar, en su quincuagésimo segundo perfode de sesiones,
1a posibilidad de convocar una conferencia internacional
sobre la financiacion del desarrollo v pidio al Secretario Ge-
neral que le presentara un informe sobre esferas sustantivas.

2. Desde la aprobacion de la resolucion 50/93 ha habido
varias novedades al respecto. En el parrafo 88 del anexo I
de la resolucién 50/227, de 24 de mayo de 1996, relativa a
“nuevas medidas para la reestructuracion y la revitalizacién
de las Naciones Unidas en la esfera econémica y social ¥
esferas conexas™, la Asamblea General indicd que el Consejo
Econémico y Social deberia celebrar periédicamente una
reunién especial de alto mivel inmediatamente antes o
después de 1as reuniones semestrales de las instituciones de
Bretton Woods. Posteriormente, al aprobar el Programa de
Desarrollo, la Asamblea General indicd que habria que
examinar debidamente las modalidades de un didlogo

intergubernamental sobre la financiacién del desarrollo

(resolucién 51/240, anexo, parr. 287). En el parrafo 41 del
informe del Secretario General titulado “Renovacidn de las
Naciones Unidas: un programa de reforma” (A/51/950), se
propuso que la Asamblea General celebrara nna serie de
sesiones de alto nivel de una semana de duracioén y que el
tema de la primera serie podria ser la financiacion interna-
wional para el desarrollo.

3. Elpresente informe trata de las fuentes de financiacién
para el desarrollo y los mecanismos privados y oficiales que
rransforman la financiacién en inversidn. No obstante,
debido a la amplitud del tema y las consideraciones mdés
generales relativas al procedimiento, podrd encontrarse
material complementario en los documentos mencionados
anteriormente, as{ como en varios otros informes preparados
para el actual periodo de sesiones de la Asamblea, en
particular los informes del Secretario General scbre la
integracién financiera mundial (A/52/406) y la situacion de
la deuda de los paises en desarrollo a mediados de 1997
(A/52/290). Por su parte, el Consejo Econbémico y Social,
tras su serie de sesiones de alto nivel més reciente, aprob6
sus conclusiones convenidas, muchas de las cuales se
refieren a la financiacion del desarrollo’.

I1. Fuentes de financiacion para
el desarrollo

4, Desde hace tiempo, la cuestién de si las economias
mundiales son adecuadas para satisfacer las crecientes
necesidades financieras de las economias desarrolladas, las
economias en desarrollo y las economias en transicién ha
suscitado interés en el 4mbito internacional. El debate se ha
centrado en la presion sobre el ahorro mundial a que podria
dar Jugar la combinacion del déficit del sector ptiblico de los
paises industrializados y la demanda de inversion en conti-
nuo aumento de las economias en desarrollo y en transicion.
Se teme que una disminucién del ahorro cree una presion al
alza de los tipos de interés reales mundiales lo que, entre
otras cosas, podria debilitar 1a actividad econémica mundial
v desalentar la inversién necesaria. Desde una perspectiva
del desarrollo, se puede abordar Ia cuestion en funcién del
ahorro interno generado y de las posibles transferencias de
recursos financieros del exterior.

A. El ahorro interno de los paises
- endesarrollo

5.  Como todas las economias, las de los paises en desa-
rrollo han dependido principalmente de su ahorro interno
para financiar sus inversiones (véase el cuadro 1). En el
decenio de 1990 han podido en general invertir mas de lo
que permitia su propio ahorro, debido a las transferencias
netas positivas de recursos del extranjero. Sin embargo, esas
iransferencias netas han sido como promedio inferiores al
1% de su producto interno bruto (PIB). Las economias de
Astia oriental y meridional, cuyas tasas medias de inversién
son las mas altas entre todas las economias en desarrollo,
también tienen las tasas medias de ahorro mds altas. Las
transferencias netas a esa regién han sido de menos del 1,5%
del PIB. En China, pais con la tasa m4s alta de inversion, el
ahorro interno superé la inversion. Las transferencias netas
a América Latina en el decenio de 1990 han sido positivas,
aunque relativamente reducidas, tras haber sido negativas
en el decenio de 1980. Africa ha necesitado transferencias
netas sustanciales (en relacién con su PIB) debido a la
disminucion de las tasas de ahorro interno durante el largo
periodo de reduccidén del ingreso per cdpita, gue sélo

‘recientemente se ha detenido®.
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Cuadro |

Inversion y ahorro en los paises desarrollados y los paises en desarrolio, 1980-1995

{Porcentaje del PIB)

Inversion interna bruta

Ahorro interno bruto

1980 1985 1990 1995 1980 1985 1990 1995

Paises en desarrollo 25,9 23,3 25,2 27,3 29,0 23,9 25,9 26,7
América Latina 24,8 19,1 19,8 19,7 23,6 23,8 22,1 19,5
Africa 25,1 20,7 22,6 21,8 30,0 20,8 19,3 16,7
Asia occidental 23,7 20,7 23,1 22,0 40,9 19,5 24,3 24,2
Asia oriental y meridional® 26,1 24,1 29,3 31,9 23,8 24,2 28,9 30,4
China 35,2 37,8 34,7 40,5 34,9 33,7 37,5 42,0
Paises desarrollados 23,4 21,4 22,2 21,2 23,7 21,8 22,3 21,9

Fuente:

Estudio Fcondmico y Social Mundial, 1997 (publicacion de las Naciones Unidas, nimero de venta: 8.97.11.C.1 y Corr.1),

cuadros A.Sy A.ll,

2 No se incluye China.

6. Las altas tasas de ahorro que se registran en algunos
paises en desarrolio indican que los paises con niveles més
bajos de ahorro podrian aumentar su capacidad de ahotro.
Lo dificil es como lograrlo. En primer lugar, el crecimiento
fuerte y sostenido de los ingresos es un factor importante en
el aumento de las tasas de ahorro. Por ello, las politicas
encaminadas & promover ese crecimiento en una mayor
cantidad de paises en desarrollo crearian las condiciones
para que se formara un circulo virtuoso de crecimiento de
los ingresos que generaria més ahorro, lo que a su vez
promoveria el crecimiento. En segundo lugar, la reduccién
del déficit fiscal —una disminucion del desahorro publico—
en general eleva el ahorro nacional®. Un tercer factor es la
liberalizacion y reforma del sector financiero, aunque se ha
observado que esas politicas tienen distintos efectos en las
tasas de ahorro de paises con niveles distintos de ingresos.
El efecto del ahorro en los paises de bajos ingresos, en
particular, parece ser casi nulo, fandamentalmente porque
las personas de bajos ingresos no tienden a reducir el
consumo y a ahorrar mis cuando aumentan los tipos de
interés®. Otro factor que afecta al ahorro de los paises en
desarrollo es el cambio de la estructura de edad de la
poblacién. Como consecuencia de la disminucién de las
tasas de natalidad se prevé que la proporcion de la poblacion
menor de 15 afics o mayor de 65 afios de edad disminuira
significativamente® y se espera que ello estimule las tasas
de ahorro. Sin embargo, en muchos paises africanos el efecto
positivo de ese cambic demografico serd momentineamente
més limitado debido a que la disminucion de las tasas de
natalidad ha sido relativamente reducida y mas reciente.

B. Transferencias internacionales de
recursos a los paises en desarrollo

1. Ahorro para las transferencias infernacionales
y su adquisicion por los paises en desarrollo

7. Las economias de los paises desarrollados en su
conjunto normalmente ahorran més de lo que invierten en
sus paises y transfieren ¢l excedente al extranjero en forma
de inversiones, préstamos y donaciones pliblicas y privadas.
En 1993-1995 la transferencia neta alcanzé en promedio cast
el 0,7% de su PIB total, y la mayor parte de dicha transferen-
cia fue absorbida por los paises en desarrollo®, Algunos de
los paises desarrollados, en particular los Estados Unidos de
Ameérica, han absorbido transferencias netas de recursos
sustanciales de otros paises, mientras que otros paises, en
particular el Japdn, Alemania y otros paises de Europa
occidental, han sido importantes proveedores netos’. Pero
como las cantidades transferidas han superado las cantidades
absorbidas en la mayoria de los afios, la corriente global ha
sido principalmente hacia el exterior.

8  La medida en que el mundo desarrollado seguird
suministrando ahorros para complementar el ahorro interno
de los paises en desarrollo depende fundamentalmente del
crecimiento futuro del ahorro y la inversién en los paises
desarrollados. La tasa de ahorro interno bruto de las econo-
mias desarrolladas en la primera mitad del decenio de 1990
alcanzd un promedio de mas del 21,5%, tasa comparable a
la de mediados del decenio de 1980. Aunque la tasa de
shorro disminuyé en los primeros afios recesionistas del
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decenio de 1990, ese proceso se invirtio en 1994. La mayor
variacién se registré en el sector piiblico, al aumentar los
déficit estatales durante la desaceleracién econdmica. Sin
embargo, gracias a una combinacion de repunte econdmico
en algunos paises y politicas de reduccion del déficit se
lograron reducir los déficit, y en 1994 los gobiernos de los
paises desarrollados en su conjunto constituyeron una vez
mas una fuente de ahorro (es decir, los ingresos corrientes
superaron los gastos corrientes). El ahorro privado, que en
gran parte es reflejo de acontecimientos cicticos, también
invirti6 su disminucion registrada en 1992 y registré aumen-
tos anuales entre 1992 y 1994.

9.  El crecimiento rapido del gasto piblico que hizo crecer
el déficit fiscal se relacioné sélo en parte con acontecimien-~
tos ciclicos. También se registraron tendencias a largo plazo
que se han llegado a considerar insostenibles. Por ese
motivo, se han iniciado numerosos programas de consolida-
cion fiscal y se prevé una mayor reduccion del déficit en los
proximos afios, por 1o menos a corto piazo.

10. Pese a los esfuerzos de consolidacion fiscal, el rapido
envejecimiento de la poblacion de los paises desarrollados
gjercera cada vez mayor presion en los presupuestos del
sector piblico de las economias de esos paises a largo plazo.
Actualmente se prevé que el gasto piiblico en rubros como
las pensiones y la atencidn de la salud aumentara considera-
blemente a medida que crece la proporcién de la poblacién
que llega a la jubilacion. Ademas, la proporcidn cada vez
mayor de ancianos en la poblacién, cuyas tasas de ahorro
tienden a ser mas bajas, podria originar una disminucion de
las tasas de ahorro privado en todo el mundo. Efectivamente,
el ahorro de las personas que prevén jubilarse en el proximo
siglo explica directamente parte del aumento actual de las
inversiones de cartera en los nuevos mercados. Las tenden-
cias demogréficas actuales indican que la presion, tanto en
los presupuestos publicos como en las tasas de ahorro
privado, de una poblacién que envejece no es inminente,
pero podria ser significativa en el afic 2010 y los afios
siguientes?®,

11. Es probable que en el plazo de corto a mediano los
paises desarrollados cuenten con recursos financieros para
transferir a los paises en desarrollo aproximadamente a los
tipos de cambio reales vigentes. No obstante, en el segundo
decenio del proximo siglo, cuando la capacidad de los paises
desarrollados para efectuar transferencias netas disminuya
significativamente, tal vez un mayor niimero de pafses en
desarrollo se convierta en fuentes netas de ahorro internacio-
nal. Por ello, es dificil predecir el resultado final en el largo
plazo. La tarea mas urgente es convertir la mayor cantidad
posible de paises en desarrollo en lugares atractivos para las
corrientes de ahorro internacional a fin de generalizar el

crecimiento econémico ahora y estimular 1a oferta mundial
de ghorro en una etapa posterior.

2. Composicion financiera de las transferencias
netas a los paises en desarrolio

12. En 1996 los paises en desarrollo deudores netos
recibieron transferencias financieras netas (es decir, corrien-
tes netas tras el pago de intereses y dividendos y salidas
netas de capital nacional) de 87.000 millones de ddlares®.
La transferencia neta general de 1996 fue'similar a la de los
afios anteriores del decenio de 1990. De la transferencia neia
general, 35.000 millones de délares se utilizaron para
financiar importaciones de bienes y servicios y el resto se
agregd a las reservas oficiales. Hacia fines de 1996 ¢l total
de reservas oficiales de esos paises ascendia a la suma de
465.000 millones de dolares, equivalente a los fondos
necesarios para las importaciones de bienes y servicios y
para el pago de intereses y beneficios al exterior durante casi
cuatro meses.

13. En 1996 hubo una iransferencia neta de recursos
oficiales de los pafses en desarrollo, dado que las nuevas
corrientes de capital que ingresaron en concepto de présta-
mos y subvenciones oficiales resultaron menores que las
salidas de fondos en concepio de interés y capital. La
transferencia oficial neta hacia el exterior fue una anomalia
causada por el hecho de que México realizd el reembolso
anticipado de algunos de sus anteriores préstamos de
emergencia a los acreedores oficiales, puesto que esos
préstamos fueron refinanciados mediante empréstitos
privados. Afn asi, la tendencia de la transferencia neta de
todas las fuentes de corrientes oficiales consideradas en su
conjunto y medidas en ddlares a valor actual ha seguido
siendo de lenta disminucion.

14, El elevado volumen de transferencias financieras
privadas a los paises en desarrollo en 1996 se vinculd, en
parte, con las tasas de interés moderadas vigentes en los
paises en desarrolio y la permanente diversificacion y el
rapido crecimiento de las carteras institucionales de inversio-
nes, aunque la inversion extranjera directa {IED) también
ha experimentado una decidida tendencia al alza. La
propagacién de politicas econdmicas nacionales s6lidas y
el enérgico crecimiento econdémico de algunos paises en
desarrollo fueron factores importantes que alentaron esas
corrientes de capital.

15. La distribucion de las corrientes financieras privadas
a los diversos paises ha seguido siendo sumamente despar.
En 1996 correspondian a 10 paises mas de las tres cuartas
partes del total de las corrientes. Ademas, las corrientes
financieras privadas netas constituian un porcentaje mucho
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menor del producto nacional bruto (PNB) de los paises de
bajos ingresos (1,5% en una agrupaci6n del Banco Mundial
que excluye a China y la India) que de los paises de ingresos
medianos (3,2%)'°. La exclusién de la mayoria de los paises
en desarrollo de bajos ingresos de la recepcion de montos
significativos de financiacién privada internacional sigue
siendo un motivo de especial preocupacién, dado que los
obliga a depender de corrientes financieras oficiales cada vez
mas limitadas.

16. Con frecuencia se destaca el contraste entre la expe-
riencia de Africa en tal sentido con la de Asia y América
Latina. Dado que algunos paises altamente endeudados han
vuelto a recurrir a los empréstitos privados, a comienzos de
este decenio se reanudaron las transferencias privadas netas
hacia América Latina, que se constituyeron en su principal
fuente de transferencias financieras netas. Han seguido
siendo importantes aun después del problema transitorio
planteado por la crisis financiera de México de 1994.
En Asia oriental v meridional las transferencias privadas
netas, aunque constituidas principalmente por la IED, han
dominado las transferencias financicras netas durante el
decenio de 1990.

17. En Africa, después de mas de un decenio de retiro neto
de fondos privados, la tendencia ha comenzado finalmente
a cambiar. En los tiltimos dos afios han aumentado en cierto
modo las corrientes financieras privadas a 1a regién, aunque
con una base muy reducida. Los adelantos logrados en la
estabilizacién macroecondmica y la reforma econdmica, la
liberalizacién financiera , la creacion de bolsas de valores
y la aceleraciéon de los programas de privatizacion en
algunos paises de Africa han comenzado a atraer corrientes
extranjeras de capital, aunque los inversores aun exigen tasas
mas elevadas de rendimiento que en ofras regiones en
desarrollo. Esas corrientes privadas se han concentrado en
un mimero reducido de paises (principalmente Argelia, Cdte
d'Ivoire, Egipto, Ghana, Marruecos, Nigeria, Sudéfrica y
Tanez). Las corrientes financieras de crecimiento més rapido
han sido las inversiones de cartera y los préstamos de bancos
comerciales, aunque los préstamos se han concentrado
particularmente en Sudéfrica. La inversién extranjera directa
atn constituye sélo aproximadamente una quinta parte de las
corrientes privadas netas y se encuentra sumamente concen-
{rada en los sectores energético y minero. Sin embargo, se
prevé que con la aceleracion de la privatizacion en algunos
paises ue aumenten aun mas las inversiones directas y de
cartera.

18. En general, la IED se ha convertido en el mayor
componente de las corrientes financieras privadas a los
paises en desarrollo, dado que casi se cuadruplico en el
decenio de 1990. Ello es importante puesto que, ademas de

constituir una fuente de financiacion, la IED puede ser un
medio de transferencia de tecnologia y de acceso a los
mercados internacionales de exportacion. El rapido creci-
miento de la IED refleja la mayor globalizacion de la
produccion de las empresas transnacionales por una parte,
y por la otra la reformas econdémicas de un nimero cada vez
mayor de paises en desarrollo, en particular respecto de la
regulacion de la inversion extranjera y el comercio exterior
y la privatizacion de las empresas piiblicas.

19. Para los paises que atin no tienen acceso suficiente a
las corrientes privadas, y a fin de ayudar a los paises en
desarrollo para que inviertan en esferas que no impliquen
proyectos “financiables” (como los programas de lucha
contra la pobreza), la financiacion oficial del desarrollo
sigue siendo una fuente primordial de recursos externos. Sin
embargo, la mayoria de las corrientes de las operaciones
normales de los bancos multilaterales de desarrollo provie-
nen de fondos privados. El mecanismo bésico del Banco
Mundial y de los bancos regionales de desarrollo consiste
en vender sus propios bonos a inversores privados y en
volver a prestar el producto a los paises en desarrollo a tasas
de interés ligeramente mas elevadas. Dado que los bonos de
las instituciones estan respaldados por los gobiernos que son
sus propios accionistas, se considera que los bonos entrafian
un riesgo menor. La mayoria de los prestatarios no podrian
reunir una financiacién similar a largo plazo con su propia
garantia. Los bancos multilaterales de desarrollo también
ayudan a movilizar los fondos privados para inversiones en
proyectos de desarrollo financiados en forma conjunta. La
participacién multilateral directa ofrece una garantia implici-
ta y a veces explicita contra los riesgos. Otro mecanismo
para estimular las corrientes privadas es la venta de seguros
multilaterales de inversion contra los riesgos no comerciales
a los inversores directos en los paises en desarrollo, segiin
lo dispuesto por el Banco Mundial a través de su Organismo
Mauttilateral de Garantia de Inversiones (OMGI)*!.

20. Todos los mecanismos internacionales sefialados
corresponden a corrientes de fondos en condiciones casi
comerciales, Otros son préstamos o subsidios en condiciones
sumamente favorables que proceden en forma directa o
indirecta de los presupuestos de los paises donantes. La
mayoria de los paises que reciben estas ultimas corrientes
se encuentran en una etapa de desarrollo relativamente
temprana y s6lo tienen la capacidad de absorber financiacién
en condiciones sumamente favorables. Sin embargo, con la
terminacién de la guerra fria v la mayor prioridad que
asignan los paises donantes a la consolidacion fiscal, en
algunos paises donantes se han reevaluado los compromisos
de asistencia oficial para el desarrollo (AOD). Ademas,
desde 1990 la financiacidon necesaria para situaciones
de emergencia y asistencia humanitaria ha desviado un
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monto apremable de fondos de los programas ordinarios de
desarrollo!?

21. En 1996 la AOD de los paises miembros del Comité
de Asistencia para el Desarrollo (CAD) de la Organizacién
de Cooperacién y Desarrollo Econdmicos ascendidé a
55.100 millones de déblares, casi 4.000 millones de d6lares
menos que en 1995, es decir, una disminucion del 4% en
términos reales desde 1995, tras una disminucion del 9% en
ese afio (véase el cuadro 2). La ayuda procedente de otras
fuentes es reducida, aunque est4 aumentando en el caso de
algunos nuevos donantes a paises en desarrollo; sin embargo,

en 1995 sélo llegd a un total de aproximadamente el 1,5%
del aporte del CAD™, Como porcentaje del PNB combinado

Cuadro 2

de los paises miembros del CAD, 1a AOD alcanzé en 1996
la marca més baja, apenas el 0,25%. Cuatro pafses (Dinamar-
c#, los Paises Bajos, Noruega y Suecia), como en afios
anteriores, excedieron en 1996 ¢l objetivo de asistencia de
las Naciones Unidas del 0,7% del PNB. Si bien las corrientes
de AOD de ciertos donantes han estado disminuyendo en el
decenio de 1990, en particular la de los Estados Unidos, la
mayor disminucién de 1996 correspondié al principal
donante, el Jap6n, cuya AOD disminuyé en términos reales
en un 25%. Si bien esa disminucion se debié principalmente
a factores transitorios, pueden preverse asimismo disminu-
ciones a més largo plazo, segin el presupuesto oficial
aprobado.

Asistencia oficial para el desarrollo de los paises miembros del Comité de Asistencia

para el Desarrollo, 1980-1996“

AOD/PNB Volumen de la AOD Monto de la AOD
(porcentaje) {cambio porcentual anual) {millones de dolares)
Promedio de Promedio de

1980-1984 1985-1989 1996 1990°-1995 1995° 1 998° 1996
Alemania 0,46 0,41 0,32 -0,9 -4,5 3,8 7515
Australia 0,48 0,42 0,29 2,5 52 -i5,1 1093
Austria 0,29 0,23 0,28 9.3 1,2 -14,0 640
Bélgica - 0,56 0,46 0,35 3.8 23,1 -6,4 937
Canada 0,45 0,47 0,31 -0,6 9,2 -15,4 1782
Dinamarca 0,76 0,89 1,04 33 -2,6 10,5 1773
Espaila 0,09 0,10 0,22 10,1 -8,2 -8,6 1258
Estados Unidos 0,24 0,20 0,12 -4,4 -27,6 20,6 9058
Finlandia 0,29 0,54 0,34 -14,5 8,1 9.3 409
Francia 0,53 0,59 0,48 0,8 ~12,2 ) ~-11,3 7 430
Irlanda 0,20 0,21 0,30 174 29,7 14,5 177
Italia 0,20 0,37 0,20 -9,7 -42,6 33,9 2397
Japon 0,31 0,31 0,20 0,2 1,2 -24,7 9437
Luxemburgo 0,20 0,18 0,41 14,4 -5,9 21,6 77
Noruega 0,97 1,09 0,85 1,1 4,4 3,1 1311
Nueva Zelandia 0,28 0,26 0,21 2,7 -1,2 -7,3 122
Paises Bajos 1,01 0,97 0,83 -0,8 10,8 6,2 3303
Portugal 0,03 0,16 0,21 8,3 -25,0 -15,6 221
Suecia 0,85 0,89 0,82 -1,8 -16,8 71,6 1968
Suiza 0,27 0,31 0,34 3,0 -5,9 -1,6 1021
Reino Unido 0,37 0,31 0,27 1,8 -6,5 -0,8 3185
Total 0,34 0,33 0,25 -0,9 -9,4 -4,2 55114

Fuente:

7 Los datos correspondientes a 1996 son preliminares.
% Tipos de cambio y precios de 1994.
¢ Precios y tipos de cambio del afio anterior.

Organizacién de Cooperacxon ¥ Desarrollo Econdmicos, Comité de Asistencia para el Desarrollo.
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22. Las consecuencias son graves para los paises menos
adelantados, que siguen dependiendo en gran medida de la
AQOD para la financiacién externa. Las corrientes de AOD
procedentes de los paises miembros del CAD a los paises
menos adelantados se estancaron en la primera mitad del
decenio de 1990 y disminuyeron significativamente en
términos reales, en particular en 1995, Como proporcién
del PNB combinado de los paises donantes, 1as corrientes
de AOD a los paises menos adelantados disminuyeron en
forma constante del 0,09% en 1992 al 0,06% en 1995, muy
por debajo del objetivo de asistencia de las Naciones Unidas
para los paises menos adelantados del 0,20% del PNB de los
paises donantes. ’

23. La contraccién de los presupuestos de asistencia ha
creado dificultades especiales para las instituciones multila-
terales. En tanto las contribuciones a algunos organismos,
como el Programa de las Naciones Unidas para el Desarro-
llo, son voluntarias, en otros casos los donantes convienen
en un arreglo de distribucion de cargas. Es problemético
cuando un donante importante reduce sus contribuciones a
un organismo, pero es peor cuando tal reduccion limita la
financiacién del organismo por parte de los demds donantes.
De esta manera, con el fin de superar las consecuencias
adversas para la reposicién de algunos fondos, se han
buscado nuevos criterios de financiacién.

24.  Un criterio se adopto en la cuarta reposicién de los
recursos del Fondo Internacional de Desarrollo Agricola
(FIDA) en noviembre de 1996. Inicialmente habia existido
un sislema rigido de participacion en el FIDA de tres
categorias (paises de la OCDE, paises miembros de la
Organizacién de Pafses Exportadores de Petréleo vy otros
paises en desarrollo). Ese sistema se modificé para pasar a
una estructura més flexible en la que los miembros tendran
dos tipos de votos en el FIDA, votos de miembros en
condiciones de igualdad y votos basados en el monto de su
contribucién.

25. En el caso de los bancos multilaterales de desarrollo,
que ofrecen programas de préstamo en condiciones no
favorables asi como préstamos en condicicnes favorables,
algunos de los beneficios procedentes de los préstamos
concedidos en condiciones no favorables estdn siendo
destinados a los préstamos en condiciones favorables. Asi
ocuitid, por ejemplo, en 1996 en la undécima reposicion de
los recursos de la Asociacidn Internacional de Fomento
(AIF) y en 1997 en la séptima reposicion de los recursos del
Fondo Asiatico de Desarrollo en el Banco Asiatico de
Desarrollo (en el tiltimo caso se previeron también mayores
contribuciones de algunos paises en desarrollo de Asia). Una
consecuencia del aprovechamiento de los beneficios para su
utilizacion en los servicios de préstamo en condiciones

favorables, sin embargo, es que impide que los bancos
compartan los beneficios de sus utilidades con los prestata-
rios que toman préstamos en condiciones comerciales,
ofreciéndoles costos y cargos menores. Es evidente que este
mecanismo tiene limitaciones.

II1. Movilizacion de recursos financieros
A. Necesidad de un entorno favorable

26. La manera més eficaz para que los paises con econo-
mias en desarrollo atraigan capitales de ahorro internacio-
nales consiste en la adopcion de politicas que favorezcan la
formacién de capitales nacionales y que generen asimismo
su propio ahorro. Estas son cuestiones que deben ser tratadas
principalmente al formular la politica nacional. Sin embargo,
muchas de las medidas necesarias para la creacién de
un entorno favorable escapan al control de los pafses-
en desarrollo y exigen esfuerzos politicos en el plano
internacional’®,

27. Las politicas nacionales necesarias a tal fin deberian
estar encaminadas, entre otras cosas, a establecer y mantener
una macroeconomia estable, e inclusive niveles sostenibles
de endeudamiento interno y externo. Para aquellos paises
cuyas experiencias condujeron a la acumulacion de una
deuda externa excesiva, las politicas nacionales que se
adopten no resultarsn suficientes por si mismas para que el
pais vuelva a tener una deuda sostenible v serd necesaria ia
asistencia internacional para mitigar su carga’®,

28. Ademds, contar con una infraestructura fisica y social
adecuada es una condicion para crear un entorno favorable
a los compromisos de inversidn a largo plazo y éstos también
con frecuencia requieren asistencia internacional para su
financiacién e inclusive para su concrecion. La politica debe
procurar asimismo que las inversiones se efectilen en forma
coherente con los objetivos nacionales e internacionales de
desarrollo econdmico y social, establecidos por lo general
en los planes y programas de desarrollo socioecondmico.

B. Politica relativa al sector financiero
interno

29. El sector financiero vincula a gquienes necesitan
recursos financieros con aquellos a quienes les sobran, De
esta manera cumple una funcidén imprescindible en la
movilizacién de los recursos financieros para el desarrotlo.
Para la financiacion de inversiones productivas es fundamen-
tal que exista un sistema financiero eficiente, con un sistema
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bancario seguro y mecanismos para atender las necesidades
financieras a largo plazo.

30. No obstante, la mayor parte de los recursos del sector
financiero se destinan a subvenir necesidades a corto plazo,
como las del capital de explotacion, el comercio internacio-
nal y otras necesidades. Los bancos comerciales son el
intermediario financiero primordial para esas actividades,
aunque en relacion con los grandes prestatarios los mercados
financieros han venido desempefiando una funcidn cada vez
més importante, incluso en los paises en desarrollo'’, Las
instituciones financieras y los mercados —y, en una medida
cada vez mayor, las bolsas de valores de los paises en
desarrollo— hacen posible la financiacion a largo plazo. El
Estado y sus instituciones financieras han aportado recursos
para las inversiones a largo plazo y han intervenido en mayor
o menor medida en el funcionamiento del sector financiero
privado en la mayoria de los paises. No obstante, la principal
tendencia de la politica en ese sector desde el decenio de
1980 ha sido la de reducir 1a funcién del Estado'®.

31. Los paises en desarrollo han liberalizado los tipos de
interés, han reducido los créditos del sector pabiice, han
desarrollado nuevos instrumentos para financiar las inversio-
nes a largo plazo y han tratado de establecer una estrucfura
de reglamentacion y de supervision més eficaz. La liberali-
zacion financiera, combinada con la no intervencion en las
transacciones financieras internacionales en algunos paises,
también ha aumentado el grado de integracion en el mercado
financiero mundial. Como consecuencia, por una parte, se
han distribuido mejor los recursos financieros y, por la otra,
los sistemas financieros ain fragiles se han sometido a
fuertes presiones especulativas, lo cual a menudo ha culmi-
nado en crisis financieras.

32. Lareglamentacidn y supervision cautelar insuficientes,
sobre todo ante politicas de crédito inadecuadas, ha resultado
ser una de las principales causas del deterioro del sector
financiero. En varios paises la liberalizacion de las corrientes
financieras externas se vio acompafiada de tipos elevados
de interés local. Esos tipos de interés atrajeron grandes
corrientes de capital especulativo que las instituciones
financieras destinaron a inversiones dudosas, aumentando
asi el riesgo general de sus carteras de préstamos. En varios
casos el exceso de liquidez se orienté hacia empresas
improductivas y especulativas, lo cual incrementé el ntimero
de créditos fallidos y ¢l riesgo de insolvencia. En algunos
casos las grietas del sistema financiero quedaron al descu-
bierto y el repentino movimiento de recursos en el exterior
provocd una crisis que, como el sistema bancario tenfa un
coeficiente de reservas bajo y mal supervisado, planted
graves problemas de liguidez.

33.. Araiz de vanias crisis financieras internas sobreveni-
das en los paises en desarrollo en los Gltimos afios y del
deseo creciente de integrar la economia de esos paises en el
sistema financiero internacional, algunos grupos internacio-
nales de reglamentacién financiera han venido tratando de
establecer, de comin acuerdo, normas para la supervision
del sector financiero, incluida la formulacién de una serie
de principios bésicos para la supervision eficaz de las
actividades bancarias v una estrategia para lograr la estabili-
dad financiera en los paises con economia de mercado
incipiente!®,

34. Aunque el sector financiero estructurado estd en vias
de desarrollo y fortalecimiento, rara vez llegara a servir a
todos los sectores de la economia. En particular, tal vez no
se tenga en cuenta a los prestatarios en pequefia escala, los
cuales se ven obligados a depender de un sector financiero
no estructurado que, en esas circunstancias, sigiue desempe-
flando una funcién de intermediacidén financiera en la
mayoria de los paises en desarrollo. Los prestamistas,
histéricamente famosos por aprovecharse de sus clientes,
pagan bajos costos de transaccidn para encauzar el crédito
hacia unidades de produccion en pequefia escala (artesanos,
comerciantes independientes y pequefios agricultores), que,
por lo general, no pueden dar garantias al contratar présta-
mos ¥ necesitan créditos de montos muy reducidos. No
obstante, se ha observado un interés cada vez mayor en todo
el mundo en promover innovaciones institucicnales en
materia de microfinanciacién. Por ejemplo, se ha venido
reconociendo cada vez més ampliamente que otorgar
créditos a pequefios grupos de prestatarios de una comunidad
constituye un mecanismo eficiente con el objeto de aportar
recursos financieros para la produccion a los sectores mas
pobres de la sociedad®.

IV. El desarrollo y su financiacion
en el nuevo milenio

35. En el decenio de 1990 ha continuado la evolucién de
las concepciones del desarrollo, a tal punto que a veces se
hace referencia al “nuevo consenso mundial en materia de
desarrolio”. Ese nuevo “consenso” surgié tanto de las
experiencias de desarrollo de los tiltimos decenios como de
las deliberaciones sobre cuestiones de desarroilo, incluidas
las que tuvieron lugar a raiz de la serie de conferencias
mundiales de las Naciones Unidas celebradas en la primera
mitad del decenio. El consenso reflejado en varias declara-
ciones de politica nacional e internacional, de las cuales el
ejemplo mas reciente y mas amplio es el Programa de




A/52/399

Desarrollo aprobado por la Asamblea General el 20 de junio
de 1997 (resolucion 51/240, anexo).

36. Por su parte, el Comité de Asistencia para el Desarrollo
de la OCDE aprobé en 1996 una nueva declaracion de las
metas que han de guiar la evolucion de la asistencia oficial
para el desarrollo (AOD) que prestan sus pafses miembros?!.
En esas directrices el CAD complementé los objetivos que
suele fijar para las corrientes de ayuda con algunos objetivos
relacionados con los resultados. Las nuevas metas se centran
en la reduccion de la pobreza de los paises en desarrollo e
incluyen objetivos concretos en las esferas social y ambien-
tal que han de alcanzarse antes del afio 2005 y del afio 2015,
objetivos extraidos principalmente de las conferencias
internacionales celebradas con los auspicios de las Naciones
Unidas en el decenio de 1990. .

37. Al mismo tiempo que esas nuevas corrientes de
pensamiento y de politicas en materia de desarrollo, y en
cierta medida en relacidn con ellas, se han producido
cambios atin més profundos en el volumen y en la naturaleza
de las corrientes financieras mundiales. E! cambio mas
abrupto ha sido la intensificacion de los movimientos
internacionales de capital privado, en particular, el aumento
de la participacion de varios paises en desarrollo en esas
corrientes. La mayor importancia que han cobrado las
fuerzas del mercado en el proceso de desarrollo y la consi-
guiente liberalizacién y desregulacion de los mercados de
muchos paises en desarrollo han promovido aumentos
considerables de las inversiones extranjeras directas y de
otras corrientes de capital privado hacia varios paises en
desarrollo.

38. Al mismo tiempo, las limitaciones presupuestarias de
los paises desarrollados y su fatiga en cuanto a la ayuda,
ambos aspectos relacionados con dudas crecientes respecto
de la eficacia del Estado como instrumento de desarrollo, se
han combinado para producir una tendencia a la baja en el
volumen de la asistencia oficial para el desarrollo menciona-
da anteriormente. Como consecuencia, la composicién de
las corrientes de financiacion para el desarrollo ha pasado
de fuentes publicas a fuentes privadas. Ademds, deniro de
las corrientes oficiales, ha aumentado en los tltimos afios
el porcentaje que se destina a subvenir necesidades humani-
tarias urgentes, en detrimento de los recursos que se asignan
a fines de desarrollo a mas largo plazo.

39. El total de transferencias netas de recursos a todos los
paises en desatrollo ha aumentado notablemente en el ultimo
decenio. Pero también han variado el carécter, la distribu-
cion, la composicién y las condiciones de esas corrientes,
lo cual ha hecho preguntarse si la nueva modalidad que han
adoptado las corrientes es coherente con el nuevo consenso

alcanzado por la comunidad internacional en materia de
desarrollo y si es adecuada para atender a las necesidades
de los paises en desarrollo. Una deficiencia reconocida
universalmente en el aumento de las transferencias privadas
es que se ha restringido a un grupo de paises limitado,
aungue su niimero va en paulatino aumento. Para algunos
paises el incremento de las corrientes privadas ha sustituido
a las disminuciones de la asistencia oficial para el desarrollo
en términos financieros; en los casos en que no ha ocurrido
asi, 1a disminucion de las transferencias financieras netas se
ha convertido en una limitacion para el desarrollo.

40. Aunque las transferencias se mantengan o aumenten
en términos financieros, el cambio de la composicion del
total de las corrientes que recibe un pais en desarrollo
probablemente repercuta en el desarrollo de ese pais. A raiz
de las diversas formas de ineficiencia atribuidas a las
actividades del sector piiblico, es probable que, en muchos
casos, el paso de la financiacion de fuentes piiblicas a
fuentes privadas sea beneficioso. No obstante, i2 financia-
cidn privada no necesariamente se ve atraida hacia todas las
actividades prioritarias para el desarrollo, incluidas muchas
de las actividades necesarias para crear un clima propicio
para captar corrientes privadas. Tal es el caso, por ejemplo,
de los gastos con pericdos de amortizacién prolongados
(como los gastos de infraestructura fisica), los que generan
ingresos dificiles de cuantificar en términos financieros
(como los del sector de la salud) o ambas cosas (como los
gastos del sector de la educacion). El capital privado tiene
una funcién que desempefiar en todas esas esferas, pero gran
parte del aumento registrado hasta la fecha en las corrientes
de capital privado hacia los paises en desarrolio ha ingresado
en forma de corrientes de capital de cartera y corrientes a
corto plazo. Esas corrientes no siempre responden a priorida-
des de desarrollo y, por su volatibilidad, pueden provocar
efectos desestabilizantes. La necesidad de asistencia oficial
para el desarrollo sigue siendo sustancial, sobre todo en los
paises més pobres.

41. Recientemente los principales donantes han reafirmado
lo importante que es para ellos que su asistencia llegue a los
paises mas pobres??. No obstante, el nivel de las corrientes
de recursos en condiciones favorables que reciben actual-
mente esos paises es, en lineas generales, inferior al que se
suele considerar conveniente. Por ejemplo, el total de las
corrientes que reciben los paises menos adelantados ha sido
de un nivel sisteméticamente inferior al 0,2% del producto
nacional bruto del pafs donante, porcentaje establecido como
objetivo para los paises donantes ese conjunto. Andlogamen-
te, aunque la comunidad internacional, en fecha relativamen-
te reciente, ha llegado a un acuerdo sobre las formas en que
ha de abordar los persistentes problemas que provoca la
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deuda externa de los patses més pobres, ain no se ha reunido
el total de los recursos considerados necesarios para poner
en practica la Iniciativa en favor de los paises pobres muy
endeudados. Asimismo, el volumen de recursos movilizados
para las sucesivas reposiciones de los recursos de la Asocia-
¢ién Internacional de Fomento ha sido inferior al propuesto.

42. La Asamblea General tal vez desee examinar formas
de abordar éstas y otras dicotomias entre las opiniones de
la comunidad internacional sobre las necesidades y priorida-
des del desarrollo y la modalidad actual de las corrientes de
recursos en todo el mundo.

Notas

-

A/52/13; se publicard como Documentos Oficiales de la
Asamblea General, quincuagésimo segundo periodo de
sesiones, Suplemento No. 3 (Af52/3/Rev.1), cap. H.

~

Véase Estudio Econdmico y Social Mundial, 1997 (publicacion
de las Naciones Unidas, niimero de venta: S97.H.C.l y
Cosr.1), caps. Iy i

w

Una advertencis importante: si fa reduccidn del déficit se
logra de manera tal que la renta global se contrae o
permanece estacionaria, el ahorro privado disminunird y el
efecto neto de la contraccidn fiscal en el ahorre interno total
serd mas pequeiio que ¢l que resulte de otra manera {s¢ podré
enconirar un analisis de la préctica de la reforma fiscal en
Estudio Econdmico y Social Mundial, 1997 ..., Segunda
parte). L

Véase, por ejemplo, Masac Ogaki, Jonathan Ostry y Carmen
Reinhart, “Saving behaviour in low -and middle-income
developing countries”, Documento de Trabajo del FMI 95/3,
cnero de 1995. .

h

De acuerdo con proyecciones demograficas de las Naciones
Unidas, esa relacidn disminuird en los paises en desarrollo
del 39,1% en 1995 al 37,8% en el afio 2000 yal 36,1% en el
afio 2005 (véase World population prospects: the 1996
revision, Anexo I1 (de préxima aparicién)).

Se trata de corrientes totales, no de corrientes AOD, que han
sido muy inferiores, como se indica a continuacion; ademas,
los datos presentados en esta seccidn se basan en las cuentas
nacionales y no en la balanza de pagos.

~3

Véase Estudio Econémicb v Social Mundial, 1997 ..., cuadros
A.5 (basado en las cuentas nacionales) y A.26 (basado en la
balanza de pagos).

Véase Organizacion de Cooperacion y Desarrollo
Econémicos, Global Capital Shortages: Real Threat or Pure
Fiction (Paris, OCDE, 1996).

L.os datos que figuran en esta seccidn provienen, a menos que
se indique otra cosa, de! Estudio Econdmico y Social
Mundial, 1997 ... y se ajustan a las agrupaciones de paises
utilizados en ese estudio.

ig

% véase Banco Mundial, Global Developmeni Finance, 1997,
vol. 1 (Washington, D.C., 1997), pag. 6 (el Banco Mundial
define a los paises de bajos ingresos como aquéllos que en
1995 tuvieron un PNB per cépita de 765 délares o menos y a
los paises de ingresos medianos como aguéllos que en 1995
tuvieron un PNB per capita de entre 766 délares y 9.385
déiares).

1! { as autoridades nacionales de algunos paises proporcionan
servicios simifares, como la Corporacién de Inversiones
Privadas en el Extranjero de los Estados Unidos.

2 Los programas para situaciones de emergencia aumentaron
del 2% de la AOD en 1990 al 12% en 1995 (véase Comité de
Asistencia para el Desarrollo Development Cooperation,
1996 Report (Paris, OCDE, 1996), pags. 97 vy 98).

13 De acuerdo con los datos de 1995 (véase el Estudio
Econdomico v Social Mundial, 1997 (cuadro A.32)).

' Para un analisis de la evolucién reciente de la asistencia
internacional a esos paises, véase UNCTAD, The Least
Developed Countries, 1997 Report (publicacién de las
Naciones Unidas, de préxima aparicién).

15 véanse al respecto las conclusiones convenidas de la serie de
sesiones de alto nivel del periodo de sesiones sustantivo de
1997 del Consejo Econdmice y Social (E/1997/1.56).

36 yéase el informe del Secretario General sobre la situacion de
la deuda de los paises en desarrolio a mediados de 1997
(A/52/290).

17 1 as letras de cambio y los pagarés del Estado son ejemplos
de ese tipo de financiacién en muy diversos paises; ias
emisiones de efectos comerciales de grandes empresas se
encuentran principalmente en los mercados de los paises
desarrollados v, al igual que los valores del Estado, son
negociables en el plano internacional.

1% yéase, por ejerapio, Maxwell Fry, “In favour of financial
liberalization”, The Economic Journal, No. 107, mayo de
1997, pags. 754 a 770.

19 Yéase el informe actualizado del Secretario General sobre la
integracién financiera mundial (A/52/406), seccion IV,

20 ysase Declaracion y Programa de Accion de la Cumbre
sobre el Microcrédito, Washington, D.C., 2 a 4 de febrero de
1997 (texto publicado en World Bank News, 6 de febrero de
1997, pags. 1 vy 2).

21 ygase Comité de Asistencia para el Desarrollo, Shaping the
21st century: the contribution of development co-operation
{Paris, OCDE, mayo de 1996).

22 yéase, por ejemplo, el Final Communiqué of the Denver
Summit of Eight, Denver, 22 de junio de 1997, pérr. 59.




