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cho la a t e n c i ó n , especialmente a p a r t i r de la d é c a d a de los ochenta, ya que 
se convirt ió en u n asunto de gran interés tanto para los pa í ses deudores 
- q u e entre m á s pagaban m á s d e b í a n - como para los gobiernos acreedores, 
los organismos internacionales y las organizaciones n o gubernamentales 
( O N G ) , que en los ú l t imos a ñ o s se h a n dado a la tarea de buscar alternati
vas a los problemas de la r e n e g o c i a c i ó n de los adeudos. 

E l endeudamiento se ha conver t ido de nuevo en u n prob lema de gran 
controversia, par t icularmente p o r la enorme cant idad de d inero que de
b e n pagar los deudores p o r el servicio de la deuda, que aumenta incesante
mente y constituye u n o de los principales compromisos que deben asumir 
los pa í se s subdesarrollados, y que afecta d irectamente al gasto p ú b l i c o de 
cada p a í s y p o r ende a los programas de salud, e d u c a c i ó n , e tcétera . 

L o anter ior ha prop ic i ado la puesta en marcha de u n gran n ú m e r o de 
programas de r e n e g o c i a c i ó n de los adeudos desde de la d é c a d a de los 
ochenta , patrocinados p o r el F o n d o M o n e t a r i o In te rnac iona l ( F M I ) y el 
Banco M u n d i a l ( B M ) , que, lejos de solucionar el p r o b l e m a del endeuda
m i e n t o , s implemente h a n hecho que estas deudas sean sostenibles a p a r t i r 
de diversos mecanismos. 

Las iniciativas que rec ientemente han tomado estos dos organismos i n 
ternacionales para el r e f inanc iamiento de la deuda y sus intereses, en los 
p a í s e s m á s pobres y m á s endeudados del m u n d o , n o dejan lugar a dudas 
de que se trata de programas m u y distantes de las necesidades de estos paí
ses y que se es tá lejos de resolver problemas tan apremiantes como el de la 
pobreza. 
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El presente trabajo tiene como objet ivo analizar algunas de las pro
puestas que en materia de alivio de la deuda y su r e n e g o c i a c i ó n han plan
teado los organismos f inancieros internacionales , con juntamente con 
diversos actores como empresas transnacionales, gobiernos y, reciente
mente , la sociedad civi l . 

Para tal efecto, en la p r i m e r a parte se hace u n a revisión del estado que 
guarda la deuda en los pa í se s subdesarrollados, en part icular la s i tuac ión 
de A m é r i c a Lat ina . 

La segunda parte analiza los programas de conver s ión de deuda por 
invers ión , p r inc ipa lmente en los pa í s e s lat inoamericanos , así como tam
b i é n los programas de cambio de deuda p o r "naturaleza" y servicios de sa
l u d , los cuales tuvieron una corta d u r a c i ó n y pocos logros. 

F inalmente , se analizan las nuevas propuestas que se hacen en la déca
da de los noventa. Por una parte, la de los organismos financieros interna
cionales, la cual presenta u n alcance l i m i t a d o , y, p o r otra, la de la sociedad 
c iv i l , que, si b ien es cierto que a ú n n o logra el impacto que se p ropone , 
constituye una alternativa frente a la grave s i tuac ión p o r la que atraviesan 
los pa í ses m á s pobres y endeudados en el m u n d o . 

E L E S T A D O A C T U A L D E L A D E U D A E N L O S PAÍSES S U B D E S A R R O L L A D O S 

L a crisis de l endeudamiento en los pa í s e s subdesarrollados e x p l o t ó en la 
d é c a d a de los ochenta cuando a u m e n t a r o n las tasas de interés de los prés
tamos que se contra ta ron en los setenta, aspecto que co inc id ió con la baja 
e n el precio de las exportaciones de dichos pa í se s . Entre 1982 y 1998, los 
p a í s e s subdesarrollados h a n reembolsado m á s de cuatro veces lo que debí
an , como resultado de la fuerte carga de intereses que se ha ido acumulan
d o y que ha cond uc ido a u n c í rcu lo vicioso de endeudamiento , donde se 
ha visto que entre m á s pagan m á s deben, m á s se endeudan y menos se de
sarrol lan. Este creciente endeudamiento ha i n c i d i d o de manera negativa 
e n los presupuestos de los pa í se s deudores y, p o r tanto , la sat is facción de 
necesidades elementales para la p o b l a c i ó n ha quedado a la zaga. África, 
p o r e jemplo , destina 40% de su presupuesto al pago de la deuda externa, 
mientras que en A m é r i c a La t ina la r e l ac ión de intereses totales pagados, 
c o n respecto a las exportaciones de bienes y servicios, fue en p r o m e d i o de 
14.7%, super ior a 20% en al menos siete e c o n o m í a s de la r e g i ó n . 1 

L a deuda total de los pa í s e s d e l Tercer M u n d o era de 2 536 m i l m i -

1 C E P A I , Santiago de Chile, agosto de 1999. 
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l lones de d ó l a r e s 2 para finales de 1998. Para 1997, la deuda públ i ca de los 
Estados U n i d o s era de 5.5 m i l mi l lones de dó la re s , es decir m á s del doble 
de la deuda del con junto de los países del Tercer M u n d o , y la deuda públ i ca 
acumulada de los pa í ses de la U n i ó n Europea sobrepasaba los 5.5 m i l m i 
llones de dó la re s . Los gastos militares en el m u n d o fueron de 780 m i l m i l l o 
nes de d ó l a r e s y los de pub l i c idad l legaron a 1.0 m i l mi l lones de d ó l a r e s . 3 

Estas comparaciones nos i lustran b i e n acerca del carác ter marg ina l del en
d e u d a m i e n t o de los pa í ses del Tercer M u n d o , en re l ac ión con la deuda 
global . 

El reembolso de la deuda de los pa í se s de l Tercer M u n d o ha implica
d o una transferencia masiva anual de m á s de 300 m i l mil lones de d ó l a r e s , 
en 1999, hacia los pa í se s acreedores, mientras que la ayuda públ i ca al desa
r r o l l o p r o p o r c i o n a d a p o r los pa í se s desarrollados fue tan sólo de 50 m i l 
mi l lones de d ó l a r e s para ese mismo a ñ o . 

De acuerdo con la CEPAL, para el caso de A m é r i c a Lat ina , el m o n t o to
tal de la deuda externa bruta desembolsada fue de 750 855 mil lones de dó
lares para el a ñ o 2000, y el coeficiente reg ional entre la deuda y las 
exportaciones de bienes y servicios fue de 180%, aunque en algunos pa í se s 
como A r g e n t i n a , Bolivia, Brasil, Nicaragua y P e r ú este porcentaje s u p e r ó el 
300 p o r c i e n t o . 4 

En la r e g i ó n lat inoamericana, los pa í se s m á s endeudados son Brasil y 
M é x i c o , 5 cuya deuda c o m p r e n d í a 53% de l tota l de la deuda regional para 
e l a ñ o 2000. T a m b i é n hay que considerar que son dos e c o n o m í a s que han 
llevado a cabo programas de r e n e g o c i a c i ó n de la deuda en el marco de las 
pol í t icas propuestas p o r el F M I y el BM, que se inscr iben en lo que se cono
ce como el Consenso de Wash ing ton , y que llevan impl íc i ta la puesta en 
marcha de u n a serie de l incamientos para la a p l i c a c i ó n de planes de ajuste 
estructural que comprende la r e d u c c i ó n d e l gasto p ú b l i c o , la ace le rac ión 
de las privatizaciones y la d e s r e g l a m e n t a c i ó n de las relaciones de trabajo, 
entre otros aspectos. 6 T a m b i é n han sido asistidos en programas de cambio 
de deuda p o r invers ión, c o m o veremos m á s adelante. 

2 De esta cifra, 32.7% corresponde a los países del Sudeste Asiático y Pacífico, 31% a 
América Latina y el Caribe, 18.9% a Europa y Asia Central, 8.20% a África y 9.10% a África 
Subsahariana. Banco Mundial, Washington, 2000. 

3 Reic Toussaint, septiembre de 1999. 
4 C E P A L , diciembre de 2000. 
5 Tanto Brasil como México han seguido recetas del F M I , y si se observan sus datos raa-

croeconómicos éstos pueden prestarse a interpretaciones incorrectas, ya que, por ejemplo, en 
Brasil se experimentó en 1998 una tasa de crecimiento del 4 al 5%, sin embargo el índice de 
pobreza siguió aumentando. 

6 Frente a las severas críticas contra el F M I y el B M provenientes de investigadores de la 
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En A m é r i c a Lat ina, l lama par t i cu larmente la a t e n c i ó n el estado que 
guardan los pa í ses como Nicaragua, H o n d u r a s y Bolivia. Se trata de p a í s e s 
m u y pobres y muy endeudados; sus adeudos a s c e n d í a n a 15 050 mi l lones 
de dó l a re s para el a ñ o 2000, aprox imadamente 2% del tota l de la deuda la
tinoamericana, y sus índ ice s de salud y e d u c a c i ó n son comparables c o n los 
de algunos pa í ses africanos, p o r lo que e s tán considerados t a m b i é n d e n t r o 
d e l g rupo de los pa í ses m á s pobres de l Tercer M u n d o . 

Los montos m á s importantes corresponden a las deudas c o n t r a í d a s 
c o n las instituciones multi laterales y con los bancos. A q u í cabe seña l a r que 
los pa í se s pueden tener una deuda externa p ú b l i c a (del gobierno nacio
nal ) y u n a deuda privada, y que esta ú l t i m a puede estar o n o garantizada 
p o r el m i s m o gobierno. 

Existen tres ca tegor ía s de acreedores de la deuda externa en los p a í s e s 
subdesarrollados: a) las instituciones mult i laterales - p r i n c i p a l m e n t e el B M 
y el FMI—, b) el sector privado (bancos, fondos de pensiones, fondos mutua-
listas, etc.) y c) los estados (se trata p r inc ipa lmente de deudas con los esta
dos m á s industrial izados) . Los montos m á s importantes se concentran en 
las instituciones multi laterales y los bancos. 

Los acreedores internacionales c o m o el F M I y el B M , en c o o r d i n a c i ó n 
c o n el C l u b de París (que agrupa a los acreedores de los pa í s e s desarrolla
dos) y el C l u b de Londres (que agrupa a los bancos privados de los p a í s e s 
desarrol lados) , se h a n concretado a d ictar a los pa í s e s endeudados u n a se
r i e de iniciativas que descansan en u n ajuste estructural , bajo el p r i n c i p i o 
de una po l í t i ca de apertura e c o n ó m i c a , y la l ibera l i zac ión comerc ia l y fi
nanciera , entre otras cosas. Se ha visto que este t i p o de pol í t icas de ajuste 
c o m p r e n d e n una r e d u c c i ó n en el gasto p ú b l i c o - q u e i m p l i c a a su vez la 
d i s m i n u c i ó n de l gasto social y p o r ende la d i s m i n u c i ó n de servicios esen
ciales para la p o b l a c i ó n - , la a c e l e r a c i ó n de l proceso de pr ivat izac ión , la 
d e s r e g l a m e n t a c i ó n de las relaciones laborales y, p o r tanto , el a u m e n t o de 
la pobreza. 

La a n u l a c i ó n de u n a parte de la deuda, que se ha propuesto en los úl
t imos a ñ o s , es eventualmente entre estados, p o r e jemplo , en el marco de l 
C l u b de Par í s , donde la n e g o c i a c i ó n se hace caso p o r caso, y p r i n c i p a l m e n 
te se or ienta hacia los pa í s e s endeudados m á s pobres. 

A n t e estos problemas de e n d e u d a m i e n t o que enfrentan los p a í s e s de l 
Tercer M u n d o y en par t icu lar los m á s pobres, resulta adecuado hacer u n 
anál i s i s de algunas iniciativas que se h a n puesto en marcha para renego-

Unicef, las instituciones financieras internacionales no tardaron en incorporar el problema 
de la equidad y la lucha contra la pobreza extrema al Consenso de Washington. Héctor R. 
Guillén, 1997, pp. 89-93. 
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ciar los adeudos, que van desde el cambio de deuda p o r invers ión (que fue 
el caso de los algunos pa í ses lat inoamericanos) y el pago de deuda con ex
portaciones (1996), hasta la a n u l a c i ó n tota l de la deuda de los pa í se s m á s 
pobres. Vamos a revisar brevemente tales iniciativas, tratando de vislum
brar si existe una so luc ión viable a esta p r o b l e m á t i c a que a t añe a los pa í ses 
subdesarrollados y en part icular a los pa í s e s m á s pobres del m u n d o . 

L A D É C A D A D E L O S O C H E N T A Y LAS PROPUESTAS PARA R E N E G O C I A R L A D E U D A 

Cambio de deuda por inversión 

Éste fue u n programa que c o b r ó especial i m p o r t a n c i a durante el per iodo 
1987-1990, en A m é r i c a Lat ina y en algunos pa í s e s de otras áreas (Méx ico , 
Brasil, A r g e n t i n a , Jamaica, Chi le , Ecuador, Venezuela, Filipinas y Nigeria , 
entre o t ros ) , ante el p rob lema de insolvencia que se les planteaba en ese 
m o m e n t o . Los resultados no fueron u n alivio de los problemas de deuda y 
desarrollo para los pa í s e s subdesarrollados, pues tuv ie ron u n alcance l i m i 
tado en cuanto al v o l u m e n de r e d u c c i ó n de la deuda y a las nuevas inver
siones que se generaron, y en algunos casos los costos f u e r o n m á s altos que 
los benefic ios . 7 

El p r o g r a m a s u r g i ó como resultado de la crisis de endeudamiento que 
se p r e s e n t ó a finales de los ochenta, y que o b l i g ó a los bancos transnacio
nales a buscar otros caminos en la s o l u c i ó n de este problema. El mecanis
m o de c o n v e r s i ó n de la deuda en capital fue u n a i n n o v a c i ó n util izada p o r 
los principales bancos transnacionales de los Estados Unidos m á s que nada 
en interés p r o p i o ; a d e m á s de asegurarles parte de l pago de la deuda, les 
p e r m i t i ó ganar comisiones, negociar u n b u e n prec io p o r la compra-venta 
de la deuda, y par t ic ipar en los mejores proyectos de invers ión delineados 
en c o o r d i n a c i ó n con el B M y F M I . De a h í que la deuda que se n e g o c i ó fue la 
que se t e n í a p r i n c i p a l m e n t e con los bancos estadounidenses. 

A q u í la p a r t i c i p a c i ó n de l F M I fue de te rminante en cuanto a la flexibili
dad de las directrices nacionales sobre la r e p a t r i a c i ó n de dividendos y ga
nancias de capital p o r parte de las empresas transnacionales ( E T ) , ya que 
en el convenio const i tut ivo con el F M I se d i s p o n í a que n i n g ú n país miem
b r o i m p o n d r í a , sin la a p r o b a c i ó n del Fondo , restricciones a los pagos n i a 
las transferencias p o r transacciones internacionales corrientes. T a m b i é n 
era i m p o r t a n t e la p a r t i c i p a c i ó n de l F M I y e l B M en cuanto a los l ineamien-

7 Para un análisis más profundo al respecto, véase C E P A L , 11 de diciembre de 1990; C E -
P A L , 4-16 de noviembre de 1994; Held Günter, 1988. 
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tos que se i m p o n í a n en los programas de privat ización de empresas y libe-
ra l izac ión de las e c o n o m í a s en los pa í s e s que se interesaban en este t ipo de 
n e g o c i a c i ó n , con lo que n o se trataba m á s que generar u n ambiente p r o p i 
cio a las inversiones extranjeras. 8 

Se dis t inguen dos tipos bás icos de intercambio que suelen incluirse 
d e n t r o de la c a t e g o r í a m á s ampl ia de conver s ión de la deuda: 

a) el in tercambio de deuda p o r capital o la conver s ión de la deuda, 
que es la o p e r a c i ó n que convierte la deuda de u n pa í s en desarrol lo en ca
p i t a l extranjero inver t ido en una empresa nacional . En esta de f in ic ión , la 
conver s ión sirve de v e h í c u l o para la invers ión extranjera directa o de car
tera, y 

b) el in tercambio de deuda p o r pesos, que es una variante de la ante
r i o r . Ésta se presenta cuando en la conver s ión de la deuda part ic ipa u n re
sidente, y n o u n nacional extranjero , y el p r o c e d i m i e n t o cuenta con la 
a p r o b a c i ó n oficial para repatr iar capitales fugados. 

Se real izaron varios cientos de operaciones de cap i ta l izac ión de deuda 
e n más de 24 pa í ses , muchos de los cuales no contaban con programas for
males de conver s ión de deuda. En este t ipo de convenios han part ic ipado 
empresas estadounidenses (Chrysler, F o r d y Eastman K o d a k ) , japonesas 
(Nissan y J A L ) y europeas (Fiat, VW y Shel l ) . 

Los principales actores que part ic ipaban en el proceso de capitaliza
c i ó n de la deuda eran: 

a) las autoridades de l pa í s deudor , que p o d í a ser el min i s t e r io de ha
cienda o el banco centra l , que contro laban la e j e c u c i ó n del programa; 

b) los bancos acreedores, que eran los tenedores originales de la deuda 
disponible para convert i r la en capital , y que en su m a y o r í a eran estadouni
denses o europeos. Se estima que los bancos estadounidenses p o s e í a n alre
d e d o r de u n tercio de la deuda tota l de los pa í ses en desarrollo, y que, de 
ese tercio, dos terceras partes estaban en manos de los nueve bancos p r i n 
cipales de los centros financieros estadounidenses; 

c) los corredores de deuda, que p o d í a n tener o n o deudas registradas 
en sus propios l ibros , cuya f u n c i ó n era r e u n i r paquetes de deuda para 
clientes inversionistas y faci l i tar la o b t e n c i ó n de todas las autorizaciones 
necesarias. Estos corredores p o d í a n ser bancos comerciales o de invers ión, 

8 El BM, a través de sus instituciones afiliadas como la Corporación Financiera Interna
cional (CFI), ha llevado a cabo una serie de iniciativas para promover el flujo de capitales pri
vados a los países subdesarrollados y su inversión en empresas productivas, así como para 
asesorar a los países sobre las formas de establecer políticas en instituciones adecuadas que 
ayuden a crear un ambiente propicio y seguro para las inversiones privadas nacionales y ex
tranjeras. Véase Banco Mundial, Inversión extranjera directa, experiencias de la CFI, núm. 5, Was
hington, 1997. 
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o entidades de m u y poca m o n t a , locales o extranjeros. Entre los bancos de 
inversión internacionales (que en general n o registraban u n m o n t o sustan
cial de deuda de pa í se s en desarrollo en sus propios l ibros) que han desta
cado en las operaciones de capi ta l izac ión de la deuda se cuentan entidades 
conocidas como A m e r i c a n Express, M a r r i l l L y n c h , Drexe l B u r n h a n Lam
b e n y Bear Stearns. Muchas de estas instituciones transnacionales estable
cieron v ínculos con inst ituciones financieras nacionales de los pa í ses 
deudores; 

d) las empresas transnacionales que ya operaban en el pa í s . La mayo
ría de las inversiones, a través de sistemas de cap i ta l i zac ión de la deuda, 
fueron hechas p o r empresas b i e n establecidas en el pa í s deudor . Gran par
te de estas inversiones se concentraban en privatizaciones de empresas es
tatales, especialmente en el sector turís t ico pero sobre t o d o en la 
p r o d u c c i ó n de au tomóv i l e s ( r u b r o que por sí solo puede representar entre 
15 y 20% de l to ta l ) ; y 

e) los organismos multi laterales como el F M I , e l B M y el Banco Intera¬
mericano de Desarrol lo ( B I D ) . La idea de los funcionar ios adscritos a estos 
organismos era que los programas servirían para hacer m á s manejable la 
carga de endeudamiento en u n pa í s y c o n t r i b u r í a n al c rec imiento e c o n ó 
mico , aspecto que en la p rác t i ca poco se c u m p l i ó . 

El cambio de deuda p o r invers ión era m u y atractivo tanto para las em
presas transnacionales que a d q u i r í a n una deuda c o n descuento, 9 en algu
nos casos a u n t i p o de cambio preferencial , como para los intermediar ios 
que cobraban u n porcentaje p o r t ramitar los t í tulos de deuda en los mer
cados secundarios. Los programas m á s exitosos de este t i p o parecen haber 
sido aquellos en que los inversionistas potenciales adver t í an u n a inmedia ta 
o p o r t u n i d a d de mercado, es decir , en donde ve ían u n a o p o r t u n i d a d de 
efectuar la c o l o c a c i ó n de productos en a l g ú n mercado; en este sentido, el 
caso de M é x i c o era bastante significativo. Evidentemente esto colocaba a 
los países deudores p e q u e ñ o s en desventaja. 

El f u n c i o n a m i e n t o de este mecanismo era a p a r t i r del mercado secun
dario, que es d o n d e se transa la deuda externa, par t i cu la rmente la de los 
pa í ses con problemas e c o n ó m i c o s , y t iende a venderse c o n u n descuento 
sustancial respecto de su valor n o m i n a l ; esta deuda suele ser púb l i ca , y en 
algunos casos t a m b i é n privada. Este mercado n o es tá regulado y p o r tanto 
es imperfecto . 

9 El descuento original en el mercado secundario fue muv similar, entre 26 y 40%, cuan
do se empezaron a financiar los programas. Hacia finales de 1987 la situación cambió al regis
trarse fuertes descuentos en el mercado secundario para los valores de la deuda argentina, 
brasileña, mexicana y filipina. 
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En este t ipo de transacciones la estructura de los honorar ios es m u y 
impor tan te y refleja los enormes beneficios de los actores que part ic ipan, 
como se i lustra en el siguiente e jemplo: 

— La empresa A le p ide al banco B que r e ú n a u n paquete de 30 m i l l o 
nes de dó l a re s de deuda admisible en el pa í s C, que tiene u n programa de 
capi ta l izac ión de deuda. E l banco B acepta el encargo p o r u n pago equiva
lente a 2% del valor de mercado de la deuda en cues t ión ; 

— el banco B r e ú n e la deuda a u n precio p r o m e d i o de 45 centavos de 
dó lar , lo que significa que la empresa A d e b e r á pagarle 2% de 13 500 m i 
llones de dó la re s , o sea, 270 m i l dó l a re s ; 

— la empresa A , representada p o r el banco B , l icitará entonces, p o r 
m e d i o del Corredor D , en la subasta de l pa í s C el derecho a convert ir la 
deuda que ha a d q u i r i d o conforme al programa de cap i ta l izac ión de deu
da. El Corredor D tal vez t e n d r á que l ic i tar a l rededor de 25%, lo que signi
fica que só lo o b t e n d r á 22.5 mil lones de su equivalente en moneda local . 
A d e m á s es probable que tenga que pagar honorar ios fijos de hasta 5% al 
banco centra l , lo que significa que só lo rec ib irá 21 mi l lones de dó la re s de 
su equivalente en m o n e d a local . A d e m á s t e n d r á que pagar honorar ios a su 
banco agente (que p o d r í a n ser de 0.5% de los fondos recibidos, es decir, 1 
050 m i l d ó l a r e s ) , y t e n d r á que abonarle de todas maneras honorar ios de 
hasta 2.5% al cor redor local , o sea 525 m i l dó l a re s de su equivalente en 
moneda local . 

Por tanto , la empresa A h a b r á incrementado su invers ión in ic ia l de 13 
500 mil lones de d ó l a r e s a m á s de u n mi l lón de dó l a re s . Sin embargo, de to
das formas h a b r á rec ib ido el equivalente de 21 mi l lones de d ó l a r e s en mo
neda local, lo que hace m u y atractiva la o p e r a c i ó n n o s ó l o para la empresa 
que entra en la conver s ión de deuda p o r invers ión, sino t a m b i é n para los 
bancos e intermediar ios , p o r los honorar ios que recibe cada u n o de los par
ticipantes. 

Entre los beneficios que se le a tr ibuyen a este programa , de acuerdo 
c o n las inst i tuciones mult inacionales , se menc iona la af luencia de capital 
extranjero, el f o m e n t o a la r epa t r i ac ión de capital y la a c e l e r a c i ó n del pro
ceso de pr ivat ización. 

Sin embargo, al parecer a q u í t a m b i é n encontramos menos beneficios 
que desventajas, c o m o la de n o obtener necesariamente d i n e r o fresco en 
cada proceso de c o n v e r s i ó n -a pesar de que algunos gobiernos establecie
r o n este requis i to d e n t r o de sus programas- ; la de entregar la c o n d u c c i ó n 
de una parte de la e c o n o m í a a las empresas transnacionales que d i r i g e n 
sus recursos financieros a producciones especí f icas ; la de que los recursos 
financieros que se allega el pa í s n o puedan ser d i r ig idos p r io r i t a r i amente a 
sectores sociales, y, finalmente, la de que este tipo de programas fomenta 
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presiones inflacionarias internas, como resultado de la c r e a c i ó n de d i n e r o 
o la e m i s i ó n de ins trumentos de deuda públ i ca , lo que hace que la oferta 
monetar ia aumente y p o r ende t a m b i é n la inf lación, c o m o fue el caso de 
Méx ico . Esto ú l t imo , en v i r t u d de que u n o de los compromisos era propor
cionar a la empresa inversionista el m o n t o de la t r ansacc ión en moneda lo
cal. As imismo, la m a y o r í a de los pa í ses se enfrentaban a la l imi tac ión de 
i m p o n e r restricciones al capital en la prác t i ca (a e x c e p c i ó n de los sectores 
de defensa y comunicaciones, que en esa é p o c a casi s iempre estaban veda
dos). Los sectores pr ior i t a r io s en las inversiones p o r conver s ión de deuda 
eran pr inc ipa lmente la p r o d u c c i ó n de e x p o r t a c i ó n , la sus t i tuc ión de i m 
portaciones y el desarrollo turíst ico o de zonas francas. 

Los resultados n o f u e r o n los esperados, part icularmente si se observa a 
los deudores importantes - M é x i c o , Argent ina y Brasil, p o r e jemplo- , que 
h ic ieron u n uso intenso de la convers ión de la deuda en capital para redu
cirla y só lo l o lograron entre 8 y 20% del total . En la m a y o r í a de los casos, 
las oportunidades de l uso concertado de la capi ta l izac ión de deuda aumen
taron a med ida que los pa í se s mostraban una mayor d i spos ic ión a e l iminar 
las restricciones a la invers ión extranjera, como ocurr ió con M é x i c o y Chi le . 

E l p r o g r a m a se t radu jo en u n a f o r m a de allegarse invers ión extranjera 
directa m á s que de r e d u c i r el m o n t o de la deuda, invers ión que se o r i e n t ó 
hacia sectores que h a b í a n sido previamente determinados p o r las empre
sas inversionistas y n o p o r las necesidades que ten ía el pa í s h u é s p e d . 1 0 Evi
dentemente , esto colocaba en desventaja a los pa í s e s deudores p e q u e ñ o s , 
que no contaban con u n mercado i n t e r n o i m p o r t a n t e , u n sector atractivo 
para la invers ión como es, p o r e jemplo , el turíst ico, o con el acceso a u n 
mercado reg iona l m á s grande. 

Cambio de deuda por naturaleza y servicios de salud 

L a idea de in tercambiar deuda p o r a l g ú n activo nac ional que ofreciera la 
ga ran t í a de que el d e u d o r o el inversionista iba a proteger la base de los re
cursos naturales d e l p a í s t e n í a u n objet ivo inmed ia to , y se l levó a cabo en 
algunos pa í se s lat inoamericanos . A l igua l que en la s i tuac ión anter ior , y 

1 0 Actualmente la estrategia de inversión que tienen las empresas transnacionales (ET) 
sigue siendo la misma, es decir, buscan invertir o fusionarse en sectores que pueden ser com
plementarios a una línea de producción, como fue el caso de las ET estadounidenses que in
vierten en México y recientemente en Costa Rica, o lo que sucede con las ET europeas que 
invierten en América del Sur aprovechando los nichos de mercado y las posibilidades del 
mercado local a partir de los acuerdos de integración. Véase Delia Montero, 2000. 
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aun cuando eran el resultado de donaciones, este tipo de acuerdos eran 
transados en los mercados secundarios, con descuento y en p r i n c i p i o con 
la misma base de honorar ios . 

Los pr imeros pa í se s en cancelar una p e q u e ñ a parte de su deuda en es
ta f o r m a f u e r o n Bol ivia y Costa Rica, que c o m p l e t a r o n sus pr imeros acuer
dos a mediados de 1987; t a m b i é n Filipinas, Ecuador y Zambia pusieron en 
marcha sus programas de in tercambio e c o l ó g i c o . Se han hecho pronuncia
mientos en p r o de u n gran in tercambio de deuda p o r naturaleza, que v in
cula par t icu larmente a la deuda bras i l eña con la p r e s e r v a c i ó n de la selva 
a m a z ó n i c a . E n este ú l t imo caso, hay indicios de que la a c e p t a c i ó n del i n 
tercambio de deuda p o r pre se rvac ión de recursos naturales aumenta gra
dua lmente . 

En e l proyecto bol iv iano, u n g rupo ambienta l estadounidense p a g ó 
100 m i l d ó l a r e s a u n o de los bancos acreedores de Bol ivia p o r una deuda 
c o n u n valor n o m i n a l de 650 m i l dó la re s . Luego , esta suma se convirt ió en 
m o n e d a local , a cambio de la promesa de que el gob ierno des t inar ía cua
t r o mil lones de acres de la selva a m a z ó n i c a a la reserva natura l . 

En el caso de Costa Rica, el proyecto era algo m á s comple jo , ya que el 
gob ie rno a c o r d ó in ic ia lmente destinar 75% d e l valor n o m i n a l de la deuda 
donada a proyectos de conservac ión , independ ientemente del precio de 
venta de la deuda en el mercado secundario. E l pago se depositaba en u n 
f o n d o especial que só lo p o d í a gastarse en proyectos ambientales. Se estima 
que Costa Rica, hasta finales de 1989, h a b í a d i s m i n u i d o su deuda en 75 m i 
l lones de d ó l a r e s . 

En este t i p o de iniciat iva hay que considerar t a m b i é n los aspectos t r i 
butarios y contables de los pa í s e s acreedores, ya que, p o r e jemplo , la regla
m e n t a c i ó n estadounidense no ofrece incentivos t r ibutar ios para que los 
bancos del p a í s d o n e n deuda en vez de cancelarla s implemente . Pero, p o r 
o t r a parte, los Estados Unidos h a n aprobado la ley de p r o t e c c i ó n de las sel
vas tropicales, que favorece este t i p o de intercambios de deuda en los orga
nismos mult i laterales . 

En cuanto al cambio de deuda p o r servicios de salud, las mismas consi
deraciones contables y tr ibutarias han i m p e d i d o el c rec imiento de dichos 
intercambios , pe ro se estima que p o d r í a n tener u n papel p romisor io , aun
que modesto, en los pa í s e s m á s pobres. 

Algunos estudios p lantean la pos ib i l idad d e l cambio de deuda p o r i n 
vers ión en s a lud ; 1 1 sin embargo, hay que considerar que és ta es una solu
c i ó n tempora l y n o debe ser vista como una respuesta al p rob lema de la 
deuda n i al p rob lema de la salud. Este programa parte de la identif icación del 

1 1 Hans Genberg, febrero de 1992. 
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comprador , que en este caso debe ser m á s b ien u n donador , el cual ha de 
tener p r inc ipa lmente una v o c a c i ó n pol í t ica o de caridad. De acuerdo c o n 
l o que se ha planteado, la inst i tución interesada t endr í a que seguir el me
canismo de cambio de deuda p o r invers ión antes descrito, y destinar la 
cantidad negociada a servicios de salud. 

Sin embargo, considerando que u n o de los compromisos de este t i p o 
de acuerdo impl i ca u n mayor endeudamiento i n t e r n o , en v i r t u d de que el 
cambio de deuda p o r invers ión compromete al gobierno a e m i t i r en dine
r o local lo que se n e g o c i ó , se debe tomar la salvaguarda de que los fondos 
generados p o r esta t r ansacc ión se admini s t ren fuera del presupuesto de l 
mini s ter io de salud (el cual presumiblemente ser ía el i n t e r m e d i a r i o en e l 
pa í s receptor ) . Esto s u p o n d r í a o t r o t i p o de o r g a n i z a c i ó n para rec ib i r los 
fondos y d i s tr ibuir los de acuerdo con los requer imientos de l proyecto. 

Las propuestas antes descritas h a n tenido u n alcance l i m i t a d o , n o h a n 
sido una so luc ión al p r o b l e m a del endeudamiento , n i h a n generado una 
base de desarrollo sustentable en los pa í se s subdesarrollados o aliviado los 
problemas de sectores e spec í f i cos como el de la salud o el ambienta l . Evi
dentemente , estas iniciativas n o estaban pensadas para solucionar el pro
blema del endeudamiento , sino para capitalizar las deudas de los bancos 
estadounidenses, de tal f o r m a que en lugar de d i s m i n u i r l o lo aumenta ron , 
p r inc ipa lmente a p a r t i r de l servicio de dichas deudas. 

C o m o el p r o b l e m a ha tomado grandes dimensiones, par t icu larmente 
en los pa í se s m á s pobres, se h a n generado otras iniciativas dirigidas a los 
pa í s e s con m á s dif icultades e c o n ó m i c a s . 

La década de los noventa y las nuevas propuestas 

L a d é c a d a de los noventa ofrece u n abanico de propuestas que se abre a 
par t i r de u n a serie de iniciativas en mater ia de alivio de la deuda y la po
breza p o r parte del BM, el FMI y algunas organizaciones civiles, iniciativas 
que van desde la c a n c e l a c i ó n de una parte de la deuda hasta la a n u l a c i ó n 
tota l de ésta y de su servicio en los pa í s e s m á s pobres. 

En la propuesta de l BM y de l FMI, cuyas condiciones priori tar ias se 
o r i e n t a n hacia p a í s e s pobres al tamente endeudados ( P P A E ) , se encuentra 
la mayor ía de los pa í s e s de Áfr ica Subsahariana, as í como algunos pa í se s de 
A m é r i c a Centra l y de los Andes. Son excluidos de la lista p a í s e s como Mé
x ico , Brasil o la I n d i a , que t i enen una gran deuda y donde las condiciones 
de pobreza h a n crecido considerablemente en los ú l t imos a ñ o s . 1 2 

1 2 Hay que destacar que países como la India, China, Brasil, Nigeria, Indonesia, Filipi-
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El p rograma fue creado en 1996, con el p r o p ó s i t o de condonar por
ciones importantes de la deuda de los 40 pa í s e s m á s pobres del m u n d o y 
que p u d i e r a n dedicar esos recursos a reduc i r la pobreza. 

E l p rograma que p r o p o n e n los organismos mult i laterales parte de la 
premisa de que la ú n i c a fo rma de establecer u n v ínculo só l ido , entre el ali
v io de la deuda y la r e d u c c i ó n de la pobreza, es a par t i r de u n programa 
m á s a m p l i o que incluya la ap l i cac ión de estrategias p r a g m á t i c a s para redu
c i r la pobreza. 

Para el lo , se reconoce el carác ter m u l t i d i m e n s i o n a l de la pobreza; esto 
es, no se le l i m i t a a los servicios sociales. L a r e d u c c i ó n de la pobreza n o se
rá posible sin el c rec imiento e c o n ó m i c o . A q u í la estabilidad m a c r o e c o n ó -
mica y las reformas estructurales son esenciales para que los pa í se s de 
ingreso bajo alcancen u n nivel m á s avanzado de c rec imiento sostenible. Es 
decir , se trata de relacionar la parte m a c r o e c o n ó m i c a c o n la parte social y 
humana , a p a r t i r de u n a matr iz con u n a serie de variables relativas a la ges
t ión de proyectos para d i s m i n u i r la pobreza. E l BM se encarga de la parte 
social y h u m a n a , y el FMI, de la parte m a c r o e c o n ó m i c a . 

Estas instituciones exigen al pa í s en cues t ión , antes de condonar le una 
parte de su deuda, haber aplicado entre tres y seis a ñ o s u n programa eco
n ó m i c o de ajuste estructural , d e n o m i n a d o , desde septiembre de 1999, 
"Programa Es t ra tég i co de R e d u c c i ó n de la Pobreza". Asimismo, en la i n i 
ciativa para los PPAE se menc iona que las negociaciones se deben hacer pa
ís por pa í s , que toda acc ión debe ser or ientada hacia pa í se s deudores que 
muestren hab i l idad para hacer b u e n uso de l soporte financiero, que las ac
ciones deben ser coordinadas por los acreedores involucrados con una 
p a r t i c i p a c i ó n equitativa, y que el financiamiento externo para los pa í se s 
endeudados debe ser en t é r m i n o s concesionales aprop iados . 1 3 

Actua lmente son pocos los pa í se s que r e ú n e n estas condiciones: Ugan¬
da, Mozambique , Bolivia y Guyana, entre otros. E n el caso de Bolivia, se pu
so en marcha u n programa de ajuste estructural desde hace tres a ñ o s , y 
constituye, en todo caso, la prueba p i l o t o de la propuesta de estos organis
mos en la r e g i ó n lat inoamericana. 

Otros pa í s e s como Honduras , Ha i t í y Nicaragua e s tán trabajando ac
tua lmente para c u m p l i r con ciertos cr i terios que i m p o n e n el FMI y el BM, y 
ser merecedores de la r e n e g o c i a c i ó n de u n a parte de su deuda. 

Hondura s , p o r e jemplo , tenía u n a deuda externa de 4 408 mil lones de 
d ó l a r e s , de los cuales 2 500 mi l lones c o r r e s p o n d í a n a organismos mul t i l a -

nas, Etiopía, Pakistán, México, Kenia y Perú, juntos, concentran 80% de la deuda de los países 
del Tercer Mundo, y no están comprendidos dentro de esta iniciativa. 

1 3 A. Boote y K. Thugge, 1999, p 1. 
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terales de crédi to . Este pa í s calif icó como PPAE a finales de 1998, cuando fue 
golpeado p o r el h u r a c á n M i t c h que c a u s ó p é r d i d a s materiales p o r m á s de 
5 m i l mil lones de dólares . E l FMI y el BM d i e r o n a Honduras el p u n t o de deci
sión para que recibiera, a par t i r de ese a ñ o , una parte del alivio de la deuda 
mul t i l a te ra l . E l p u n t o de c u l m i n a c i ó n l l egará en el 2002, cuando este pa í s 
haya c u m p l i d o con éx i to u n programa de a ñ o y medio , lo que i m p l i c a el 
mantener las pol í t icas m a c r o e c o n ó m i c a s sugeridas p o r el FMI. 

Bolivia y Guyana ya h a n pasado p o r la iniciativa para los PPAE; el p r ime
r o c o n s i g u i ó la c a n c e l a c i ó n de 448 mi l lones de deuda en septiembre de 
1998, y el segundo, la de 256 mi l lones de d ó l a r e s en mayo de 1999, y se 
prevé u n a r e d u c c i ó n adic ional para ambos pa í se s en el servicio de su deu
da siempre y cuando sigan al pie de la letra las recomendaciones de l FMI en 
mater ia e c o n ó m i c a . 

E l programa propuesto p o r el BM y el FMI, que incluye los in formes de 
los ministros de hacienda de l G-7, parte del p r i n c i p i o de que, para me jorar 
radica lmente las condiciones de vida necesarias para una t r a n s f o r m a c i ó n 
de las estructuras e c o n ó m i c a s y sociales, es necesario obtener altos índices de 
c rec imiento i n i n t e r r u m p i d o ; u n crec imiento que comprenda estructuras 
e c o n ó m i c a s apropiadas, la buena ge s t ión de los asuntos púb l i co s y la esta
b i l i d a d social, que al ienta la invers ión del sector privado y la actividad eco
n ó m i c a , a d e m á s de una ge s t ión ú n i c a supervisada p o r los organismos 
in ternac iona le s . 1 4 Estos fines e s tán impl íc i tos en los objetivos internaciona
les de desarrollo m u l t i d i m e n s i o n a l que t e n d r á n que vislumbrarse en el 
a ñ o 2015, y que se d i scut ieron en la C u m b r e de Praga en septiembre de 
2000. E n esta cumbre el gerente del FMI a s e g u r ó que se a m p l i a r í a de 10 a 
20 el n ú m e r o de naciones incluidas en la iniciat iva para los PPAE. 

D e n t r o de las pol í t icas que favorecen la estabilidad m a c r o e c o n ó m i c a 
se consideran aquellas que f o m e n t a n la invers ión privada, pol í t icas de 
competencia , de in tervenc ión en los mercados laborales, de l ibera l izac ión 
d e l sector financiero, de fijación de precios y subvenciones, y de estabili
d a d del sistema financiero. Esta serie de pr inc ip ios es tán enmarcados den
t r o de las pol í t icas neoliberales impuestas p o r el BM y el FMI en algunos 
pa í s e s subdesarrollados que h a n renegociado su deuda, y cuyos resultados, 
e n cuanto a la r e d u c c i ó n de los niveles de pobreza, n o han sido m u y satis
fac tor ios . 1 5 

1 4 FMI, 17 de septiembre de 1999. 
1 5 Ante las dimensiones que ha tomado la pobreza, se discutió ampliamente este tema; 

de acuerdo con estimaciones, de un total de seis mil millones de habitantes, 2 800 millones vi¬
ven con menos de un dólar al día. En América Latina y el Caribe 15% de la población vive 
con menos de un dólar al día y 50% de la población del mundo se encuentra bajo la línea re
lativa de pobreza. Banco Mundial, op.cit. 
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Las contr ibuciones al alivio de la carga de la deuda y a la r e d u c c i ó n de 
la pobreza, que detectaron estos organismos multi laterales , se pueden 
agrupar en cuatro temas principales: a) la c r e a c i ó n de marcos integrados o 
planes para la r e d u c c i ó n de la pobreza; b) el for ta lec imiento de la ident i f i 
c a c i ó n de los pa í ses deudores con estos planes, y de la par t i c ipac ión de la 
sociedad civi l en su p r e p a r a c i ó n y ap l i cac ión ; c) la f i jación de metas y esta
b l e c i m i e n t o de indicadores relacionados c o n objetivos acordados a n ive l 
in te rnac iona l , y d) el aumento de la transparencia y r e n d i c i ó n de cuentas, 
inc lu idos los fondos para la e r r a d i c a c i ó n de la pobreza. 

A p a r t i r de estos pr inc ip ios , lo que el B M y el F M I e s tán haciendo es 
constru i r u n mercado de r e g u l a c i ó n in te rnac iona l , donde el verdadero be
nef ic iar io es el sector privado, a par t i r de la d e s i n t e g r a c i ó n de monopol ios 
p ú b l i c o s - c o m o resultado del proceso de p r iva t i zac ión- y su reemplazo p o r 
m o n o p o l i o s privados. En A m é r i c a Lat ina , la venta de activos estatales a 
p a r t i r de la apertura a la invers ión extranjera directa ( I E D ) ha sido conside
rable; esto se observa en los montos de I E D que han ingresado a la r e g i ó n , 
los cuales h a n pasado de 32 132 mi l lones de d ó l a r e s en 1995 a 85 920 m i 
llones en 1999. 1 6 Entonces, a q u í tenemos que las necesidades esenciales se 
basan pr inc ipa lme nte en una po l í t i ca de pr ivat izac ión de los servicios. 

En Bol ivia el F M I y el B M est ipularon u n proceso de privatización de 
empresas paraestatales y la flexibilidad de la I E D ; el p rograma se puso en 
práct ica desde 1994, y a part ir de la iniciativa de estos organismos financieros 
se inició f o r m a l m e n t e la pr ivat ización de los sectores de la e n e r g í a eléctri
ca, las telecomunicaciones, la a e r o n a v e g a c i ó n , los h idrocarburos , la mine
r í a y los ferrocarri les . E l p rograma consiste en abr i r al inversionista la 
p a r t i c i p a c i ó n en p rop iedad de las empresas estatales p o r la vía de la sus
cr ipc ión de aumento de capital , lo que ha hecho que Bol ivia sea u n o de los 
pa í s e s de la r e g i ó n con m á s altas tasas de c rec imiento p r o m e d i o de la I E D 
e n los ú l t i m o s a ñ o s . 1 7 

El B M y el F M I han trabajado con el G-7 en la e l a b o r a c i ó n de algunas 
pol í t icas conjuntas . E l G-7 t a m b i é n ha elaborado una serie de iniciativas 
para dar s o l u c i ó n al p r o b l e m a de l endeudamiento excesivo en los pa í se s 
m á s pobres y hacer sus deudas sustentables. A pesar de los esfuerzos, ac
tua lmente n o se v i s lumbra n i n g ú n t i p o de a n u l a c i ó n de la deuda p o r parte 
de los miembros del G-7 n i de las inst i tuciones privadas de los pa í ses indus
trializados; hasta el m o m e n t o n i n g ú n je fe de Estado ha propuesto medidas 
de a n u l a c i ó n , pese a que incluso algunos p a í s e s n o c u m p l e n con sus adeu
dos. A q u í hay que menc ionar que m á s de 50% de la deuda de los pr incipa-

1 6 C E P A L , 1999. 

" C E P A L , 1998. 
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les pa í se s de A m é r i c a Lat ina y el Sudeste Asiát ico está c o m p r o m e t i d a c o n 
inst ituciones de estos pa í se s industrial izados (bancos, fondos de p e n s i ó n , 
e t c é t e r a . ) . 

El G-7 m e n c i o n ó que nueve pa í s e s h a b í a n calificado para una reduc
c ión de su deuda p o r m á s de 15 m i l mi l lones de dó l a re s y se de jó abierta la 
posibi l idad de que otros calif iquen y puedan beneficiarse también de la i n i 
ciativa. Sin embargo, este alivio dista m u c h o de la ambiciosa meta de alcanzar 
los 100 m i l mil lones de d ó l a r e s que los l íderes establecieron en la C u m b r e 
de Colonia , Alemania , en 1999, y ya a d m i t i e r o n que son necesarios nuevos 
esfuerzos. Este alivio i m p l i c a severas reformas e c o n ó m i c a s que deben estar 
bajo la supervis ión del F M I , p o r lo que los pa í ses que deseen incorporarse a 
la iniciat iva d e b e r á n preparar estrategias para combat i r la pobreza y garan
tizar que los beneficios de la r e d u c c i ó n de la deuda f luyan hacia los m i e m 
bros m á s vulnerables de sus sociedades. 

Para la e l a b o r a c i ó n de l p rograma sobre la r e n e g o c i a c i ó n de la deuda, 
e l B M y el F M I consultaron a diversas O N G , en su mayor í a establecidas en los 
pa í s e s desarrollados. Este hecho resulta interesante, toda vez que estas or
ganizaciones internacionales n o consideran u n a par t i c ipac ión m á s d inámi
ca de los pa í se s endeudados a los que se d i r i g e n los programas. E n general , 
las propuestas de estas organizaciones consultadas con respecto a la deuda 
de los pa í s e s pobres son amplias y consideran varios aspectos como la carga 
t r ibu ta r i a y su f l ex ib i l idad , el pago de l servicio de la deuda y la r e d u c c i ó n 
d e l saldo de la ésta, la r e d u c c i ó n de la deuda mul t i l a tera l y la f l e x i b i l i d a d 
e n los pagos, la c a n c e l a c i ó n de l servicio de la deuda, el cambio de deuda 
p o r desarrollo, el abandono de l a r g u m e n t o de que los programas de alivio 
deben centrarse en atraer I E D mediante la r e d u c c i ó n de la deuda pendien
te, etc.; pero , en n i n g ú n caso, estas O N G consultadas p o r los organismos i n 
ternacionales cons ideraron la c a n c e l a c i ó n total de la deuda y de su servicio 
e n los pa í s e s m á s pobres. 

Los representantes de la sociedad civi l consultados s e ñ a l a r o n , a dife
rencia de los organismos mult i laterales que le dan mayor impor tanc ia al vo
l u m e n de la deuda, que para resolver el p r o b l e m a de la pobreza era 
necesario reduc i r el servicio de la deuda a corto plazo a fin de l iberar re
cursos para el gasto social, d i s m i n u i r el v o l u m e n de la deuda y e l iminar la 
deuda pendiente , es decir , que su propuesta se basa en u n a mayor l iquidez. 

Por su parte, los gobiernos e inst i tuciones mult i laterales p ropus i e ron 
concentrar la r e d u c c i ó n de l servicio de la deuda al comienzo, si la reduc
c i ó n del saldo n o bastaba para proveer los recursos necesarios para aliviar 
la pobreza. Se reconoce que la r e d u c c i ó n del saldo de la deuda es necesa
r i o para me jorar las perspectivas de invers ión e incentivar la ap l i cac ión de 
reformas. Este p lanteamiento co inc ide en cuanto a i r preparando a los paí-
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ses a rec ib i r mayor invers ión, acelerar el proceso de privatización y m o d i f i 
car los marcos regulatorios, iniciativas en las que el B M tiene ampl ia expe
r ienc ia y puede asesorar tanto a pa í se s , en lo relativo a sus marcos 
regulator ios , como a instituciones, para p r o m o v e r la I E D . 

Sin duda, estos ajustes en la r e e s t r u c t u r a c i ó n de las deudas de los paí
ses m á s pobres se traducen en hacerlas sostenibles y p o r tanto pagables. 
S in embargo, a q u í habr í a que considerar que algunos pa í ses , p r i n c i p a l 
m e n t e los m á s pobres, ya n o estaban a tendiendo el servicio de su deuda, 
p o r lo que e l alivio a este respecto n o los p r o v e e r á de recursos fiscales adi
cionales inmediatos . La necesidad de integrar recursos liberados, median
te el alivio de la deuda, evidencia t a m b i é n que las corrientes de asistencia y 
los ingresos tr ibutar ios internos s e g u i r á n financiando el grueso del gasto 
social. 

A q u í es per t inente observar las l imitaciones p r e s u p u é s t a l e s en algunos 
sectores, a par t i r del porcentaje de l gasto p ú b l i c o que se les destina, c o m o 
p o r e jemplo el sector salud, d o n d e las diferencias entre pa í ses desarrolla
dos y subdesarrollados es enorme ; mientras que en el G-7 este sector recibe 
e n p r o m e d i o 6%, en los pa í se s m á s pobres de A m é r i c a Lat ina (Honduras , 
Nicaragua y Bolivia) el p r o m e d i o es de 2 % . 1 8 Este e jemplo só lo muestra 
u n a de las tantas razones que hay para reor ientar las prioridades hacia el 
sector social, es decir, focalizar la d i s t r ibuc ión del gasto social en las capas 
m á s pobres de la sociedad, lo que c o n la propuesta de r e n e g o c i a c i ó n de es
tos organismos internacionales es difícil de lograr . 

Entonces, las reacciones ante la iniciat iva de estos organismos mul t i l a 
terales surgen en v i r t u d de que sus programas de r e n e g o c i a c i ó n e s tán con
dic ionados , ya que, en p r i m e r lugar, se o r i e n t a n e s p e c í f i c a m e n t e a los 
pa í s e s m á s pobres y, en segundo, est ipulan u n a serie de ajustes estructura
les en las e c o n o m í a s receptoras que es tán lejos de resolver los problemas 
esenciales d e l sector salud, entre otros. Considerando que los pa í se s subde
sarrollados son aprox imadamente 150, y que solamente se toma en cuenta 
a los m á s pobres y endeudados, el p rograma resulta ser muy l i m i t a d o , ya 
q u e su universo se reduce a 41 de ellos (que equivale apenas a 10% de la 
deuda de ios pa í se s de l Tercer M u n d o ) . 

Algunos organismos, como la Unicef , p r o p o n e n u n a asistencia adicio
n a l mediante el m e j o r a m i e n t o de la iniciat iva d e l B M y el F M I , s e g ú n la cual 
s ó l o los gobiernos dispuestos a destinar a la r e d u c c i ó n de la pobreza entre 
70 y 100% d e l a h o r r o ob ten ido gracias al al ivio de la deuda, p o d r í a n bene
ficiarse ant ic ipadamente mediante u n mayor alivio de esta ú l t ima. 

Human Development Report, 1999. 
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Otros organismos, como la O r g a n i z a c i ó n Panamericana de la Sa lud , 1 9 

p r o p o n e n mayor par t i c ipac ión de los sectores p ú b l i c o y privado en el sec
t o r salud, u n ajuste estructural en las e c o n o m í a s para que tengan u n creci
m i e n t o autosostenido, el f o r t a l e c i m i e n t o financiero de las agencias 
internacionales , mejorar el sistema de c a p t a c i ó n t r ibutar ia , la pr ivat ización 
de algunos servicios de salud para l iberar recursos que promuevan la equi
d a d y el c rec imiento , y cambiar la deuda p o r invers ión en salud. 

E l C e n t r o Internac iona l para el Desarrol lo de la Univers idad de Har
v a r d , 2 0 bajo la d i recc ión de Jeffrey Sachs, menc iona que no es tan grande 
la transferencia de recursos que se hace a los pa í se s m á s pobres como para 
que és tos satisfagan sus necesidades bás icas de e d u c a c i ó n y salud; que las 
concesiones bilaterales n o compensan la carga de l servicio de la deuda, y 
que és te cae pesadamente en el presupuesto. 

A n t e esto p r o p o n e u n aumento en la transferencia de recursos, la can
c e l a c i ó n de la deuda vieja y de l servicio de la deuda, mantener el f lu jo de 
p r é s t a m o s y concesiones m á s que incrementar los p r é s t a m o s comerciales, y 
cancelar las deudas bilaterales, en la m a y o r í a de los casos, multi laterales , 
as í como las deudas privadas, ya que los datos muestran la incapacidad de los 
pa í s e s para pagarlas y satisfacer las necesidades humanas, en v i r t u d de que 
se trata de deudas interminables , exhaustivas y que debi l i tan el crec imien
to e c o n ó m i c o . 

F ina lmente es tá la propuesta de l C o m i t é para la A n u l a c i ó n de la Deu
da del Tercer M u n d o (CADTM) , 2 1 que es u n a r e d in ternac iona l creada hace 
diez a ñ o s , con sede en Bruselas, y cuyas demandas van m á s allá de lo p lan
teado p o r el FMI y el BM, en el sentido de anular tota lmente la deuda de los 
pa í s e s m á s pobres del Tercer M u n d o , de ut i l i zar los recursos liberados a fa
v o r de la p o b l a c i ó n y el desarrollo durable , l o que muchos l l aman el pago 
de la deuda social y eco lóg i ca , y de abandonar las pol í t icas de ajuste estruc
t u r a l en estos pa í se s . 

Esta propuesta se inscribe en la c a m p a ñ a Jubi leo 2 0 0 0 2 2 que d i f u n d i ó 
la a n u l a c i ó n de la parte impagable de la deuda de 50 pa í ses de l Tercer 

1 9 Pan American Health Organization/CEPAL, 1998. 
2 0 Jeffrey Sachs et al, agosto de 1999. 
2 1 C A D T M , 11 de diciembre de 1999, http://users.skynet.be/cadtm 
2 2 Jubileo 2000 es una organización que comprende O N G , uniones comerciales, grupos 

de rock, etc., que en su mayoría se encuentran en países de la O C D E y de América Latina, y 
que demandan, entre otras cosas, la cancelación de las deudas impagables, la limitación del 
servicio de la deuda a una pequeña fracción presupuestal o a 3 o 5 % de los ingresos por ex
portaciones, el restablecimiento de la justicia entre "los deudores y los acreedores, y la acelera
ción del alivio de la deuda en el año 2000. Para Jubileo 2000 es tiempo de aplicar mecanismos 
propios en cada país para reestablecer el equilibrio social, F M I / I D A , 2 de abril de 1999, p. 7. 

http://users.skynet.be/cadtm
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M u n d o , pa í ses que no necesariamente son los mismos que han considera
d o el B M y el F M I . 

Esta r e d internac ional , entre muchas otras que han tomado fuerza a 
p a r t i r de la d é c a d a de los ochenta, p r o p o n e cambiar de manera radical la 
excesiva carga social que t ienen los pa í s e s pobres a par t i r de l reembolso de 
la deuda. Este m o v i m i e n t o ha desarrollado nuevas formas de resistencia y 
de lucha que no corresponden a las acciones tradicionales de la a c c i ó n po
lítica. Los l íderes de este g rupo han i m p l e m e n t a d o una pol í t ica de contra
p o d e r frente a los organismos financieros internacionales, cuyos resultados 
e n la sociedad comienzan a ser de impor tanc ia , a tal p u n t o que lo hacen 
ver como u n grupo de p r e s i ó n fuerte, tal como o c u r r i ó en Seattle o Praga 
el a ñ o pasado. 

Las propuestas hechas p o r diversas instituciones y organismos mues
t r a n la gravedad del asunto, ya que n o só lo se trata del enorme e i n t e r m i 
nable endeudamiento de los pa í s e s d e l Tercer M u n d o , sino t a m b i é n de las 
consecuencias que los pagos de la deuda y su servicio t i enen sobre las ne
cesidades bás icas de estos pa í se s , en part icular de los m á s pobres. 

C O N C L U S I O N E S 

Desde que surgieron los pr imeros s í n t o m a s de endeudamiento en los paí
ses subdesarrollados, el B M y el F M I estuvieron muy atentos a este p r o b l e m a 
y se han dado a la tarea de generar nuevas iniciativas a fin de hacer las deu
das sustentables, a p a r t i r de diversos ins trumentos y siempre con una polí
tica encaminada a resguardar el capital proveniente de l G-7 o de l C lub de 
París . A este capital le h a n abierto espacios de par t i c ipac ión segura y con
fiable, de tal f o r m a que la r e n e g o c i a c i ó n de la deuda, lejos de favorecer a 
los pa í ses endeudados, le ha favorecido a él. 

Es p o r eso p o r lo que el p r o b l e m a del endeudamiento excesivo es tá le
jo s de solucionarse a p a r t i r de las pol í t icas de r e n e g o c i a c i ó n que i m p o n e n 
los organismos financieros internacionales . Esta r e n e g o c i a c i ó n se c o m p l i 
ca cuando se observa que los índ ice s de pobreza han i d o en aumento , y 
que una parte cada vez m á s i m p o r t a n t e de la p o b l a c i ó n vive en condic io
nes deplorables, p r i n c i p a l m e n t e d e n t r o de los pa í ses m á s pobres y endeu
dados. 

La p o b l a c i ó n hacia la que se h a n d i r i g i d o los programas de renegocia
c i ó n ( lucha contra la en fe rmedad o contra el analfabetismo) carece de los 
medios para aumentar su p r o d u c t i v i d a d o para cimentarse u n f u t u r o me
j o r , y las opciones que se les ofrecen a sus pa í se s para renegociar su deuda 
parecen n o abr i r muchas alternativas a cor to plazo. E l condonar u n a parte 
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de la deuda, a cambio de todo lo que se les demanda, n o representa u n a 
ayuda que repercuta en la so luc ión de problemas de pobreza, e d u c a c i ó n o 
salud. 

Es difícil que la c o n d o n a c i ó n de u n a parte de la deuda y la liberaliza-
c ión e c o n ó m i c a , propuestas p o r el B M y e l F M I , en pa í se s como Honduras , 
Nicaragua o Bolivia vayan a mejorar su produc t iv idad , cuando sectores i m 
portantes de la p o b l a c i ó n de estos pa í s e s e s tán l u c h a n d o por solucionar 
problemas como la de snut r i c ión c r ó n i c a o problemas de salud públ ica , p o r 
m e n c i o n a r só lo éstos . 

La experiencia de los pa í se s subdesarrollados que h a n renegociado su 
deuda n o es muy alentadora, par t i cu larmente si se observa la evo luc ión 
que h a n ten ido sus niveles de bienestar. Esto se explica cuando se analizan 
los tipos de iniciativas puestas en marcha p o r parte de los organismos i n 
ternacionales. 

Las propuestas del B M y el F M I , con juntamente con el G-7, consisten 
p r i n c i p a l m e n t e en hacer pagables las deudas a toda costa, y para ello el ele
m e n t o f u n d a m e n t a l es el capital in te rnac iona l , considerado como el mo
t o r de l proceso e c o n ó m i c o de l p a í s seleccionado, cuyo d e s e m p e ñ o 
i m p l i c a r á que todos los d e m á s sectores, a p a r t i r de la d i n á m i c a p rop ia de l 
capital , se vean involucrados en este desarrol lo. La eficiencia se finca en
tonces en u n proceso de pr ivat izac ión y l i be r t ad de tráns i to de los capita
les, m á s que en la so luc ión de problemas tan apremiantes como la pobreza 
extrema, especialmente en los pa í se s m á s pobres y endeudados. 

Se necesita u n a f o r m a m á s creativa de hacer llegar recursos a los pa í s e s 
m á s pobres y endeudados, sin c o m p r o m e t e r las exportaciones o a l g ú n t i p o 
de indus t r i a nacional . Es impresc ind ib le que, en este m u n d o globalizado y 
m á s d i n á m i c o , se acorte la brecha que existe entre pa í se s ricos y pa í ses po
bres, y d e n t r o de és tos , ya que n o h a n func ionado las propuestas del F M I y 
e l B M , n i las de los pa í s e s de l G-7. Es posible que el trabajo de u n grupo de 
p r e s i ó n , c o m o la sociedad civi l , sea u n a alternativa para negociar de mane¬
r a di ferente ante la grave s i tuac ión p o r la que atraviesan los países m á s po
bres y endeudados d e l m u n d o . 

La c a n c e l a c i ó n tota l de la deuda de los pa í s e s pobres es una premisa 
que necesariamente t iene que c o i n c i d i r c o n formas c o n que incrementen 
sus propios recursos financieros y so luc ionen sus problemas de salud y de 
e d u c a c i ó n elementales. Sin embargo, la c a n c e l a c i ó n de la deuda no es sufi
ciente, es necesaria t a m b i é n la c r e a c i ó n de u n nuevo o r d e n e c o n ó m i c o i n 
ternac iona l que considere la g r a n brecha entre los pa í se s ricos y los pa í ses 
pobres. A q u í la p a r t i c i p a c i ó n de la sociedad civi l es i m p o r t a n t e tanto a n i 
vel in te rnac iona l c o m o local , a través de u n a po l í t i c a de contrapoder f ren
te a los organismos internacionales . 



570 D E L I A M O N T E R O C. Í7XLII-3 

B I B L I O G R A F Í A 

Banco M u n d i a l , World Development Report 2000/2001, Attacking Poverty, Was
h i n g t o n , 2000. 

Boote, A. y K. Thugge , Debt Relief for Low-Income Countries. The HIPC Initiative, 
Washington , F M I , 1999. 

C A D T M , Colloque dette du sud, dette injuste, 11 de d ic iembre de 1999, 
h t tp : / /user s . skynet .be /cadtm 

CEPAL, Conversión de deuda externa en inversión. Guía para el personal directivo, 
Santiago de Chi le , CEPAL, 11 de d ic iembre de 1990. 
, El tratamiento de la inversión extranjera directa en America Latina y el Cari
be, La Habana, CEPAL, 4-16 de noviembre de 1994. 
, La inversión extranjera en América Latina y el Caribe, Santiago de Chi le , 
CEPAL, 1998. 

-—, La inversión extranjera en América Latina y el Caribe, Santiago de Chi le , 
CEPAL, 1999. 

. Estudio económico de América Latina y el Caribe 1999-2000, Santiago de 
Chile , CEPAL, agosto de 1999. 

- - , Balance preliminar de las economías de América Latina y el Caribe 2000, 
Santiago de Chi le , CEPAL, d ic iembre de 2000. 

"Destaca el F M I la f ortaleza d e m o c r á t i c a y la e c o n o m í a de mercado de Mé
xico" , El Financiero, 21 de septiembre de 2000. 

F M I , Iniciativas para la reducción de la deuda de los países pobres muy endeudados 
(PPME): fortalecimiento de los vínculos entre el alivio de la deuda y la reducción 
de la pobreza, Wash ington , F M I , 17 de septiembre de 1999. 

F M I / I D A , Heavily IndebedPoor Countries (HIPC) Initiative. Pespectives on the Cu¬
rrent Framework and Options for Change, Washington , F M I / I D A , 2 de abr i l 
de 1999. 

Genberg, Hans, Debt for Health Swafs: A Source of Additional Finance for the 
Health System?, M a c r o e c o n o m k s and Hea l th Development Senes, n ú m . 
3, Ginebra , W H O , febrero de 1992. 

Gui l len R.. H é c t o r , La contrarrevolución neoliberal, M é x i c o , Ediciones Era, 
1997. 

Gunter , H e l d , Rescate y conversión de la deuda, Santiago de Chi le , CEPAL, 1988. 
Human Develompment Report, Washington , 1999. 
M o n t e r o , Del ia , "La invers ión extranjera directa en A m é r i c a Lat ina" , en 

Gregorio V i d a l (ed . ) , Economía y globalización, M é x i c o , P o r r ú a , 2000 
(en prensa) . 

Pan Amer ican H e a l t h O r g a n i z a l i o n / C E P A L , Health, Society Equity and Chan-
gmg Productive Paüerns in Latín America and the Canbbean, Techmcal Pa
per 46. W a s h i n g t o n , 1998. 

http://users.skynet.be/cadtm


J U L - S E P 2 0 0 2 EXPERIENCIAS RECIENTES EN RENEGOCIACIÓN DE LA DEUDA 571 

Sachs, Jeffrey et a t , Implementing Debt Relief for the HIPCs, Center for Interna
t iona l Development , Cambridge, Mass., H a r v a r d University, agosto de 
1999. 

Toussaint, Reic, "Brise la spirale infernale de la dette" , Le Monde Diplomati
que, Paris, septiembre de 1999. 


