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Prefacio

urante la ultima década, el alivio de la deuda ha cobrado una
importancia creciente como medio para proporcionar
asistencia para el desarrollo. Esta actualizacion se basa en los

resultados de la evaluacion realizada en el ano 2003 de la Iniciativa para
los Paises pobres muy endeudados (PPME), Alivio de la deuda de los
paises mds pobres: Un examen del DEO sobre la Iniciativa para los
PPME. Los resultados de este trabajo indican que gran parte de las
conclusiones a las que se llegd originalmente siguen siendo
pertinentes para la Iniciativa de los PPME y podrian marcar un camino
a seguir en las proximas iniciativas que se emprendan para el alivio de

la pobreza.

La reduccion de la deuda no es
suficiente para alcanzar la sostenibilidad
de la deuda

La Iniciativa reforzada para los paises pobres
muy endeudados ha reducido la deuda en
$19.000 millones' en 18 paises, y de esta forma
disminuido a la mitad los indices de deuda. Pero
la informacion disponible de 11 de los 13 paises
que alcanzaron el punto de culminacion,
concluye que el indicador clave de
sostenibilidad de la deuda externa se ha
deteriorado a partir del punto de culminacion.
En ocho de estos paises, los indices excedieron
una vez mas los umbrales de los PPME.

Sin embargo, los nuevos andlisis presentan
una perspectiva mds optimista para la
sostenibilidad de la deuda. Seis de los ocho
paises evaluados luego de alcanzar el punto de
culminacién muestran sélo un riesgo moderado

al agobio de la deuda. Pero aun asi, todos siguen
siendo vulnerables a las crisis exportadoras
y todavia financiamiento en
condiciones suficientemente concesionarias
y una solida gestion de la deuda.

La reduccion de la deuda no es suficiente
para modificar los multiples catalizadores de la
sostenibilidad de la deuda. También es necesario
sostener las mejoras en la diversificacion de las
exportaciones, la gestion fiscal, las condiciones
del nuevo financiamiento y la gestiéon de la
deuda publica, y todas estas medidas exceden el
ambito de la Iniciativa para los PPME.

requieren

La importancia del alivio de la deuda
como medio para transferir recursos a
los paises pobres altamente endeudados
Elalivio de la deuda de los Paises pobres altamente
endeudados ha complementado en forma
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significativa otras transferencias de recursos, para
21 de los 28 paises. Las transferencias netas hacia
los PPME se duplicaron, de $8.800 millones en
1999 a $17.500 en el 2004, mientras que las
transferencias a otros paises en desarrollo solo
crecieron un tercio.

En el ano 2005, otros ocho paises de bajo
ingreso reunian los requisitos para beneficiarse
de la Iniciativa para los Paises pobres muy
endeudados. Las repetidas prorrogas de la fecha
de expiracion para que los paises presentaran
los requisitos necesarios para ser habilitados,
logré ampliar significativamente el alcance de la
iniciativa. La aparicion de propuestas para las
rondas futuras de alivio de la deuda sugiere que
éste se estd transformando en un mecanismo
permanente de transferencia de recursos.

El mantenimiento del desempeiio
normativo es esencial para poder
beneficiarse con la reduccion de

la deuda

Tras alcanzar el punto de culminacion, los
paises iniciaron esta etapa con puntajes mas
altos en las calificaciones normativas clave en
relacion con otros paises de bajo ingreso y aun
mantienen esta relacion. Los PPME que aun no
han alcanzado el punto de culminaciéon —
tanto los paises que se encuentran en la etapa
de punto de decision, o en la etapa previa —
son los que en promedio tienen las
calificaciones mads bajas de todos los paises de
bajo ingreso. La gestion de sus economias
presenta serios desafios que afectan las
posibilidades de aprovechar los beneficios
potenciales de la reduccién de la deuda. Aun
cuando en el marco de la Iniciativa se ha
concedido mds tiempo a los paises con
desempeno mds deficiente para iniciar un
programa de reformas apoyado por el Banco
Mundial y por el Fondo Monetario
Internacional (FMI), estdn sujetos a los mismos
requisitos de desempeno que los paises que
anteriormente cumplieron con los requisitos
para acogerse a la Iniciativa. En muchos PPME,

las mayores dificultades se presentan en las
areas de gestion fiscal y de gestion de la deuda.
Las acciones emprendidas en el marco de la
Iniciativa para los PPME tendientes a actualizar
los sistemas de gestion del gasto publico de
estos paises han arrojado resultados muy
modestos.

La mayoria de los acreedores han
comprometido una parte del alivio

de la deuda

La Iniciativa de los PPME fue muy innovadora ya
que procurd abordar el problema de una manera
integral que incluyera a todos los acreedores
para reducir la deuda. El Banco, el FMI y los
acreedores del Club de Paris han comprometido
la mayor parte de sus participaciones respectivas
en el alivio de la deuda. Pero la estructura de la
iniciativa como acuerdo voluntario ha
entorpecido los esfuerzos por lograr la plena
participacion de todos los acreedores. lLa
lentitud demostrada por los acreedores
comerciales y por aquellos que no integran el
Club de Paris — que de hecho, no participaron
en el diseno de la Iniciativa —, ha generado un
déficit equivalente al 8% del total de asistencia
para los PPME, que afecta especialmente a
algunos paises.

Cinco consecuencias para los esfuerzos
de alivio de la deuda en el futuro

La experiencia en el marco de la Iniciativa
para los PPME nos deja cinco lecciones a tener
en cuenta cuando se emprendan nuevas
iniciativas para aliviar la deuda.

* lLareduccion de la deuda no es suficiente para
alcanzar la sostenibilidad de la deuda. Las
futuras iniciativas de alivio de la deuda
deben hacer hincapié en el hecho de que la
sostenibilidad de la deuda depende de que
los gobiernos y los asociados externos tomen
otras medidas de politica para mejorar la
capacidad de amortizacion de la deuda.

e El alivio de la deuda, ése complementa con
otros flujos de asistencia o los sustituye? Para
demostrar que las futuras iniciativas de alivio



son complementarias, los donantes
necesitaran establecer cuales serian sus
transferencias netas de no existir el alivio de la
deuda.

En el marco de la Iniciativa, los PPME estan
recibiendo una proporcion cada vez mayor
de recursos en condiciones concesionarias.
Dado que los paises que no reunen los
requisitos para entrar en la clasificacion de
PPME no tienen acceso a estos recursos, 1os
donantes deberdn asegurarse de que el
modelo resultante de asignacién de recursos
premie a los que mejor desempefio general
hayan logrado.

Los deudores no pueden obligar a los
acreedores a participar en el alivio de la deuda
en funcidén de iniciativas voluntarias. La

participacion de acreedores y deudores en la
etapa de diseno de las propuestas de alivio de
la deuda puede significar un paso importante
para garantizar la cooperacion de todos los
acreedores.

Las futuras iniciativas para el alivio de la deuda
deberan contemplar el andlisis continuo de las
fechas de expiracion y las prorrogas del plazo de
expiracion para satisfacer los requisitos de
habilitacion. Las prorrogas de la fecha de
expiracion mantendran abierta la oportunidad
para que los paises reciban el alivio de la deuda
y, al mismo tiempo, permitirin medir a todos los
paises con la misma vara. Por otro lado, podrian
dispensar incentivos a los paises para aumentar
su endeudamiento a fin de poder aprovechar el
alivio de la deuda.

Ajay Chhibber
Director interino,
Evaluacién General
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Resumen ejecutivo

urante la ultima década, el alivio de la deuda ha cobrado una

importancia creciente como medio para proporcionar asistencia para

el desarrollo, e incluso han surgido propuestas de reduccion de la
deuda que ahora apuntan a ofrecer la cancelacion del 100% de la deuda. Este
examen constituye una actualizacion de la evaluacion realizada en marzo de
2003 de la Iniciativa para los Paises pobres muy endeudados (PPME), Alivio
de la deuda de los paises mds pobres: Un examen del DEO sobre la
Iniciativa para los PPME,' cuyos resultados se resumen a continuacion.

A partir de la evaluacion realizada en el ano 2003,
12 paises han avanzado y recibido el alivio
irrevocable de la deuda, y dos paises mas se
encuentran habilitados para el otorgamiento del
alivio. En el marco de la Iniciativa reforzada para
los PPME, se han comprometido cerca de $50.000
millones al alivio del servicio nominal de la deuda
para los paises que han alcanzado el punto de
decision, de los cuales $15.400 millones se han
comprometido desde la evaluacion anterior. Esta
actualizacion, que se basa en la evaluacion de la
Iniciativa para PPME realizada en 2003, demuestra
que muchas de las conclusiones a las que se llegd
originalmente siguen siendo pertinentes para la
Iniciativa de los PPME, y podrian marcar un
camino a seguir en las proximas iniciativas que se
emprendan para el alivio de la deuda.

Sostenibilidad de la deuda. 1.a Iniciativa reforzada
para los PPME ha reducido la deuda en
$19.000 millones en 18 paises y, como
consecuencia, el indice de deuda se redujo a la
mitad.?

Resultados de la Evaluacion de la Iniciativa de los
PPME realizada por el Grupo Independiente de
Evaluacion (IEG, por sus siglas en inglés) del Banco




Sin embargo, la informacion disponible de 11 de
los 13 paises que pasaron el punto de
culminacién muestra que el indicador clave de
la sostenibilidad de la deuda externa se ha
deteriorado desde que alcanzaron el punto de
culminacién. En ocho de estos paises, los
indices excedieron una vez mas los umbrales de
los PPME. las variaciones que se produjeron en
los tipos de cambio y en las tasas de descuento
han contribuido a aumentar los indices de
deuda. El efecto que han tenido el
mejoramiento de las exportaciones y la
movilizacion de ingresos sobre los indices de
deuda han sido compensados por nuevos
créditos. Los nuevos andlisis de sostenibilidad
practicados en seis de los ocho paises que
alcanzaron el punto de culminacion indican que
solo presentan una vulnerabilidad moderada a
las crisis exportadoras y todavia requieren de
financiamiento en condiciones suficientemente
concesionarias y una gestion soélida de la deuda.
La reduccion de la deuda no es suficiente para
modificar los multiples catalizadores de la
sostenibilidad de la deuda. También es necesario
sostener las mejoras en la diversificacion de las
exportaciones, la gestion fiscal, las condiciones
del nuevo financiamiento y la gestion de la
deuda publica, y todas estas medidas exceden el
ambito de la Iniciativa para los PPME.

Desempeiio normativo. Tras alcanzar el punto de
culminacioén, los paises iniciaron esta etapa con
puntajes altos en las calificaciones
normativas clave con respecto a otros paises de
bajo ingreso, y aun mantienen esta relacion.
Los paises que aun no han alcanzado el punto de
culminacién — tanto el punto de decisibn como
la etapa previa al punto de decision — son los que
en general tienen las calificaciones mds bajas de
todos los paises de bajo ingreso, y enfrentan
serios desafios para la gestion de sus economias
que afectaran las posibilidades de aprovechar los
beneficios potenciales de la reduccion de la
deuda. Aun cuando en el marco de la Iniciativa se
ha concedido mis tiempo a los paises con
desempeno mids deficiente para iniciar un
programa de reformas apoyado por el Banco
Mundial y por el Fondo Monetario Internacional,
estan sujetos a los mismos requisitos de

mas
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desempeno que los paises que anteriormente
cumplieron con los requisitos para acogerse a la
Iniciativa. En muchos PPME las mayores
dificultades se presentan en las dreas de gestion
fiscal y de gestion de la deuda.

Reduccion de la pobreza. El objetivo del alivio de la
deuda es contribuir a reducir la pobreza.
El requisito para desarrollar y aplicar una
estrategia para la reduccion de la pobreza propia
para cada pais ha sido uno de los resultados mds
importantes y beneficiosos de la iniciativa.
Estas estrategias han tendido a hacer hincapié
en el gasto del sector social en lugar de adoptar
un abordaje mds equilibrado del crecimiento
y de la reduccion de la pobreza. Mediante el
seguimiento continuo del gasto publico que se
considera “gastos en reduccion de la pobreza”,
el enfoque de la iniciativa de reducciéon de la
pobreza se ha orientado a la canalizacién de
recursos adicionales hacia el gasto social.
El énfasis puesto en el gasto ha impulsado al
Banco y al FMI a emprender nuevas acciones
tendientes a mejorar los sistemas de gestion
del gasto publico en los PPME. Los esfuerzos
en esta esfera han permitido alcanzar soélo
modestas mejoras.

Participacion de los acreedores. 1.a Iniciativa de los
PPME fue muy innovadora ya que procurd
abordar el problema de una manera integral que
incluyera a todos los acreedores para reducir la
deuda. El Banco, el FMI y los acreedores del Club
de Paris han comprometido la mayor parte de sus
participaciones respectivas en el alivio de la
deuda. Pero la estructura de la iniciativa como
acuerdo voluntario ha entorpecido los esfuerzos
por lograr la plena participacion de todos los
acreedores. La lentitud demostrada por los
acreedores comerciales y por aquellos que no
integran el Club de Parfs — que de hecho, no
participaron en el disefio de la Iniciativa — ha
generado un déficit equivalente al 8% del total de
asistencia destinada a los PPME.

Adicionalidad de recursos. La Iniciativa ha
canalizado los recursos adicionales para el
desarrollo a los paises habilitados. Las
transferencias netas a los PPME se duplicaron,



de $8.800 millones en 1999 a $17.500 en el 2004,
mientras que las transferencias a otros paises
en desarrollo sélo crecieron un tercio.
El alivio de 1a deuda es actualmente un vehiculo
importante para transferir recursos a los PPME.
En el ano 2005, otros ocho paises de bajo
ingreso reunian los requisitos para beneficiarse
de la Iniciativa para los Paises pobres muy
endeudados. Las repetidas prorrogas del plazo
de expiracion para que los paises presentaran
los requisitos necesarios para ser habilitados,
logré ampliar significativamente el alcance de la
iniciativa. La aparicion de propuestas para las
rondas futuras de alivio de la deuda sugiere que
se estaria transformando en un mecanismo
permanente de transferencia de recursos.

Consecuencias para las iniciativas futuras de alivio
de la deuda. 1.a experiencia en el marco de la
Iniciativa para los PPME nos deja cinco
lecciones para tener en cuenta cuando se
emprendan nuevas iniciativas para aliviar
la deuda.

¢ Lareduccion de la deuda no es suficiente para
alcanzar la sostenibilidad de la deuda. Las
iniciativas que se acuerden en el futuro deben
ser claras en cuanto a los objetivos del alivio de
la deuda y a las formas en que se medirdn los
resultados. Ademds, para garantizar la
sostenibilidad de la deuda, es necesario hacer
hincapi¢ en la importancia de que los
gobiernos y los asociados externos tomen otras
medidas de politica para mejorar la
amortizacion de la deuda.

e El alivio de la deuda, ése complementa con
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otros flujos de asistencia o los sustituye? Para
demostrar que las futuras iniciativas de alivio
son complementarias, los donantes deberdn
establecer cudles serfan sus transferencias netas
de no existir el alivio de la deuda.

En el marco de la Iniciativa, los PPME estan
recibiendo una proporcién cada vez mayor de
recursos en condiciones concesionarias. Dado
que los paises que no reunen los requisitos para
entrar en la clasificacion de PPME no tienen
acceso a estos recursos, los donantes
necesitaran asegurarse de que el modelo
resultante de asignacion de recursos premie a
los que mejor desempeno general hayan
logrado.

Los deudores no pueden obligar a los
acreedores a participar en el alivio de la deuda
en funcion de iniciativas voluntarias. La
participacion de acreedores y deudores en la
etapa de diseno de las propuestas de alivio de
la deuda puede significar un paso importante
para garantizar la cooperacion de todos
los acreedores.

Las futuras iniciativas para el alivio de la deuda
deberan contemplar el analisis continuo de
las fechas de expiracion y las prorrogas del
plazo de expiracion para satisfacer los
requisitos de habilitacion. Las prorrogas de la
fecha de expiracion mantienen abierta la
oportunidad para que los paises reciban el
alivio de la deuda y; al mismo tiempo, miden a
todos los paises con la misma vara. Por otro
lado, podrian incentivar a los paises a
aumentar su endeudamiento a fin de poder
aprovechar el alivio de la deuda.
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DEO Departamento de Evaluacion de Operaciones, (paso a ser IEG)
FMI Fondo Monetario Internacional
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