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| . RECOMENDACI ONES CONVENI DAS ADOPTADAS
POR LA REUNI ON DE EXPERTCS
1. Los expertos convinieron en que habia una clara relacion entre |la

exposi ci6n a |l os riesgos de precios, por una parte, y la dismnucion de la
inversién y el crecimento, asi conp una mayor desigual dad de | os ingresos,
por la otra. Sefal aron tanbi én que pueden hacerse consi derabl es econom as en
el costo de los intereses utilizando |os productos basicos conp garantia.

Por tanto, un mayor uso de | os nuevos nedi os de gestion de riesgos en materia
de productos basicos y la financiaci6n con garantia pueden aportar una gran
contribucién a | os objetivos del desarrollo, en particular reduciendo |a

vul nerabilidad de | os paises pobres frente a |a inestabilidad de |os precios
de | os productos basi cos.

2. Aunque se consideré que la liberalizaci 6n del sector de |os productos
basi cos era en general una experiencia positiva, la falta de intervencién

del gobi erno habia generado al gunas | agunas en | 0os servicios prestados a | os
productores y otros agentes del sector. A este respecto, |a Reunio6n de
Expertos reconoci 6 la utilidad de |a gestion de |os riesgos de precios de

| os productos béasicos y de |la financiacio6n contra recibo de al macén; | as
posi bi | i dades de estructurar la financiaciodn a nmediano y largo plazo en torno
a la garantia constituida por |os productos basicos; la inportancia de |la
fiscalizacién de la utilizaci én indebida de |los instrumentos de gestién de

ri esgos de precios; |la exposicién de | os gobiernos a |l os riesgos de precios

y soluciones practicas; y la posible funcién de | a conuni dad internaciona

en la defensa, iniciacion, vigilancia y nejora de |la gestion de riesgos de
preci os de | os productos basicos y practicas de financiacion. Los expertos
sefial aron que habia otros factores de riesgo conexos en el conercio de
product os basicos, entre ellos los riesgos de transporte y los riesgos
docunentari os, y aunque no entraran en estas cuesti ones mas anpli as,

reconoci eron |l a inportancia de trabajar en ellas, y a este respecto sefial aron
la pertinencia de |as cuestiones de facilitaci 6n del comercio.

3. La Reuni 6n de Expertos convino en | a necesidad de un planteam ento gl oba
para estinular |la conprension y el uso de la gestiodn de riesgos de |os
preci os de | os productos basicos y la financiacio6n con garantia.

Se considerd que |la nejor nmanera de adoptar nedidas significativas a
respecto era nediante |la coordinaci 6n y cooperaci é6n entre | as organi zaci ones,
y no s6lo entre | as organi zaci ones i nternaci onal es, sino tanbién con e

sector privado (incluidas |as organi zaci ones no gubernanental es, |as

asoci aciones de agricultores y todos |os demas interesados |ocales).

Se considerd que | as asoci aci ones eran una manera nuy eficaz de adel antar

| os trabajos. Por consiguiente, |os expertos aplaudieron la iniciativa de

| a UNCTAD de organizar |la Cunbre de la Alianza para el Desarrollo de Lyo6n, y
la decisidn de incluir en el programa de la Cunbre la cuestién del uso de |os
noder nos instrunmentos financieros para el conmercio de | os productos basicos.
Se considerd que esto era una manera Gtil de dar mas relieve a esta | abor y
de obtener el apoyo politico necesario para responder a los retos en esta
esfera. Los expertos expresaron su agradecimento por |a excelente calidad
de la labor analitica de la UNCTAD en esta esfera y destacaron que seguia
siendo inportante para | os paises en desarrollo y |os paises en transicioén
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Reconmendaci ones dirigidas a | os gobi ernos naci onal es

4, Los gobi ernos que estan directanente expuestos a la inestabilidad de |os
preci os de | os productos béasicos (por ejenplo, a través de sus ingresos
fiscales o de regalias) deberian estudiar |a posibilidad de crear uni dades de
gesti on de riesgos de caréacter sem independi ente, encargadas de analizar y
cuantificar |a exposicion del gobierno a los riesgos, reunir la informacién
comercial pertinentes, y actuar en nonbre del gobierno tanto para cubrir |os
ri esgos gubernanental es conp para facilitar |a protecci 6n de al gunos de |os
agentes del sector privado, de ser necesario.

5. Los gobi ernos deberian conproneterse a establecer un marco de politicas
que facilite el uso racional de | os nbdernos instrunmentos financieros de
conerci o de productos basicos por parte de |os agricultores, conerciantes,
fabricantes, instituciones financieras e inversores. A este respecto, |as
si gui entes medi das son de prinordial inmportancia: |os gobiernos tienen que
reconocer |a inportancia de tener politicas |legislativas e institucionales
adecuadas que rijan el conercio de |os productos basicos. Si el sector
privado considera dificil el acceso a |os nedi os nmodernos de financiacién

| os gobi ernos deberian enprender exanenes nacionales de las politicas y
regl anent aci 6n puablicas, con el apoyo de |la conunidad internacional, s
corresponde. Si se considera que esas politicas y reglanentaci ones
obstaculizan el debido uso de los instrumentos financieros, tanto
tradi ci onal es cono nodernos, para el conercio de | os productos basicos,
deberia adoptarse un programa a fin de nodificar esas politicas y

r egl ament aci ones.

a) Al liberalizar el conercio agricola, |os gobiernos (asi conmo |os
organi snos i nternaci onal es donantes) deben tener presente |la
i nportancia que para el conercio de |os productos basicos tienen
factores tales conb el control de calidad, |a conprobaci 6n de
peso, la informaci 6n, el acceso a |la gestion de riesgos, y |las
di sposi ciones institucionales que nitigan | os riesgos de
contraparte; e intentar, cuando sea posible, pronmover el desarrollo
de las instituciones del sector privado que pueden desenpefiar este
ti po de funciones antes de elimnar radicalnente | as entidades
publicas existentes.

b) Los gobi ernos deben facilitar (sobre todo nediante las leyes y
regl anent os pertinentes) el desarrollo de normas adecuadas, basadas
en el sector privado, para el conercio de |os productos basicos, en
particular los contratos tipo. Esto requiere garantizar que |as
di sposici ones |l egislativas, o |los |audos arbitral es, puedan en
efecto aplicarse, que el marco legislativo establ ecido no
obstaculice |a aparici én de | as necesarias enti dades de apoyo
(es decir, enpresas de al nacenanmi ento o enpresas de inspecci 6n
i ndependi entes).

c) Los gobi ernos deben procurar que las politicas conerciales y de
preci os sean conpatibles con el uso de instrunentos de financiacién
y de gesti6n de riesgos basados en el nmercado. En general, la
estabilizaci 6n de precios no es conpatible con el uso de estos
i nstrument os.
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6. Los expertos destacaron el inportante papel que pueden desenpeiar | os

i nternmedi arios, en particular, |os bancos |locales y |as organi zaci ones de
agricultores, pero tanmbién |os conerciantes privados, |os fabricantes y |os
demas i nteresados en el sector de | os productos béasicos, y de ser necesario,

| os organi snps publicos especializados, en la esfera de |a gestion de riesgos
y la financiaci6n con garantia. Consideraron que nejorar |a habilidad
técnica y |la capaci dad de estos grupos contribuiria claramente a | os
objetivos del desarrollo. Entre otras cosas, el fortal ecimento de |os
bancos locales facilitaria nmucho a conerci antes | ocal es y asoci aci ones de
agricultores el acceso a | os nodernos instrunentos financieros; y
recomendaron un esfuerzo deli berado, centrado en | os bancos naci onal es de
desarroll o (incluidos |os bancos regionales) en esta direcci 6n, en particular
el intercanbio de experiencia entre paises.

7. La Reuni 6n de Expertos convino en que era conveni ente que hubiera sdélidas
organi zaci ones de agricultores y que |os esfuerzos para robustecerl as
deberian centrarse en | as organi zaci ones viables. Con este fin, |os

gobi ernos y | as organi zaci ones intergubernanental es, en consulta y

col aboraci 6n con esas organi zaci ones de agricultores, deberian

i) facilitar la reflexidn y el debate entre |as organizaci ones de
agricultores a nivel nacional y regional sobre |a gestion de |os
riesgos y la financiacién con garantia, con miras a aclarar la
posi ci 6n de | as organi zaci ones de agricultores y a establ ecer un
pl an detal |l ado de acci 6n con | os propios agricultores;

ii) proporcionar infornmaci 6n y capacitaci 6n adecuadas a | os agricultores
y a las organi zaci ones de agricultores sobre | os nuevos instrumnmentos
en | os nercados de productos basicos;

iii) di sefiar y enprender proyectos experinental es, centrados en |la
funci 6n que corresponde a | as organi zaci ones de agricultores en la
gestion de los riesgos y la financiacién con garantia, a nive
naci onal y | ocal

iv) facilitar el dialogo y |la asociacion entre organi zaci ones de
agricultores y otros 6rganos representativos pertinentes del sector
privado con mras a la aplicacién Gtil y eficaz de |os instrunentos
de gesti6n de riesgos y la financiacio6n con garantia en beneficio de
| os pequefios agricul tores.

Reconendaciones dirigidas a la secretaria de |Ia UNCTAD,
al Banco Mundial y a otras organi zaci ones internacional es

8. La Reuni 6n de Expertos sefial 6 que corresponde al Banco Mundial y a

| a UNCTAD el inportante papel de proporcionar analisis de politicas,
asesoram ento y asistencia técnica en estas esferas, y al tienpo que
exhortaba a continuar |la | abor realizada hasta ahora, reconoci 6 que estas y
otras organi zaciones, entre ellas el Fondo Comin para | os Productos Basicos,
| os organi snos internacional es de | os productos béasicos y | os bancos
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regi onal es de desarroll o, podian desenpefar inportantes papel es, col aborando
estrechanmente entre si y conpl enentando el papel de | os agentes del sector

privado.
i ndi car

a)

b)

c)

d)

Los posi bl es papel es varian segun |as organi zaci ones, pero cabe

| os siguientes:

El papel de "internediario honrado” entre |as entidades financieras
gue ofrecen instrunentos financieros nodernos, por una parte, y |os
beneficiarios, por la otra, para aunentar |a confianza en |os
instrumentos y en su uso

El papel de centro de coordi naci 6n de la informaci 6n sobre la
gestion de los riesgos de precios de |os productos basicos y la
financiaci 6n estructurada, y el papel de encargarse de la anplia
di fusi 6n de |l a infornmaci 6n pertinente.

El papel de propugnar, concienciar y proporcionar |a capacitacion y
| a asistencia técnica necesarias para difundir informacién y
conoci m ento acerca de | os nmercados e instrunentos financieros
nodernos que interesan al sector de |os productos basicos, detectar
los riesgos, y disefiar y aplicar estrategias para hacerles frente.
Partiendo de esto, debe plantearse el andlisis de riesgos a nive
naci onal, con caracter experinental o conb parte sistematica de |os
mecani snos naci onal es de exanen del conercio.

La UNCTAD deberia continuar su |l abor analitica en esta esfera, en
particul ar |1 o siguiente:

- analizar los factores que afectan al nivel de riesgo a lo largo
de | a cadena de transacciones, |las posibles inplicaciones para |la
| abor realizada por |a Organizaci 6n Mundial del Comercio sobre |la
facilitaci 6n del conercio, y |la necesidad de asistencia técnica;

- analizar |os obstéacul os que inpiden aunentar |a capaci dad de |os
bancos | ocal es para crear servicios en materia de financiacién
con garantia del conercio de | os productos basicos y |la gestion
de riesgos;

- desarrollar las posibilidades de facilitar el acceso a la
financiaci 6n estructurada respecto del sector de |os productos
basi cos, fornmul ando nodel os de financi aci 6n especificos para cada
sector.

Adopt ar otras nedi das para fortal ecer las instrucciones pertinentes
de |l os paises en desarrollo y de |os paises en transicion, en
particul ar nuevas bol sas de productos basicos, enpresas y

al macenam ento y bancos | ocal es y regional es; |o0s expertos
recomendaron que se convocara un semnari o sobre estas cuestiones en
un plazo de 18 a 24 neses para intercanbiar experiencia sobre |os
progresos de | os distintos proyectos sobre estas cuestiones.
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f) Ayudar a |l a creaci 6n de instrunmentos adecuados de gesti 6n de | os
ri esgos y de financiaci 6n que sean de uso suficientenente sencillo
y que no requieran flujos financieros demasi ado engorrosos, en
particular el estudio de la relacio6n entre los préstanos y |la
gesti 6n de riesgos (por ejenplo, préstanps |ligados a | os productos
basi cos) .

9) Apoyar el exanen sistematico de las politicas nacionales, con mras
a detectar las politicas, reglanentos y practicas que obstaculizan o
i npi den el uso de nodernos instrumentos financieros en el conercio
de | os productos basicos y el acceso al crédito.

h) Promover el intercanbio de experiencias y el desarrollo de
asoci aci ones entre paises, nercados y organi zaci ones i nternaci onal es
sobre diversas cuestiones rel aci onadas con | a gesti 6n del riesgo de
preci os de | os productos basicos y la financiacio6n con garantia,
inclusive |os nedios de estinular la formaci 6n de un marco
i nstitucional adecuado (en particul ar al nacenes).

9. Dadas sus funciones conp institucién financiera internacional centrada en
el desarrollo, el Gupo del Banco Mundial, asi conp | os bancos regional es de
desarroll o, deberia contenplar |as siguientes nedidas:

i) facilitar las transacci ones de productos basi cos que conparten |la
gesti on del riesgo;

i) facilitar la oferta de transacci ones de cada producto con gesti 6n de
riesgo por nedio de | os bancos | ocal es;

iii) exam nar |a posibilidad de aunentar |as garantias sobre | a gestion
de riesgos y |las transacciones con financiaci 6n estructurada entre
| as entidades de paises en desarrollo y | os proveedores de esos
i nstrument os financi eros.

Reconendaci ones dirigidas a |la conuni dad internaci ona

10. La Reuni 6n de Expertos exhorté a |la conuni dad internacional de donantes
a apoyar | os esfuerzos nacionales para nejorar el entorno del conercio de |os
product os béasicos, la gestién y financiacion de riesgos (en particular, la
creaci 6n de marcos | egislativos adecuados), y a apoyar |as activi dades
enprendi das por el Banco Mundial y la UNCTAD, y otras organi zaci ones,

i ncluido el Fondo Comin para | os Productos Béasicos, que participan
activanmente en esta esfera.

11. Se invito tanbi én a |a conunidad internaci onal de donantes a contribuir a
desmi stificar |os nodernos instrunentos financieros para el conercio de |os
product os basicos, y a estudiar |la nedida en que esos instrunentos pueden
utilizarse en sus propias operaciones (teniendo en cuenta tanbién |la
provi si 6n de un paquete adecuado de nedi das de asistencia al desarroll o),

i ncluido el apoyo a |os programas de ajuste estructural y |os proyectos
relativos a productos basicos.
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12. La conuni dad internaci onal deberia apoyar | os debates nacional es sobre |a
manera de utilizar |a financiacion con recibos de al macén y otros nodernos
i nstrumentos financieros en | os paises que dependen de | os productos basicos.

13. Las organi zaci ones de donantes deberian tener en cuenta el riesgo de
sofocar la iniciativa local, sobre todo al proporcionar financiacién con
garantia, causado por la financiaci6n excesiva si |a capaci dad de absorci 6n
es insuficiente.

14. La conuni dad i nternaci onal deberia coordi nar su acci 6n en | as esferas
ant es nenci onadas.

1. RESUMEN DE LAS DELI BERACI ONES OFI Cl OSAS DE LGOS
EXPERTOS HECHO POR EL PRESI DENTE

15. En |l a reuni6n se congregaron unos 60 expertos, |a nmayoria procedentes de
las capitales, para examinar la utilidad de la gestién de |os riesgos de
preci os de | os productos basicos y de la financiacion contra recibo de

al macén; la inportancia de fiscalizar la utilizacid6n indebida de |os

i nstrumentos de gestion de | os riesgos de precios; |la exposicion de |os

Gobi ernos a | os riesgos de precios y soluciones practicas; y |la posible
funci 6n de | a conunidad internacional en la nejora de |la gestion de |os

ri esgos de precios de |os productos basicos y de |as practicas de

fi nanci aci 6n.

16. Los expertos convinieron en que habia una clara relacién entre la
exposici6n a |l os riesgos de precios, por una parte, y la dismnucion de la
inversién y del crecinmento, y una nmayor desigual dad de | os ingresos, por |la
otra. Sefial aron tanbi én que podi an hacerse consi derabl es econonias en e
costo de los intereses utilizando |os productos basicos conmp garanti a.

Por tanto, un mayor uso de | os nuevos nedi os de gestion de riesgos en materia
de productos béasicos y la financiacion con garantia podia aportar una gran
contribucién a | os objetivos del desarrollo, en particular reduciendo |a

vul nerabilidad de | os paises pobres frente a la inestabilidad de | os precios
de | os productos basi cos.

17. Aunque la reunién se centr6 en la gestion de los riesgos de precios y en
la financiaci6n con garantia, |os expertos destacaron que éstos eran sélo dos
aspectos del conercio general de |os productos basicos. Se reconoci6 que
habia toda una ganm de riesgos en |l a cadena de producci 6n y conerci alizaci 6n
y que era inportante para |los participantes en el sector de | os productos
basi cos tener una politica activa para gestionar todos esos riesgos. A este
respecto eran condiciones esenciales |la existencia y el uso de contratos
adecuados y general nente aceptados, asi conp de condiciones juridicas y

regul atorias para su aplicaci 6n. Aunque |os expertos consideraron que |a

i beralizaci 6n del sector de |os productos basicos era en general una
experiencia positiva, |la abstenci én de | os gobi ernos habia generado al gunas

| agunas en | os servicios prestados a | os productores y otros participantes en
el sector de | os productos basicos.
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CGestidén de los riesgos de precios de | os productos
basi cos basada en el nercado

18. Los riesgos de precios eran un problema para varios grupos. Se considerd
que los agricultores eran un grupo particul arnmente vul nerable, ya que tenian
grandes dificultades para el aborar estrategi as de gestion de |los riesgos en
sustituci 6n de | a pérdida de las garantias de precios nininos establ ecidas
por el gobierno. Los expertos convinieron en que era poco probable que |os
noder nos instrunentos de gestion de riesgos de preci os basados en el nercado
fueran utilizados directanente por |os pequefios agricultores y consum dores.
Sin enbargo, si los internediarios pudieran utilizar |os nodernos

i nstrument os basados en el nercado, ello les pernmitiria ofrecer una gama nmas
anplia de opciones de conercializacién y financiacién a | os pequefios
agricultores y, en cierta nedida, a | os consum dores. Por tanto, estos

i nstrument os podi an desenpefiar una i nportante funcion en el alivio de la
pobreza.

19. Los inportadores y exportadores de productos basi cos enfrentaban tanbi én
consi derabl es riesgos de precios y, tanmbi én, para cunplir |os presupuestos y
seguir siendo conpetitivos, el uso de instrunmentos basados en el mercado
podia ser sumanente Util. Ese uso facilitaria el acceso a la financiacion
contra recibo de almacén y otras formas de financiaci 6n con garantia.

20. Los expertos sefal aron que el proceso de planificaci 6n podia ser difici
para | os gobiernos si la inestabilidad de |os precios era elevada. Para |os
mil ti pl es paises que dependian en gran nedi da de | as exportaciones e

i mportaci ones de productos béasicos, |la proporcién correspondiente a |os

i mpuest os sobre estas exportaciones (e inportaciones) de productos basicos
en los ingresos publicos totales era general mente el evada. En esos casos,

| os canbi os desfavorabl es de precios podian tener inportantes consecuencias
presupuestari as.

21. Los expertos reconocieron que |a abstenci 6n de | os gobiernos en el sector
de | os productos basicos era un fendéneno nundial y consideraron que en
general era una tendenci a deseable. Pero aun cuando | os planes tradicional es
de financiaci 6n y estabilizaci 6n encabezados por | os gobi ernos habian

funci onado mal y no eran sostenibles a la larga, su desaparici 6n habia dejado
un vacio. Al declinar la intervenci é6n de | os gobi ernos en el sector

agricola, se habia producido una clara transferencia de los riesgos a |os
agricultores y | as pequefias enpresas. La liberalizaci én racional requeria un
sistema en el que | os que soportaban grandes riesgos pudi eran defenderse
contra ellos si fuera necesario. Los nuevos instrunmentos basados en e

mer cado podrian contribuir a Ilenar el vacio. Para que |os participantes en
el nmercado de | os productos basicos pudi eran desenpefar esa funci 6n activa
era necesaria |la profesionalizaci én del sector; por tanto, |la concienciacion
y la capacitaci 6n adquirian considerabl e inportancia.
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22. Los expertos declararon que |os productores y otros actores expuestos a
| os riesgos de precios (incluidos |os gobiernos) que no cubrian estos riesgos
est aban en realidad especul ando, posiblenente por voluntad propia (y la
opci 6n de especular es legitinma); o porque no existian instrunmentos adecuados
de gesti6n de los riesgos de precios (que es |o que sucedia con muchos
product os basicos); o porque no tenian acceso a esos instrunentos; 0, conp
sucedi a frecuentenente, porque inportantes actores desconocian |a existencia
y el uso de los instrunentos de gestién de | os riesgos de precios.

Los expertos reconocieron que, a juicio de nuchos fornul adores de politicas,
el uso de | os nodernos nercados financieros, tales comp | os nercados de
futuros, constituian especul aci 6n. Sefial aron que un anplio esfuerzo de

conci enci aci 6n y un debate publico eran necesarios para desmtificar la
gesti 6n de riesgos de precios. Se habia conprobado que esfuerzos de
conci enci aci 6n real i zados anteriornmente habian resultado eficaces.

23. Aunque los instrunentos de gesti6n de riesgos eran en general Gtiles vy
eficaces, |os expertos reconoci eron que debian utilizarse cui dadosanente.
Destacaron que | as entidades tenian que elegir instrumentos adecuados a sus
propi as condi ci ones, es decir, a sus objetivos, posibilidades, entorno
politico y econénico (para nuchas enpresas, podia ser demasi ado arri esgado
renunci ar a todas | as posibilidades de beneficiarse de aunentos de | os

preci os, aun cuando esto asegure atractivos beneficios), y su capaci dad

adm nistrativa y gerencial para controlar |os riesgos del uso indebido de |os
instrumentos. Algunos instrunentos eran dificiles de usar, en tanto que
otros podian utilizarse facilmente. Por tanto, el tenor de la dificultad de
control ar efectivanmente el uso de esos instrunmentos no deberia ser un
argunento para no utilizarlos; nas bien deberia ser un factor al elegirlos.

Fi nanci aci 6n de productos basicos con garantia

24. Los expertos convinieron en que para |los participantes en el sector de

| os productos béasicos, |la financiaciédn solia ser cara y dificil de obtener
En el caso de | os productos agricolas, cosechados en un periodo breve, |os
productores y exportadores solian verse obligados a nmantener grandes

exi stencias que se vendian a lo largo del afio. Esto creaba inportantes
probl emas de flujo de efectivo que afectaban particularmente a | os pequefios
productores. Para aliviar esos problenmas podian utilizarse planes adecuados
de financiaci 6n, cono |os reci bos de al macén.

25. En nuchos paises el problema de la limtada financiacion de | os productos
basi cos se agravaba por la falta de aquellos servicios, tales conp

al macenam ento, transporte e inspecci6n, requeridos para asegurar |a
integridad (en térm nos de calidad, cantidad y valor) y la entrega a tienpo
de | os bienes que han de financiarse.

26. Los expertos sefal aron que | as sol uciones evidentes a esas dificultades
de financiaci 6n eran, en priner lugar, pronover el desarrollo de una

i nfraestructura de apoyo adecuada (inclusive |las condiciones juridicas) y, en
segundo lugar, utilizar mejor |as técnicas nodernas de financiaci 6n que se
estructuran basicanmente en torno a | os productos basicos que han de
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financiarse (que se utilizan conb garantia). La financiacién estructurada de
| os productos béasicos (que conprende productos cono |a financiacién de
exportaci ones respal dada por activos exigibles, la financiacién de

exi stenci as | os pagos anticipados y, mas sofisticados, |os valores
nobi | i ari os respal dados por activos) surgi 6 principal mente para responder a

| a necesi dad de superar |as crecientes dificultades para obtener financiacién
tras la retirada de | os organi snos publicos de la conercializaciéon y la
desaparici 6n de varias grandes casas conerciales en el decenio de 1980.

Podi a definirse conp una técnica nediante |a cual determ nados activos, con
flujos de efectivo mas o nenos previsibles, pueden aislarse de su creador y
utilizarse para mtigar diversos riesgos (por ejenplo, riesgos de
transferencia de divisas, de ejecucio6n del contrato o de riesgos soberanos),
para garantizar asi el crédito. En general, la estructura del crédito se
nodel a en funci én de | as necesidades y de las circunstancias particul ares de
| as partes. Esta fornma de financiacién pernmitia posibilidades mas anpli as
que otras formas de financiacién a corto plazo, que nornal mente se |intaban
a |l as sociedades con un riesgo crediticio aceptable o se sujetaban a una
garantia onerosa, y daban acceso a una financiaci 6n en condi ci ones mas
favorabl es.

27. Los expertos declararon que esas técnicas podian utilizarse tanto para
transacci ones rel ati vanent e pequefas, basadas en reci bos de al nacén, conp
para grandes créditos a nediano o largo plazo. En el caso de |la financiacioén
contra reci bos de al macén, que podia ser particularmente relevante para |os
productores, fabricantes y conerciantes pequefios o nedi anos, era inportante
que | os paises trataran de el aborar un sistena de reci bos de al macén
negoci abl es para facilitar |a financiacion

28. Los expertos sefial aron que |la gestién de riesgos solia ser un inportante
el emento que hacia posible la financiacion de productos basicos,
contribuyendo a garantizar el valor de |os bienes que habian de entregarse
segun el plan de financiacién

Salvar |l a distancia

29. Los expertos sefalaron | a gran distancia existente entre |la

di sponi bili dad de una anplia gana de instrumentos financi eros que podian ser
nmuy Utiles para | os productores, fabricantes y conerciantes de | os paises en
desarroll o, por una parte, y su uso efectivo, por la otra. Se reconocio
unani nenente que esa di stancia podia explicarse en gran parte por |as
carenci as existentes a nivel nacional, inclusive en el marco juridico,
regulatorio e institucional; la falta de conocimentos y capacitaci 6n

la falta de titulos claros de propiedad (por ejenplo, inscripcion registral
transm si bilidad de docunentos); l|as incongruencias fiscales e inpositivas;

| os problemas en la aplicacidon de la ley, y la insuficiencia de |la

i nfraestructura bancaria local. Se sefial 6 que estas deficiencias podian
superarse nediante |la creaci 6n de capacidad y de instituciones y la reforma
de las politicas gubernanental es, acciones que |a conuni dad internaciona
deberia pronover y apoyar.
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30. Los expertos declararon que esas instituciones podrian finalmente
desenpefiar dos tipos de funciones. Uno de esos tipos seria indirecto y
conprenderia la difusién de informaci6n, |a puesta en conin de conoci m ent os,
| a concienciaci én, el asesoraniento estratégico y la asistencia técnica.

Las funciones directas podrian consistir en servir de "nedi ador honrado"
entre | os paises que dependen de productos basicos y | os proveedores de

i nstrumentos de gesti6n de riesgos, |la nejora del crédito nmediante garantias,
el sumnistro de instrunentos de préstanp rel aci onados con productos basicos,
la financiaci6n a corto plazo de la gestién de riesgos y |os servicios de
gesti on de las cuentas de garantia bloqueada, y |a mediacion para transferir
| os riesgos de | os paises en desarrollo a | os nercados.

31. Los expertos reconocieron que habia evidentes obstacul os para nejorar |a
partici paci 6n de las instituciones financieras nacionales en |as

transacci ones de financiaci én estructurada, en particular su falta de

conoci mientos y de capacitacion; la falta de incentivos |igados, por ejenplo,
a planes de garantia del crédito denmsi ado generosos; la falta de divisas, y
| os el evados tipos de interés que solian regir en |os paises en desarrollo.
Las nedi das tenian claranente que orientarse a superar esas carencias.

Los expertos consideraron que habia que el aborar un progranma anplio de

asi stencia técnica. Ademas, consideraron que habia margen para un analisis
mas detallado de los instrunentos y de |os nedios para nejorar el acceso a su
uso, en particular nediante nedi das que redujeran | os costos de efectuar |as
transacci ones, y a este respecto una posibilidad era el aborar nodelos y
document os uni formados. Esto podria conpletarse con |la capacitacion y la

di fusi 6n de informaci 6n. Los expertos consideraron Gtil seguir estudiando |a
funci 6n que las instituciones internacional es podian desenpefiar para
facilitar estas tareas.

32. Los expertos sefal aron que el principal obstaculo a un mayor acceso a | os
nercados de |la gestién de riesgos o, nas concretamente, a la financiacioén

i nternacional, solia ser la incapaci dad para superar |os problemas de |os

ri esgos soberanos. Exam naron |a cuestion de |los riesgos soberanos y sus
efectos limtativos en las transacciones de financiaci én estructurada.

Hubo acuerdo en que si bien la cobertura de esos riesgos a veces podia

obt enerse nedi ante aseguradores privados, otras veces era inposible

obtenerla. Las instituciones nultilaterales podian contribuir a aunentar |as
posi bi |l i dades de asegurar |o0s riesgos soberanos.

Posi bl es sol uci ones

33. Sin medidas conplenentarias, era probable que |os beneficios de |la
liberalizacién en gran parte no Ilegaran a | os actores mas pequefios;

por tanto, deberian adoptarse nedidas a nivel nacional e internacional para
aumentar |a capaci dad de | os actores pequefios de retener una mayor proporcioén
de |l os val ores de exportaci6n y participar en |os beneficios de la
liberalizaci én. Una esfera decisiva de acci én, segln |os expertos, era la
capaci taci 6n que, junto con |a concienciacién, era el elenento clave de todo
programa encam nado a introducir refornmas del sector de |os productos basicos
basadas en el nmercado. La sinplifacion del uso de los instrunentos y e
desarrollo institucional, eran otras politicas que podian ayudar

consi derabl enente a | os actores mas pequefos.
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34. Los expertos consideraron que en al gunos casos |a conuni dad internaciona
podria ayudar a el aborar instrunentos mas adecuados a | as necesi dades de | os
pequefios actores en el nercado que | os contratos tipo que actual mente se
ofrecen en los nercados de futuros y de opciones. Estos podrian ser

det er mi nados instrunentos uniformes de gestion de riesgos -por ejenmplo, |as
opci ones con costo cero que protegen a |os productores contra el riesgo de
baj ada de | os precios, pero que |les siguen pernitiendo beneficiarse
parci al nente de | os aunentos de | os precios, o incluso contratos con nuevos
ri esgos subyacentes. Por ejenplo, |os actual es contratos de futuros de

al godon, basados en | os Estados Uni dos de América, no eran nuy utiles, por

ej enpl o, para | os exportadores africanos de al godén. Por tanto, una

organi zaci 6n internaci onal podria ofrecer "contratos de futuros" que se

i ndi ciaran con | os precios de inportaci 6n europeos en vez de con | os
americanos, y luego asuniria el riesgo resultante de | os canbios en |la
relaci 6n entre | os precios europeos y anericanos de |as inportaci ones de

al godon.

35. Los expertos sugirieron que en el caso de la financiacion estructurada de
product os basicos, el desarrollo de proyectos de nodal i dades tipicas de
financiaci6on contribuiria a reducir |los costos de |as transacciones.

En general |os costos de transacci 6n de un acuerdo de financiaci 6n
estructurada de productos basicos tenian dos grandes conponentes de costo
fijo: los costos "puros" estructurantes, para idear un nmecani sm de
reenbol so y acuerdos de garantia que encajen perfectanente con | as

transacci ones o el proyecto que han de financiarse (idear esto requiere una

i nvestigaci 6n consi derabl e del funcionam ento del sector especifico de
productos basicos); y los costos juridicos, en particular para asegurar que
el beneficiario de la financiacion tiene capacidad juridica para concertar |a
transacci 6n, y que la transaccion tiene eficacia juridica en el pais de
beneficiario. Proporcionando informaci én pertinente sobre | os sectores no
tradi ci onal es de productos basicos en particular, y sobre |la natural eza
juridica de determ nados planes de financiaci 6n en di versos paises, una
organi zaci 6n i nternaci onal conp |a UNCTAD contribuiria a reducir esos costos
fijos considerablenente y haria asi mas atractiva la financiacion
estructurada de | os productos basicos, tanto para | os bancos conp para | os
posi bl es beneficiari os.

36. Los expertos destacaron la inportancia de |la creaci6n de instituciones,
que actuen de internediarios o de titulares de los instrumentos de gestion de
riesgos y de financiacién. En la préctica, la funcidn de los intermediarios
ti ende a aumentar nuy |entanmente: hay que desarrollar |a confianza en |os
nuevos sistemas y |la logistica adecuada, | o que podria ser una razén para que
el gobi erno desenpefiara | as funciones de intermediario durante un periodo de
tienpo lintado

37. No obstante, |os expertos reconocieron la inportancia de fortal ecer |as
asoci aci ones de agricultores y otras asoci aci ones profesionales. Sefial aron
que eran de desear organi zaci ones fuertes de agricultores y que podian
real i zarse di versos esfuerzos para fortal ecer organi zaci ones vi abl es, en
particular mediante la capacitacién y la informaci 6n, el disefioy |la
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real i zaci 6n de proyectos experinentales, y la facilitacion del didlogo y la
asoci aci 6n entre organi zaci ones de agricultores y otros 6rganos
representativos pertinentes del sector privado. En nuchos paises el sector
conerci al necesitaba tanbi én asistencia para adaptarse al nuevo nercado
conpetitivo

38. Los bancos | ocal es desenpefiaban una funci 6n cada vez mas inportante por
dos razones: prinera, porque podian gestionar algunos riesgos que |os bancos
i nternaci onal es no podian manejar; y segunda, porque su presencia daba alivio
a | os bancos internacional es, que podian asi mas facil nente encontrar socios
financieros para | os préstanps internacionales.

39. Los expertos reconocieron que un buen sistema de autorizaci én e

i nspecci 6n de al macenes era un requisito necesario tanto para el conercio en
si cono a nivel financiero. Por tanto, el apoyo encam nado a fortal ecer
estos sectores seria de gran utilidad.

40. En un marco en el que |os gobiernos ya no fijaban | os precios, la

i nformaci 6n y transparencia del nercado, y por tanto | os sistemas para reunir
y difundir informaci 6n sobre el mercado, habian adquirido decisiva

i nportancia. Aunque habia bastantes naneras de aunentar |a transparencia de
nercado en |l a mayoria de | os paises en desarrollo, aunque probabl emente no en
la mayoria, |os nercados organi zados de productos basi cos podian desenpefiar
funci ones de acopio y distribucién de informaci6n, particularnente en |os

pai ses en | os que | os gobi ernos se estaban absteni endo de intervenir en |os
nercados. Los expertos sefial aron que esos nercados eran bienes publicos vy,
por tanto, | os gobi ernos deberian apoyar su desarrollo. En nuchos casos,
todo | 0 que se necesitaba es crear nercados organi zados al contado o a

t érm no, posiblenmente conerci ando sobre | a base de reci bos de al macén; en

al gunas circunstanci as, esto podia conducir al surginento de nercados de
futuros.

41. Los expertos destacaron |a inportancia de que, para que |os recibos de

al macén fueran instrumentos de financiaci én vi ables, |o0s gobiernos tenian que
fijar las debidas condiciones para garantizar |la prelacién, proteccion y
fiscalizaci 6n de |as pretensiones subyacentes. Esto requeria la creacién de
un marco juridico y regul atori o apropi ado, sistemas de control de calidad, y
| a exi stencia de entidades que pudieran vigilar los riesgos en |as diferentes
fases de |l a transacci é6n. Los expertos destacaron tanmbi én | a necesidad de que
| os paises pronovieran |a creaci 6n de c6di gos de conducta y de nedi os para
asegurar |a responsabilidad de | os proveedores de servicios (por ejenplo,
conpafiias de transportes y al macenes), y para crear necanisnmos de arbitraje
para resolver los conflictos. Adenas, |os gobiernos tenian que fortal ecer la
ej ecutabilidad de | os contratos conerciales y de |los |audos arbitrales.
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Reconmendaci ones conveni das

42. Los expertos convinieron en |a necesidad de un planteam ento gl obal para
fomentar el conocimento y el uso de la gestién de los riesgos de precios de
| os productos béasicos y de |la financiacion con garantia. Este planteam ento
deberia acoger no s6lo a | as organi zaci ones internacional es sino tanmbi én a
sector privado, incluidas |as organi zaci ones no gubernanental es, |as

organi zaci ones de agricultores y todos | os demés interesados |ocal es.

Se considerd que |as alianzas eran un nedi o sumanmente eficaz de adel antar |os
trabajos. Por tanto, |os expertos aplaudieron la iniciativa de | a UNCTAD de
organi zar la Cunbre de Lyén (Aliados para el Desarrollo) y |a decision de
incluir en el programa de la Cunmbre el uso las cuestiones relativas al uso de
| os modernos instrunentos financieros para el conercio de |os productos

basi cos. Se considerd una manera Gtil de dar publicidad a esta |abor y de
obt ener asi el apoyo politico requerido para el canbio de politicas.

Teni endo esto en cuenta, |os expertos elogiaron a la secretaria de | a UNCTAD
por la gran calidad sienpre constante de su docunentaci 6n en esta esfera, que
habia contri bui do nucho a difundir el conocimento de | os nbdernos

i nstrument os basados en el nercado entre | os gobiernos y |los actores de
sector privado.

I11. CUESTI ONES DE ORGANI ZACI ON

A. Convocaci 6n de | a Reuni 6n de Expertos

43. De confornidad con | a decisi6n adoptada por |a Com si én del Conercio de
Bienes y Servicios y de | os Productos Basicos en su segundo periodo de
sesiones (17 a 21 de novienbre de 1997) ! |a Reunién de Expertos encargados
de examinar |la eficacia y utilidad para | os paises que dependen de | os
product os basicos de | os nuevos instrunentos en | os nmercados de productos
basi cos: gestién de los riesgos y financiacio6n con garantia, se celebrd en
el Palacio de las Naciones, Gnebra, del 4 al 6 de mayo de 1998. La Reuni 6n
fue inaugurada el 4 de mayo de 1998 por el Sr. Jagdi sh Saigal, Adm nistrador
Superior de Programas, Division del Conmercio Internaci onal de Bienes y
Servicios y de | os Productos Basicos.

B. Eleccién de |la Mesa
(Tema 1 del program)

44. En su sesioOn de apertura, |la Reuni6n de Expertos eligi 6 su Mesa y quedod
constituida cono sigue

Presi dent e: Sr. Ham dou Pierre Dam en W bgha
(Bur ki na Faso)

Vi cepresidente-Relator: Sr. Philippe Séchaud (Francia)

Véase el informe de | a Conision del Conercio de Bienes y Servicios y de
| os Productos Béasicos sobre su segundo periodo de sesiones (TD/ B/ 45/ 2-

TD/ B/ COM 1/ 15), anexo |, pég. 20.
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C. Aprobaci 6n del prograna

45. En la misma sesion, |a Reuni6n de Expertos aprobd el programa provisiona
di stribuido con |la signatura TD/B/COM 1/EM 5/1. Por consiguiente, el
programa de | a Reuni én fue el siguiente:

1. El ecci 6n de | a Mesa.
2. Apr obaci 6n del progranma
3. Examen de | a eficacia y utilidad para | os paises que dependen de | os

product os basicos de | os nuevos instrunentos en | os mercados de
product os basicos: gestiodn de los riesgos y financiacién con
garanti a.

4, Aprobaci 6n de | os resul tados de | a Reuni 6n

D. Docunent aci 6n

46. Para su exanen del temm sustantivo del programa (tema 3), |a Reuni én de
Expertos tuvo ante si un docunento de |la secretaria de |la UNCTAD titul ado
"Exanen de la eficacia y utilidad para | os paises que dependen de |os
product os basicos de | os nuevos instrunentos en | os mercados de productos
basi cos: gestién de los riesgos y financiacién con garantia"”

(TD/ B/ COM 1/ EM 5/ 2) .

E. Aprobaci 6n del inforne

47. En su sesioOn de clausura, celebrada el 6 de mayo de 1998, |a Reuni 6n de
Expertos autorizo al Relator a preparar, bajo la autoridad del Presidente, e
informe definitivo sobre | a Reuni 6n que conprenderia el resunen hecho por e
Presidente de | as deliberaciones oficiosas de | os expertos (véase |a

secci6n I1).
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Anexo
ASI STENCI A*
1. Asi stieron a | a Reuni én expertos de | os siguientes Estados mni enbros de
| a UNCTAD:
Al emani a Jamahiriya Arabe Libia
Bangl adesh Japén
Bel ar us Mar r uecos
Beni n Mauri ci o
Br asi | MEXi co
Bur ki na Faso Ni geri a
Caner Un Nor uega
Chi na Paki st an
Cote d'Ilvoire Par aguay
Cuba Por t uga
Ecuador Rei no Uni do de Gran Bretafa
Egi pto e Irlanda del Norte
Espafia Republ i ca Checa
Feder aci 6n de Rusi a Republ i ca Denocréatica del Congo
Fi li pi nas Senega
Franci a Sudan
Guat emal a Sui za
I ndi a Tanez
| ndonesi a Tur qui a
Iran (Republica Islamca del) Venezuel a
I raq Yenmen
2. Estuvi eron representadas en |l a Reuni én | as siguientes organi zaci ones

i nt erguber nanent al es:
Organi zaci 6n Arabe del Trabajo
Fondo Conlin para | os Productos Basicos
Si stema Economi co Latinoanericano
Liga de | os Estados Arabes

Organi zaci 6n de |la Unidad Africana

* Veéase la lista de los participantes en el docunento
TD/ B/ COM 1/ EM 5/ | NF. 1.



TD/ B/ COM 1/ 16
TD/ B/ COM 1/ EM 5/ 3
pagi na 17

3. Estuvi eron representados en | a Reuni én | os si gui entes organi snos
especi al i zados:

Organi zaci 6n de | as Naciones Unidas para la Agricultura y la Alinentaci én

Banco Mundi al

Fondo Monetario Internaciona
4. Tanbi én estuvi eron representadas en |a Reuni 6n | a Com si6n Econdmca y
Social para Asia y el Pacifico y el Programa de | as Naci ones Uni das para e
Desarrol l o. Tanbi én estuvo representado el Centro de Conmercio

I nt er naci onal UNCTAD/ OVLC.

5. Asi mi snp estuvieron representadas en | a Reuni 6n | as siguientes
or gani zaci ones no gubernanent al es:

Cat egoria genera

Feder aci 6n I nternaci onal de Productores Agricolas
Federaci 6n Mundi al de Asoci aci ones pro Naci ones Uni das

Ponentes y participantes invitados

Ponent es
Sr. Jonathan Coulter, Natural Resources Institute (NRI), Reino Unido

Sr. Pierre Etoa Abena, Adm nistrador, Prograna del Cacao y el Café en e
Caner in, Proyectos especi al es ONCC

Sr. Mahoned I gbal, Adm nistrador Superior, Financiaci6n Conerci al
I nternaci onal y Estructurada, Efisa Bank, Portuga

Sra. Emmanuel l e Moors Di G orgio, Consultor Independiente y ex Banquera de
Product os Béasi cos del Bankers Trust and Standard Bank, ltalia

Sr. Francis Qurique, Secretario General, Federaci6n Brasilefia de Exportadores
de Café

Sr. Mark Seetin, Encargado de Asuntos Gubernanental es, New York Mercantile
Exchange (NYMEX), Estados Unidos de Angrica

Sr. André Souma, Director Gerente, Control y Peritaci6n de Auditorias ACE,
Cote d'Ivoire
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Participantes especialnente invitados

Sr. Eric Aouani, Financiacié6n Estructurada de Productos Basicos, Cargil
I nternational, Suiza

Sr. Arie R Endendijk, Financiacidn Estructurada de Productos Basi cos,
Cargill International, Suiza

Sr. Jean Paviot, Experto en Conmercio y Financiaci 6n de Productos Basicos,
Franci a

Sr. Urs Schneider, Comté Ejecutivo, Instituto Internacional de Financiacion
y Productos Béasicos, Suiza



