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AUTOEVALUACION: UNA NUEVA HER

n octubre 2002, las instituciones

asociadas que implementan el

PFC lanzaron una nueva
herramienta para ayudar a los paises
HIPC en la evaluacion de sus
necesidades de fortalecimiento de la
capacidad en la gestion de la deuda.
Esta estd disefiada para prestar ayuda
a los paises, instituciones asociadas

para el fortalecimiento de las
capacidades y donantes, para hacer
una evaluacion amplia de la capacidad
nacional para gestionar la deuda y las
necesidades de fortalecimiento de las
capacidades.

La herramienta se basa ampliamente en los
métodos anteriores utilizados por MEFMI,
WAIFEM vy las Instituciones Bretton Woods, asi
como en la metodologia anterior al PFC para
evaluar el progreso de los paises en gestion de la
deuda (ver Publicacién No.6), y se envi6 a los
miembros del Comité Consultivo PFC en agosto
para que hicieran los comentarios oportunos. No
obstante, contiene varias novedades.

Las ventajas y los riesgos de la
autoevaluacion

Un nuevo elemento clave es el proceso de
‘autoevaluacion’ por parte de los paises. Estos
dirigen sus propias evaluaciones de sus
capacidades, y luego presentan los resultados a
las organizaciones asociadas ejecutoras del PFC
para su validacion. Esto tiene la gran ventaja de
fomentar el alto nivel de propiedad por los
paises. Como ya informamos en nuestro numero
anterior, los Ministros de Hacienda de los paises
HIPC han respaldado el sistema y el hecho de
compartir los resultados de su resumen con la
comunidad internacional. En el ambito técnico,
cuando se llevé a cabo el primer ejercicio, en
octubre de 2002, pese a contar con una fecha
limite ajustada para las respuestas, el 75% de los
32 paises HIPC que contactaron, respondieron a
tiempo para presentar los resultados ante el PFC
a comienzos de noviembre.

Obviamente la autoevaluacion entrafia unos
peligros, en cuanto a que los paises pueden
sobre estimar sus capacidades, con el fin de
indicar que estan haciendo una buena labor; o
subestimar sus capacidades, con objeto de
beneficiarse de mayor ayuda externa para la
gestion de la deuda. Pero precisamente por esta
razén, el sistema de evaluacion utiliza criterios
definidos con precision y verificables
objetivamente, para fomentar el realismo en los
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paises. Como consecuencia, cuando se
estimaron las evaluaciones presentadas en
noviembre de 2002, los socios ejecutores del
PFC, descubrieron que, en general, las
evaluaciones eran muy realistas y de alta calidad.

Por cierto, que una ventaja de los criterios
objetivamente medibles, es que facilitan la
evaluacion conexa entre las diferentes
partes, para que las que apliquen la metodologia
al mismo tiempo lleguen, practicamente, a la
misma conclusion. Asimismo son conexas
entre todos los paises, lo que permite
comparaciones sistematicas entre los paises.

Las dreas de evaluacion

La metodologia evalla 14 areas a fin de
presentar un cuadro amplio de la gestion de la
deuda, alcanzando mas allé de las éreas
centrales de la intervencion PFC HIPC, con
objeto de permitir que las instituciones asociadas
cuenten con un sistema amplio para evaluar la
urgencia de sus intervenciones no relacionadas
con el PFC. Asimismo, cubre algunas éreas mas
amplias, para controlar los otros sectores que
son esenciales para la formulacion de la
estrategia de deuda. Las 14 areas son:

1. El'marco legal e institucional para la
gestion de la deuda.

2. Ladisponibilidad de recursos humanos

y polticas para la gestion de la deuda.

Gestion, supervision y entorno laboral

Politica de nuevo financiamiento (préstamos

y donaciones)

Desembolso de préstamos y donaciones

Registro de los préstamos y las donaciones

Servicio de la deuda

Renegociacion de la deuda presente

Proyecciones macroeconémicas

0. Programacion y pronostico de reduccion

de la deuda

11. Andlisis de riesgo y cartera

12. Andlisis de estrategia de deuda

13. Prioridad politica y liderazgo en gestiéon de
la deuda

14. Transparencia publica, evaluacion y control
de la gestion de la deuda.

B

SO©ONOO

Los criterios para la evaluacion

En cada drea de evaluacion, se establecen cinco
criterios, que miden los atributos fundamentales
que afectan a la eficacia de la gestion de la
deuda. En todas las areas de operacion, el
quinto criterio esta relacionado con la calidad del
resultado de la gestion de la deuda.

Por ejemplo, los principales criterios para las
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renegociaciones son:

1. La eficacia de la coordinacion politica y
técnica para la renegociacion;

2. Respeto a las leyes y los procedimientos
para la renegociacion de la deuda y la firma
de acuerdos;

3. Calidad del andlisis en las propuestas de
negociacion de los paises y las propuestas
recibidas;

4. Uso de la mejor informacion internacional
y nacional para apoyar las negociaciones;

5. Resultado: los mejores términos disponibles,

obtenidos en base de las comparaciones

internacionales.

Para cada criterio, se define un sistema de
clasificacion de cinco niveles, de 1 a 5, donde 5
es el mas alto (alcanza los estandares
internacionales ideales). Por ejemplo, para el
criterio Calidad de andlisis en el area de
Renegociacion, se define el siguiente sistema de
clasificaciones:

1. No se ha hecho andlisis.

2. Andlisis de muy mala calidad: no se ha
calculado el impacto del valor presente, no
se ha considerado la cartera de deuda mas
amplia o la sostenibilidad de la deuda global.

3. Andlisis razonable: incluye impacto del valor
presente, pero no examina la cartera de
deuda méas amplia o la sostenibilidad.

4. Andlisis bueno: incluye impacto del VP,
impacto sobre la cartera de deuda actual y
sostenibilidad de la deuda.

5. Andlisis excelente y amplio: incluye VP,
impacto de cartera y sostenibilidad, analisis
de riesgo, puntualidad del alivio y fechas de
pagos, impacto de los retrasos potenciales
en acuerdo, y conformidad con
DELP/necesidades de financiamiento de
estrategia de desarrollo.

Se obtiene un promedio de la puntuacién para
los cinco criterios, con objeto de determinar la
clasificacién para cada area. Cuanto mas se
acerque a 5, mas cerca esta el pais de alcanzar
el estandar internacional ideal. Por ejemplo, las
clasificaciones para el érea 8 — Renegociacion,
podria ser de la forma siguiente:

Renegociacion (promedio de cinco criterios) 3.2
Eficacia de los 6rganos de coordinacion politica y

técnica para la renegociacion 4
Respeto por los procedimientos para renegociar

la deuda y firmar de acuerdos 4

Calidad del andlisis de las propuestas de renegociacion 3

Uso de informacion nacional e internacional y

documentacion de apoyo 2
Resultado: obtencion de los mejores términos
disponibles para el pais 3



RAMIENTA DEL PFC

CAPACIDADES

Una vez que se han establecido puntuaciones
individuales para cada una de estas areas, se
calcula un promedio de puntos en las 14 areas,
con el fin de evaluar la capacidad global del pais
en la gestion de la deuda. Por ejemplo:

Clasificacion global de capacidad de gestion
de la deuda (promedio) 2.

Marco legal e institucional

Recursos humanos

Gestion, supervision y entorno laboral

Politica de nuevo financiamiento

Desembolso

Registro

Servicio

Renegociacion

Proyecciones macroeconémicas

Programacion y prondstico de reduccion de la pobreza

Andlisis de riesgo y cartera

Andlisis de Estrategia de Deuda

Prioridad politica y liderazgo
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Transparencia, evaluacion y control

Otras caracteristicas de la evaluacion

La nueva metodologia tiene también varias

ventajas sobre otros sistemas de evaluacion:

® no se centra en las actividades, como el
ndmero de seminarios 0 misiones, o en
el volumen de produccion, como el nimero
de funcionarios capacitados o el nimero de
ordenadores adquiridos. Mas bien aborda
resultados: el impacto de las actividades y
los productos sobre la capacidad de gestion
de la deuda, como la habilidad para generar
estadisticas de deuda mas amplias y
coherentes, sobre una base puntual.

PREGUNTAS
RECIENTES
ACERCA DE
DRI

MDEBT RELIEF
INTERNATIONAL

e todas las areas se juzgan netas de
asistencia técnica externa para asegurar
el fortalecimiento genuino de la capacidad.
Por ejemplo, si un pais recibe asistencia para
la renegociacion de la deuda, reduciendo a
los funcionarios nacionales a suministrar
datos e informacion sobre las
conversaciones pasadas, el area 8 tendria
una puntuacion de 1, independientemente
del cualquier éxito en las negociaciones.

® |a evaluacion pide también a los paises que
valoren la prioridad de cada area. Por
ejemplo, si un pais no esta renegociando su
deuda, el area 8 constituiria una prioridad
menor.

e pide también a los paises que detallen las
causas de cualquier laguna en la
capacidad, y las soluciones a tomar.

Solicitud en el ambito nacional e
internacional

Hay diferentes instituciones y departamentos
involucrados en la gestion de la deuda, incluso
en un sistema centralizado. Una unidad de
deuda podria ser responsable del servicio y
registro de la deuda y un departamento de
coordinacion de la ayuda, de las negociaciones y
desembolsos; un departamento de investigacion
de un banco central y una unidad macro-
econdmica en un ministerio de finanzas, de las
proyecciones macroeconémicas. Por lo tanto,

es imposible para una unidad completar la
evaluacion, de modo que los paises necesitan
formar un grupo de funcionarios de alto cargo,
familiarizados con todas las areas, ya sea en un
foro formal ya existente, o especificamente para
la evaluacion. Una unidad puede entonces
agregar los resultados y presentar la evaluacion

Hemos observado Ultimamente que hay dos
preguntas que asoman acerca de DRIy DFI.

DRI'y DFI operan sobre una base no lucrativa,
devolviéndose todos los fondos no gastados

a los donantes. No obstante, como nuestro
financiamiento proviene de varios gobiernos
extranjeros, incluyendo el Reino Unido, no
podemos, conforme a la ley del Reino Unido,
actuar como obra benéfica. Como resultado,
Debt Relief International Limited y Development
Finance International Limited han sido
establecidas como, companias ‘limitada por
garantia’, segun se indica en la ley de Reino
Unido. Esto es el equivalente en el Reino Unido
a las corporaciones para fines no lucrativos
conforme a la ley de los EE.UU., y estan

a una autoridad normativa de alto cargo, que
puede aprobarla y enviarla a las instituciones
asociadas ejecutores del PFC.

Las instituciones asociadas ejecutores del PFC
presentaran los resultados resumidos (indicando
solamente las puntuaciones globales en cada
area para cada pais) y un andlisis global de los
resultados, ante las Reuniones del Comité
Consultivo del PFC, en el mes de noviembre de
cada afo. Esto sera utilizado por las instituciones
participantes para evaluar el progreso en la
gestion de la deuda, para proveer asesoria al
PFC, y para movilizar el apoyo politico, técnico y
financiero para futuras intervenciones de
fortalecimiento de las capacidades.

Medidas futuras

El PFC busca desarrollar constantemente sus
productos, para asegurar gue son simples,
transparentes y aplicables a los paises HIPC y

la comunidad internacional. Como tal, la
Metodologia de Autoevaluacion de Gestion de la
Deuda continuara actualizandose regularmente.
Asimismo, se adaptara para evaluar la capacidad
en otras areas en el futuro, particularmente la
deuda interna y los flujos de capital privado. Por
ello, seran bien acogidas las observaciones que
puedan ofrecer todas las partes. En particular,

la metodologia se debatira en todos los Foros
Ejecutivos del PFC, las Reuniones Ministeriales y
las misiones y seminarios nacionales, regionales
e internacionales, para maximizar su
implementacion y pertinencia a los paises. Por
ultimo, el PFC publicara en el nuevo ano, la
nueva metodologia de evaluacion. Entretanto,
hay documentacion sobre la metodologia de
evaluacion disponible en DRI y las otras
instituciones asociadas ejecutores del PFC.

aceptadas como organizaciones sin fines de
lucro por las autoridades del Reino Unido.

La limitacion por garantia, significa también
que todos nuestros fondos y activos son de
propiedad de nuestros donantes, a menos que
se gasten para los propésitos para los cuales
DRI'y DFI se han establecido, es decir, para
fortalecer las capacidades en los paises en
desarrollo. De modo que no podemos transferir
la ejecucion del PFC o el programa de Flujos
de Capital Extranjero Privado a cualquier otra
organizacion o vender las compafiias a otros.
Las dos organizaciones son miembros del
Grupo DFI, que es meramente un nombre
conjunto para las dos companias.



MISION INSTITUCIONAL PARA LA
GESTION DE LA DEUDA DE BENIN

POLE-DETTE

EAC/BCEAO Poéle-Dette y DRI

han dirigido una mision a

Benin del 25 de noviembre al 6
de diciembre de 2002, en el marco
del programa especial de
fortalecimiento de las capacidades
institucionales de la gestion de la
deuda. Esta mision tuvo como
objetivo principal identificar, junto
con las autoridades de Benin, las
medidas destinadas a acercar la
organizacion institucional de la
deuda del pais a las normas
internacionales. En este sentido, la
mision se concentro en cuatro
grandes terrenos, a saber: (i) el
marco juridico e institucional de la
gestion de la deuda en Benin; (ii) la
coordinacion de la gestion de la
deuda con las politicas
macroeconomicas y financieras, asi
como el marco estratégico de la
lucha contra la pobreza; (iii) la
gestion estratégica y operacional y
la organizacion funcional de la
deuda publica; y (iv) los sistemas de
evaluacion y de control de la gestion
de la deuda publica de Benin.

1. Marco juridico e institucional de la
gestion de la deuda en Benin

Para cumplir las normas internacionales, la

gestion eficaz de la deuda publica deberia

consistir en el establecimiento de una

estrategia que permita al Estado movilizar

los recursos donde sea necesario y realizar

sus objetivos de costos y de riesgos, asi
como todos los otros objetivos de las
autoridades del desarrollo sostenible, la
reduccion de la pobreza y el desarrollo de
los mercados financieros. Debido a las
insuficiencias en la organizacion actual de
la gestion de la deuda de Benin, la mision
formulé recomendaciones que debieran
permitir reforzar el marco juridico e
institucional de la gestion de la deuda del
pais. Estas recomendaciones estan
dirigidas principalmente a la reforma del
ciclo de préstamos y a las medidas
juridicas e institucionales que hay que
adoptar.

2. Coordinacion de la gestion de la
deuda con las politicas macro-
econémicas y financieras, asi como
con el marco estratégico de lucha
contra la pobreza

Otro objetivo de la gestion de la deuda es
permitir que las administraciones publicas
dispongan de recursos necesarios de
financiamiento de desarrollo y reduccién de
la pobreza sin hacer peligrar la estabilidad
financiera y la viabilidad de la economia a
medio plazo. Ante esta situacion, la
coordinacion entre la gestion de la deuda y
las politicas macroecondmicas deberian
permitir un intercambio permanente de
informacion entre los gestores de la deuda
y las Autoridades sobre las necesidades de
liquidez del Estado, los costos y los riesgos
asociados al endeudamiento publico, la
interaccion entre la gestion de la deuda y
las politicas presupuestarias y monetarias,
asi como los programas de lucha contra la
pobreza, la viabilidad a mediano y largo
plazo de la deuda, asi como la coherencia
entre la gestion de la deuda publica y los
programas comunitarios de convergencia y
de supervision multilateral en el seno de
UEMOA (Unién Econdémica y Monetaria del
Africa Occidental).

Tras haber evaluado el mecanismo de
coordinacion entre la gestion de la deuda y
las politicas macroeconémicas y el marco
estratégico de reduccion de la pobreza, la
misién recomendd que dicha coordinacion
se mejorara mediante:

e ¢l fortalecimiento de la coordinacion
con respecto a la gestion de los
recursos PPME destinados al
financiamiento del programa de lucha
contra la pobreza;

® ¢l fortalecimiento del sistema de
prevision o de gestién de la tesoreria
publica que permitan racionalizar las
emisiones de titulos publicos;

® |a coherencia de los calendarios de
vencimiento de la deuda publica con los
ciclos de recuperacion de los ingresos
fiscales;

® g concertacion, bajo la tutela del
Ministro de Finanzas y Economia, de un
Comité Técnico Permanente encargado
de actualizar el anélisis de viabilidad de
la deuda y de prestar orientacion
técnica sobre cada nueva emision antes
de su autorizacion y su conclusion;

® |a elaboracién de un marco de gastos
publicos a medio plazo acorde con los
objetivos de reduccion de la pobreza,
que sera el marco de referencia para
definir las grandes orientaciones de las

politicas econdmicas y para identificar
las restricciones de sostenibilidad de las
finanzas publicas y de viabilidad de la
deuda en la elaboracion de previsiones
presupuestarias;

® |ainscripcion de ejercicios de
sostenibilidad de la hacienda publica y
de viabilidad de la deuda exterior en el
proceso de decisiones dentro de las
instituciones de la UEMOA.

3. Gestion estratégica y operacional y
organizacion funcional de la deuda
publica

La organizacion actual de la gestién de la
deuda de Benin se juzgd que globalmente
era suficiente para permitirle hacer frente a
sus restricciones de financiamiento a corto
plazo y responder a los objetivos
inmediatos asignados a la gestion de la
deuda. De todos modos, es necesario
relacionar las transformaciones financieras
que conoce la subregién de la UEMOA
(supresion de los avances directos del
Banco Central de los Estados, elaboracion
de un mercado financiero regional,
aplicacion de un Pacto de Estabilidad
Monetaria). Ante esta perspectiva, se ha
propuesto un programa especifico de
fortalecimiento de las capacidades para
completar la reforma del mecanismo
institucional de la gestion de la deuda de
Benin. En particular, la misiéon recomendé
que se fortalezca la funcién de ‘middle
office’ en vista a la reforma del proceso
de emisiones para incluir el impacto de la
viabilidad de la deuda al determinar los
objetivos presupuestarios del Estado.

4. Sistemas de evaluacion y de control
de la gestion de la deuda publica de
Benin

Las ultimas recomendaciones de la misién

se dirigieron a los sistemas de evaluacion y

de control. De hecho, para completar el

mecanismo de gestion de la deuda, es
indispensable prever los mecanismos de
evaluacion y de control de las actividades
correspondientes, mediante la obligacion
de rendimiento de cuentas a la cual deben
someterse los gestores de la deuda, y la
concepcion de un sistema de control. La
transparencia de las operaciones es uno de
los elementos mas importantes de la
reforma de un sistema de gestion de la
deuda.
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on la implementacion de la Iniciativa

HIPC, los paises elegibles han venido

reforzando su capacidad para efectuar
los andlisis de sostenibilidad de deuda, los
cuales, como lo establece la iniciativa,
estuvieron centrados en el peso de la deuda
externa. Sin embargo, este enfoque solo
aborda una parte del problema de endeuda-
miento y hay un convencimiento creciente de
que el andlisis de sostenibilidad de deuda
debe ser global, es decir, incorporando ademas
de la deuda externa, la deuda interna.’

Deuda Oferta Demanda
Base de _Datns Fiscal |
(Deuda Existente) i
—  Monetario ﬂ_ Sistema
Reestructuracion : RIETEED
Desarrollo S. H
Financiero =
Nueva Deuda
de idad de

Emision Absorcion

Saldo (S)
Servicio (SD)
Valor Presente (VP)

Fiscal: Ingresos Corrientes (I)
Monetario: Exceso de Reservas (ER)
Financiero: Activos Financieros (AF)

Indicadores
Fiscal: S/1, SD/1, VP/I, etc.
Monetario: S/ER
Financiero: S/AF

Consciente de esta necesidad y el creciente peso
de la deuda interna en muchos paises HIPC, el
Programa de Fortalecimiento de Capacidades
(PFC) ejecutado por DRIy las entidades regionales
ha venido desarrollando una metodologia para
analizar la sostenibilidad de la deuda interna, la
misma que se describe a continuacion.

Principales aspectos metodologicos

Tomando en cuenta las causas que originan la
contratacion de la deuda interna, esto es:
financiamiento del sector fiscal, implementacion de
la politica monetaria y desarrollo del sector
financiero que ademas es el principal demandante
de titulos, hay la necesidad de analizar cada uno
de estos sectores en detalle y también sus
interrelaciones. Ademas de estos tres sectores,
como es habitual, se debe prestar mucha atencion
al punto de partida, que viene dado por los datos
de deuda interna.

La naturaleza de la contratacion de deuda interna
hace que el peso de esta deuda se mida
principalmente en términos de la capacidad de
pago del sector publico, pero como hay muchas
formas de definir este concepto y muchas
dificultades contables cuando se quiere
homogeneizar los indicadores entre los paises, es
mejor y mas simple relacionar la carga de la deuda
con los ingresos corrientes del Sector Publico o del
sub componente relevante, por ejemplo, del
Gobierno Central. Por otra parte, como el sector
publico es el que debe honrar la deuda, las

METODOLOGIA DEL
TALLER DE SOSTENIBILIDAD
DE DEUDA INTERNA

necesidades de financiamiento y la sostenibilidad
de sus cuentas, hacen que el sector fiscal sea el
elemento central de la metodologia.

Por otra parte, para poder centrarse en las
simulaciones de deuda interna y el andlisis de los
sectores mencionados, los datos de deuda externa
incluyendo el alivio al igual que la mayoria de las
lineas de balanza de pagos, una vez incluidos en el
programa de simulacion, permanecen constantes.

Una vez que presentamos los grandes
lineamientos de la metodologia, conviene explicar
de manera muy resumida el grafico que se
presenta encima que muestra, de manera muy
simplificada, el enfoque que se aplica.

Como se observa, existen tres grandes areas:
deuda, oferta, que comprende los sectores que
generan las necesidades de emisién de nuevos
titulos o deuda interna, y demanda, que incluye el
sector financiero y otros componentes del sector
privado que demandan los titulos. Las lineas
continuas representan las relaciones directas de
informacién entre areas o sectores y las
discontinuas representan las interrelaciones
sectoriales para garantizar proyecciones
coherentes.

El bloque de deuda provee los datos de saldos y
servicio de la deuda existente que deben ser
incorporados en las proyecciones iniciales de los
sectores fiscal y monetario (Banco Central).

Dentro el bloque de oferta, el sector fiscal
comprende las cuentas de ingreso y egreso
ademas de las de financiamiento. Cémo habiamos
supuesto el sector externo constante, las
proyecciones de ingresos y gastos, determinan las
necesidades de financiamiento interno del Sector
Publico No financiero o del agregado relevante (gj.
Gobierno Central). A su vez el sector monetario,
que viene dado por el balance del Banco Central,
establece a través de las proyecciones de liquidez
las necesidades de emision neta de titulos con
propésitos de politica monetaria. Estas dos fuentes
de emision de titulos se suman a los requerimientos
de emisién de titulos, si existieran, para fortalecer o
desarrollar el sistema financiero. Por tanto, este
blogue determina la oferta de titulos en diferentes
plazos. Cémo se observa en el gréfico, las lineas
discontinuas reflejan que hay necesidad de un
trabajo estrechamente coordinado entre los
especialistas de los diferentes sectores pues los
datos que se manejen en uno afectan al otro u
otros y deben guardar relacion con las politicas y
variables objetivo como ser crecimiento del PIB,
tasa de inflacion, depreciacion, etc.

El blogue de demanda, a través del sistema
financiero, es el que capta el ahorro del sector
privado v, después de analizar sus posibilidades de

canalizar recursos a ese sector principaimente,
determina la demanda por titulos publicos. Esta
demanda se contrasta con la oferta para
determinar los montos a emitirse de nueva deuda
interna.

La emision de nuevos titulos de deuda interna
afecta el bloque de deuda y este a su vez afecta
los sectores fiscal y monetario, determinando
nuevos requerimientos de financiamiento, lo que
muestra la necesidad de iteracion. Como este
proceso seria interminable, se utiliza el programa
de simulacion Debt Pro, que permite realizar el
proceso automaticamente. Para esto, se
incorporan en el programa los datos de deuda
existente, los supuestos de reestructuracion de la
deuda los montos de la nueva deuda, ademés de
las cuentas del sector fiscal. Los sectores
monetario y financiero son calculados
separadamente para poder revisar la consistencia
de variables como la inflacion y devaluacién de la
moneda en uso. El sector fiscal se utiliza para
medir y calcular las necesidades de financiamiento
tanto externo como interno.

Una vez que se corren las simulaciones en Debt-
Pro, se obtienen los datos totales de deuda que
comparados con las diferentes variables
macroecondmicas para a su vez determinar los
principales indicadores de peso de la deuda, cuyas
trayectorias nos permitiran establecer si la deuda
es sostenible o no.

Es necesario recalcar que, por las limitaciones
propias de un articulo corto, la explicacion
precedente rescata solo los aspectos esenciales
del ejercicio que debe realizarse para el analisis de
sostenibilidad de deuda y pasa por alto los
aspectos que deben tomarse en cuenta en el
analisis de cada sector asi como los chequeos de
coherencia macroecondémica intersectorial y global.?

Con base a la experiencia acumulada por el PFC
en diversos eventos y el enfoque descrito, se ha
disefiado un Taller Regional® para el andlisis de la
sostenibilidad de la deuda interna, cuya estructura
se sefala a continuacion.

Estructura del Taller

El evento tiene una duracion de 10 dias. Los dos
primeros se dedican a la presentacion de los
aspectos claves de la sostenibilidad de la deuda

" Muchos arguyen que ademds de la deuda interna, se deberia
incluir la deuda externa a corto plazo que, por el objeto del
articulo, dejamos de lado.

2 Estos aspectos estan detallados en el manual elaborado para
el Taller en el que se realiza todo el ejercicio.

°  La metodologia del Taller Regional es también aplicable a
eventos nacionales.

“  Para propdsitos del articulo, el término "dolarizacion" es
entendido como una relacion significativa entre pasivos del
sistema financiero en moneda extranjera respecto de los
pasivos totales. No se refiere, como es usual, a la adopcicn
oficial de una moneda extranjera en reemplazo de la moneda
nacional.



interna y de las experiencias de los paises en la
materia. Durante los dias 2-6 los participantes de
cada pais se dividen en grupos técnicos
(Especialistas en Datos, Analistas del Sector Fiscal,
Analistas del Sector Monetario y Analistas del
Sector Financiero) para realizar las siguientes
tareas:

® Revisar la suficiencia y coherencia los datos.

® Revisar y analizar las tendencias recientes del
endeudamiento interno y de los sectores fiscal,
monetario y financiero

® |dentificar los indicadores clave y las variables
relevantes para la sostenibilidad de la deuda
interna.

® Proyectar las variables y establecer las
necesidades de financiamiento del sector
fiscal, monetario y de desarrollo del sistema
financiero.

® Disenar los escenarios de base y alternativos
para la reestructuracion de la deuda interna 'y
la emision de nueva deuda.

® Capacitarse en el manejo del paquete Debt
Pro utilizado para el analisis de sostenibilidad
de deuda.

En adelante, los participantes son agrupados por
paises para realizar lo siguiente.

® Efectuar las simulaciones de los diferentes
escenarios

® [Efectuar los chequeos de coherencia entre l0s
tres sectores analizados.

® Analizar los resultados combinados de los
escenarios de reestructuracion y emision de
nueva deuda y sus efectos en la sostenibilidad
de la deuda.

® Redactar el documento de estrategia de
deuda para las autoridades nacionales.

® Presentar los resultados.

Futuros complementos

La metodologia descrita ha sido desarrollada para
paises en los cuales la deuda interna se emite casi
en su totalidad en moneda nacional y en los cuales
la-moneda extranjera no es un sustituto de la
moneda nacional por motivos transaccionales o de
depdsito de valor. Este no necesariamente es el
caso en algunos paises de Latinoamérica donde,
ademas, el grado de dolarizacion de sus
economias es muy alto* . Adicionalmente, varios

paises han liberalizado sus cuentas de capital de la
balanza de pagos, generando efectos en los
diferentes sectores que deben tomarse en cuenta.
En el caso de deuda interna merece especial
atencion los flujos de capital relacionados con
inversion de cartera, ya que estos causan un
incremento en la demanda de titulos y ademas
tienen la peculiaridad de que el sentido o direccién
de este tipo de flujo puede ser revertido facimente
con el consiguiente efecto negativo en
financiamiento de la Balanza de Pagos.

Por otro lado, hay necesidad de precisar mejor los
indicadores dependiendo de las cuentas fiscales
que se tomen. Es decir, los indicadores,
numeradores y denominadores, varian si se trata
del Sector Publico Total, Sector Publico No
financiero, Gobierno General o Gobierno Central.

Los tres aspectos sefialados, ademas de otros,
seran abordados en los proximos meses, para
complementar la actual metodologia y contar con
todos los elementos de analisis necesarios para el
desarrollo del Taller Regional Latinoamericano de
Sostenibilidad de Deuda Interna programado para
el ano 2008.

LA INICIATIVA HIPC ;QUE OPCIONES PODRIAN
SER FRUCTIFERAS? EXPERIENCIAS DE LA
IMPLEMENTACION EN LA REGION DE MEFMI

as primeras reacciones ante la

puesta en marcha de la Iniciativa de

Deuda HIPC en 1996 indicaron que
se consideraba un programa amplio y
concertado, que rompia totalmente con
las antiguas medidas fragmentadas de
alivio de la deuda externa. Sin embargo,
apenas se lanzo la Iniciativa, se
descubrio que su implementacion y la
entrega de alivio de la deuda no sélo
seria relativamente inflexible, sino que
también seria un proceso muy lento, y
que su impacto sobre la deuda y la
reduccion de la pobreza seria inferior a
lo previsto. Pese al perfeccionamiento de
la Iniciativa ante la llegada del milenio, la
Iniciativa HIPC Reforzada no ha
conseguido acelerar la marcha y/o lograr
sus objetivos de restaurar la
sostenibilidad de la deuda externa para
los paises pobres que soportan fuertes
deudas(HIPC), de los que al menos el
75% son naciones africanas. La
persistencia de los problemas de deuda
externa post-HIPC son testimonio de
que el alivio de la deuda, por si solo, no
constituye garantia suficiente para la
sostenibilidad de la deuda.

Ante esta situacion y las preocupaciones
emergentes en varios foros de alto nivel
respecto de la eficacia del alivio HIPC, este
articulo relata las experiencias de los paises
HIPC MEFMI, con la finalidad de provocar

©

nuevas ideas sobre qué nuevas mejoras se
pueden producir en la Iniciativa HIPC de forma
que ayude a los paises HIPC a obtener la
sostenibilidad de la deuda y acelerar el
crecimiento econdémico.

Implementacién de HIPC en la Region
MEFMI

Las lecciones de la implementacion de la
Iniciativa HIPC Reforzada en la region de MEFMI
sefalan que el proceso HIPC es inadecuado
para proporcionar la sostenibilidad de la deuda
y no ha servido para acelerar el crecimiento
econdémico. En particular, el hecho de que
algunos acreedores no miembros de la OCDE
hayan faltado a su cumplimiento, es un
problema real, como lo es la dificil cuestion de
alivio de la deuda inter-HIPC. Ademas, algunos
acreedores han procedido con demandas
judiciales en busca de la recuperacion total de
las deudas, lo que ha resultado sumamente
costoso en los casos donde los gobiernos han
sido los perdedores.

Si observamos cinco de los paises HIPC en la
region de MEFMI (Angola, Malawi, Tanzania,
Uganda y Zambia), hasta la fecha solamente
dos (Uganda y Tanzania) han alcanzado el punto
de culminacion, aunque ninguno de los dos
paises ha alcanzado la sostenibilidad a largo
plazo. Ademas, ambos paises siguen siendo
vulnerables a los chogues exdégenos, como
condiciones climaticas adversas y términos
comerciales en deterioro para los que son

esencialmente economias de produccion o
exportacion no diversificadas. En el caso de
Uganda, sus tres productos principales
equivalen al 63% de las exportaciones, mientras
que en Tanzania la concentracion de las
exportaciones es menor, con 40%. En Malawi y
Zambia la concentracion de exportaciones es
del 75% y 67% respectivamente.

Los puntos de culminacion para Malawi y
Zambia estan aun pendientes y han sufrido
mayores retrasos debido, en parte, a las
consideraciones de conduccion. Ademas,
ambos paises afrontan serias sequias en la
actualidad, que amenazan con desmoronar los
empefos puestos para lograr la reduccion de la
pobreza. Se considera a Angola como
potencialmente sostenible sin la asistencia
HIPC, debido a los altos precios del petréleo.

Mas especificamente, Uganda alcanzé sus
puntos de decision y culminacion en el marco
de la Iniciativa HIPC Reforzada, en febrero y
mayo de 2000, respectivamente. No obstante,
dado el deterioro de sus ingresos de
exportacion y la subestimacion, por parte de las
IBW, del valor presente de la deuda, Uganda es
insostenible hasta el 2007 con un VP de deuda
en relacion con las exportaciones, de mas del
150%. Sobre una base de flujos, sin embargo,
la relacion de servicio de la deuda a
exportaciones es menor del umbral del 15%
bajando a menos del 10% para el 2003. De
forma mas positiva, los ahorros emergentes del



alivio de deuda HIPC han dado como resultado
recursos adicionales para los gastos del sector
social destinados a la reduccion de la pobreza.
Pero, aun existe la necesidad de mayores
recursos para invertir en transporte e
infraestructura, asi como de inversiones del
sector privado para acelerar el crecimiento y
sustentar la reduccion de la pobreza.

Zambia se reuni6 las condiciones necesarias
para recibir asistencia HIPC en diciembre 2000,
y en 2001 solamente se recibié un poco mas de
la mitad de los recursos esperados. Si bien la
situacién ha mejorado en el 2002, todavia hay
necesidad de que los acreedores otorguen un
alivio de manera puntual. No obstante, Zambia
aun debe afrontar obligaciones de un servicio
de deuda incrementado en los anos venideros v,
por tanto, puede que no consiga la
sostenibilidad en un futuro cercano. El problema
ha empeorado en los Ultimos anos en el sector
minero donde la retirada de un inversor clave
del sector privado ha corroido la confianza de
los inversores y ha provocado dudas sobre la
realizacion de los supuestos de crecimiento
planteados durante el punto de decision de
ASD. Ademas, el apoyo de la balanza de pagos
ha disminuido marcadamente tras la
implementacion de HIPC, minando asi las
esperanzas de sostenibilidad.

¢Cuales son las posibles opciones?

Para que la Iniciativa HIPC tenga un impacto

duradero, habra que abordar diversos asuntos.

® Primero, en principio, los paises se
consideran sostenibles una vez que
alcanzan el Punto de Culminacion con una
relacion de VP/exportaciones de menos de
150%. No obstante, en realidad, éste no es
siempre el caso porgque no esta disponible
la totalidad del alivio de deuda,
especiamente de los acreedores
comerciales no miembros de la OCDE. Por
ello, es necesario que la comunidad
internacional de donantes examine este
hecho y que ofrezca un mecanismo que
proporcione recursos adicionales para
asegurar que los paises logren
sostenibilidad de deuda a largo plazo.

e Segundo, el fracaso a la hora de incluir la
deuda interna y pasivos contingentes en el
andlisis de sostenibilidad de la deuda,
puede llevar a una situacion en la que los
paises, con carga pesada de deuda interna,
podrian terminar utilizando los ahorros HIPC
para reducir la deuda interna y, por tanto,
socavando la cantidad de recursos HIPC
disponibles para emplearlos en la reduccion
de la pobreza. Es necesario complementar
el alivio de la deuda con afluencias de
ayuda para permitir que los paises HIPC
logren los Objetivos de Desarrollo
Internacional para 2015.

® Tercero, es necesario estabilizar e
incrementar los ingresos de exportaciones
de los paises HIPC mediante la
diversificacion. Para lograrlo, los paises

necesitan mejorar sus climas de inversion e
incurrir en la inversion necesaria destinada a
acelerar el crecimiento econémico. Esto, a
Su vez, exige el apoyo adicional de la
comunidad internacional, incluyendo mejor
acceso a los mercados de los paises
desarrollados.

FORTALECIMIENTO DE LA
CAPACIDAD PARA EL ANALISIS
DE SOSTENIBILIDAD DE LA
DEUDA DE UGANDA

Por Tisasirana K. Longino’

A pesar de haber alcanzado su Punto de
Culminacion HIPC en mayo de 2000 y
‘habiendo abandonado’ el alivio de la deuda, la
carga de la deuda de Uganda sigue siendo
insostenible, con una proporcion
VP/exportaciones que supera el 150%, por
causa de la disminucion de ingresos por
exportaciones, tras el colapso de los precios
internacionales del café. Como resultado,
Uganda, con la ayuda del Instituto de Gestion
Macroecondémica y Financiera del Este y Sur de
Africa (MEFMI) y Debt Relief International (DRI),
celebrd un seminario sobre Estrategia de Deuda
y Nuevo Financiamiento Post-HIPC en
noviembre—diciembre de 2002, con tres
objetivos principales: 1) analizar la sostenibilidad
de la deuda interna y externa; (2) disefiar una
estrategia amplia de nuevo financiamiento y 3)
hacer recomendaciones para sostener la
capacidad de estrategia de deuda dentro de las
instituciones publicas pertinentes.

El seminario identificd lagunas en el

fortalecimiento de la capacidad que hay que

abordarse y propuso soluciones para realzar el

fortalecimiento de la capacidad nacional, de la

manera siguiente:

® La primera laguna identificada es la falta de
un marco institucional para actualizar
regularmente el andlisis de estrategia de
deuda. La solucion propuesta es que el
Gobierno forme un equipo de funcionarios
nacionales del Ministerio de Hacienda,
Planificacion y Desarrollo Econémico, del
Banco de Uganda y de otros Ministerios
claves, con responsabilidad para efectuar
andlisis de estrategia de deuda cada seis
meses, para convertir los resultados en
aportes de entrada en los elementos
financieros del proceso presupuestario;

® | aformalizacién del marco institucional para
actualizar el andlisis de estrategia de la
deuda deberia también conducir a una
intensificacion del compromiso de control y
coordinacion entre las instituciones
involucradas en la estrategia de deuda, lo
que incluye la segunda laguna identificada

que es la falta de tareas de control y
coordinacion. Esto podria posiblemente
intensificarse con el establecimiento de una
unidad central de gestion de la deuda con
términos de referencia especificos;

La tercera laguna en la capacidad es la falta
de acceso a la documentacion y materiales
de referencia pertinentes sobre las politicas
y procedimientos de los
donantes/acreedores. La solucion
propuesta es preparar un compendio
nacional de las politicas y procedimientos
de los donantes y acreedores;

La cuarta area es la fragmentacion de las
fuentes de datos sobre los préstamos y las
donaciones externas, los diferentes
elementos de la deuda interna, y los
indicadores de pobreza, que complicaron la
tarea de recabar los datos necesarios para
el andlisis de estrategia de deuda. La
solucién propuesta es mejorar la
recopilacion de los datos, la
computarizacién de las bases de datos y el
intercambio de datos entre las instituciones
gubernamentales;

Uganda se enfrenta a otra laguna de
capacidad con respecto al entendimiento
de los aspectos especfficos de la estrategia
de deuda y el proceso HIPC en sus
instituciones publicas. La capacidad esta
limitada a unos pocos individuos, 1o que
crea un problema de sostenibilidad, que se
agrava por los traslados del personal que
buscan remuneraciones mas altas, mayor
satisfaccion laboral y cambios de carreras.
Las soluciones propuestas abarcan la
formacion constante de funcionarios
publicos en todos los aspectos del analisis
de estrategia de deuda, incluyendo la
modelizacion macroeconémica,
manipulacion del software de deuda, y
andlisis de reduccion de la pobreza y
costos. Asimismo, se propone que se dé
carécter ‘profesional’ a la gestion de la
deuda, mediante la provision de médulos
de ensenanza en las universidades locales.

Comisario Adjunto, Mini: io de Hacie ificacion y
Desarrollo Econémico
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Angola

Benin

Bolivia
Burkina Faso
Burundi
Camertn

Chad

Congo, Rep. de

Congo, Rep.Dem.de
Costa de Marfil
Etiopia
Gambia

Ghana

Guinea

Guinea Bissau
Guyana
Honduras

Islas Comoras
Kenya

Lao RDP
Liberia
Madagascar
Malawi

Mali
Mauritania
Mozambique
Myanmar
Nicaragua
Niger

Rep. Centroafricana
Ruanda
Santo Tomé y Principe
Senegal
Sierra Leona
Somalia
Sudan
Tanzania
Togo
Uganda
Vietnam
Yemen
Zambia

Fechas HIPC I Fechas DELP Iniciativa HIPC
Decision Culminacion Provisional Final Participacion de acreedores
sin cronograma actual 172003
7/00 172003 7/00 2003 85%
2/00 6/01 2/00 6/01 95%
7/00 04/02 NA 7/00 88%
10/00 472003 10/00 2003 98%
5/01 2003 7/00 2003 93%
172003 2006 6/02 2005
3/02 NA
11/01 372003 3/01 9/02 91%
12/00 2003 12/00 7/02 81%
2/02 2004 8/00 2003 89%
12/00 2003 12/00 8/02 85%
12/00 2004 12/00 2003 81%
11/00 2003 11/00 9/02 91%
7/00 2003 7/00 10/01 93%
2003 2003
ASD hecho en 2002 8/00 2003
sin cronograma actual 4/01
sin cronograma actual sin tramite DELP
12/00 2003 12/00 2003 91%
12/00 2003 12/00 8/02 NA
9/00 2003 9/00 172003 88%
2/00 6/02 NA 1/01 80%
4/00 9/01 4/00 9/01 88%
sin cronograma actual sin tramite DELP
12/00 2003 12/00 9/01 86%
12/00 372003 12/00 2/02 76%
2003 e 1/01 372003
12/00 252003 12/00 8/02 95%
12/00 2003 4/00 2003 85%
6/00 372003 6/00 12/02 79%
3/02 2004 9/01 2003 84%
sin cronograma actual sin tramite DELP
sin cronograma actual sin tramite DELP
4/00 11/01 3/00 12/00 90%
2/00 5/00 NA 5/00 96%
ASD hecho en 2002 4/01 6/02
6/00 2/01 8/02
12/00 2003 7/00 5/02 97%

Las fechas para los Puntos de Decision y culminacion HIPC y DELPs son aquellas de aprobacion final de la
Directiva de las IBW. Algunos gobiernos han publicado DELP varios meses antes de recibir aprobacion de las IBW.




Principales Puntos de Alivio de la Deuda y Nuevo Financiamiento Principales Puntos Macroeconémicos de Reduccion de la Pobreza

ASD preliminar muestra indices por debajo del umbral HIPC tras alivio tradicional Programa monitoreado FMI; sube precio exportacion petroleo (hidrocarburos/crudo)

Concedido alivio provisional adicional FMI SCLP extendido por 8 meses, DELP producido pero no aprobado atn por IBWs
indice de servicio de la deuda més alto en PdeC que en PdeD Nuevo SCL esperado, DELP implementado
Primer alivio adicional en Pde C, entrega en confimacion SCLP en curso, pardn precio algodon pero precio oro mas alto
Acumulacion de atrasos externos Programa monitoreado FMI y asistencia de emergencia postconflicto acordada en oct. 2002
Dificultades negociacion con acreedores/juicios no C de Paris Actuacion lenta pero satisfactoria conforme al SCLP. Retrasos en DELP completo
Dificultades negociacion alivio de acreedores no Club de Paris Retrasos en DELP. Pardn algodén. Produccion petréleo (crudo) se espera para 2004

. . , . ) Posible SCLP depende de actuacion mejorada. Subida precio exportacion petroleo
Oportunidad posible PdeD dependera de la actuacion mejorada

Club de Paris dio Condiciones de Napoles, compensacion de atrasos multilaterales
PdeD retrasado por conflicto civil

Dificultades con algunos acreedores del y no del Club de Paris

Aun por firmar acuerdo alivio provisional deuda Club de Paris

Primer acuerdo Club de Paris alcanzado en mayo 2002

Recibe alivio provisional CdeP, dificultades acreedores no CdeP

Riesgo suspen. alivio provisio. deuda, fuera de curso con FMI

Sélo condiciones Lyons CdeP, problem acreedores comerciales

Posible sostenibilidad en PdeC

Andlisis preliminar muestra resultados por encima umbral HIPC

Podria solicitar alivio deuda; ASD preliminar muestra indices por debajo umbral HIPC;
por ello recibira Condic. de Nap.

ASD en marcha para decision sobre HIPC

Acumulaci6n de atrasos al acreedor

Dificultades negociacion alivio de acreedores no Club de Paris

Problemas con acreedores no Club de Paris

PdeC pronto,dificultades con acreedores comerciales y no CdeP

Problemas con acreedores no Club de Paris

Problemas no CdeParis/juicios mantienen deuda insostenible

Sin préstamo BancoMundial desde 1987. Probable insostenible

Retraso PdeC, CdeP Condiciones Colonia en Dic.2002. Juicios

Retraso al PdeC

Preparar documento preliminar HIPC

Sera insostenible al Punto de Culminacion. Problemas con comparabilidad con no Club de Paris
Alivio provisional CdeP sdlo en Condiciones de Napoles

Recibe Condiciones Colonia del CdeP; noCdeP problemético

Asistencia provisional provista por CdeP. Juicios

Acumulacion atrasos a los acreedores

Acumulaci6n atrasos a los acreedores

Problemas con acreedores comerciales y no Club de Paris

Sin perspectivas actuales de alivio de deuda

Deuda insostenible. No CdeP/juicios acreedores comerciales

ASD preliminar muestra indices por debajo umbral HIPC

indices sostenibles por debajo umbral HIPC; inelegible, Club de Paris tratamiento stock Népoles
Alivio Club de Paris en principio; problemas con no CdeParis

(hidrocarburos/crudo)

SCLP de 3 afios aprobado por Directiva FMI en junio 2002

SCLP aprobado para 2002-2004 pero conflicto civil causa problemas
DELP completo aprobado. Actuacion SCLP satisfactoria. Sequia y paron café
DELP completo aprobado asi como SCLP de 3 afios

DELP en implementacion. Negociaciones en curso nuevo SCLP

Retrasos en implementacion de SCLP. DELP completo respaldado en julio
SCLP fuera de curso. Retrasos conclusion DELP completo

DELP y nuevo SCLP aprobado en septiembre

Gobierno negocia actualmente un nuevo SCLP

Programa monitoreado FMI interrumpido por conflicto politico

DELP a finalizar pronto. Paron precio café y colapso turismo

Examen SCLP finalizado.
Sin programa FMI actual
Discusiones sobre SCLP continuando con nuevo gobierno
Retrasos en SCLP. DELP respaldado. Parén por sequia.
SCLP en curso. DELP completo. Pardn algodon pero precios de oro mas altos
SCLP en curso
En curso con SCLP y DELP
Sin programa FMI desde 1981-82
Nuevo SCLP aprobado en diciembre 2002
DELP final aprobado por IBWs. Pardn algodén. Nuevo SCLP aprobado
Inestabilidad politica ha llevao SCLP fuera de curso
Nuevo SCLP y DELP completo aprobados. Paron en café
Programa monitoreado FMI. Subre precio exportacion petroleo
DELP respaldado. Retrasos en finalizar examenes SCLP
DELP esperado mediados 2003
Sin programa FMI actual
Sin acuerdo FMI actual
Paron de exportaciones café. SCLP en curso
Mayor estabilidad politica esperada antes de resumir relaciones con IBWs
Parén de exportaciones café. Nuevo acuerdo SCLP en septiembre 2002
Examen SCLP finalizado
Examen SCLP finalizado
DELP finalizado y SCLP en curso. Parén por sequia




ACTIVIDADES DEL PFC DE
OCTUBRE DE 2002 A JUNIO

DE 2003

Taller sobre estrategia de deuda y nuevo financiamiento post-HIPC en Uganda

Mision institucional a Burundi

A solicitud del Gobierno de Burundi, una misién a

Bujumbura, del 14 al 31 de octubre, evalud el marco

institucional de gestion de la deuda y propuso un

programa indicativo de actividades para reforzar las

capacidades. Los objetivos de esta mision fueron:

® evaluar la implementacion de las
recomendaciones que resultaron de la primera
misién del PFC a Burundi en mayo de 2001;

® evaluar la organizacion institucional de gestion de
la deuda, incluyendo el intercambio de
informacion entre todas las estructuras
implicadas;

® evaluar las medidas tomadas o proyectadas para
asegurar la participacion de Burundi en la Iniciativa
HIPC;

® preparar un programa de fortalecimiento de las
capacidades para reforzar todas las estructuras
de gestion de la deuda y capacitar personal en los
procedimientos y métodos de la Iniciativa HIPC.

Desde la mision de 2001, no ha habido ninguna
mejora institucional de importancia. La mision se reunio
con personal de todas las estructuras involucradas,
desde el Ministerio de Hacienda, el Ministerio de
Planificacion y el Banco de la Republica de Burundi;
los instruyd sobre la Iniciativa HIPC y sus implicaciones
para la gestion de la deuda. La misién recomendd
mayor coordinacion e instruccion del personal sobre la
gestion de la deuda. La mision sugirié un programa
detallado para asistencia intensiva, incluyendo un
seminario nacional de estrategia de deuda.

Mision Institucional a Nicaragua (con CEMLA)
La mision conjunta del Centro de Estudios Monetarios
Latinoamericanos y de Debt Relief International visitd
Managua, Republica de Nicaragua, del 14 hasta el 21
de Octubre de 2002, para efectuar una revision del
marco institucional y legal para la gestion de deuda,
con énfasis en las operaciones que se realizan en el
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
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En el aspecto legal, se pudo constatar que la mayoria
de los lineamientos de una buena gestion de crédito
publico, han sido incluidos en el Proyecto de "Ley
General de Crédito Publico”, que seria puesta a
consideracion del Congreso proximamente. Sin
embargo, después de la aprobacion de la Ley, se
vislumbra la necesidad de un trabajo intenso para su
reglamentacion y la mejora de las relaciones de
coordinacion entre las diferentes instancias del sector
publico que intervienen en las operaciones de crédito
publico. En el aspecto institucional, se establecio la
necesidad de definir mas claramente los roles de las
diferentes direcciones, involucradas en gestion de
deuda, al interior del Ministerio de Hacienda, ademas
de encarar su adecuacion y fortalecimiento para
cumplir con los objetivos de la nueva ley.

Mision de seguimiento a Nicaragua (con CEMLA)
LLa mision conjunta del Centro de Estudios Monetarios
Latinoamericanos y Debt Relief International se llevo a
cabo entre el 14 y el 21 de octubre de 2001 en
respuesta a la solicitud de apoyo efectuada por €l
Gobierno de Nicaragua. El objetivo de la mision fue
prestar apoyo al Gobierno de Nicaragua en la revision
de la estrategia a emplearse en las proximas
negociaciones con el Club de Paris, para la obtencion
del alivio interino que este grupo de acreedores
otorgaria en el marco de la Iniciativa HIPC.

El trabajo, conjunto con los funcionarios
Nicaragtienses, se enfocé en la preparacion de una
propuesta de alivio de deuda sobre la base de una
lista de puntos de discusion elaborada por las
autoridades nicaraglienses. Para alcanzar este
objetivo, la misién se estructurd en dos etapas. La
primera consistié en analizar la informacion y revisar, a
partir de €lla, la propuesta técnica para el Club de
Paris. La segunda, comprendio la discusion y
concertacion con las autoridades de una propuesta
tentativa para el tratamiento de las diferentes

categorias de deuda con los acreedores del Club de
Parfs.

Proyecto de asesoramiento y fortalecimiento

de las capacidades de Guinea (con ComSec)

LLa misién institucional presentada en junio del afio

pasado consiguié que el Gobierno de Guinea pidiera

ayuda intensiva para el fortalecimiento de las

capacidades, que esta siendo financiada por Canada.

Una segunda mision tuvo lugar en noviembre. Sus

objetivos fueron:

® instruir al personal del Departamento de Deuda y
de Inversion Publica (DNDIP) acerca de los
conceptos basicos de la deuda;

® evaluar la base de datos provisional en Excel
sobre la deuda y comenzar su actualizacion, en
base a la nueva informacion recibida de los
acreedores;

® progresar con la reorganizacion de DNDIP
mediante la preparacién de un manual de
procedimientos y descripciones de trabajo
especfficas;
actualizar el programa de trabajo del proyecto y
evaluar las posibilidades de instalar y operar CS-
DRMS (sistema de registro y gestion de la deuda
de ComSec) en el DNDIP.

La mision de ComSec reafirmo la eleccion del CS-
DRMS por parte de Guinea como el mejor sistema de
registro y gestion de la deuda para Guinea, e informd y
aconsejé al DNDIP sobre cémo adquirir el equipo de
ordenadores compatibles con el soporte logico
(software) y que permitiria que la base de datos se
conectara a la red. La mision hizo recomendaciones
para mejorar la coordinacion, continuar la formacion
informética del personal de la Division de Deuda
Pudblica, lo que acelera la recopilacion de los
documentos de préstamos para actualizar la base de
datos de la deuda en Excel para fines de marzo de
2003.

Taller sobre estrategia de deuda y nuevo
financiamiento post-HIPC en Uganda (con
MEFMI)

El taller celebrado en Kampala del 25 de noviembre al
4 de diciembre de 2002, se planeo para dotar de
mayor preparacion a los funcionarios de Uganda, en
todos los aspectos de andlisis de estrategia de deuda
y para introducir la nueva metodologia para disenar
una estrategia de asistencia externa. Ademas de los
37 funcionarios provenientes del Banco de Uganda y
Ministerios de Hacienda, Planificacién y Desarrollo,
Agua, Tierras y Medio Ambiente, Educacion y
Deportes, Salud, Administracion Local, Oficina de
Auditoria General y Oficina de Presupuesto
Parlamentario que participaron en el taller, seis de los
preparadores eran expertos nacionales. La Estrategia
actualizada de deuda y nuevo financiamiento Post-
HIPC, elaborada en el taller, demuestra que Uganda
continuara teniendo una carga de deuda insostenible,
en base a la relacion del VP/exportaciones, hasta el
2007. No obstante, en cuanto a liquidez, se piensa
que la relacion del servicio de deuda sera inferior al
10% durante los proximos anos. El analisis examind
también las implicaciones de la reestructuracion de la
deuda interna y la escasez de la afluencia de ayuda
por parte de los donantes.



2002, y se veran seguidos de las versiones en espafiol
y portugués en el primer trimestre del 2003. Estas
paginas incluyen actualmente todo lo concerniente a la
Estrategia de Deuda, Negociaciones de la Deuda y
manuales de instruccion para capacitadores del PFC.
En cuanto al programa de Control y Andlisis de los
Flujos de Capital Privado a los Paises en Desarrollo de
DFI, también se incluye una seccién ampliada sobre el
tema de Responsabilidad Social Empresarial y Forma
de Gobierno.

En cuanto a las Preguntas mas frecuentes, también
se han ampliado para incluir informacion técnica clave
sobre datos y estrategias de la deuda externa, por
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Mision de seguimiento a Mozambique

(con MEFMI 'y ComSec)

A peticion del Gobierno de Mozambique, una mision
conjunta de DRI/MEFMI/ComSec viajé a Maputo del 2
al 11 de diciembre. El propdsito de esta mision
consistia en realizar un seguimiento del progreso
alcanzado desde la mision de Evaluacion de la
Demanda, que tuvo lugar en abril, para comenzar los
preparativos del programa del Taller Nacional sobre
Estrategia de Deuda que se celebrara en el segundo
trimestre del 2003, y para ayudar al Gobierno a
actualizar la base de datos y la implementacion del
alivio de deuda HIPC en los préstamos individuales.

La mision colabord con los funcionarios del Gobierno
en la revision de la base de datos y proporciond las
instrucciones necesarias para que €l personal pudiera
continuar con dicha revision. La mision fue también
muy satisfactoria con la implementacion del alivio de
deuda HIPC con relacion a los acreedores cuya
informacion estaba disponible. La mision tuvo la
oportunidad de reunirse con funcionarios
gubernamentales a cargo de la gestion de la deuda,
mitigacion de la pobreza y proyecciones
macroeconémicas. Esto se hizo para examinar la
capacidad nacional, con el fin de preparar el equipo
que participara en el Taller Nacional y se proporciond
una serie completa de sugerencias para que los
preparativos puedan continuar durante el primer
trimestre del 2003. Debido a que Mozambique ya ha
concluido el proceso HIPC, el taller se concentrara en
disenar una estrategia de deuda Post-HIPC, con
objeto de permanecer sostenible a medio y largo
plazo.

Misiones institucionales a Benin y Chad (con
Péle-Dette)

Péle-Dette y DRI dirigieron 2 misiones institucionales
a Benin y Chad en diciembre 2002. En la pagina 4
encontrara informacion sobre la mision a Benin.

La misién de Chad es la segunda a este pais. La
primera, en enero de 2002, formuld recomendaciones
que debian permitir el fortalecimiento del marco juridico
de la gestion de la deuda de Chad. La mision redactd
un borrador del texto juridico relacionado con la
estrategia de movilizacion de recursos externos y la
gestion de la deuda publica, y sobre la reorganizacion
de la Comisién de Estudios y Control de la Deuda
(COMECE). Asimismo, la misién debatid sobre los
organigramas provisionales del Ministerio de Economia
y Hacienda y del Ministerio de Planificacion, Desarrollo
y Cooperacion.

El anteproyecto de ley sobre la estrategia de
movilizacion de los recursos externos y de gestion de
la deuda publica en Chad fija el principio que cada afno
adoptara el gobierno en cuanto a una estrategia
nacional para saldar la deuda y la viabilidad de la
deuda publica, aprobado previamente por COMECE.

El anteproyecto de ley relativo a la reorganizacion de la
COMECE reactiva la Comisién al examinar sus
atribuciones, principalmente para incluir su funcion en
la elaboracion de la estrategia nacional para saldar la
deuda. Asimismo, se reexamina su composicion.

Ademés, la mision debatio sobre los elementos de un
programa de fortalecimiento de las capacidades, de
acuerdo con las reformas institucionales, para ajustar
la gestion de la deuda de Chad a las normativas
internacionales.

Destacamento de Personal

Tanto WAIFEM como Péle-Dette, enviaron expertos a
IDM para recibir mayor capacitacién en Debt-Pro®.
Baba Musa de WAIFEM, en IDM desde el 15 al 26 de
octubre, intensificd su instruccion sobre el software
Debt-Pro Strategy Analyst®, utilizando la base de
datos de Ghana. Coumba Fall Gueye, de Pdle-Dette,
recibié instruccion en IDM del 25 de noviembre al 6 de
diciembre. Intensificd sus conocimientos en Debt-Pro
Strategy Analyst®, y también recibié adiestramiento en
Debt Portfolio Manager®. Este modulo es més
apropiado para los paises cuyas deudas son
sostenibles.

Jaime Coronado Quintanilla, de CEMLA, fue enviado a
DRI en noviembre. Los objetivos de su destacamento
fueron principalmente examinar y revisar las tareas
analticas y los modelos inicialmente creados por DRI,
para analizar y determinar las necesidades de la deuda
interna para el financiamiento presupuestario,
implementacion de una politica monetaria y desarrollo
del sector financiero.

XI Reunion del Comité Consultivo del PFC HIPC
Esta reunion se celebro en Yaoundé el 7 de noviembre
de 2002, estuvo presidida por el Gobierno de
Camerun y se organizé conjuntamente con
BEAC/BCEAO Pdle-Dette. Los procedimientos de la
reunion se podran encontrar en breve en la pagina
web de DRI: www.dri.org.uk

Actualidades del sitio web de DRI 'y DFI

Hemos conseguido grandes avances al ampliarlos
Recursos Técnicos de la pagina web del PFC.

Los recursos en francés se introdujeron en octubre de

ejemplo, como averiguar las Ultimas condiciones
logradas por los paises HIPC en sus negociaciones
con diferentes acreedores. Esto ird seguido de datos y
estrategias sobre la deuda interna, prondstico
macroecondmico Yy reduccion de la pobreza durante el
2008. En Perfiles de los paises se sigue incluyendo
la situacion mas reciente de cada pais en la Iniciativa
HIPC y el proceso SCLP/DELP, asi como los datos de
contacto para todos los gestores clave de estrategia
de deuda en todos los paises HIPC, para permitirles
intercambiar informacion a traves de la red.

La publicacion de DFI, Deuda externa del sector
privado: principales cuestiones y desafios para
su monitoreo, se encuentra ahora en la pagina web.
La ultima publicacion de DRI, Temas analiticos
claves para el financiamiento externo publico,
estara disponible durante el primer trimestre de 2003,
e incluye las condiciones actualizadas de préstamos
de acreedores multilaterales y muchos detalles sobre
procedimientos y politicas de acreedores y donantes.
Todas las publicaciones estaran disponibles
gratuitamente dentro de poco en la seccion publica de
la pagina web en http://www.dri.org.uk.

Actividades del PFC de enero a junio de 2003

Instituto PALOP: misiones de evaluacion de la
demanda;

Misiones de evaluacion de la demanda a las Islas
Comoras y a Sudan;

Seminarios sobre estrategia de deuda en Angola,
Burkina Faso, Burundi, Republica Democratica del
Congo, Guyana, Mali y Mozambique;

Misiones de gestion institucional a Benin, Bolivia,
Republica del Congo, Gambia, Ghana, Niger,
Senegal, Sierra Leona y Tanzania;

Eventos regionales e interregionales: 1* Reunion
interregional de gestores de deuda; MEMFI 2°
Seminario de capacitacion para capacitadores; 1°
Seminario francéfono sobre nuevo financiamiento;
Seminario latinoamericano sobre prondstico
macroecondmico; WAIFEM Seminario sobre
herramientas de ASD/Capacitacion para
capacitadores; CEMLA sostenibilidad de la deuda
interna;

Asesores de deuda a Ruanda, Guinea (fondos de
Canadd), y posiblemente Rep. Dem. de Congo y
Burundi;

Misiones de evaluacion de la demanda sobre
aprendizaje a distancia, a Bolivia, Camerun,
Malawi, Uganda y Zambia;

8 @ reunion ministerial HIPC;
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n el cuarto trimestre de 2002, DFI
E continuo prestando asistencia a los

paises para finalizar la Fase 1 de sus
encuestas sobre inversores. Ademas, DFIl y
MEFMI dirigieron una serie de Comisiones
de evaluacion de la demanda a paises que
preparan la Fase Il, para valorar sus
necesidades.

PAISES DE LA FASE 1

¢ Guyana, Malawi, Tanzania, y Uganda han
concluido la Fase 1y han presentado sus
informes. El informe de Uganda esta en la pagina
web del Banco Central de Uganda, que
encontraran
(http://www.bou.or.ug/PriSec_CapFlowsReport_0
60902.pdf). Los datos mejorados de Uganda se
han incluido en la presentacion de informes
internacionales de los paises ante el FMI.

¢ Tanzania ha iniciado ya su encuesta para la fase
2,y haincluido producir sus resultados como
parte de los acuerdos con las Instituciones
Bretton Woods. Una misién de evaluacion de la
demanda de DFI/MEFMI, en octubre, examind
los métodos de presentacion de informes
derivados de encuestas y no encuestas, y prestd
ayuda para finalizar y difundir una propuesta de
la Fase 2 a los donantes.

¢ Uganda ha finalizado su propuesta para la fase
2 y ha movilizado financiamiento local del DFID-
Uganda. Una misién de evaluacion de la
demanda, en octubre, ayudo en este proceso y
en la preparacion de un Seminario de Apertura
sobre Sensibilizacion y Capacitacion, en enero
de 2008.

e Malawi proyecta comenzar la Fase Il en marzo,
y DFI/MEFMI conduciran una mision de
evaluacién de la demanda en enero, para
determinar qué tipo de ayuda se necesita.

e Una rotacion de personal retraso el trabajo en
Guyana, pero el equipo ha procedido a redactar
una propuesta para la Fase 2.

¢ Gambia esta finalizando su informe, para
publicarlo en el primer trimestre de 2003, y
comenzar a preparar las propuestas para la fase
2, tratando sobre todo de captar la DESP sobre
una base de préstamo por préstamo, que se
finalizara con una mision de evaluacion de la
demanda realizada por DFI y WAIFEM el préximo
abril.

e Trinidad y Tabago celebraron su taller de
clausura en diciembre de 2002 (ver mas
adelante).

e  Zambia obtuvo una tasa de respuesta de mas
del 80%. En noviembre, se dirigié una mision
para asegurar que Zambia esta preparando un
taller de clausura para febrero 2003.

e Ghana tuvo una alta tasa de respuesta (66%) en

PRIVATE CAPITAL FLOW

la encuesta que puso en marcha nuevamente, y
una mision de seguimiento, en noviembre, ayudd
con las etapas de cierre de la implementacion e
instruccién sobre software, anélisis de datos y
redaccion de informes. Celebrara su taller de
clausura en marzo de 2003 con DFI'y WAIFEM,
y finalizara su informe y, posteriormente,
planificara su entrada en la fase 2.

NUEVOS PARTICIPANTES

e Tras una solicitud formal de ayuda por parte de
Lesotho, una misién de evaluacion de la
demanda de DFI/MEFMI, en octubre, identifico
diversas dificultades en el monitoreo de flujos de
capital privado (FCP) en Lesotho, incluyendo falta
de recursos humanos y la dominacion de
vinculos con Sudafrica, lo que necesitara mayor
personalizacién de la metodologia. Lesotho
prepara en la actualidad un documento de
proyecto y esta programado para comenzar su
programa de sensibilizacién y capacitacion en
abril, y poner en marcha su encuesta en mayo
de 2003.

¢ Kenya ha llevado ya a cabo preparaciones
extensivas para las encuestas sobre la BdeP,
especialmente en cuanto a la sensibilizacion del
sector privado, con la ayuda de donantes y las
IBW, pero una misién de evaluacion de la
demanda, en octubre, descubrié que necesita
mas asistencia y financiamiento para realizar las
encuestas; Kenya ha solicitado a DFI que
proporcione instruccion de repaso y otro apoyo
técnico, y que ayude a buscar apoyo financiero
de los donantes.

¢ Mozambique también ha solicitado la ayuda de
DFl, que obtuvo como resultado una mision de
evaluacion de la demanda en diciembre.
Mozambique esté a punto de iniciar una serie de
encuestas sobre la BdeP y actualizar sus
mecanismos de presentacion de informes de
fuentes no relacionadas con las encuestas, en
vista de que cuenta con vastos flujos de capital
privado; tanto el gobierno como los donantes y
el sector privado estan de acuerdo en la
necesidad de controlar y analizar tales flujos. Sin
embargo, se necesita apoyo para sensibilizar,
instruir e implementar la metodologia. Sujeto a la
aprobacion gubernamental, Mozambique podria
incorporarse al programa en el segundo trimestre
de 2008.

MAs ResuLTADOS: TRINIDAD Y TABAGO

Desde hace algunos afos, Trinidad ha venido
conduciendo encuestas trimestrales de FAL
(activos y/o pasivos frente al exterior), pero se
incorporo al programa con el fin de ampliar sus
encuestas a la lIP y DESP, y mejorar su
metodologia, comenzando por la encuesta del
segundo trimestre de 2002. Los resultados
revelaron que los flujos de entrada de capital
privado dominan el financiamiento extranjero.
Los capitales sociales privados forman una
parte importante del financiamiento externa de
desarrollo, a 78% del PIB. Carecen de
diversificacion sectorial, con gran parte de su
concentracion en el sector de la energia. FDI
(en gran parte en capital accionario directo a
largo plazo) compone la mayoria de flujos y
stocks. Los paises de procedencia estan
dominados por los EE.UU. (dos tercios) y
Alemania (un cuarto).

Gracias a la encuesta, las autoridades pudieron,
por primera vez, estimar directamente la lIP y la
DESP. Los datos preliminares muestran una
posicién de déficit neta con el resto del mundo,
con pasivos externos de 8,6 mil millones de
dodlares y activos de 3,1 mil millones de délares.
Stocks de DESP representabani,3 mil millones
de ddlares o el 15 por ciento del PIB,
compuesto de un tercio de préstamos no
relacionados, un tercio de pasivos extranjeros
de bancos comerciales, y un cuarto de
préstamos por subsidiarios de las empresas
matrices. La DESP tiene mas que nada
vencimientos a largo plazo y tasas de interés
relativamente bajas.

En cuanto a las percepciones de los inversores, cerca
del 70 por ciento de los entrevistados proyectan
aumentar la inversion, en gran parte para mejorar la
capacitacion del personal y para introducir nueva
metodologia a medio plazo. Los principales factores
iniciales que atrajeron a los inversores fueron la
estabilidad politica, la proximidad a los mercados
nacionales, el bajo costo de emprender negocios y la
mano de obra especializada. Los factores positivos
actuales son el tipo de cambio estable, proximidad a
los mercados internos, asi como la eficiencia y alta



tecnologia de los servicios bancarios. Los factores
negativos actuales son el clima politico, la burocracia
del sector publico, el crimen y los impuestos a las
empresas.

Como resultado de la fase 1 del proyecto, Trinidad y

Tabago considera ahora que tiene la capacidad para
conducir practicamente toda la instruccién en el pais,
y financiara toda la ejecucion de sus encuestas en la

fase 2, y ha solicitado la presencia externa solamente
en un seminario de repaso en 2003.

METODOLOGIA, CONTRATACION DE PERSONAL Y
PRODUCTOS DE INFORMACION

DFI ha continuado mejorando su metodologia.

* Ha agregado preguntas sobre la responsabilidad
social de las empresas a las encuestas en
Tanzania y Uganda.

® Harealzado el software para la entrada y el
andlisis de los datos genéricos de IIP en Access,
sobre la base de las reacciones de los usuarios.

e Ha redactado nuevas directrices para
perfeccionar los datos y mejorar los métodos de
sensibilizacion.

e Ha centrado mas la atencion en los métodos no
relacionados con las encuestas y en la
simplificacion y la coordinacion de las actividades
de recopilacion de datos entre los organismos
gubernamentales, donantes, organizaciones
internacionales y el sector privado.

Otros 30 funcionarios nacionales se han integrado a
la pagina web privada de DFI en el Ultimo trimestre, lo
que refleja el paso acelerado de incorporaciones a los
materiales de la pagina web sobre capital privado
extranjero. No obstante, solamente dos o tres
personas en cada institucion nacional se han inscrito
en la pagina web y, para fomentar el mas amplio
acceso posible, se exhorta a los miembros actuales a
que recomienden a sus colegas que soliciten sus
propias contrasefias a DFI.

DFl esta avanzando rapidamente con sus
publicaciones sobre su metodologia IIP y en la

implementacion del control y andlisis, programados
para la primera mitad de 2003, y esta comenzando a
resumir las conclusiones de los proyectos de los
paises para la fase 1, y publicarlos en forma de libro.

ENLACE CON LAS INSTITUCIONES ASOCIADAS Y LOS
DONANTES

DFI ha continuado aumentando la cooperacién con
sus asociados regionales (CEMLA, MEFMI'y
WAIFEM) en la implementacion de los proyectos de
los paises, mediante su participacion en Misiones de
evaluacién de la demanda y seminarios. No obstante,
la prioridad méxima ahora es finalizar el documento
de proyectos para la fase 2, en cooperacién con los
asociados regionales y donantes, para clarificar la
cooperacion que tendra lugar durante los proximos
tres afos. En el XI Comité Consultivo del PFC HIPC,
en Yaoundé, en noviembre, los donantes y las
instituciones asociadas celebraron debates
preliminares sobre un documento revisado para la
fase 2 del programa, y una reunién completa para
finalizar el documento se celebrard a finales de enero
de 2003.

DFI FASE 2: LOS PAISES MIRAN HACIA

LA INVERSION DE CALIDAD

uatro paises estan en proceso de

finalizar propuestas para las partes

interesadas respecto a la fase 2 del
programa: Malawi, Tanzania y Uganda
participaron en la fase 1, y Kenya es un nuevo
participante.

Propiedad nacional mas fuerte

Al reconocer el papel dominante que desempefia el
sector privado en el desarrollo, cada pais ha
demostrado un fuerte compromiso para fortalecer
su capacidad para monitorear el capital privado y
para analizar su sostenibilidad y enlaces
Macroeconomicos.

Malawi, Tanzania y Uganda establecieron o
fortalecieron las estructuras institucionales para la
fase 1, con la racionalizacién de la duplicacion en la
recoleccion de datos del sector privado. Estas
claras medidas institucionales aseguraron que los
paises lograran sus objetivos en la fase 1 del
programa. En la fase 2, intentan encaminarse mas
en esta direccion y en coordinar las iniciativas IFl y
de los donantes. Uganda, por ejemplo, ha
establecido una unidad permanente dentro del
banco central para dirigir la implementacion, y ha
recortado las encuestas gubernamentales de FAL y
las ideas del sector privado de 3 a 1. Kenya busca
realzar la coordinacion intragubernamental con
funciones claramente definidas para cada
organismo, con apoyo del FMI, COMESA, donantes
y DFI, con el fin de asegurar el mismo grado de
éxito. Los cuatro paises también han adoptado la
recomendacion del examen en cuanto a consolidar
las estructuras institucionales a través de

memorandos de entendimiento formales o planes
estadisticos estratégicos basados en las
restricciones identificadas de la capacidad, y estan
examinando ademas la eficacia y la aplicacion del
marco legal.

Como reflejo de la capacidad desarrollada hasta la
fecha, el personal nacional asumira mayor
responsabilidad para la formacién en la fase 2, con
el apoyo y la evaluacién de la capacidad por parte
de DFl y MEFMI. Esto sera mas sencillo gracias a
un programa avanzado de formacion para
instructores coordinado por DFl y sus asociados.

Los paises se han comprometido ademas a
coordinar de modo méas completo a un nivel
politico, para asegurar que los datos se publiquen y
se adopten para fines normativos. Esto ya sucede
en Malawi, Uganda y Tanzania, donde los gobiernos
estan promoviendo y utilizando ya los datos
producidos por el programa para la formulacion de
politicas a nivel de ministros y gobernadores, y el
FMI aprueba estos datos corregidos y mas
detallados para incorporarlos en su serie
cronologica. DFl y sus asociados prestaran
asistencia en este proceso con la elaboracion de
herramientas de enlace y la actualizacion de los
datos.

En consonancia con los objetivos del Programa, los
paises de la fase 1 estan aumentando sus
contribuciones financieras con miras a cubrir casi
todos los costos antes del 2005. Malawi esta
contribuyendo un 60% hacia la préxima encuesta,
Tanzania un 35% y Uganda un 42%.

Prioridades metodoldgicas para la fase 2

Los paises continuaran siguiendo la pista del capital
privado en linea con los estéandares de la BdeP y de
[IP. Continuaran utilizando encuestas, pero también
mejoraran las fuentes no relacionadas con las
encuestas, como la informacion bancaria, de casa
de cambio y de control de intercambio. Habiendo
encontrado problemas similares a los de los paises
de la OCDE, los paises tienen también como
objetivo mejorar la calidad de los datos en el valor
del mercado de ingresos de capital y de
inversiones, asi como mejorar €l registro de créditos
comerciales y activos en el extranjero.

Continuaran desarrollando las técnicas establecidas
en lafase 1, a fin de poder corregir algunas faltas
en los datos, causadas por informacion deliberada
0 accidentalmente errénea. Los paises desean
también avanzar hacia el cumplimiento de las
normas del SGDD (ver articulo en Pag. 14),
especialmente en cuanto a frecuencia y puntualidad
y, para €llo, iniciaran encuestas a comienzos del
ano.

En la fase 1, los paises encontraron niveles de
deuda externa del sector privado (DESP), con
estructura de vencimiento corto con términos y
condiciones muy flexibles, lo que indica que podria
existir con mayor facilidad y rapidez que lo que
sugieren las teorfas de |IED (inversiones extranjeras
directas). Por tanto, Tanzania y Uganda llevaran el
monitoreo de DESP sobre una base de préstamo
por préstamo, y Malawi y Kenya consideraran este
enfoque dependiendo de la escala de datos
agregados que ofrezcan sus proximas encuestas.



Sobre la base de datos de mejor calidad, los paises
buscaran diversificar sus riesgos e intensificar el
impacto de desarrollo de IED, dirigiéndose a paises,
sectores y regiones de procedencia especificos para
promover la inversion. Malawi, Tanzania y Uganda
formularan preguntas mas detalladas sobre estas
cuestiones a fin de identificar mejores objetivos.
Asimismo, Tanzania incluye a Zanzibar en la
encuesta, por primera vez, 1o que debiera identificar
mucha mayor inversion en turismo y transporte.
Kenya desea también concentrarse en invertir en
infragstructura. Los paises han procedido a
personalizar sus formularios y marcos de muestra
para satisfacer estos requisitos, mientras mantienen
el mismo disefio basico para que se pueda continuar
con las comparaciones con y entre todas las regiones.

La fase 1 se concentro, sobre todo, en los inversores
extranjeros, pero en la fase 2, Tanzania, Kenya y
Uganda han decidido ampliar sus muestras para

recabar datos de los inversores locales. Esto es en
reconocimiento de la necesidad de una polttica
complementaria mas bien que de exclusion o
desplazamiento de los ahorros y las inversiones
internas, y para promover vinculos entre los
inversores extranjeros y locales, pero también
reconociendo el hecho que muchos inversores,
aparentemente ‘locales’ tienen activos y pasivos en
€l extranjero.

Todos los paises consideran de mayor prioridad el
fortalecimiento de las relaciones y el didlogo entre €l
sector publico y el privado, con objeto de mejorar €l
nivel de respuesta, la calidad de los datos y la
informacion de los resuttados al sector privado, y de
ese modo, realzar la toma de decisiones del
gobierno. Esto implica consultas y coordinacion mas
estrechas con organismos del sector privado en
grupos de estudio o trabajo nacionales, mas
capacitacion de personal del sector privado, asf

como mejorar y personalizar las herramientas y el
analisis en armonia con las necesidades de la
audiencia del sector privado al cual estan orientadas
estas medidas; un seguimiento en marcha de la
percepcion de los inversores y de la sostenibilidad de
la inversién, y divulgacion con objetivos mas
definidos, a través de los medios de comunicacion,
canales gubernamentales, de donantes y del sector
privado.

Por ultimo, Malawi, Tanzania y Uganda han decidido
que desean comenzar el monitoreo del
comportamiento y la conduccion empresarial no
financiera, para identificar los modos en que las
actividades del sector privado afectan a la sociedad
y al medio ambiente, asi como a la economia. Esto
les ayudara a definir la forma en que los sectores
publico y privado pueden trabajar juntos para lograr
las metas nacionales e internacionales para reducir la
pobreza y beneficiar el desarrollo.

DFI: RAPIDO AVANCE HACIA LAS
NORMAS INTERNACIONALES

1) Sistema de normas internacionales -
SGDD
La demanda nacional e internacional de informacion
exacta y puntual sobre los flujos del capital privado,
para informar a los inversores, y las decisiones
politicas macroecondémicas, aumentaron
considerablemente durante la década de los 90,
debido a la globalizacién y a la liberacién nacional, al
aumento de los flujos de capital privado para el
desarrollo de los paises y la necesidad de que haya
transparencia para evitar una crisis financiera.

Como reaccion ante estos factores, el FMI, la CE, la
OCDE, la ONU y el Banco Mundial introdujeron en
1993 normas revisadas y armonizadas sobre las
cuentas nacionales (Sistema de Cuentas Nacionales —
SCN) y la balanza de pagos (Quinto Manual de la
Balanza de Pagos — BPM5), que ahora utilizan 144
paises. Tras la crisis de México, el FMI inici6 las
Normas Especiales para la Divulgacion de Datos —
NEDD, en 1996. Esto constituye un punto de
referencia para los paises que proyectan solicitar
préstamos en los mercados internacionales de
capital, para suministrar al publico datos econémicos
y financieros claves. Asimismo, establecié el Sistema
General de Divulgacion de Datos — SGDD, en 1997,
para asistir a los paises en el desarrollo de sus
marcos estadisticos y mejorar la calidad de sus datos
y la divulgacién a las partes interesadas, con miras a
trabajar hacia las NEDD. Tanto las NEDD como el
SGDD cubren los sectores reales, financieros, fiscales
y externos, asi como una gran cantidad de datos
sociodemograficos.

Las normas del sector externo, el SGDD, abarcan
todos los agregados principales de la BdePR,
incluyendo las cuentas corrientes y financieras, deuda
externa y servicio de la deuda, reservas
internacionales y tipos de cambio. Asimismo,
‘fomentan’ la compilacién de la Posicién de Inversion
Internacional (IIP)- ver recuadro -y las estadisticas de
la Deuda Externa del Sector Privado (DESP). El
SGDD provee un amplio marco para la participacion
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de los paises. Se espera que los paises logren
directrices sobre los datos para informar a la
comunidad nacional e internacional sobre cobertura,
periodicidad, puntualidad e integridad y divulgacion
de los datos. Trece paises pilotos ayudaron en el
disefio del SGDD, entre ellos Gambia y Uganda. En la
actualidad, 50 paises han firmado para participar en
el SGDD, incluyendo Gambia, Kenya, Tanzania,
Uganda y Zambia entre aquellos paises que
participan en el programa de DFI.

El FMI cuenta con un amplio programa de divulgacion
y de informacion sobre el SGDD. Su pagina web es
http://dsbb.imf.org/gddsindex.htm. Enlace de DFI con
sus coordinadores regionales en los paises africanos
angléfonos y luséfonos sobre la puntualidad y el
contenido de su apoyo. SGDD tiene tambien una
oficina que cubre los paises francéfonos de Africa
Occidental.

Notificacion de la IIP

La lIP es la situacion del stock de los activos y
pasivos externos de un pais, y es muy
importante para las evaluaciones de
vulnerabilidad. En 1995, una encuesta del FMI
reveld que los paises en vias de desarrollo
encontraban dificil la compilacién de datos IIP,
debido a que carecen de datos fiables sobre las
posiciones de inversion del sector privado. Esto
indico la necesidad de disefiar nuevas
encuestas, asegurar mayor cooperacion
intergubernamental y resolver las dificultades
para estimar el valor de mercado de algunos
activos internacionales. En el 2001, el
Departamento de Estadisticas (STA) del FMI,
inicié un programa de alcance exterior,
escribiendo a los gobernadores de los bancos
centrales y a los jefes de los organismos
encargados de estadisticas, para fomentar la
notificacion de la lIP. Hacia fines de julio del
2002, 80 paises notificaban sus datos de la lIP.
Tanzania se encuentra entre estos paises que
informan ampliamente sobre estos datos, y

Lesotho y Uganda estan notificando datos
parciales. El STA esta finalizando en la
actualidad, un documento de orientacion sobre
International Investment Position: A Guide to
Data Sources. (Posicion de inversion
internacional: una gufa para las fuentes de
datos). Esto proporcionara una guia parcial
sobre la compilacion de la lIP, y se distribuira a
todos aquellos paises que no notifican los datos
de la lIP.

2) Progreso de los paises conforme al
Programa DFI
La metodologia de DFI disefiada en cooperacion con
los paises y las organizaciones regionales como
CEMLA, MEFMI'y WAIFEM, es enteramente
compatible con el SGDD y el BPM5, y abarca
también la recopilacion ‘fomentada’ de IIP y DESP.
Sin embargo, la metodologia se personaliza
individualmente a las prioridades y necesidades de
cada pais, permitiéndoles sobre todo que vayan mas
allé del SGDD para recopilar datos méas detallados.

El Cuadro 1 indica el cumplimiento de los paises con
cobertura y la calidad de los datos antes y después
de la Fase 1 del programa DFI.

Antes del programa de DF, la mayoria de los paises
subestimaban considerablemente los FAL porque
dependian de estimaciones o encuestas muestrales
pequenas, y disponian de pocos o ninguin dato
sobre la lIP o DESP. Muchos de los componentes
necesarios no estaban controlados, por ejemplo, la
FDI retenia transacciones de ingreso y entre
empresas, empréstitos privados y créditos
comerciales. Los paises estaban o bien en BPM4, o
encaminandose a BPM5.

El programa DFI coincidié con un gran empuije del
FMI para promover las nuevas normas y suministrar
metodologia sobre normativas a los paises. Como
resultado de los esfuerzos por todos los lados, los
paises tienen ahora informacion sobre las



Guadro 1: Cobertura y Norma respecto de la Cuenta Financiera del Sector Privado

bancarios y de casas de cambio BPM5.

Pais Cobertura Pre-Fase 1 Cobertura Post-Fase 1
Gambia Estimaciones de fuentes secundarias. BPM4. FAL flujos/IIP mediante fuentes de encuestas y
no encuestas BPM5.
Ghana Datos de Promocion de Inversion, FAL flujos/IIP mediante fuentes de encuestas
entrevistas sector privado, acuerdos de préstamos. y no encuestas BPM5.
Guyana BdeP/IIP encuestas muestrales, FAL/IIP mediante encuestas mas amplias.
fuentes indirectas, aprobaciones de préstamos. Encaminandose al BPM5.
BPMA4.
Malawi Entrevistas del sector privado, IIP mediante encuestas y flujos mediante
controles de intercambio, bolsa. BPM4. fuentes no de encuestas. BPM5.
Tanzania TIC aprobaciones, ventas privatizacion, FAL flujos/IIP mediante fuentes de encuestas y
informes bancarios. BPM5. no encuestas BPM5.
Trinidad Manual BdeP encuestas muestrales. BPM5. Muestra mas amplia de FAL flujos/IIP BPM5.
y Tabago
Uganda Estimacion basada en aprobaciones UIA, FAL flujos/IIP mediante fuentes de encuestas
privatizaciones e informes bancarios. BPM5. y no encuestas BPM5. DESP préstamo por
préstamo. BPM5.
Zambia ZIC promesas, ventas privatizacion, informes FAL flujos/lIP mediante fuentes de encuestas y

no encuestas BPM5.

Fuente: DFID Examen de la fase 1y autoridades de los paises

transacciones financieras del sector privado, en las
cuentas corrientes y financieras de la BdeP, asi como
también sobre DESP vy IIP. Esto se obtuvo a través de
amplias encuestas con una tasa de cobertura media
de mas del 80%, y mejorando los mecanismos de
notificacién no relacionados con las encuestas,
incluyendo la notificacién directa por la bolsa y los
sectores, datos monetarios o bancarios, y los
formularios de control de intercambio. Asimismo, han
recopilado vastas cantidades de informacion adicional
a través de las encuestas sobre la percepcion de los
inversores, mas alla del SGDD, a fin de asistir en la
formulacion de politicas y en el didlogo sobre politicas
entre el sector publico y privado.

El Cuadro 2 muestra el desempefio de los paises DFI
con respecto a las normas del SGDD para
periodicidad (recopilacion de datos anual) y
puntualidad (con 6-9 meses de desfase entre el
punto de referencia y la divulgacion de datos).

Antes de la Fase 1, todos los paises producian datos
en los 6 meses siguientes al punto de referencia y
sobre una base anual, porque se basaba en
estimaciones no del todo fiables. Después de la Fase
1, continuaron con la misma periodicidad que antes,
todas satisfaciendo o excediendo el objetivo del
SGDD. No obstante, gracias a lo novedoso y las
exigencias técnicas del gjercicio, asi como el retraso
en la respuesta del sector privado, la puntualidad

retrocedioé a una media de 16 meses para los paises
de la Fase 1. Sin embargo, los paises consideraron
que valia la pena la demora en vista de la mejora en
la calidad de los datos.

¢ Integridad de los datos y acceso del publico
a los datos: el SGDD recomienda que los
paises participantes informen sobre los términos
y condiciones conforme a los cuales se
producen y divulgan los datos; identificar el
acceso interno del gobierno a los datos antes de
publicarlos; identificar las observaciones
ministeriales en la ocasién de publicacion de los
datos y suministrar informacién acerca de las
revisiones Y la notificacion avanzada de cambios
mayores en la metodologia. También recomienda
que la divulgacion debe producirse mediante la
publicacién simultanea al publico y por medio de
calendarios de publicacion avanzados.

Una de las preocupaciones importantes del programa
DFl es la transparencia y la integridad de los datos.
Por tanto, todos los paises suministran datos totales
de los términos y condiciones para la produccién y
divulgacion de datos, en cuestionarios, en paginas
web y en los informes finales del programa. Los
términos y condiciones incluyen el Banco Central, las
Leyes de Estadistica y de Inversién, asi como la
legislacion sobre los controles de intercambio. Esto
proporciona un mandato legal para recopilar datos

Guadro 2: Periodicidad y puntualidad de los datos

Pais Post-Fase 1
Periodicidad Puntualidad
Gambia Anuales efectivas 20 meses
Ghana Anuales efectivas 24 meses (estimacion)
Guyana Semestral 9 meses
Malawi Anuales efectivas 16 meses
Tanzania Anuales efectivas 24 meses
Trinidad y Tabago Trimestral 6 meses
Uganda Anuales efectivas 14 meses
Zambia Anuales efectivas 14 meses

Fuente: DFID Examen de la fase 1y autoridades de los paises

del sector privado, pero también la obligacién de
compilar instituciones para proteger la
confidencialidad de los datos de cada empresa. No
hay acceso interno del gobierno o interferencia en
cuanto a la compilacion, el andlisis o la divulgacion de
los datos. Los resultados preliminares se publican
normalmente durante un seminario de clausura,
organizado por funcionarios claves del sector privado
y publico, y donantes, en el cual los Ministros o los
otros funcionarios de alto cargo presentan al publico
sus observaciones completas sobre los datos. El
informe final se divulga a través de las publicaciones
pertinentes del Banco Central y del Organo de
Inversion, que esta disponible para todos los
encuestados, los medios de comunicacion y el
publico, y aparece en la pagina web del Banco
Central.

3) Planes del pais para mejoras durante
la Fase 2

e Cobertura: los paises proyectan mejorar la
metodologia de encuesta, con la refinacion y
concentracion de las muestras, simplificacion de
los formularios y las definiciones, un mayor
enfoque sobre los bancos y otros sectores
seleccionados y la introduccion de encuestas
sobre empresas de pensiones y seguros de vida,
cuando sea pertinente. Los mecanismos de
notificacion no relacionados con las encuestas se
ampliaran también maés, abarcando por ejemplo,
las transacciones bursatiles regionales y
comparaciones con conjuntos de datos
internacionales (Ej. BPI). Los paises se
concentraran mas en el desfase y
perfeccionamiento de los datos y en refinar las
preguntas relativas a las percepciones de los
inversores, para reflejar mejor las prioridades
nacionales y para investigar importantes
conclusiones analiticas. La mayoria de los paises
contintia explorando el area de responsabilidad
social empresarial, en especial la corrupcion,
mano de obra, salud y el medio ambiente.

e Periodicidad y Puntualidad: la mayoria de los
paises se mantendra inicialmente, en
periodicidad anual para consolidar la
metodologia vy las tasas de respuesta. A medio
plazo, los paises se encaminaran a encuestas
mas frecuentes, siempre que lo permitan los
recursos. Los paises estan decididos a mejorar
la puntualidad, para asegurar la relevancia de las
politicas y las normas internacionales, con la
publicacién de los datos dentro de 6 meses del
periodo de referencia a finales de la Fase 2.
Tanzania y Uganda esperan cambiarse
rapidamente a este objetivo, con el inicio de sus
encuestas a finales de 2002 y comienzos de
2003.

¢ Integridad de los datos y acceso del publico
a los mismos: los paises proyectan fortalecer
sus marcos legales, mediante una legislacion
coherente entre el Banco Central y las Leyes de
Estadistica, y con la delegacion formal de la
autoridad a los Bancos Centrales. Una mayor
coordinacion, asi como la demanda del sector
privado y los donantes, ha llevado a que los
grupos de estudio o trabajo, trabajen hacia el
compromiso de adelantar calendarios de
publicaciones de datos.
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PREGUNTAS TECNICAS

omo calcula el FMI Ia
concesionalidad para los
préstamos relativos a los

nuevos empreéstitos en el programa
del FMI?

La mayoria de los programas del FMI en
los paises HIPC tienen un limite maximo
sobre los nuevos empréstitos no
concesionales, que se definen como
préstamos con un elemento de donacién
menor del 35%. Sin embargo, el tipo de
descuento utilizado por el FMI para
calcular el elemento de donaciéon de los
nuevos empréstitos no es el mismo que la
tasa media de 6 meses utilizado por las
IBW para calcular el valor presente de
deuda para la Iniciativa HIPC. En cambio,
es una tasa TICR media mas un margen,
que varia con el vencimiento del nuevo
empréstito, como figura en el siguiente
cuadro.

millones de délares, con un vencimiento
de 25 anos, 3 anos de gracia y un tipo de
interés de 2,75%, tiene un elemento de
donacion de 40,1% cuando se utiliza la
tasa de descuento del FMI de 8,02%

cantidad donacion

Elemento de donacion global = 100% x

préstamo concesional, con un elemento
de donacion de, digamos, 25%, tendra
un elemento de donacion global
calculado de la forma siguiente:

cantidad préstamo

cantidad total

mientras que si se utiliza la Ultima tasa
TICR media de 6 meses, el elemento de
donacion es 27,4%. Entonces, en base
del calculo del FMI, el préstamo es
concesional y su contratacion no
contravendra ningun limite de nuevo
empréstito no concesional. No obstante,
si se utiliza el célculo del valor presente
HIPC, el préstamo es claramente un
empréstito no concesional y contravendra
cualquier limite de nuevo empréstito.

cantidad total

De hecho, se puede usar esta formula
para conseguir la proporcion de fondos
de donacion y préstamo necesario para
lograr 35% de elemento de donacion,
para un conjunto dado de términos de
préstamos y elemento de donacién. D =
cantidad donacion, P = cantidad
préstamo y (P + D) = cantidad total de
crédito mixto, y la formula anterior se
convierte en:

Tasas de descuento utilizadas por FMI para los nuevos empréstitos D P

Vencimiento del Tasa TICR TICR USD Margen Tasa de 35%= 100% x +25%Xx

nuevo empréstito Base (%) (%) (%) descuento (%) P+D P+D

Menos de 15 afios 6-mes de media 5,86* 0,75 6,61

15-19 afios 10-afio de media 6,87 1,00 7,87 Si disponemos la férmula de otro modo,

20-25 afios 10-afio de media 6,87 1,15 8,02 10P = 65D, de esta manera, la

30 afios 0 mas 10-afio de media 6,87 125 8,12 proporcion de financiamiento de
préstamo al de donacion en el crédito

* Promedio enero - junio 2002 ** 10-afio promedio a octubre 2002 mixto es 6,5:1 . De modo que por cada $1

Para los nuevos empréstitos con
vencimiento de menos de 15 anos, la
tasa TICR de base es la tasa media de 6
meses, que es la misma tasa utilizada en
el valor presente del calculo de la deuda
para la Iniciativa HIPC. No obstante, para
la deuda a un plazo mas largo, la tasa de
base TICR es la tasa media de 10 afios,
que puede ser muy diferente de aquella
de media de 6 meses como figura en el
cuadro anterior para el délar de EE.UU.
En el caso de la libra esterlina del Reino
Unido, la ultima tasa TICR media de 6
meses de 6,17% comparado con la tasa
media de 10 afos de 7,47%, mientras
que para el yen japonés, la media de 6
meses es 1,69% comparado con 2,80%
de media a lo largo de diez anos.

Al computar el elemento de donacion de
un nuevo empréstito, la tasa de
descuento utilizada puede constituir una
importante diferencia e invertir
ligeramente el equilibrio entre el nuevo
empréstito concesional y no concesional.
Por ejemplo, un préstamo de $100

El PFC puede suministrar a los paises
HIPC un modelo de calculo para que
puedan hacer estas operaciones.

¢{Como se calcula el elemento de
donacion de un crédito mixto?

Algunas entidades de préstamo ofrecen a
los paises un paquete de donaciones (o
préstamo concesional) y fondos de
préstamo no concesional (habitualmente
créditos de exportacion) combinados de
manera que den un rendimiento de
elemento de donacién global que sea
simplemente permisible dentro del limite
maximo del Gobierno. Debido a que el
crédito mixto es una combinacion de dos
tipos de fondos con diferentes elementos
de donacion, el elemento de donacion del
paquete se calcula pesando los
elementos de donacion de cada
componente en proporcion a su parte en
la cantidad total. Por ejemplo, un crédito
mixto compuesto de una donacién, con
un elemento de donacion de 100%, y un

dolar de dinero de donacion provisto en
el crédito mixto, hay $6,50 délares de
financiamiento de préstamo no
concesional.
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