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Veinte afnos de cooperacion
técnica en gestion de la deuda

ace 20 afios, en
1979, la UNCTAD
empez0 a realizar su
primer proyecto de
asistencia  técnica
en relacion con
la deuda externa.
La primera dificultad

macion centralizada sobre la
deuda externay la inexistencia de
una legislacion adecuada sobre
garantias publicas. La segunda
razon reside en la incapacidad de
los gestores de la deuda de produ-
cir especificaciones amplias para

los especialistas en

gue encontré fue la
falta de informacion;
,Cuanto debia el
pais? ¢A qué acree-
dores? ¢ En qué
monedas? ¢ Cuando
ven-cian los pagos, y
en qué monedas?
¢ Quiénes eran los
deudores nacionales
ademas del gobierno ‘

informatica. El ca-
racter urgente de los
problemas con que
se enfrentan los
gestores de la deu-
da hace que tengan
gue ocuparse de
problemas especifi-
cos, por ejemplo de
la preparacion de
reuniones del Club

central? Editorial por de Paris y, a con-
b . Enrique Cosio-Pascal , tinuacion, de las
© esta experien- Jefe de negociaciones con

cia surgié de manera

Programa SIGADE

bancos privados.

natural la idea de es-
tablecer un sistema
computadorizado de gestion de la
deuda (CBDMS). Mi participa-
cibn como representante de la
UNCTAD en la reunion celebrada
por el Club de Paris a principios
del decenio de 1980 confirmd que
la falta de informacién correspon-
dia en general a los paises en
desarrollo en conjunto. La pre-
gunta que se plantea en la fase
actual es ¢por qué los paises no
desarrollaron su propio CBDMS?
Existen dos razones principales
por las que los paises deudores
no poseian datos adecuados
sobre la deuda ni CBDMS efica-
ces. La primera es la falta de infor-

Todo ello supone
la reuniéon de datos de dos bases
distintas y la preparacion de dos
sistemas diferentes de
informatica. Estos sistemas, una
vez desarrollados, se entrecruza-
ran, lo que dara por resultado un
mosaico informatico inflexible y
poco practico caro de mantener.

En 1981, cuatro paises consti-
tuyeron el ndcleo inicial que
permiti6 desarrollar la primera
version del SIGADE. Por muchas
razones, establecer un CBDMS
resulta complicado. Permitaseme
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INFORMACIONES DEL SIGADE R

(Continuacién de la pagina precedente.)

exponer s6lo dos ejemplos importantes. Primero,
cada acreedor tiene su propia metodologia para
calcular los intereses y los derechos devengados y
redondear los reembolsos de principal. Segundo, la
imaginacién de los ingenieros financieros es ilimi-
tada, por lo cual el CBDMS tiene que mejorarse
para mantenerse al nivel de los nuevos productos
financieros que llegan al mercado.

El desarrollo centralizado de un CBDMS presen-
ta dos importantes ventajas comparativas. La prime-
ra reside en las enormes economias de escala
creadas por el propio Programa SIGADE. La
segunda es que, cuando se trata de cuestiones
institucionales, dicho programa se ha convertido en
la memoria institucional de los paises beneficiarios.

En lo que respecta a las economias de escala
cabe decir que el nacleo del sistema es comun a to-
dos los paises, lo que evita tener que repetir el mis-
mo proceso en cada pais. El desarrollo y
mejoramiento del SIGADE depende de la demanda,
de manera que el sistema refleja todas las funciona-
lidades que solicitan los usuarios. El personal del Sl-
GADE produce especificaciones que conducen a
CBDMS amplios y coherentes. Por consiguiente, el
producto final es un instrumento flexible y eficaz que
se ajusta a las necesidades de los usuarios.

En lo que se refiere a la memoria institucional, el
Programa SIGADE establece procedimientos
manuales para tareas inter e intrainstitucionales y

corrientes de informacion. Sise borra la unidad
encargada de la deuda, el Programa la vuelve a crear
y restaura la capacidad de gestion local.

Transcurridos 20 afios, los cuatro paises iniciales
se han convertido en 50, y otros 20 estan interesa-
dos en conseguir el SIGADE. Se espera que mas
paises lo soliciten durante el préximo siglo. Ademas
de en inglés, el SIGADE funciona en espafiol, fran-
cés y ruso. Todas las versiones en idiomas distintos
del inglés pueden imprimir informes en inglés. Por su
parte, el personal del Programa SIGADE ha pasado
de 3 personas a 20.

Al iniciarse el tercer milenio, el Programa SIGADE
constituye una empresa de éxito y uno de los buques
insignia de la cooperacién técnica de la UNCTAD. El
Programa ha conseguido algo mas que crear capaci-
dad: Se ha convertido en un servicio permanente
para los paises beneficiarios gracias a las econo-
mias de escala que crea y a la funcion de memoria
institucional que desempena. Este nuevo enfoque ha
inspirado a diferentes Estados miembros de la
UNCTAD la iniciativa de que los paises beneficiarios
satisfagan una modesta cantidad con fines de
mantenimiento. Esta cantidad deberia ser com-
plementaria de las fuentes tradicionales de finan-
ciacion, a saber: el presupuesto ordinario mas
donaciones y gastos generales pagados por do-
nantes bilaterales. En el Ultimo afio del siglo XX
probablemente se produzca una importante decision
de la Junta de Comercio y Desarrollo de la UNCTAD
en relacién con este tema.

DISPONIBILIDAD DE LA VERSION 5.2 DEL SIGADE

La UNCTAD empezara el
nuevo milenio poniendo a dispo-
sicién de sus usuarios la version 5.2
del SIGADE. Esta nueva version
incorporara numerosas nuevas ca-
racteristicas solicitadas por los
paises usuarios (véase en el Boletin
SIGADE N° 11, Posibles nuevas
esferas funcionales del SIGADE).
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Una de las nuevas caracte-
risticas mas importantes es el vin-
culo con el Modelo de Sostenibilidad
de la Deuda del Banco Mundial,
DSM+. Segun el acuerdo de coope-
racion concertado entre el Banco
Mundial, la secretaria del Com-
monwealth y la UNCTAD, esta Ultima
y dicha secretaria se encargaran de
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distribuir este instrumento analitico a

sus paises clientes. El SIGADE 5.2
estaréa disponible junto con el DSM+
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para los paises usuarios
que lo deseen. De este
modo, con las proyeccio-
nes basadas en el saldo
insoluto y los calculos
del valor presente ya in-
cluidos en la versién 5.1,
el SIGADE 5.2 tendra
una serie de poderosas
caracteristicas  analiti-
cas. El SIGADE y el
DSM+ permitiran simular
diversas hipoétesis de
politicas de la deuda,
acompafiadas de un
andlisis de la sostenibili-
dad de la deuda en
virtud de la Iniciativa a
favor de los paises po-
bres muy endeudados
(PPME).

Los wusuarios del
SIGADE también aco-
geran con agrado la po-
sibilidad de informar
directamente al Banco
Mundial acerca de su
cartera de deuda uti-
lizando para ello el mo-
dulo de informes, que
genera directamente los
formularios 1 y 2. Tam-
bién es posible enviar
electronicamente  esos
formularios. Ademas de
estas nuevas caracte-
risticas, el SIGADE 5.2
incluird varias mejoras
solicitadas por paises
usuarios. Por ejemplo,
ser& posible calcular los
intereses  devengados
en una fecha determina-
da.

El SIGADE 5.2
también incluye cambios
para gestionar la deuda
en euros. Por ejemplo
sera posible preparar
todos los informes en
euros (véase mas ade-
lante, El enfoque téc-
nico).

Asimismo, el SIGA-
DE 5.2 sera la primera
version certificada para
funcionar  con una
plataforma Oracle 8.
También podra fun-
cionar con Oracle 7.3.4.

Recuadro 1: Nuevas caracteristicas del SIGADE 5.2

Registra  automaticamente  los

atrasos

El usuario podra determinar si se han registrado auto-
maticamente los atrasos cuando hayan expirado los dias de
gracia.

Permite registrar el importe exacto
de las participaciones transadas

Capacidad de registrar el importe exacto de participaciones
transadas ademas de los porcentajes posibles actualmente.

Presenta en la pantalla de pagos el
saldo insoluto, la moneda del
tramo, los atrasos de principal y
de intereses

Informacion adicional sobre el tramo mostrado en la
pantalla de pagos. Incluye la moneda del tramo y el importe
de los atrasos del principal y de los intereses.

Muestra el importe equivalente en
doélares de los Estados Unidos de
las operaciones de servicio de la
deuda y permite que lo modifique
el usuario

Nuevo campo afiadido a la pantalla de operaciones de
pago, que muestra la cantidad equivalente en délares de
los Estados Unidos. El usuario puede modificarla. Los infor-
mes en ddlares de los Estados Unidos tendran en cuenta
este importe.

Permite registrar la fecha real de
las operaciones de reorgani-
zacion, etc.

Se afiade un nuevo campo a la pantalla de operaciones de
reorganizacion y de quita para tener en cuenta la fecha en
que se realiz6 realmente la operacion.

Calculalos intereses devengados

El SIGADE 5.2 permite que el usuario calcule los intereses
devengados en cualquier momento, visualizando asi los
intereses devengados entre fechas de pago.

Permite registrar tipos de cambio
con mayor precision, cantidades
locales, etc.

El SIGADE 5.2 tendrd campos numéricos mas largos para
incluir tipos de cambio con més digitos que los cinco actua-
les.

Amplia la gestion de la informa-
cion general sobre donaciones

Capacidad de registrar informacion adicional sobre dona-
ciones y producir informes al respecto definidos por el
usuario.

Integracion del DSM+

El SIGADE 5.2 estd vinculado automaticamente con el
DSM+ de manera que el usuario puede producir simulacio-
nes en dicho médulo con datos del SIGADE. El DSM+
puede instalarse al mismo tiempo si lo desea el pais usua-
rio.

Interfaz WBXD

El SIGADE 5.2 incluye dos formatos de informe prede-
finidos para producir los formularios 1 y 2 del sistema del
Banco Mundial de notificacién de la deuda. Permite que el
usuario proporcione electronicamente esta informacion al
Banco Mundial

Euro

Véase también mas adelante, E/ enfoque técnico .
El SIGADE 5.2 incluye el euro como nueva moneda prin-
cipal: permite que se produzcan informes en euros y
convierte automaticamente en euros todos los pagos.

Adicion de una nueva funcién para
el mantenimiento de archivos de
consulta

El SIGADE 5.2 incluye una funcién para mantener y ges-
tionar ficheros de consulta (SQL) con mayor facilidad desde
el SIGADE.

Cambios técnicos:

Sistema homologado para la El SIGADE 5.2 se homologara para la version Oracle 8.
version Oracle 8
Efecto del afio 2000 - cuatro Todos los informes presentaran el afio con cuatro digitos

digitos en todos los informes

Efecto del afio 2000 - todas las
fechas tendran cuatro digitos

Todos los campos con fechas indicaran el afio con cuatro
digitos.

Otra mejora importante es la utilizacion de mayor nimero de decimales en
todas las tablas pertinentes del SIGADE. Asi, el SIGADE 5.2 permitira utilizar
tipos de cambio con mas de cinco decimales. Esta modificacion no sélo
permitird gestionar el euro sino que ademas servira para ajustar mas como-
damente en el sistema unidades contables tales como el numerario del fondo

comun de monedas del Banco Mundial.

Ademas, el SIGADE permitira registrar tipos de interés de tres digitos,

utilizados habitualmente en muchos préstamos nacionales.

No obstante, el mayor espacio de las tablas del SIGADE requerird una
conversion técnica de la base de datos al nuevo formato. Esta conversion sera
totalmente automética y no requerira ninguna intervencién del usuario. Poco an-
tes de que esté disponible la nueva version, podra solicitarse mas informacion.

El paso a la nueva versién puede solicitarse al funcionario encargado del pais
de que se trate del equipo central del SIGADE en Ginebra, que también puede

contribuir a su planificacion. Para mas informacion, véase el recuadro 1.

HL\T/EFAS wlfilii N.° 12, Invierno de 1999/2000



INFORMACIONES DEL SIGADE R

QUE SE CELEBRARA EN EL ANO 2000

CONFERENCIA DE LA UNCTAD SOBRE GESTION DE LA DEUDA

En marzo del afio 2000 volvera a celebrarse la
conferencia bienal de la UNCTAD sobre gestion de
la deuda. La ultima Conferencia, que se celebré en
diciembre de 1997, a la que asistieron 220 partici-
pantes de 60 paises y 15 instituciones internaciona-
les, tuvo un enorme éxito. La conferencia del afio
proximo se basara en la evolucion reciente de los
mercados financieros y analizara sus consecuen-
cias reales y posibles para las oficinas nacionales de
gestion de la deuda.

En los dos ultimos afios los mercados finan-
cieros mundiales han registrado muchos aconteci-
mientos espectaculares. La crisis asiatica de la
deuda y el problema de la deuda del sector privado
enviaron no sélo ondas expansivas a las economias
de esa region sino que afectaron a todas las econo-
mias del mundo. El 1° de enero de 1999, 11 paises
europeos renunciaron por el euro a sus monedas
nacionales. Estos acontecimientos han tenido con-
secuencias tanto a corto como a largo plazo para la
gestion de la deuda. Es preciso volver a considerar
las tablas de amortizacidn, los modelos de gestion
del riesgoy las estrategias de la deuda. La conferen-
cia intenta ocuparse de los retos con que se enfren-
tan los gestores de la deuda al empezar el siglo XXI.

Entre los factores importantes también cabe
citar el rapido desarrollo de la tecnologia de las com-
putadoras. Sistemas perfeccionados de informatica

integrada abren nuevas posibilidades y retos que
afectan a las instituciones en que se utilizan.

Més concretamente, la Conferencia:

 analizard las consecuencias que los recientes
acontecimientos registrados en los mercados
financieros han tenido y seguiran teniendo
para la gestién de la deuda durante el préximo
siglo;

 analizara de qué manera las instituciones, los
procedimientos y los instrumentos financieros
tendrdn que adaptarse a la nueva estructura
financiera internacional;

« examinara qué contribuciones pueden apor-
tar los gestores de la deuda para prevenir cri-
sis futuras en esta esfera;

e examinara nuevas técnicas de financiacion
Yy Sus consecuencias sobre la gestion del
riesgo; y

» analizara las nuevas necesidades de instru-
mentos informatizados de gestion de la deuda
en entornos en mutacion.

Se ruega que los paises interesados en parti-
cipar en la conferencia se pongan en contacto con el
funcionario del equipo SIGADE responsable del pais
de que se trate.

REUNION DEL EQUIPO DE TRABAJO SOBRE ESTADISTICAS FINANCIERAS

Las instituciones siguientes participaron en la
reunion, que se celebrd en Basilea los dias 17 y 18
de junio de 1999: Banco de Pagos Internacionales
(BPI), secretaria del Commonwealth, Banco Central
Europeo, EUROSTAT, FMI, OCDE, secretaria del
Club de Paris, UNCTAD y Banco Mundial.

El principal objetivo del equipo de trabajo es
examinar el «Libro gris» (External Debt. Definition,
Statistical Coverage and Methodology, Banco
Mundial, FMI, BPI'y OCDE, Paris, 1988), que define
los fundamentos para la presentacion de estadisti-
cas internacionales sobre el endeudamiento externo,
y el «Libro rojo» (Debt Stocks, Debt Flows and the
Balance of Payments, Banco Mundial, FMI, BPI y
OCDE, Paris, 1994). La reunioén tuvo por resultado
llegar a un acuerdo sobre las lineas generales para
la actualizacidn de esas publicaciones en la Guide to
the Compilation and Use of External Debt Statis-
tics. El Programa SIGADE, en cooperacion con la
secretaria del Commonwealth, se encargara de re-

dactar varios capitulos de diferentes secciones de la
Guia.

Este documento, destinado a su utilizacion por
los compiladores de estadisticas, los usuarios de
datos y los funcionarios politicos, proporcionard un
panorama general de cuestiones metodoldgicas re-
lacionadas con las estadisticas de la deuda externa,
aspectos practicos que se plantean al compilar esas
estadisticas y determinados temas en relacion con el
empleo de datos de la deuda externa para analizar la
sostenibilidad macroecondémica y la vulnerabilidad
exterior. En la Guia también se examinaran nuevos
datos y conceptos importantes para evaluar la nece-
sidad de liquidez en moneda extranjera, como por
ejemplo las garantias y otras partidas no incluidas en
el balance, los valores tedricos de las posiciones de
derivados, el empleo de la moneda del préstamo con
caracter complementario, y los datos y concepto
correspondientes al riesgo final.
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Para ilustrar de qué maneras las diversas ins-
tituciones se han ocupado de estas cuestiones, se
espera que la Guia incluya estudios de casos sobre
los sistemas de datos de la deuda externa y de la
posicion inversora neta en el exterior aplicados por
diversos paises en desarrollo y paises industrializa-
dos. También proporcionara informacién sobre téc-
nicas de supervision de la deuda, publicaciones
conexas y programas de asistencia técnica ofreci-
dos por los organismos participantes.

El equipo de trabajo tiene la intencion de
finalizar lo antes posible la nueva Guia mediante un
proceso de fases multiples. En la primera fase se

INFORMACIONES DEL SIGADE

preparard, a mas tardar a finales de 1999, un
conjunto de textos basicos sobre cuestiones
metodoldgicas y de compilaciéon con la finalidad de
ponerlos a disposicion de los compiladores de datos
a principios del afio 2000, para fines de capacitacion
y consulta. Los organismos proporcionaran gradual-
mente esos textos basicos, acompafados de otros
sobre cuestiones analiticas, estudios de casos,
fuentes de datos, publicaciones y programas de
asistencia técnica. Una vez se disponga de todo el
texto, se iniciard un amplio proceso de consultas.
Los organismos participantes confian en que la Guia
esté disponible en forma impresa asi como, gratui-
tamente, en Internet.

TALLER SOBRE EL ACCESO A LOS MERCADOS FINANCIEROS PRIVADOS

Bratislava (Eslovaquia) 19 a 22 de julio de
1999

Este fue el dltimo de una serie de cuatro
talleres practicos sobre gestion de la deuda organi-
zados conjuntamente por la UNCTAD, el PNUD y el
UNITAR para los paises de Europa oriental y la
Comunidad de Estados Independientes. Su titulo
fue «Acceso a los mercados financieros privados».

El taller se centr6 en el acceso a los mercados
financieros nacionales e internacionales. En él se
debatié la planificacion y ejecucion de los préstamos
y la interaccion entre los mercados. Se debatié

también la funcion de la legislacion interna y la
organizacion de los mercados de capitales, asi como
los mercados internacionales y sus requisitos
financieros y juridicos. Se traté también el proceso de
calificacion crediticia.

Asistieron al taller unos 40 representantes de
16 paises: Albania, Azerbaiyan, Bulgaria, Eslo-
vaquia, ex Repulblica Yugoslavia de Macedonia,
Georgia, Kazajstan, Kirguistan, Letonia, Lituania,
Moldova, Polonia, Rumania, Tayikistan, Turkme-
nistan y Ucrania, asi como representantes de la
UNCTAD, el PNUD y el UNITAR.

PRIMERA REUNION REGIONAL DE GESTORES DE DEUDA

Thilisi, (Georgia) 23 de abril de 1999

Con el activo apoyo del Presidente de Georgia,
el Ministro de Finanzas invit6 a que se celebrara en
Thilisi (Georgia), el 23 de abril de 1999, la reunion
constitutiva de una asociacion regional de gestores
de deuda.

Asistieron a la reunién representantes de 11
paises (Bulgaria, Georgia, Kazajstan, Kirguistan,
Letonia, Lituania, Polonia, Republica de Moldova,
Rumania, Ucrania y Uzbekistan) asi como del
PNUD, la UNCTAD y el UNITAR. Tres paises parti-
cipantes no fueron autorizados a expresar opiniones
oficiales. En consecuencia, los representantes de
Rumania, Ucrania y Uzbekistdn formularon ante la
reunién sus opiniones personales.

Los delegados convinieron por unanimidad en
la necesidad de establecer una asociacion regional
de gestores de deuda y aprobaron una resolucion

con tal fin. La resolucion establece directrices para el
futuro y llega a la conclusién de que es preciso seguir
examinando el nombre, objetivos, organizacion y
financiacion de la asociacion.

En consecuencia, se establecié un grupo de
trabajo para continuar la labor sobre los estatutos
propuestos para la asociacion y preparar su proxima
reunion (Bratislava, julio de 1999). El Grupo de
Trabajo estuvo compuesto por representantes de
Georgia (Presidente), Kazajstan, Polonia y Bulgaria.
Ademas, el PNUD y la UNCTAD realizaron apor-
taciones por medio de un consultor.

Al finalizar la reunién de Thilisi, el Sr. Vladimir
Todria, Viceministro de Finanzas de Georgia, leyo
un discurso del Presidente del pais, Sr. Eduard
Shevardnadze, en el que prometia pleno apoyo a la
asociacion y la invitaba a establecer su sede regional
en Georgia.
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TALLER SOBRE LA GESTION DE UNA OFICINA DE LA DEUDA

Thilisi, Georgia, 19 a 22 de abril de 1999

Este taller fue el tercero de una serie de cuatro
sobre gestién de la deuda organizados conjunta-
mente por el PNUD, la UNCTAD y el UNITAR para
paises de Europa oriental y la Comunidad de
Estados Independientes (CIE), titulado «Oficinas
encargadas de la gestion de la deuda”.

El taller se centré en las disposiciones juridi-
cas, institucionales y de organizacion necesarias
para esas oficinas, asi como en los retos que supo-
ne para sus gestores la reciente evolucion econémi-
ca y financiera. Se trataron varias cuestiones
relacionadas con la gestion de esas oficinas, entre

ellas un analisis de la manera en que cambian sus
tareas segun las diferentes condiciones de endeu-
damiento. El taller también se ocup6 de la funcién
de la informatica, la utilizacién de diferentes tipos de
sistemas informatizados de gestién de la deuda, las
técnicas de gestion del riesgo y las técnicas para
medir el rendimiento en dichas oficinas.

Asistieron al taller mas de 40 representantes
de los 14 paises siguientes: Azerbaiyan, Belarus,
Bulgaria, Eslovaquia, Georgia, Kazajstan, Kirguis-
tan, Letonia, Lituania, Polonia, Republica de Moldo-
va, Rumania, Ucrania y Uzbekistan, asi como
representantes del PNUD, la UNCTAD, el UNITAR,
la Gesellschaft fiurTechnische Zusammenarbeit
(GTZ) y el Tesoro de los Estados Unidos.

Sr. Balliram Baball y Sr. Enrique-Cosio Pascal de la UNCTAD; Sr. Juan Luis Laraburre del PNUD; y Sra. Giovanna

O'Donnell del UNITAR, en el curso de Tbilisi
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SEGUNDA REUNION REGIONAL DE GESTORES DE DEUDA

Bratislava (Eslovaquia), 23 de julio de 1999

La segunda reunion de la asociacion regional
de gestores de deuda se celebr6 en Bratislava el
23 de julio de 1999. En esa reunion, el Grupo de
Trabajo elegido en Thilisi presentd una propuesta
mejorada de estatutos, en la que figuraba el nombre,
la estructura y los objetivos que se proponian para la
asociacion.

La reunién de Bratislava estuvo dedicada a
la aprobacion de los estatutos de la asociacion
regional y a la admisién de sus primeros miembros.
Asistieron a la reunién representantes de 17 paises
(Albania, Azerbaiyan, Bulgaria, Eslovaquia, ex Re-
publica Yugoslava de Macedonia, Georgia, Kazajs-
tan, Kirguistan, Letonia, Lituania, Polonia, Republica
Checa, Republica de Moldova, Rumania, Tayikistan,
Turkmenistan y Ucrania) asi como del PNUD,
la UNCTAD y el UNITAR.

Después de un debate muy constructivo sobre
los estatutos, se introdujeron algunas enmiendas
importantes al proyecto presentado por el Grupo de
Trabajo. Posteriormente, las delegaciones pre-
sentes aprobaron los estatutos. La reunion decidio

gue la asociacion se denominara Asociacion de la
Deuda de Estados Europeos y Asiéticos.

Ya hay cinco paises miembros. Antes de la
reuniéon, Armenia envié una carta oficial en la que
aprobaba los estatutos de la asociacion y pedia
oficialmente ser miembro de ella. Georgia, Kirguistan
y Ucrania declararon que se incorporarian durante la
reunion. La Federacion de Rusia no estuvo repre-
sentada pero present6 una carta oficial expresando
su deseo de afiliarse. Las demas delegaciones
anunciaron su apoyo a los estatutos en su forma
actual pero dijeron que tenian que consultar con sus
respectivas sedes ya que habian variado al haberlos
modificado posteriormente las instituciones respon-
sables.

La reunién también aprobd una resolucion que
proporciona directrices para las actividades del
Grupo de Trabajo hasta que se celebre la primera
asamblea general de la Asociaciéon, a finales de
1999, en Thilisi (Georgia). El Sr. Vladimir Todria,
Viceministro de Finanzas de Georgia y Presidente
del Grupo de Trabajo, fue elegido Secretario General
en Funciones de la Asociacion. El Grupo de Trabajo
preparard una propuesta de financiacion de la
Asociacion, asi como su «plan de actividades».

SEMINARIO DSM + EN HARARE

El Macroeconomic and Financial Management
Institute of Eastern and Southern Africa (MEFMI)
organizé el primer seminario del DSM+, que se cele-
br6 en su sede de Harare (Zimbabwe) del 12 al 16 de
julio de 1999. Asistieron al seminario participantes
de los paises miembros del MEFMI que utilizan el
SIGADE para gestionar su deuda publica. El semi-
nario tuvo por objetivo ensefar a los funcionarios el
empleo de este instrumento analitico para deter-
minar la sostenibilidad de la deuda. Presentaron
comunicaciones el MEFMI, la UNCTAD, el Banco

Mundial y otros organismos. El Programa SIGADE
presentd la interfaz entre el SIGADE y el DSM+ que
permite pasar a este Ultimo los datos sobre la deuda
contenidos en la base de datos del SIGADE, lo que
hace posible que los paises analicen la estrategia de
su cartera de deuda utilizando la base de datos del
SIGADE. La respuesta a este ejercicio fue muy
positiva. El SIGADE recibié numerosas solicitudes
de instalacién del sistema analitico. EI DSM+ y la
interfaz formaran parte de la proxima version
mejorada 5.2 del SIGADE.
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EL ENFOQUE ECONOMICO I

LAS PRINCIPALES QUESTIONES RELATIVAS AL SEGUIMIENTO
DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PRIVADO

Introduccion

Hasta el momento los paises han prestado re-
lativamente poca atencion a la vigilancia de la deuda
externa del sector privado no garantizada por el Es-
tado. Esto ha sido en cierta medida deliberado por-
gue la atencion se ha centrado principalmente en la
elaboracion de bases de datos am-

deuda, tiene una propiedad completa o parcial de la
empresa titular de la deuda o bien ha garantizado la
deuda, en cuyo caso ésta constituye una obligacién
contingente del Estado. Por consiguiente el Estado
tiene un grado importante de autoridad y de control
para reunir la informacién conexa. La deuda externa

del sector privado no garantizada por el

plias sobre la deuda publica externa
garantizada publicamente. Sin em-
bargo experiencias recientes, entre
ellas la crisis financiera del sudeste
de Asia, el crecimiento del sector
privado y la consiguiente deuda
externa, han hecho que muchos
paises en desarrollo atribuyan una
mayor importancia a la vigilancia de
la deuda externa del sector privado
no garantizada por el Estado.

El presente articulo expone al-
gunas de las cuestiones principales
relacionadas con la vigilancia de la
deuda externa del sector privado no

Balliram Baball,
Consultor principal
del SIGADE

Estado no es propiedad del Estado ni
esta garantizada por él y el grado de
autoridad y de control es mucho menor.

Disposiciones institucionales

Las disposiciones institucionales
para vigilar la deuda externa del sector
privado no garantizada por el Estado
pueden ser mas complejas que las
aplicables a la deuda externa publica
garantizada publicamente. En este
Ultimo caso la informacién puede estar
centralizada o reunida dentro de una o
dos instituciones en unos cuantos minis-
terios. En el caso de la deuda externa

garantizada a plazo mediano y largo.

Diferencias entre la deuda externa

del sector privado no garantizada por el
Estado y la deuda externa publica
garantizada publicamente

La vigilancia de la deuda externa del sector pri-
vado no garantizada por el Estado, especialmente
en el caso de la liberalizacion completa del control
de cambio de divisas, puede ser mas complicada
gue la de la deuda externa publica garantizada pu-
blicamente.

Se describen a continuacion algunas de las di-
ferencias principales.

Propiedad

En el caso de la deuda externa publica garan-
tizada publicamente el Estado es el titular de la

del sector privado no garantizada por el
Estado las disposiciones institucionales
pueden variar desde disposiciones simples a dispo-
siciones muy complejas, segun sea el régimen de
control del cambio de divisas.

Meétodos de reunion de datos

En el caso de la deuda externa publica garanti-
zada publicamente la informacion se obtiene de los
documentos del préstamo suministrados por los
ministerios 0 empresas y de los formularios o docu-
mentos reales de las transacciones obtenidos de
forma periddica, mientras que en el caso de la deuda
publica del sector privado no garantizada por el
Estado los datos que deben reunirse pueden com-
prender toda una combinacién de estudios, diferen-
tes formularios que las empresas deben rellenar,
documentos de los bancos comerciales, formularios
de aduanas y balances generales. Algunos expertos
han recomendado incluso que la vigilancia de la

* Este articulo es una verson abreviada de un articulo mas
largo.

¢
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deuda externa del sector privado se incluya en un
estudio integrado y mas amplio sobre las empresas
comerciales. Este estudio suministraria entre otras
cosas informacién sobre todos los insumos exter-
nos, incluida la inversién extranjera directa y la
inversion en cartera y haria posible determinar el
estado de la inversioén internacional.

Tipos de deuda

Los distintos tipos de deuda externa del sector
privado no garantizada por el Estado pueden plan-
tear también problemas adicionales. Dos tipos espe-
cialmente problematicos son los préstamos entre
empresas Yy las transacciones crediticias que no
pasan por el sistema financiero interno. En relacion
con los préstamos entre empresas cuando la empre-
sa matriz concede un préstamo a una sucursal, las
disposiciones y los flujos monetarios pueden ser in-
ternos entre la matriz y la sucursal lo que los hace
mas dificiles de seguir y vigilar que un préstamo de
un acreedor externo independiente. En el segundo
caso las empresas pueden recibir desembolsos no
monetarios y los pagos pueden hacerse en cuentas
transnacionales. En tales casos los datos no pasa-
ran por el sistema financiero y la reunién de datos
puede resultar mas dificil.

La viligancia de la deuda externa

del sector privado no garantizada

por el Estado con distintos regimenes de
control de cambios

Pueden distinguirse tres regimenes diferentes:
controles totales de cambios, semicontroles y cam-
bios totalmente liberalizados. La vigilancia de la deu-
da externa privada con controles de cambios
concretos y limitados no constituye generalmente un
problema importante, pero esta vigilancia es espe-
cialmente dificil con un régimen totalmente liberali-
zado.

Objetivos

En el caso extremo de la existencia de contro-
les completos el objetivo es controlar la corriente de
recursos externos que entran y salen del pais. Con
el régimen de semicontrol el objetivo es mas influir
en la corriente de divisas que controlarla, mientras
gue en un sistema plenamente liberalizado el objeti-
vo general es reunir informacion sobre la deuda para

las estadisticas sobre la deuda, la balanza de pagos
y con fines macroecondmicos. Estas estadisticas
reunidas a su debido tiempo deberian hacer posible
restablecer un sistema de alerta temprana para
evitar o contener las crisis financieras.

Requisitos sobre los datos

En los regimenes de control completo o de
semicontrol se dispone generalmente de la infor-
macioén, puesto que es preciso aprobar los présta-
mos y las enmiendas conexas asi como los pagos y
las corrientes conexas. En el caso del régimen de
semicontrol algunos préstamos y transacciones
pueden quedar exentas de la aprobacion.

En el caso de un régimen de liberalizacion
completa no se necesita aprobaciéon. Las empresas
pueden obtener créditos y hacer desembolsos y
reintegros de conformidad con las condiciones que
puedan conseguir. La informacién precisa se utiliza
principalmente con fines estadisticos y, si bien
todavia puede exigirse informacion individual para
cada préstamo, puede bastar la informacion resumi-
da en formularios estandarizados que se presente
periédicamente.

Mandato legal

En el caso de controles completos de cambios
la autoridad encargada de gestionar, aprobar y re-
unir informacién sobre la deuda externa del sector
privado no garantizada por el Estado reside general-
mente en una ley sobre control de cambios y cuenta
con el apoyo de otras leyes. En el régimen semicon-
trolado diferentes leyes, incluidas leyes y decretos
sobre la deuda, el banco central y leyes bancarias
asi como legislacion estadistica, pueden constituir el
mandato y suministrar la informacién necesaria. En
el sistema totalmente liberalizado las leyes sobre la
deuda, con el apoyo de la legislacion sobre el banco
central, otros bancos y estadisticas, pueden suminis-
trar la autoridad necesaria.

Disposiciones institucionales

En general, la responsabilidad de la vigilancia
de la deuda externa del sector privado corresponde
al banco central. En el caso de la existencia de con-
troles completos de los cambios existe generalmente
un departamento de control de cambios del banco

(Continuacién en la pagina siguiente.)
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(Continuacion de la pagina precedente.)

central con un gran arsenal de recursos. Este de-
partamento esta en contacto con el prestatario y en
general consigue toda la informacion necesaria de
esta fuente.

Cuando un pais pasa de un régimen controla-
do a un régimen de semicontrol el departamento de
control de cambios se reestructura y se reducen
sus responsabilidades y recursos. En general se
asigna la responsabilidad de aprobar o vigilar la
deuda externa del sector privado al departamento
de control de cambios, al departamento de investi-
gacién o a un comité.

Cuando se han eliminado por completo los
controles de cambio el objetivo principal es reunir
informacién estadistica. En muchos casos el depar-
tamento de control de cambios se elimina o se re-
estructura y la responsabilidad de la vigilancia se
asigna a este departamento reestructurado o al de-
partamento de investigacion.

Préstamos de los sectores financiero
y no financiero en regimenes
totalmente liberalizados

El sector financiero

En el caso particular del sector financiero que
informa sobre sus propios préstamos externos el
proceso de reunién de datos no debera ser tan pro-
blematico como el relativo al sector no financiero.
Cualquiera que sea el régimen de cambios, las dis-
posiciones juridicas e institucionales relativas a las
instituciones financieras deberian estipular la auto-
ridad que permita reunir con eficacia la informacion
necesaria. El banco central, las instituciones ban-
carias y financieras y otras leyes conexas estipulan
una autoridad legislativa suficiente para reunir la in-
formacion necesaria en formularios normalizados.

Sector no financiero

Los paises que llevan a cabo una liberaliza-
cion total de sus regimenes de control de los cam-
bios han prestado poca atencion a la necesidad de
preservar el mandato legal que permite reunir infor-
macion sobre la deuda externa del sector privado
no financiero no garantizada por el Estado. A con-
secuencia de ello, estos paises han perdido la ca-
pacidad de reunir informaciéon y los sistemas

estadisticos conexos han quedado gravemente de-
bilitados.

Después de la liberalizacién algunos paises
han intentado mantener, reintroducir o introducir la
presentacion periddica de informes con formularios
normalizados pero estas iniciativas en general no
han tenido éxito porque han carecido del necesario
apoyo juridico.

Factores esenciales que deben
considerarse al elaborar un sistema
de vigilancia de la deuda externa
del sector privado

Cuando un pais decide fortalecer su sistema
de vigilancia de la deuda externa del sector privado
deben considerarse las siguientes esferas esen-
ciales.

Definicion de los requisitos de la informacién

Esto dependera de si el objetivo es controlar la
deuda externa del sector privado, influir en ella o
vigilarla con fines estadisticos. Cuando un pais pasa
de un régimen controlado a un estado plenamente
liberalizado disminuyen las necesidades de infor-
macion pero seguiran precisandose algunas infor-
maciones esenciales.

Aclaracion de las fuentes principales

Después de haber decidido la informacién ne-
cesaria deben considerarse y determinarse las dife-
rentes fuentes. En el sector no financiero estas
fuentes seran los bancos comerciales, los prestata-
rios, las juntas de inversiones, las cdmaras de co-
mercio, las autoridades aduaneras, los acreedores y
otras posibles fuentes.

Meétodos de reunion

Deberan decidirse los métodos de reunién de
la informacion. Los formularios normalizados que
deben rellenarse y presentarse periédicamente y los
estados de los bancos son dos de los métodos mas
utilizados. Muchos paises que han iniciado de nue-
vo el ejercicio de vigilancia se han visto obligados a
preparar nuevos formularios. Existen muchos bue-
nos ejemplos de estos formularios (por ejemplo, los
de Malasia, Indonesia, Sudafrica o Zimbabwe) y
puede hacerse referencia a ellos.
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Marco juridico y administrativo

Quizé sea preciso revisar las leyes. La legisla-
cién en vigor puede en algunos casos estipular la
autoridad que debe tener el departamento encarga-
do de la deuda para ocuparse con eficacia de reunir
la necesaria informacién. En otros casos, la legisla-
cién debe fortalecerse. En algunos casos se ha
descubierto que si bien existen clausulas en las le-
yes pertinentes que autorizan la reunién de datos,
las empresas no cumplen con estas obligaciones,
en parte porque las penas que se imponen no son lo
bastante estrictas. Por consiguiente las disposicio-
nes relativas a las penas que se imponen cuando
no se cumple la obligacidon deberian examinarse o
volverse a examinar para garantizar que existan
desincentivos suficientes contra la falta de cumpli-
miento.

Marco institucional y coordinacion

Quiza sea preciso fortalecer el marco institu-
cional. Debera revisarse y modificarse la estructura
del departamento o dependencia principal. Debera
esclarecerse la funcion de las diferentes institucio-
nes, departamentos o dependencias en el proceso
de vigilancia y quiz4 sea Uutil establecer un érgano
de coordinacion -un comité o un grupo de trabajo-,
por lo menos en las primeras etapas.

Recursos

El volumen de la deuda que se examina y en
especial el volumen de trabajo necesario (himero
de empresas, préstamos, transacciones, activida-
des de seguimiento necesarias) puede obligar a au-
mentar los recursos dedicados a este ejercicio. Esto
deberia considerarse como medidas sustantivas a
largo plazo y las inversiones necesarias deberian
hacerse en una etapa temprana.

Sistemas computadorizados de gestion
de la deuda

Hasta el momento los sistemas computadori-
zados de gestion de la deuda se han aplicado prin-
cipalmente a la deuda externa publica y garantizada
publicamente. Quiza deban revisarse estos siste-
mas para determinar si pueden aplicarse en la ac-
tual configuracion a la vigilancia de la deuda externa
del sector privado. Algunas cuestiones importantes
son los pormenores de los préstamos, la vigilancia
de las transacciones, las clasificaciones, los meca-

nismos de validacion y las limitaciones. Segun sea
la respuesta a estas y a otras cuestiones quiza
deban introducirse algunas modificaciones en el
sistema que se esté utilizando.

Sensibilizacion

Durante el inicio del ejercicio es muy importan-
te que el sector privado se sensibilice sobre los
objetivos que persigue la obligacion de presentar
informacién. Deberia iniciarse un programa de
sensibilizacion al principio del ejercicio con folletos,

declaraciones publicas, seminarios de sensibili-
zacion y visitas, segun convenga.

Seguimiento

Después de completar las actividades citadas
quiza sea (til realizar visitas a un subconjunto estra-
tégico de empresas y a otras instituciones partici-
pantes para asegurarse de que conocen
plenamente sus responsabilidades e incluso para
prestar asistencia en las etapas primeras, si ello es
preciso. También debera promoverse activamente
el apoyo telefénico especial.

Conclusiones

El presente articulo ha intentado exponer algu-
nas de las cuestiones principales relacionadas con
la vigilancia de la deuda externa del sector privado
no garantizado por el Estado. Hay que citar dos pun-
tos mas para concluir.

En primer lugar existen pocos ejemplos sobre
practicas optimas de vigilancia de la deuda externa
del sector privado no garantizada, especialmente en
regimenes de liberalizacién total. Los paises y las
organizaciones internacionales estan intensificando
actualmente sus iniciativas para preparar y mejorar
sistemas que generen con eficacia la informacién
necesaria.

En segundo lugar esta tarea puede incluso ser
mas dificil que el ejercicio de preparar una base de
datos amplia sobre la deuda externa publica garan-
tizada publicamente. Segun sea el volumen y la
complejidad de la deuda externa del sector privado
y también a causa de los problemas adicionales
y sefialados, los paises que inicien este ejercicio
deberan prepararse cuidadosamente, conseguir
recursos adecuados y estar dispuestos a emprender
un proyecto a mediano plazo.
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DE GESTION DEL RIESGO

LOS NUEVOS PRODUCTOS FINANCIEROS DEL BIRF:
EL BIRF PONE A DISPOSICION DE SUS CLIENTES INSTRUMENTOS

Los nuevos productos de préstamo y cobertura
del BIRF estaran disponibles el 1° de septiembre de
1999.

Los paises en desarrollo estdn centrando cada
vez mas su atencion en la importancia de la gestion de
la deuda y necesitan productos financieros que les
ayuden a aplicar sus estrategias cambiantes de admi-
nistracion de activos y pasivos. Sin
embargo, la flexibilidad de la mayoria

» posibilidad de elegir divisas determinadas,
entre ellas el euro, el yen japonés, el délar de
los Estados Unidos y otras monedas en las que
el BIRF pueda financiarse con eficiencia.
EIBIRF no concede préstamos en las
monedas nacionales de los paises miembros
prestatarios;

« flexibilidad para los prestatarios de fijar
el tipo de interés de las cantidades

de prestatarios para cambiar las
caracteristicas de riesgo de sus obliga-
ciones existentes es limitada. Esto se
debe a que las condiciones financieras
quedan fijadas desde el principio y los
prestatarios, debido principalmente a
su solvencia, tienen un acceso limitado
a los instrumentos con base en el
mercado que hacen posible transfor-
mar sus obligaciones a medida que
cambian las necesidades. Los presta-
tarios han pedido al Banco Mundial
(BIRF) que les ofrezca productos
financieros para satisfacer estas
necesidades.

Sr. José MOLINA*
del Banco Mundial

desembolsadas en cualquier momento
durante la vida del préstamo;

« flexibilidad para limitar el valor méximo
o los valores maximos y minimos del
tipo de interés aplicado a las cuantias
desembolsadas en cualquier momento
durante la vida del préstamo;

« flexibilidad para anular la fijacién del
tipo de interés o volver a fijarlo aplicado
a las cuantias desembolsadas en
cualquier momento durante la vida del
préstamo;

« flexibilidad para cambiar la moneda de
la porcion del préstamo desembolsada

El BIRF atendiendo a ello intro-
ducira el 1°de septiembre de 1999
nuevos productos de préstamos y cobertura que
ofreceran a sus clientes una mayor flexibilidad y la
capacidad de gestionar sus riesgos financieros. Los
nuevos productos son los siguientes:

» una plataforma de préstamos de margen fijo
basado en el LIBOR con una mayor flexibilidad
en las condiciones de reembolso y opciones
incorporadas para convertir el tipo de cambio,
el tipo de interés o ambas cosas, asi como
para limitar el valor maximo o los valores
maximos o minimos del tipo de interés; y

» productos de cobertura separados (permutas
de divisas, permutas del tipo de interés, limites
maximos 0 maximos y minimos y permutas de
productos basicos) vinculados con los pré-
stamos existentes del BIRF y cuyo objeto es
ayudar a los prestatarios a administrar sus
riesgos relacionados con los divisas, los tipos
de interés y los precios de los productos
bésicos.

Los préstamos de margen fijo tendran las
siguientes caracteristicas:

 un tipo de interés basado en el LIBOR mas un
margen que gquedara fijo para toda la duracion
del préstamo;

0 no desembolsada durante la vida del
préstamo; y

« flexibilidad de adaptar las condiciones de reem-
bolso del préstamo en el momento de conceder
el préstamo, dentro de los limites de la politica
financiera, a fin de satisfacer las necesidades
de un proyecto especifico o la estrategia de
administracion de la deuda de un pais.

Los prestatarios que escojan las condiciones de
préstamos con margen fijo determinaran las condi-
ciones de los reembolsos y la moneda inicial del
préstamo en el momento de negociarlo y el tipo de
interés inicial sera el del LIBOR mas un margen fijo.
La documentacion del préstamo comprende las
disposiciones sobre las posibilidades que tienen los
prestatarios para cambiar las caracteristicas del
préstamo en el futuro relativas al tipo de interés y a la
moneda y los derechos de transaccion de estas
operaciones. Los prestatarios podran utilizar el tipo de
interés integrado y las disposiciones sobre conversién
de monedas en cualquier momento después de que se
haga efectivo el préstamo.

*El Sr. José Molina es funcionario de finanzas del Departamento de
Servicios y Productos Financieros del Banco Mundial. Pertenece al
personal del Banco Mundial desde 1984 y con anterioridad habia
trabajado en los préstamos y operaciones derivadas del Banco.
Para cualquier pregunta acerca de los productos financieros del
Banco Mundial, dirfjanse al Sr. Molina, teléfono 202 458-0743,
fax 202 522-3264 o correo electrénico jmolina2@Worldbank.org.
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Se introduciran los siguientes productos sepa-
rados de cobertura:

« permuta de divisas (para todos los préstamos
del BIRF);

e permutas de tipos de interés, fijacion de limites
maximos o0 maximos y minimos (para los
préstamos existentes en una sola moneda y
los préstamos de margen fijo); y

« permutas de productos basicos (en una etapa
experimental para todos los préstamos
del BIRF negociados individualmente).

El BIRF tiene la intencion de utilizar acuerdos
basicos sobre productos financieros derivados para
que los prestatarios puedan modificar las condiciones
financieras de sus obligaciones pendientes con el
BIRF. La diferencia principal entre las caracteristicas
de conversion integradas en los nuevos acuerdos de
préstamos de margen fijo y las transacciones de
cobertura en relacion con los préstamos existentes del
BIRF es que con los primeros un prestatario ejercera
una opcidn incluida en el acuerdo del préstamo mien-
tras que con los segundos el prestatario y el BIRF
concertaran un acuerdo juridico separado, el acuerdo
basico sobre productos financieros derivados.

En las conversiones de los préstamos de margen
fijo y las transacciones separadas de cobertura
el BIRF transmitira a los clientes los tipos o el costo de
la cobertura vigente en el momento de la ejecucion de
la operacion mas unos gastos de transaccion situados
entre el 1/8% y el 3/8% del capital prestado.

Estado de los productos crediticios existence

Préstamos en una sola moneda de margen
variable basado en el LIBOR : el BIRF est4d mante-
niendo estos préstamos como una elecciéon en los
compromisos de nuevos préstamos por la posibilidad
de que los prestatarios puedan considerar la retirada
de este producto como una imposiciéon de precios
superiores. Los préstamos de margen fijo tendran un
margen ligeramente superior, por encima del LIBOR,
al de los préstamos en una sola moneda de margen
variable basado en el LIBOR, debido a una prima por
riesgo que forma parte del margen fijo de esos présta-
mos. Ademd&s quiza algunos prestatarios deseen
aceptar los riesgos del tipo de cambio relacionados
con la variabilidad en el margen de financiacion de los
préstamos de una sola moneda de margen variable
basado en el LIBOR que concede el BIRF. Sin embar-
go, si en los afos siguientes la demanda de estos
préstamos de margen variable es baja debido a que la
mayoria de los prestatarios aprovechan el valor
superior de los préstamos de margen fijo, el BIRF
procurard retirar los préstamos en una sola moneda de
margen variable basado en el LIBOR para simplificar
sus sistemas de gestion de la informacion.

Préstamos en una sola moneda de tipo fijo
estos préstamos se retiraran. Los nuevos préstamos
de margen fijo -sin costos adicionales en comparacion

con los precios histéricos de los préstamos en una sola
moneda de tipo fijo- constituyen una opcion mas
flexible de fijacion de los tipos de interés de las
cantidades desembolsadas que la opcién que puedan
ejercer los prestatarios (incluida la opcion automatica
de cada semestre aplicable a los préstamos de una
sola moneda de tipo fijo) y hay todo un conjunto de
rasgos adicionales que no son disponibles con estos
préstamos de tipo fijo.

A fin de que la retirada sea ordenada y teniendo
en cuenta que se alienta a los prestatarios a considerar
la eleccion de las condiciones de los préstamos en el
momento de la evaluacion del préstamo y que quiza no
estén autorizados para cambiar sus decisiones durante
la negociacién, los prestatarios podran seguir acce-
diendo a las condiciones de los préstamos de una sola
moneda de tipo fijo en los préstamos cuya invitacion a
negociar se transmita desde el 1°de diciembre
de 1999.

Prestamos de fondo comun de monedas : las
condiciones de estos préstamos seguiran estando
disponibles en los compromisos de nuevos préstamos.
El BIRF espera que la demanda de este producto sea
pequefia puesto que los prestatarios que desean una
exposicion a distintas divisas pueden conseguirla
seleccionando actualmente préstamos en una sola
moneda o préstamos de margen fijo en las propor-
ciones deseadas de estas monedas con un costo
inferior al de los préstamos de fondo comin de mone-
das. El BIRF tiene la intencién de examinar durante el
afio 2000 algunas cuestiones sobre politica financiera,
gestion de pasivos y cuestiones relacionados con los
accionistas antes de que pueda retirar este producto.

Los productos de cobertura son instrumentos
muy valiosos para gestionar los créditos financieros.
Los paises en desarrollo son los que tienen la menor
capacidad financiera para enfrentarse con estos ries-
gos. Sin embargo, a pesar del crecimiento exponencial
de los mercados de productos financieros derivados en
los afios recientes sélo una proporcién pequefia de las
transacciones de cobertura afecta a estos paises.
Los nuevos productos financieros del BIRF estan
diseflados para responder a las necesidades de sus
clientes relativas a instrumentos que hagan posible
gestionar sus riesgos financieros. Estos nuevos
productos son una ampliacién natural de un proceso
impulsado por la demanda que empez6 en 1993 con la
introduccién de los préstamos de margen fijoy a la que
siguié la oferta de conversion a préstamos de fondo
comun de divisas. Al introducir estos productos el BIRF
pretende hacer més eficaz su promocién del desarrollo
sostenible, reducir la pobreza y mejorar los niveles de
vida ofreciendo productos financieros basados en el
mercado que apoyen proyectos y programas individu-
ales y que mejoren la gestion de activos y pasivos.
El objetivo ultimo es que el BIRF pueda ser cada vez
més un intermediario en beneficio de sus clientes de
todo el conjunto de instrumentos financieros que no es-
tan disponibles en los mercados financieros.
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EL ENFOQUE ECONOMICO I

Ginebra en abril de 2000.

Asociacion mundial de oficinas de gestion de la deuda (WADMO)

Varios gobiernos y organizaciones internacionales se han manifestado recientemente
sobre la necesidad de establecer una asociacién internacional o foro para los gestores de la
deuda. Durante la conferencia interregional sobre gestion de la deuda de la UNCTAD celebrada
en diciembre de 1997 se plante6 por primera vez esta cuestion y se pidié a la UNCTAD, que es el
centro de coordinacion de la deuda dentro del sistema de las Naciones Unidas, que facilitara los
debates internacionales entre gobiernos sobre esa cuestion y que se encargara de la tarea de
redactar sus estatutos. Esta asociacién interregional recibe provisionalmente el nombre de
Asociacién Mundial de Oficinas de Gestién de la Deuda.

La iniciativa sobre esta asociacion mundial se ha debatido después en varios talleres para
paises de Europa oriental y la antigua Union Soviética organizados conjuntamente por la
UNCTAD, el PNUD y el UNITAR. Los participantes en estas reuniones convinieron en que hay
una gran necesidad de intercambiar periédicamente experiencias, conocimientos e informacion
sobre la gestion de la deuda en el plano regional. Por este motivo los paises representados
expresaron el deseo de llevar a cabo lo mas pronto posible una iniciativa regional. La asociacion
regional celebré su primera reunién en Thilisi (Georgia) el 23 de abril de 1999.

El 1° de octubre, WADMO celebré una reuniéon del grupo de trabajo en la sede del PNUD en
Nueva York. El objetivo era preparar la primera reunién de la Asociacion, que se celebrara en

EL ENFOQUE TECNICO I

¢ Cémo afrontara el SIGADE 5.2
> la llegada del euro?

El 31 de diciembre de 1998 se fij6 defi-

nitivamente el tipo de cambio entre el euro y

las monedas de los 11 paises europeos que

firmaron el Tratado de Maastricht.

Hasta que las monedas naciona-

les sean definitivamente reem-

plazadas por el euro el 31 de diciembre

de 2001, casi todos los acreedores permi-

ten a sus deudores pagar en euros o en

unidades monetarias nacionales (UMN),

por lo que se han hecho los ajustes si-
guientes en el SIGADE:

Tipos de cambio: El euro sustituye en el
SIGADE 5.2 al ecu, antigua unidad monetaria euro-
pea. El tipo de cambio entre las UMN y el euro se
anotara una sola vez. Mediante un programa espe-
cifico se calcularé el tipo de cambio de las UMN con
los derechos especiales de giro (DEG), el dolar de
los Estados Unidos y la moneda local cada vez que
se precise (triangulacién).

Tabla de amortizacion : Los acreedores afrontan en
distinta forma la sustitucion de las UMN por el euro.
Hasta 2001, la mayoria acepta indistintamente pa-
gos en UMN o en euros. El SIGADE 5.2 mantendra
la tabla de amortizacion en las UMN y convertira
todas las sumas automaticamente en euros. La

UMN se mantendra como moneda del tramo. 1.
Las tablas de amortizacién pueden impri- %
mirse en UMN o0 en euros. ‘/

Giros: EI SIGADE 5.2, el monto del giro en la
moneda utilizada puede registrarse en euros
0 en UMN, el monto en la moneda del
tramo en UMN y el monto en la mo-
neda del préstamo también en UMN.

Servicio de la deuda: Caben dos posibili-
dades en el periodo transitorio:

» el deudor paga en UMN: el monto en la
moneda utilizada, el monto en la moneda del
tramo y el monto previsto en la moneda del
tramo figuran en UMN;

el deudor paga en euros: el monto en la moneda
utilizada figura en euros, el monto en la moneda
del tramo y el monto previsto en la moneda del
tramo figuran en UMN.

Todas las demas operaciones de servicio de la
deuda se anotan en moneda nacional.

Informes: Puesto que se aflade el euro como mone-
da de base (junto con los derechos especiales de
giro (DEG), el délar de los Estados Unidos y la
moneda local), todos los informes pueden hacerse
en euros, incluso los informes estandares, tales
como las tablas de amortizacién y los estados de las
cuentas de préstamo.

EENERA
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I EL ENFOQUE TECNICO

o> Parece que dltimamente ha !~
.'_ aumentado el tiempo de respues- Y
ta del SIGADE 5 (5.0 o posterior).
Lleva mas tiempo afiadir, modifi-
car y suprimir registros y produ-
cir informes.

Cuando los usuarios de un

programa como el SIGADE hacen
una consulta, actualizan o suprimen datos de la
base de datos o introducen otros, Oracle selecciona
la mejor via de acceso a los datos utilizando la
informacion estadistica existente en la tabla de que
se trate y sus indices. Sin embargo, con el tiempo,
cuando se introducen nuevos datos en la base de
datos (o se suprimen), Oracle no ajusta automatica-
mente la informacion estadistica a la variacion de los
datos. Consecuentemente, la informacién esta-
distica no esta en sincronia con los datos y no puede
seleccionar la mejor via de acceso. De hecho,

actualmente el sistema de gestion de la base de
datos selecciona la via de acceso utilizando infor-
macién no actualizada, lo cual retarda el acceso a la
base de datos y, por lo tanto, el propio SIGADE.

La solucién consiste en actualizar periddica-
mente las estadisticas sobre todas las tablas
del SIGADE vy sus indices. Esta operacion se hace
desde la computadora del administrador del SIGADE
(o el servidor) seleccionando en el mend ORAadmin
la opcion Optimize. Siesta opcidn no estuviera
instalada, puede pedirse al administrador del
SIGADE o de la base de datos que cree un atajo
SQL*Plus. Este es necesario para ejecutar el script
CompStat.sql disponible en el directorio /IDMFAS/
ADMIN/ADHOC. A fin de asegurar el mejor funcio-
namiento posible del SIGADE 5, hay que ejecutar la
opcion Optimize al menos dos veces al mes.

P Algunos de los informes producidos, por
ejemplo los definidos por el usuario, salen de
la impresora con el lado derecho cortado,
aunque en pantalla se ven integramente.
Consecuentemente, faltan en los informes
parte de los datos de la derecha.

El problema se debe probablemente a que los
informes se imprimen en papel para corresponden-
cia. Los informes saldran perfectamente si se impri-
men en papel oficio o A4, aunque no siempre se
dispone de esta clase de papel, en cuyo caso, la so-
lucion consiste en cambiar la fuente tipogréafica utili-
zada en los informes como se indica a continuacion:

Modifique el archivo UIFONT.ALI, que se en-
cuentra en la carpeta <ORACLE_HOME>\TOOLS\
COMMON, anadiendo o cambiando las lineas si-
guientes:

[Printer]
"Courier New" = "Courier New".7 S
Courier ="Courier New".7

. J

Adviértase que de este modo cambiara
la fuente de TODOS los informes del sistema
cuando se utilice la fuente Courier New o
Couirier.

2 Nos encontramos con uno o varios de los
errores siguientes en algunas de las pantal-
las del SIGADE:

« la pantalla de los informes definidos por
los usuarios es demasiado grande y no
aparecen las columnas del lado derecho;

« las etiquetas de las columnas y los botones sélo
aparecen parcialmente;
« la fuente es demasiado pequefia.

Asegurese en primer lugar de que obtiene de su
equipo la mejor definicion posible. Después, haga lo
siguiente:

1. Active el editor de base de registros (START/
RUN/regedit). Vaya a continuacién a

HKEY_LOCAL_MACHINE\SOFT
WARE\ORACLE\forms45_defaultfont.
Cambie a cualquiera de las fuentes siguientes:

"Courier New".9 0
"Arial".10 g

"Ms Sans Serif".9

2. Vuelva a poner en marcha el SIGADE y
compruebe si es correcta la pantalla de los
informes definidos por los usuarios.

(Continuacién en la pagina siguiente.)
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(Continuacion de la pagina precedente.)

IMPORTANTE

En caso de duda, consulte la explicacion deta-
llada de cdmo modificar el registro que se ofrece en
el documento técnico del SIGADE titulado Configu-
ration of workstations and servers.

Para probar debe utilizarse la pantalla de los in-
formes definidos por los usuarios porque permite
una exposicion completa.

Después de cambiar el registro no es necesa-
rio volver a poner en marcha la computadora o salir
del editor de la base de registros. Basta salir y volver
a entrar en el SIGADE para observar los cambios.

Utilice siempre ' " ' con el nombre de la fuente.

Consulte en el archivo README.ALLI, que se
encuentra en la carpeta <ORACLE_HOME>\
TOOLS\COMMON, la explicacion detallada de los
valores del parametro FORMS45 DEFAULTFONT.

Copiado del archivo readme.ali.
<Face>.<Size>.<Style>.<Weight>.<Width>.<CharSet>

<Face> debe ser el nombre (string/identifier) del ojo.
<Style>, <Weigt>,<Width> y <CharSet> pueden ser
valores numéricos o un «identifier» o «string» prede-
finido. Por ejemplo, tanto US7ASCII como 1 son va-

lores <CharSet> validos y se refieren al mismo juego
de caracteres. <Size> debe ser un tamafio especifi-
€O en puntos. Véase a continuacion la lista de nom-
bres reconocidos y sus equivalencias numéricas:

Estilos Valor Anchos Valor
numeérico numerico
Normal 0 Ultradenso 1
Cursiva 1 Extradenso 2
Oblicua 2 Denso 3
Subrayado 4 Semidenso 4
Perfilado 8 Normal 5
Sombreado 16 Semiextendido 6
Invertido 32 Extendido 7
Sobreimpresion 64 Extraextendido 8
Parpadeo 128 Ultraextendido 9
Pesos Valor Todas las cadenas de carac-
numerico teres (strings) son insensibles a
las mayusculas en la proyec-
Ultraligero 1 cion. Los ojos pueden ser sensi-
; bles a las mayusculas en las
E_xtrallgero 2 blusquedas, dependiendo de la
Ligero 3 plataforma y la superficie, por lo
Semiligero 4 que hay que tener cuidado con
Medio 5 los nombres que se utilicen en el
) ) lado derecho, pero se proyec-
Seminegrilla 6 taran sin distinguir entre mayus-
Negrilla 7 culas y minasculas. Consulte en
Ext i 8 la documentacion de su platafor-
xtranegrilia ma la lista de los juegos de cara-
Ultranegrilla 9 cteres y fuentes disponibles.

PANORAMA DE LAS MISIONES R

Burkina Faso: En el marco del desarrollo de
una interfaz entre el SIGADE y el software presu-
puestario local, dos funcionarios fueron enviados a
Ginebra en abril para hacer un curso sobre
el SIGADE y cuestiones técnicas.

Costa Rica: En julio, la version del SIGADE
instalada en el Banco Central se sustituyo por la
version 5.1.

Ecuador: Del 13 al 24 de septiembre una dele-
gacion de funcionarios ecuatorianos especializados
en tecnologias de la informacion particip6 en un taller
sobre la incorporacién del SIGADE al sistema
integrado ecuatoriano (SIGEF).

El Salvador: En enero se instal6 el SIGADE 5.1
en el Ministerio de Hacienda y se ensefiaron a los

usuarios las funciones bésicas del sistema. Durante
dos meses un asesor técnico principal superviso la
creacion de la base de datos. En agosto tuvo lugar
la misidon superior de capacitacion (informes del
SIGADE).

Eslovaquia: El personal del SIGADE participd
en un taller sobre el acceso a los mercados privados
gue se celebré en Bratislava (Eslovaquia) en julio
(véase Taller sobre acceso a los mercados priva-
dos, pag. 5).

Estados Unidos de América: En marzo de
1999 el SIGADE envido una mision a la sede
del PNUD en Nueva York para tratar cuestiones de
colaboracion y financiacion.
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Etiopia: En marzo, dos funcionarios del Minis-
terio de Hacienda hicieron un curso en Ginebra
sobre el SIGADE 5.1y la presentacion de informes.

Gabon: Se envié una misién al Ministerio de
Hacienda para ensefiar el funcionamiento del
SIGADE 5 a los funcionarios encargados de la
gestion de la deuda.

Georgia: En junio se envié
al Ministerio de Hacienda una mi-
sion de instalacion del
SIGADE 5.1 (version rusa) y se
ensefiod al personal a utilizar el sis-
tema. En abril, varios funcionarios
del SIGADE participaron en un
seminario celebrado en Thilisi
(véase Taller sobre gestion de
una oficina de la deuda ,

pag. xx).

Guatemala: En julio se
instalo el SIGADE 5.1 en el Minis-
terio de Finanzas Publicas. Del 5
al 23 de julio se ensefiaron a los usuarios las funcio-
nes béasicas del sistema. Durante tres meses un
asesor técnico principal supervisa la creacion de la
base de datos.

Haiti: En enero se envié una mision para insta-
lar el SIGADE 5.1 en el Banco Nacional de Haiti y
ensefiar su funcionamiento a los usuarios.

Honduras: Se envié una misiéon a Honduras
para que examinara la base de datos antes de su
conversion. Esta tendra lugar en Ginebra en
septiembre, y en octubre se enviara una misién de
instalacion y capacitacion.

Jordania: En junio se instal6 el SIGADE 5.1 en
el Ministerio de Hacienda y se ensefid a los usuarios
su funcionamiento.

Kazajstan: En enero se instal6 la version rusa
del SIGADE 5.1 en tres instituciones situadas en
dos ciudades. También se celebré un cursillo sobre
las nuevas aplicaciones del sistema.

Kirguistan: En agosto se celebr6 una reunion
técnica en la que participd6 un funcionario del
SIGADE.

Nigeria: En agosto el Programa del SIGADE
envio a un facilitador para presentar varios temas en
el curso sobre gestidn de la deuda del West African
Institute for Financial and Economic Management
(WAIFEM). Asistieron al curso alrededor de 30 fun-
cionarios de paises miembros del WAIFEM (Nigeria,
Sierra Leona, Ghana, Liberia y Gambia), la mayoria
de ellos vinculados a organismos nacionales de

gestion de la deuda. Se trataron, entre otros temas,
el papel de las oficinas de gestion de la deuda y su
computadorizacion y la utilizacion de los indicadores
de los resultados de la gestion de la deuda.

Panamd: En julio se instal6 el SIGADE 5.1y se
ensefiaron a los usuarios las nuevas caracteristicas
de esta version. En junio se realizé una mision de
evaluacién de necesidades sobre la aplicacién del

SIGADE a la gestién de
los instrumentos de deu-
da panamenios.

Republica Centro-
africana: En mayo, una
mision del SIGADE acu-
dié a Bangui para revisar
los objetivos del proyecto
anterior una vez desa-
parecida la Caisse Au-
tonome d'Amortissement
(CAADE) y traspasados
los poderes de la gestion
de la deuda dentro del
Ministerio de Hacienda. Se elabor6é un nuevo
proyecto que esta pendiente de financiacion.

Republica de Moldova: En marzo se hizo un
viaje de estudio a Rumania para determinar las nue-
vas aplicaciones del SIGADE en un pais con pareci-
dos problemas de deuda. En abril se procedi6 al
examen tripartito de las actividades relacionadas
con ambos proyectos.

Republica Dominicana: En julio un asesor
acudi6 al Banco Central de la Republica Dominicana
para ayudar a crear la base de datos del SIGADE y
completar la capacitacion de los usuarios.

Rumania: La UNCTAD envié a un asesor
residente para que en el plazo de seis meses creara
un modulo de donacién y lo integrara en el SIGADE.

Sudan: En febrero se instal6 el SIGADE 5.1y
se ensefid a los usuarios su utilizacién. Durante todo
febrero y marzo un asesor del SIGADE permanecio
en Jartum. En julio se realiz6 una misién superior de
capacitacion.

Suecia: La UNCTAD particip6 como obser-
vadora en la reunién del comité de direccion del
alivio de la carga de la deuda que se celebré en junio
en Estocolmo.

Suiza: El personal del SIGADE participé en
una reunién de un grupo especial sobre el Libro Gris
de Estadisticas Internacionales sobre la Deuda, que
organizé en junio en Basilea el Banco de Pagos
Internacionales.

B‘MFAS &?lfilii N.° 12, Invierno de 1999/2000



PANORAMA DE LAS MISIONES R

Trinidad y Tabago: En junio se instal6 el
SIGADE 5.1 en el Banco Central y se ensefi6 a los
usuarios su utilizacion.

Turkmenistan: En agosto se envi6 al Ministe-
rio de Hacienda una mision de evaluacion de nece-
sidades y en breve se presentara un proyecto.

Venezuela: Del 8 al 19 de marzo se realizé
una mision basica de capacitacion en la utilizacion
del SIGADE 5.1. En abril se celebr6 una reunion
técnica sobre la integracion del sistema de admi-
nistracion financiera de Venezuela y el SIGADE. En
octubre se realiz6 una misidn superior de capaci-
tacion en la utilizacion de los informes del SIGADE.

Viet Nam: En abril se realizé una misién de
capacitacion en materia de gestion de la deuda
destinada a los funcionarios de la deuda del Minis-
terio de Hacienda y el Banco Estatal de Viet Nam.
En la misién se concluyé ademas, con la cola-
boracion de los diversos organismos publicos
competentes y de los donantes interesados, un

nuevo proyecto trienal de gestion de la deuda que
comenzara a finales de 1999 y que abarca todos los
aspectos funcionales de la gestién de la deuda y a
todas las instituciones publicas interesadas.

Yemen: En julio se impartié en Ginebra a un
funcionario del Ministerio de Hacienda un curso
sobre las funciones del SIGADE 5.1.

Zambia: En octubre se enviard una mision al
Ministerio de Hacienda y al Banco Central de Zambia
para instalar el SIGADE 5.1 y las bases de datos,
gue se convertiran previamente en Ginebra.

Zimbabwe: Se envi6 una mision del SIGADE al
Instituto de Gestibn Macroeconémica y Financiera
del Africa Oriental y Meridional (IGMEF), sito en
Harare, a fin de celebrar el primer seminario sobre el
modelo de sostenibilidad de la deuda (DSM+). En el
seminario se presentd la conexién entre DFSA y
DSM+. Se ensefi6 a los participantes en el seminario
la utilizacion del DSM+ y su conexién con la base de
datos del SIGADE.

PROXIMAS ACTIVIDADES I

Décima Conferencia de la UNCTAD en
Bangkok (Tailandia), febrero de 2000

Del 12 al 19 de febrero de 2000 se celebrara en
Bangkok (Tailandia) la décima conferencia cuadrie-
nal de la UNCTAD (X UNCTAD). Se espera la parti-
cipacion de unas 250 personas encargadas de
formular politicas de los Estados miembros de la
UNCTAD. La conferencia hara posible que la comu-
nidad internacional considere las experiencias re-
cientes del desarrollo y que defina politicas
adecuadas para resolver los problemas econémicos
y sociales de larga data con que se enfrentan los
paises en desarrollo. El Programa SIGADE presen-
tara a la conferencia sus actividades de cooperacién
técnica en un stand de informacion.

Conferencia interregional de SIGADE
en Ginebra (Suiza), abril de 2000

Véanse los pormenores en la pagina 4.

Asamblea constituyente de la WADMO,
abril de 2000

El 1° de octubre se celebr6 en la sede de las
Naciones Unidas en Nueva York una reunion prepa-
ratoria sobre la WADMO. EI objetivo de la reunién
sera redactar los estatutos y objetivos de la asocia-
cién a fin de preparar la asamblea constituyente en
abril de 2000.

Seminario regional sobre la deuda exterior
de los paises arabes que se celebrara
en 2000 en Abu Dhabi

Objetivo: examinar las experiencias de gestion
de ladeuda en los paises arabes y su relacién con la
balanza de pagos. Fecha: primavera de 2000. Sir-
vanse ponerse en contacto con el equipo
del SIGADE para mas informacion.
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I NOVEDADES DEL EQUIPO DEL SIGADE

El equipo del SIGADE quisiera dar las gracias
a Susanne Riise, que trabaj6 interinamente como
administradora de programas, y a Marina Silber-
man, que desempefa interinamente el cargo de di-
rectora de proyectos para América Latina, por su
excelente labor y dedicacion al equipo. También
quisiera dar las gracias a Diana Walters-Ballet,
gue trabaja interinamente como secretaria.

Raul Javaloyes ingres6 en el equipo del
SIGADE como administrador de programas en
agosto de 1999. Se encarga actualmente de coor-
dinar la financiacion de los programas y de
administrar los proyectos de paises del SIGADE.

Rubén Guillén ingres6é en el equipo del
SIGADE en marzo de 1999 como programador.
En agosto el equipo se reforzé con la incorpo-
racion de John Barrozo, programador.

Consultores del SIGADE

El equipo del SIGADE quisiera presentar a
sus consultores y agradecerles su colaboracion:

Asesores del SIGADE Nacionalidad

Sra. Rosa Acevedo Peruana
Sr. Jorge Alamo Chilena
Sr. Fernando Archondo Boliviana
Sr. Abdel Aziz ould Feil ould Dahi Mauritana

Sr. Balliram Baball De Trinidad y Tabago

Equipo central del SIGADE

Nombre
Enrique Cosio-Pascal

Alain Bodin

Philippe Straatman

Radl Javaloyes

Sinan Al-Shabibi
Andrei Krylov
P&l Ivar Berresen
Mark Willis
Manuela Jander

Pekka Sankala
Gerard Teeling

Marilyn de Guzmaén
Gilberto Zabala
Marcelo Abalos
John Barrozo
Ruben Guillén
Héléne Fabiani
Maria Begofa Olea
Zorroza

Nathalie Bois

Cargo

Jefe

Experto superior en gestion

de la deuda
Consejero especial

Administrador
de programas

Economista superior
Economista
Economista financiero
Economista financiero
Economista financiero

Analista superior
de sistemas

Analista superior de

sistemas/Director de equipo

Programadora superior
Programador
Programador
Programador
Programador

Encargada de
la documentacién

Secretaria
administrativa superior

Secretaria

Téléfono
907 5924
907 5856

907 5845
907 5573

907 5854
907 5931
907 5917
907 6218
907 2741
907 5860

907 5859

907 6291
907 6049
907 5858
907 5539
907 5653
907 5835

907 5852

907 6048

Sr. Jacques Baert Belga

Sr. Peter Engstrom Sueca

Sr. Khaled El-Sayed Ibrahim Egipcia

Sr. Razvan Faer Rumana
Sr. José Flores Hondurefia
Sr. Lars Kalderen Sueca

Sra. Roula Katergi Libanesa
Sr. Victor Paci Moldova

Sr. Elahi Rizwan
Sr. José Antonio Sdnchez
Sr. Serguei Solodovnikov

Sr. Marcelo Tricarico

Canadiense
Nicaragiense
Russia

Argentina

SREAS) et
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Donantes actuales del Programa SIGADE

Bélgica
Dinamarca

Finlandia
Irlanda

Noruega
Paises Bajos
Suecia
Suiza
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4e 22 907 6049

Fax:
41 22 907 0045

Correo electronico:

DMFAS@UNCTAD.ORG

Direccion en la Web:
HTTP://WWW.UNCTAD.ORG/EN/SUBSITES/DMFAS/ENTRY.HTM

El Boletin Informativo del SIGADE no es un documento oficial. Las opiniones
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con las de la UNCTAD o la Secretaria de las Naciones Unidas.
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