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El presente informe, preparado de conformidad con la resolucién 58/203 de la
Asamblea General, de 26 de diciembre de 2003, complementa el informe del Secreta-
rio General sobre el seguimiento y la aplicacion de los resultados de la Conferencia
Internacional sobre la Financiacién para el Desarrollo (A/59/270). En el informe se
analiza la evolucién de los indicadores de la deuda de los paises en desarrollo y los
paises de economia en transicion en el contexto de las tendencias recientes del co-
mercio y los pagos internacionales y de los mercados internacionales de capital. Se
presenta una evaluacion de las actividades oficiales de alivio de la deuda en el marco
de la Iniciativa en favor de los paises pobres muy endeudados y de reestructuracion
de la deuda en el Club de Paris, y se examinan aspectos de la gestién de la deuda en
los paises en desarrollo y las Ultimas novedades en |o que respecta a los mecanismos
acordados internacionalmente para resolver l1os problemas relativos a la deuda sobe-
rana contraida con acreedores privados.
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I ntroduccion

1. En suresolucién 58/203, de 23 de diciembre de 2003, la Asamblea General pi-
di6 al Secretario General que le presentara, en su quincuagésimo noveno periodo de
sesiones, un informe sobre la aplicacién de la resolucién, en el que se incluyera un
andlisis amplio y a fondo de los problemas de la deuda externa y el servicio de la
deuda externa de los paises en desarrollo, entre otros los derivados de |a inestabilidad
financiera mundial. En respuesta a esa peticién, en el presente informe se hace un re-
paso de la evolucion reciente de la situacion de la deuda externa 'y el servicio de la
deuda de los paises en desarrollo y las economias en transicion y se analizan distintas
medidas para resolver los problemas de los paises en desarrollo respecto de la deuda.
El informe concluye con el examen de varias recomendaciones sobre politicas.

Evolucion recientedelosindicadores de la deuda
internacionales

2. Ladeudaexternatotal de los paises en desarrollo y los paises con economia en
transicion aumentd en 2003 aproximadamente 95.000 millones de ddlares, es decir,
un 4%. El ritmo de aumento de la deuda a corto plazo, concentrada en Europa
oriental y Asia central, Asiaoriental y el Pacifico, y AméricalLatinay el Caribe, fue
considerablemente més rapido (11,6%) que el de la deuda a largo plazo (2,3%). Si
bien la deuda publica y con garantia publica aumentd en todas las regiones, en €l
Africa subsahariana y en Europa oriental y Asia central también se produjo un in-
cremento de la deuda privada, como resultado de lo cual esas regiones experimenta-
ron el aumento mas répido de la deuda total alargo plazo (véase €l anexo).

3. En 2002, el aumento de los ingresos procedentes de la exportacion super6 el
aumento del saldo total de la deuda, 1o que produjo una mejora de los indicadores de
la deuda tradicionales. El cociente deuda-exportaciones para todos los paises consi-
derados en conjunto disminuyé mas de 13 puntos porcentuales, hasta situarse por
debajo del umbral del 100%, y el cociente servicio de la deuda-exportaciones baj6
del 17,8% al 15,0%, debido también a los efectos del continuo descenso de los tipos
de interés internacionales. El crecimiento de las exportaciones también contribuy6 a
gue disminuyera larelacion de la deuda a corto plazo respecto de las reservas de di-
visas, ya que permitié una considerable acumulacién de reservas en varias econo-
mias de mercado emergente que también recibieron corrientes netas de capital pri-
vado muy por encima de sus necesidades de financiacién en cuenta corriente.

4.  Pese a esas tendencias en general positivas, la relacion de la deuda total respecto
del ingreso nacional bruto siguié empeorando en América Latinay el Caribey en Afri-
ca septentrional y el Oriente Medio, donde el aumento de los ingresos se aceleré a un
ritmo més lento que en otras regiones. Ademas, se produjo un aumento sustancial de las
sumas en mora en América Latina a causa de los problemas todavia por resolver de la
reestructuracion de la deuda de Argentina. Los paises del Africa subsaharianay de Asia
oriental y el Pacifico también acumularon mayores sumas en mora (véase el anexo).

5.  Cabe sefialar que la concesion de préstamos de bancos internacionales a paises
de economia de mercado emergente se ha ido trasladando cada vez més a los prés-
tamos en moneda nacional concedidos por las oficinas exteriores de esos bancos,
préstamos que no son consignados como pasivo transfronterizo. Para 2003, se cal-
cula que ese pasivo se eleva a més de un tercio del total de la suma adeudada por |os
paises en desarrollo a bancos extranjerost.
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Actividades oficialesde alivio dela deuda y asistencia
oficial para el desarrollo

L ogros conseguidos mediante la I niciativa en favor de los paises
pobres muy endeudados

6. Con laincorporaciéon en 2004 de Etiopia, Ghana, Guyana, Nicaragua, el Niger
y €l Senegal, 14 paises han alcanzado el punto de culminacién, que les da derecho al
méximo grado posible de alivio de la deuda con arreglo a la Iniciativa en favor de
los paises pobres muy endeudados. Otros 13 paises han alcanzado el punto de deci-
sién, que da derecho a un alivio provisional. Por consiguiente, la aplicacién de la
Iniciativa sigue avanzando con lentitud, principalmente a causa de las condiciones
que deben cumplir los paises para ser candidatos al alivio de la deuda. Es especial-
mente dificil conciliar los objetivos de alcanzar y mantener la sostenibilidad de la
deuda, promover el crecimiento a largo plazo y reducir la pobreza, habida cuenta de
que, en el contexto de la aplicacion de los documentos de estrategia de lucha contra
la pobreza, debe darse prioridad al gasto en los sectores sociales, sobre todo la edu-
cacion y la salud2. Aunque no cabe duda de que es necesario aumentar el nivel de
gasto para esos fines, la reduccidn sostenida de la pobreza y |a sostenibilidad de la
deuda también exigen un incremento de la inversion nacional en infraestructura y
capacidad de produccién para fomentar el crecimiento econémico y el empleo3.

7. Lasostenibilidad de la deuda también resulta afectada por la vulnerabilidad a
los trastornos externos. Varios de los paises pobres muy endeudados se han resentido
de convulsiones debidas al hundimiento de los precios en sectores importantes para
la exportacion, ala sequiay otros desastres naturales y alos conflictos civiles en pai-
ses vecinos. Esas circunstancias han dado lugar a unos niveles de deuda insostenibles
durante el periodo de transicion o una vez alcanzado el punto de culminacion. Ade-
maés, de los 11 paises que todavia no han alcanzado el punto de decision, ocho son
paises af ectados por conflictos o que han atravesado por una situacion de conflicto, y
todos excepto dos son paises africanos. Esos paises han acumulado sumas en mora
adeudadas a las instituciones financieras internacionales en grandes cantidades y por
plazos prolongados, en algunos casos desde mediados del decenio de 1980.

8. La Iniciativa en favor de los paises pobres muy endeudados fue concebida
partiendo de la premisa de que el alivio de la deuda proporcionado supondria una
adicién neta al volumen total de asistencia oficial para el desarrollo. Esa suma de
los recursos resulta necesaria para alcanzar simultaneamente los multiples objetivos
delalniciativa. Sin embargo, desde la introduccién del plan original de la Iniciativa
en favor de los paises pobres muy endeudados en 1995, se ha producido un marcado
declive del total neto de transferencias por concepto de asistencia oficial para el de-
sarrollo en comparacién con las tendencias que existian anteriormente, y los niveles
no se han recuperado pese al aumento de las corrientes de ayuda bilateral que se re-
gistré a partir de 20014. Es de sefialar que los créditos bilaterales a paises pobres
muy endeudados han sido sustituidos cada vez mas por subvenciones. Sin embargo,
si bien las subvenciones aumentaron un 31% entre 2000 y 2002, el aumento se debid
en su practica totalidad al incremento de 2.032 millones de ddlares de |a deuda con-
donada®. En realidad, una vez deducida la deuda condonada, |as corrientes bilatera-
les de asistencia oficial para el desarrollo con destino a los paises pobres muy en-
deudados han permanecido estancadas desde 1997, y la ayuda alimentaria y de
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emergencia ha aumentado a expensas de las subvenciones para la €jecucion de pro-
yectos, que pueden tener mayores efectos en el crecimiento alargo plazo.

9. Con los compromisos contraidos Ultimamente por los gobiernos de algunos
paises en desarrollo no comprendidos en la Iniciativa, particularmente la Indiay la
Jamahiriya Arabe Libia, de proporcionar alivio de la deuda a paises pobres muy en-
deudados, la participacion general de acreedores haido en aumento, pero para 13 de
los 27 paises que hasta el momento han reunido las condiciones para beneficiarse
del alivio de la deuda en virtud de la Iniciativa, todavia supone menos del 90%, y
para cinco de ellos, menos del 85%¢, debido en parte a la limitada participacion de
acreedores comerciales y en parte a las limitaciones financieras de los paises acree-
dores de bajos ingresos, incluidos otros paises pobres muy endeudados’. Si bien es
cierto que el Servicio de Reestructuracion de la Deuda de la Asociacion Internacio-
nal de Fomento puede proporcionar recursos para reducir la deuda comercial, las
posibilidades de que dispone son limitadas. Ademas, los acreedores comerciales
pueden negarse a participar en operaciones de recompra e iniciar litigios, como ha
ocurrido en el caso de a menos nueve paises pobres muy endeudados. Por 10 que
respecta a las medidas para resolver el problema de la participacion de acreedores,
se ha propuesto que se establezca un servicio de asistencia técnica juridica para
ayudar a esos paises a evitar 0 superar los litigios, y que se cree un fondo fiduciario
independiente para liquidar las deudas que pesen sobre paises que hayan recibido
una cancelacion de deuda del Club de Paris®.

10. Algunas de estas inquietudes se plantearon en la novena reunion de la Red Mi-
nisterial de los paises pobres muy endeudados, celebrada en Dubai (Emiratos Arabes
Unidos) en septiembre de 2003°. Los Ministros sefialaron que 10os marcos macroeco-
némicos del Fondo Monetario Internacional (FMI) y los documentos de estrategia
de lucha contra la pobreza seguian sin estar suficientemente enfocados al creci-
miento y los objetivos de desarrollo del Milenio, y que la excesiva importancia que
en ellos se concedia a la reduccién de la inflacion significaba que varios paises se
habian visto obligados a limitar sus objetivos de crecimiento y los gastos que desti-
naban alalucha contra la pobreza, incluso cuando habia disponibles subvenciones a
largo plazo para financiar déficit presupuestarios. Sugirieron que eran necesarios
mMas recursos para que los paises pobres muy endeudados pudieran realizar andlisis
de los marcos macroecondmicos desde el punto de vista de la pobreza y |a repercu-
sion social. Ademas, las variaciones de los tipos de interés y los tipos de cambio,
gue afectaban al calculo del valor actual neto de la carga de la deuda, asi como al
crecimiento y la inversion, también deberian considerarse convulsiones externas y
tenerse presentes al adoptar decisiones sobre la posibilidad de complementar el ali-
vio de ladeuda en el punto de culminacion. Los Ministros instaron también al FMI a
que en las futuras evaluaciones de la sostenibilidad de la deuda analizara la deuda
internay la deuda externa privada ademas de la del sector publico, y a los donantes
a que prestaran mas apoyo al seguimiento y la reduccion de esos tipos de deuda.

11. En el Programa de Accion adoptado en la puesta en marcha de la Iniciativa en
favor de los paises pobres muy endeudados de 1996 figuraba una clausura de cadu-
cidad para evitar que la Iniciativa se convirtiera en un servicio permanente. Después
de las tres prdrrogas de dos afios de duracion para la aplicacion de la Iniciativa en
1998, 2000 y 2002, la clausula de caducidad se haria efectiva al final de 2004, por lo
gue resultaria dificil llevar a los 11 paises restantes'© a su punto de decision. En la
cumbre del Grupo de los Ocho celebrada a principios de junio de 2004, se reiterd la
promesa de cumplir rigurosamente la Iniciativa en favor de los paises pobres muy
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endeudados y apoyar la sostenibilidad de la deuda en los paises mas pobres me-
diante el alivio de ladeuday lafinanciacion en forma de subvenciones!®. A ese fin,
los directorios ejecutivos del Banco Mundial y del FMI estudian activamente la
cuestion de laprérroga de la Iniciativa

12. Paraayudar alos paises pobres muy endeudados a superar las dificultades que
supone asegurarse de que su deuda se mantenga en niveles sostenibles y a mismo
tiempo movilizar los recursos externos necesarios para alcanzar los objetivos de de-
sarrollo del Milenio, los directorios del Banco y del Fondo examinaron reciente-
mente una propuesta sobre un nuevo marco para evaluar la sostenibilidad de la deu-
da en los paises de bajos ingresos'2. El nuevo marco propuesto, que entrafiaria un
andlisis de los indicadores de la carga actual y prevista de la deuda externay publica
en un escenario de referenciay previendo la ocurrencia de convulsiones plausibles,
daria indicacién de los umbrales de la carga de la deuda para cada pais en lo que se
refiere ala deuda publicay con garantia publica. Los acreedores deberian considerar
mas rigurosamente sus pol iticas actuales de empréstito y la necesidad que tienen los
paises de bajos ingresos de lograr mayores recursos para alcanzar |os objetivos de
desarrollo del Milenio. También pueden considerar conveniente crear mecanisSmos
para paliar los efectos de las convulsiones imprevistas y exégenas. Antes de que €l
marco propuesto pueda entrar en pleno funcionamiento, es necesario aclarar sus
modalidades de aplicacion.

Reestructuracion de la deuda en el Club de Paris

13. Como en afios anteriores, la aplicacion de la Iniciativa Ampliada en favor de
los paises pobres muy endeudados ocupd un lugar central entre las actividades del
Club de Paris'3. De los nueve paises que concluyeron nuevos acuerdos con el Club
de Paris entre julio de 2003 y finales de junio de 2004, seis eran paises pobres muy
endeudados. En algunos casos, se sumaron a las negociaciones acreedores no perte-
necientes al Club, como el Brasil en el caso del Senegal y €l Gabon, Trinidad y To-
bago en el caso de Guyana, e Israel en el caso de Nicaragua. Los cinco paises que
alcanzaron su punto de culminacién en 2004 obtuvieron una reduccién del saldo de
su deuda equivalente a la cuota que correspondia al Club de Paris en la suma total
destinada al alivio de la deuda en virtud de la Iniciativa, y en todos los casos los
acreedores contrajeron compromisos bilaterales adicionales para reducir todavia
més las cargas de |la deuda.

14. Honduras, que habia alcanzado el punto de decision dentro de la Iniciativa en
favor de los paises pobres muy endeudados en julio de 2000, obtuvo un acuerdo de
reestructuracion de la deuda con arreglo a las condiciones de Colonial4, por €l cua
aproximadamente el 10% de su deuda pendiente de pago a los miembros del Club de
Paris era cancelada como alivio provisional y un 15% mas era reprogramada. Bu-
rundi, pais que habia atravesado por un conflicto y era candidato a beneficiarse de la
Iniciativa pero todavia no habia alcanzado el punto de decision, consiguié una re-
programacion de la deuda con arreglo a las condiciones de Népoles, con una reduc-
cion del 67% del valor neto actual del servicio de la deuda durante el periodo de
consolidacion's,

15. Entre los paises que no estaban comprendidos en la Iniciativa en favor de los
paises pobres muy endeudados, el Gabon, Kenyay la Republica Dominicana acudie-
ron al Club de Paris en el primer semestre de 2004. Se acord6 |la reprogramacion del
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servicio de la deuda con arreglo a las condiciones clésicas'® para el Gabon y la Re-
publica Dominicanal’. Kenya consigui6 que se prolongaran los plazos de reembolso
con arreglo a las condiciones de Houston's para aproximadamente el 70% de la
deuda que tenia con los acreedores del Club de Paris.

16. Kenyafue el primer pais evaluado con arreglo al nuevo método de Evian, inicia-
do para resolver con mayor flexibilidad los problemas de deuda de los paises no com-
prendidos en la Iniciatival®. De hecho, la situacion de varios paises en desarrollo que
no pueden acogerse a la Iniciativa es motivo de constante inquietud. Al menos 15 pai-
ses de ingresos bajos y medianos que no pueden acogerse a alivio de la deuda con
arreglo a la Iniciativa en favor de los paises pobres muy endeudados tenian en el pe-
riodo comprendido entre 2000 y 2002 un cociente deuda-exportaciones que superaba
el 150% es decir, el cociente que es considerado sostenible con arreglo ala Iniciativa.

17. En el método de Evian se hace una distincién entre los problemas de liquidez y
los problemas a mediano y largo plazo respecto de la sostenibilidad de la deuda, 1o
gue permite tratar la deuda en tres etapas. En la primera etapa, en el marco de un
programa del FMI, los problemas de liquidez pueden tratarse con arreglo a las dispo-
siciones existentes para €l tratamiento de las corrientes, adaptandolas a las necesida-
des financieras del deudor y permitiendo una reprogramacion del servicio de la deu-
daalo largo de uno atres afios, como en el caso de Kenya. En la segunda etapa, para
los casos en que los deudores tengan problemas de sostenibilidad de la deuda de me-
diano a largo plazo, se permite la cancelacion parcial del saldo de la deuda sobre la
base del andlisis de la sostenibilidad de la deuda realizado por el FMI. El tratamiento
de los deudores se determina caso por caso, con la posibilidad de retrasar las fechas
[imite, que para muchos paises se remontan a principios del decenio de 1980. En una
etapa final, puede concederse un tratamiento consistente en una salida escalonada a
lo largo del periodo abarcado por un segundo programa del FMI, teniendo en consi-
deracion el historial del deudor en materia de politica econdmica y su historial de
pagos a los acreedores del Club de Paris.

Gestion dela deuda en los paises en desarrollo y asistencia
técnica

18. Las inquietudes sobre la capacidad existente en los paises en desarrollo para
gestionar la deuda surgieron con la crisis de la deuda del decenio de 1980, cuando la
Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) y la
secretaria del Commonwealth empezaron a intervenir en actividades de asistencia
técnica en esa esfera. Si bien en el concepto inicial de la Iniciativa en favor de los
paises pobres muy endeudados no se preveian actividades de fomento de la capaci-
dad ni de asistencia técnica para la gestion de la deuda©, la puesta en marcha de la
Iniciativa llevé a algunos donantes a establecer el Programa de fomento de la capa-
cidad para el andlisis de la deuda?*. En 2001, los directorios €jecutivos del FMI y el
Banco Mundial aprobaron un conjunto de directrices sobre gestion de la deuda puU-
blicaz2 que dio paso a un aumento de la asistencia prestada por esas instituciones.
Actualmente, méas de 100 paises se benefician de la asistencia técnica internacional
en la esfera de la gestion de la deuda.

19. Aunque los problemas difieren segun los paises, dependiendo del grado de de-
sarrollo de sus mercados de capital internos y su acceso a la financiacion en condi-
ciones preferentes o a los mercados de capital internacionales, el principal objetivo
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de la gestion de la deuda es conseguir que las necesidades financieras del gobierno
sean satisfechas con el minimo costo posible a mediano y largo plazo. También obe-
dece al proposito de garantizar la transparenciay promover la rendicion de cuentas.
Dado que es esencial para los gobiernos seguir de cerca con eficacia sus obligacio-
nes de servicio de la deuda para evitar costosas penalizaciones y poder adoptar deci-
siones fundamentadas sobre las cantidades y condiciones en que deben contraerse
los préstamos subsiguientes, la mejora del seguimiento de la deuda piblica y con
garantia publica ha ocupado un lugar fundamental en los esfuerzos para fortalecer la
capacidad de los organismos nacionales de gestion de la deuda, cuya eficacia de-
pende de que dispongan de un mandato juridico claro, una politica adecuada de di-
vulgacion de la informacion y una estricta coordinacion de las estrategias de endeu-
damiento con las politicas fiscal y monetaria.

20. Para muchos paises en desarrollo, especialmente paises de bajos ingresos, la
capacidad de gestionar la estructura del vencimiento y la composicién por divisas de
su deuda todavia necesita mejorar considerablemente?3. La relacion que existe entre
las consideraciones relativas al presupuesto y las relativas a la balanza de pagos, que
ha ido ganando reconocimiento, en particular en el contexto de la Iniciativa en favor
de los paises pobres muy endeudados, exige una gestion integrada del activo y el
pasivo. En las estrategias nacionales de endeudamiento y gestion de la deuda debe
tenerse en consideracion la rentabilidad de las inversiones financiadas mediante la
deuda, en o que respecta a los futuros ingresos fiscales y a los ingresos de divisas, y
la capacidad del gobierno de protegerse de los riesgos asociados a los tipos de inte-
rés y los tipos de cambio. Los gobiernos pueden caer en la tentacion de ahorrarse
intereses tomando préstamos en divisas extranjeras para financiar gastos internos,
con o cual incurren en un riesgo debido al tipo de cambio. Ademés, se ha alentado a
los paises en desarrollo a que aprovecharan el funcionamiento de los mercados in-
ternos de bonos para recaudar fondos mediante valores de interés fijo denominados
en la moneda local como alternativa a contraer préstamos en el extranjero. Si bien
esa solucion puede ser védlida en algunos paises de medianos ingresos, para muchos
de los paises de bajos ingresos reducir su dependencia de la financiacion externa,
especialmente la asistencia oficial para el desarrollo, plantea importantes dificulta-
des estructurales, en gran parte debidas a la falta de profundidad y liquidez de sus
sectores financieros.

21. En las actividades de cooperacion técnica habitualmente se suministran pro-
gramas informéticos de gestion de la deuda adaptados al pais y se ofrece capacita-
cion y asistencia para su utilizacién, afin de facilitar la creacion y el mantenimiento
de estadisticas completas y actualizadas sobre la deuda. Otras actividades estan en-
caminadas a prestar apoyo a desarrollo de la capacidad institucional, administrativa
y de recursos humanos necesaria para gestionar la deuda y a ofrecer asistencia en
materia de andlisis de ladeuday formulacion de estrategias de gestion de la deuda.

22. EnlaConferencia Interregional sobre la Gestion de la Deuda celebrada en Gi-
nebra en noviembre de 2003, que fue organizada por el Sistema de Gestion y Andli-
sis de la Deuda (SIGADE) de la UNCTAD, se planted la posibilidad de crear un
grupo consultivo sobre la gestion de la deuda externa?# integrado por donantes, or-
ganizaciones internacionales y regionales y otros proveedores de asistencia técnica
en la esfera de la gestion de la deuda. Tras la celebracion de nuevas consultas entre
la UNCTAD, el Banco Mundial, el FMI y los donantes, se propuso celebrar anual-
mente una reunion del grupo consultivo en conjuncion con otros actos importantes
sobre cuestiones de gestion de la deuda, con objeto de facilitar la cooperacion y la



A/59/219

coordinacién entre los proveedores de asistencia técnica. Se prevé que la primera de
las reuniones se celebre en conexion con la proxima Conferencia Interregional sobre
la Gestion de la Deuda, que tendra lugar en junio de 2005.

Reestructuracion de la deuda sober ana contraida con
acreedores privados

23. En mayo de 2003, el Uruguay concluyd una operacion de canje de la deuda
gue abarcé una suma de aproximadamente 4.000 millones de ddlares de deuda ex-
terna comercial, en que se postergd el plazo de vencimiento sin que se redujeran el
capital ni los intereses. A lo largo de 2003 y €l primer semestre de 2004, dos paises
pobres muy endeudados, el Camerun y la Republica Unida de Tanzania, llevaron a
cabo operaciones de recompra con apoyo del Servicio de Reduccién de la Deuda de
la Asociacion Internacional de Fomento y varios gobiernos de paises desarrolla-
dos?>. Serbiay Montenegro alcanzé un acuerdo sobre |a reestructuracion de su deu-
da con el Club de Londres de acreedores comerciales, que supuso cancel aciones por
valor de mas de 1.700 millones de ddlares, es decir, el 62%26. En cambio, por €l
momento no se ha encontrado solucién a la reestructuracion de la deuda de la Ar-
gentina, o que apunta de nuevo a la necesidad de contar con un mecanismo interna-
cional adecuado para abordar las crisis financieras.

24. En vista de la experiencia de las crisis financieras y los trastornos sufridos en
los dltimos afios en algunas economias de mercado emergente, desde 1998 han esta-
do a debate varias propuestas para facilitar la reestructuracién de la deuda soberana
en bonos. Sin embargo, la falta de consenso en relacién con las propuestas sobre un
mecanismo de reestructuracion de la deuda soberana ha hecho que la atencion pasa-
ra a centrarse en las clausulas de accion colectiva y la elaboracion de un cédigo de
conducta para | os acreedores privados y los deudores soberanos.

25. Entre los ultimos meses de 2003 y los primeros de 2004, algunos prestatarios
de paises de mercado emergente, que representaban mas del 75% del valor total de
los bonos emitidos en ese periodo, han incluido cldusulas de accién colectiva en sus
emisiones internacionales de bonos soberanos regidas por la legislacion de Nueva
York. La inclusion de una clausula de accion colectiva no implica necesariamente
gue se invoque esa clausula siempre que resulte necesario reestructurar la deuda.
Por ejemplo, en 1999 el Pakistan reestructuré sus bonos internacionales sin invocar
las clausulas y prefiriendo en cambio una oferta de intercambio voluntario de sumas
adeudadas por nuevos bonos en condiciones diferentes, que fue aceptada por la ma-
yoria de los tenedores de bonos. A mediados de 1999, el Ecuador Ilevd a cabo una
reestructuracion de su deuda en bonos invitando a ocho de los mayores tenedores
institucionales de sus bonos a que se incorporaran a un grupo consultivo que paso a
ser un mecanismo oficial de comunicacion. En cambio, en abril de 2000, Ucrania
hizo uso de las cldusulas de accidn colectiva incluidas en cuatro de sus bonos inter-
nacionales, paralo que obtuvo el acuerdo del 95% de sus tenedores de bonos; la ope-
racion supuso para |l os acreedores una ganancia neta respecto del valor de mercado?”.

26. Lostemores de que lainclusion de clausulas de accion colectiva en las emisio-
nes de bonos pudiera dar lugar a un aumento del costo del préstamo para el emisor
no parecen estar justificadas ala luz de la experiencia habida hasta el momento. Un
estudio reciente demostré que la inclusion de clausulas de accién colectiva en las
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emisiones de bonos en el Euromercado no influia en el rendimiento de los mercados
secundarios a principios de 200328,

27. Actuamente, las clausulas de accion colectiva sélo se incluyen en una parte de
las nuevas emisiones de bonos soberanos; sin embargo, para conseguir los plenos
beneficios derivados de la reestructuracion de la deuda, las clausulas deberian in-
cluirse en toda la partida de valores en circulacion. Para lograrlo podria hacer falta
un periodo de tiempo considerable, a no ser que se insertaran clausulas en los bonos
existentes, 10 que plantearia grandes dificultades en la practica. Como resultado de
todo ello, el Comité Monetario y Financiero Internacional del Directorio Ejecutivo
del FMI1 y el Grupo de los Siete han alentado a los deudores soberanos y los acree-
dores privados a que sigan elaborando un cédigo de conducta voluntario, que podria
constituir un marco completo no reglamentario para abordar los posibles problemas
de servicio de la deuda, preservando al mismo tiempo los acuerdos contractuales en
la medida de lo posible?®. El Grupo de los Veinte ha establecido un grupo técnico
para preparar una propuesta de codigo en cooperacion con representantes del sector
privado3°. El codigo obedece a la intencion de promover un didogo temprano y
voluntario entre deudores y acreedores sobre la adopcidn de politicas correctivas y
medidas financieras que permitan reducir la frecuencia y la gravedad de las crisis,
evitar alteraciones y lograr una distribucién mas equitativa de la carga en el proceso
de resolucién de las crisis. El establecimiento de un didlogo en las etapas tempranas
también podria favorecer una répida rehabilitacion de los deudores para restabl ecer
su acceso a los mercados.

Conclusiones

28. Pareceria conveniente volver a ampliar la Iniciativa en favor de los paises po-
bres muy endeudados para que pudieran beneficiarse todos los paises que cumplie-
ran los requisitos. Los restantes candidatos a beneficiarse de la Iniciativa probable-
mente necesitardn una mayor flexibilidad por parte de la comunidad internacional, y
también una especial atencion a eliminar las sumas en mora antes de ingresar en la
Iniciativa, una mayor reduccién de los coeficientes de endeudamiento en el periodo
transitorio y, en el caso de los paises que hayan atravesado por un conflicto, mayo-
res desembolsos para las labores de reconstruccion y de reintegraciéon de los refu-
giados. La puesta en préactica de la Iniciativa podria mejorarse simplificando todavia
més las condiciones exigidas, en particular con la eliminacién de condiciones es-
tructurales y microcondiciones que no resultan imprescindibles para el crecimiento
y €l alivio de la pobreza, mientras que los documentos de estrategia de lucha contra
la pobreza deberian integrarse en programas nacionales de desarrollo mas amplios
que estén centrados en la diversificacion de las exportaciones para fomentar la pro-
duccion de productos con mayor valor afiadido.

29. Habida cuenta de que se empieza a estar de acuerdo en que la plena aplicacion
de la Iniciativa en favor de los paises pobres muy endeudados no eliminaréala carga
de la deuda en todos los paises beneficiarios3!, sera necesario un nuevo esfuerzo de
la comunidad internacional para ayudar a esos paises a alcanzar la sostenibilidad de
la deuday los objetivos de desarrollo del Milenio. Puesto que la capacidad de al can-
zar y mantener |la sostenibilidad de la deuda de mediano a largo plazo también de-
pende de los niveles y la indole de la asistencia oficial para el desarrollo que se
preste en el futuro, habra una necesidad de aumentar las subvenciones a los paises
més pobres, aparte de la ayuda representada por la condonacin de la deuda.
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30. Lanecesidad de vincular mas estrechamente la politica de endeudamiento con
el crecimiento y el desarrollo, reconocer que el concepto de sostenibilidad es dis-
tinto seglin los paises, aplicar una mayor flexibilidad caso por caso en la determina-
cion y aplicacion de los umbrales y tomar en consideracion los posibles efectos de
las convulsiones externas en la situacion de la deuda ha sido reconocida por funcio-
narios del FMI1 y del Banco Mundial en una propuesta conjuntas2. En la propuesta
también se reconocia que la adopcién por los donantes de politicas financieras en
gue se tuviera presente el riesgo que corren |os paises de sufrir trastornos debidos a
la deuda exigiria, casi con toda certeza, un aumento de las condiciones generales de
favor parala financiacion destinada a paises de bgjos ingresos, incluido un aumento
del volumen de subvenciones33.

31. Por lo que respecta a andlisis de la sostenibilidad de la deuda, podria ser con-
veniente adoptar una actitud mas conservadora que en el pasado. Con el criterio de
considerar sostenible la deuda mientras haya disponible nueva financiacion para su-
fragar el servicio de la deuda, se corre el riesgo de contribuir a la acumulacion de
una mayor carga de la deuda en el futuro y exponer alas economias a las variacio-
nes repentinas de | as actitudes de los mercados o de las condiciones de |os mercados
de capital internacionales, como ha ocurrido en muchas de las crisis financieras de
los ultimos afios. Por |o tanto, en las evaluaciones nacionales de la sostenibilidad de
la deuda debe prestarse mayor atencion alavolatilidad de las corrientes de capital.

32. Si, en lugar de centrarse en las consideraciones financieras, la atencion pasara
a centrarse en la interdependencia entre la financiacion externa y la deuda, por un
lado, y el rendimiento de la economia real, por €l otro, seria mas fécil situar la cues-
tion de la sostenibilidad de la deuda en el contexto de las estrategias de desarrollo a
largo plazo. Como es bien sabido, el andlisis de la sostenibilidad de |a deuda basado
en los indicadores tradicionales ha estado sujeto a numerosos problemas de meto-
dologia y capacidad de prondstico, y la experiencia con los paises pobres muy en-
deudados ha demostrado que las previsiones de crecimiento tienden a ser sobrada-
mente optimistas. Ademas, esos indicadores no dan constancia de una serie de va-
riables estructurales que influyen en la capacidad de asumir el servicio de la deuda.
Variables tales como el contenido de insumos importados de las exportaciones, la
estructura de las importaciones, el volumen de las corrientes de capital no creadoras
de deuda, especialmente la inversion extranjera directa y las subvenciones de asis-
tencia oficial para el desarrollo, y las salidas de remesas de utilidades han ganado
una importancia considerable como resultado de la evolucién de las tendencias de la
financiacion externay del surgimiento de nuevas estructuras internacional es de pro-
duccién. En algunos paises, las politicas relativas a los tipos de cambio reales tam-
bién entrafian importantes consecuencias para la sostenibilidad de la deuda, a causa
de sus efectos en la competitividad internacional de los productores nacionales 'y la
rentabilidad de las inversiones financiadas mediante préstamos externos. El proble-
ma fundamental sigue siendo el de garantizar que los fondos tomados en préstamo
se canalicen hacia los recursos més productivos para generar ingresos fiscales y ca-
pacidad de exportacion o de sustitucion de importaciones, afin de evitar una depen-
dencia cada vez mayor de nuevos préstamos.

33. Para que la financiacion de la deuda pase a ser parte integral de las estrate-
gias nacionales de desarrollo, debe hacerse un mayor esfuerzo por fortalecer la
vinculacion institucional entre la gestion de la deuda y |a adopcién de decisiones
respecto de la utilizaciéon de los recursos financieros externos disponibles. Los
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comités nacionales sobre la deuda publica establecidos por varios paises de la zona

del franco CFA pueden representar un paso importante en esa direccion34.

34. Ladependencia de un nimero reducido de productos bésicos primarios ha he-
cho que muchos paises de bajos ingresos sean especialmente vulnerables a las con-
vulsiones externas, que, como ha demostrado la experiencia con la Iniciativa en favor
de los paises pobres muy endeudados, pueden derivar en situaciones de deuda insos-
tenibles. La respuesta mas cabal ante esas convulsiones seria el desembolso inme-
diato de financiacién en forma de subvenciones de emergencia. Ademas, el esfuerzo
de los paises en desarrollo por mantener la sostenibilidad de la deuda se veria enor-
memente favorecido si mejorara el acceso alos mercados para sus exportaciones.

35. Paralos paises de bajos y medianos ingresos muy endeudados que no cumplan
las condiciones para obtener el alivio de la deuda con arreglo ala Iniciativa en favor
de los paises pobres muy endeudados, todavia no se ha encontrado una solucién sa-
tisfactoria. El nuevo método de Evian adoptado por el Club de Paris, cuyo objeto es
introducir mayor flexibilidad al abordar los problemas de la deuda de los paises no
incluidos en la Iniciativa, puede ser Util a ese respecto, por lo que deben estudiarse a
fondo sus posibilidades. Sin embargo, habida cuenta de que muchos de esos paises
también han contraido un volumen de deuda considerable con acreedores privados,
es necesario seguir buscando un mecanismo acordado internacionalmente que sirva
para abordar ese problemay que también pueda contribuir a prevenir crisis financie-
ras en el futuro y dar lugar a un reparto mas equitativo de la carga entre los deudores
y los acreedores en las situaciones de crisis. A falta de un mecanismo reglamentario
basado en la legislacion nacional de los paises desarrollados en materia de quiebra,
alargo plazo la inclusién de clausulas de accion colectiva en los contratos de bonos
puede gjercer una influencia positiva para resolver debidamente los problemas de la
deuda, pero debe estar complementada por un marco aprobado internacionalmente
para que puedan utilizarse moratorias de la deuda cuando resulte necesarios>.
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2 Se calcula que, en promedio, €l 65% del total de los recursos liberados mediante el alivio de la
deuda debido ala Iniciativa hasta principios de 2003 se ha dedicado a los sectores sociales,
respecto del 7% que se destind a la infraestructura. V éase Departamento de Evaluacién de
Operaciones del Banco Mundial, Debt Relief for the Poorest: An OED Review of the HIPC
Initiative, Washington, D.C., 2003, pag. 34.

3 Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, Informe sobre el Comercio
y el Desarrollo, 1997 (publicacion de las Naciones Unidas, nimero de venta: S.97.11.D.8),
segunda parte, cap. V.

4 Departamento de Evaluacion de Operaciones del Banco Mundial, Debt Relief for the Poorest...,
pégs. 47 a 50.

5 Organizacién de Cooperacion y Desarrollo Econémicos, Comité de Asistencia para el
Desarrollo, estadisticas internacionales sobre el desarrollo en linea, http://www.oecd.org.

6 Debt Relief International/Development Finance International, Strategies for Financing
Development, No. 19, segundo trimestre de 2004, pag. 8.

7 Asociacion Internacional de Fomento y Fondo Monetario Internacional, “Enhanced HIPC
Initiative - Creditor Participation Issues” (IDA/R2003-0058), Washington, D. C., 11 de abril de 2003.

11



A/59/219

12

8 Debt Relief International/Development Finance International, Strategies for Financing
Development, No. 18, primer trimestre de 2004, pag. 3.

9 Debt Relief International/Development Finance International, Strategies for Financing
Development, No. 17, tercer trimestre de 2003, pags. 2y 3.

10 Burundi, las Comoras, Cote d’ Ivoire, Liberia, Myanmar, la Republica Centroafricana, la
Republica del Congo, la Republica Democratica Popular Lao, Somalia, el Sudany el Togo.

11 Debt sustainability for the poorest”, 10 de junio de 2004 (véase
http: /www.g8usa.gov/rel eases.htm).

12 Banco Mundial y Fondo Monetario Internacional, Comité para el Desarrollo, “Note on debt
sustainability” (DC2004-0004), Washington, D. C., 14 de abril de 2004.

13 V éanse mas detalles sobre los acuerdos y procedimientos del Club de Paris en la direccién
siguiente: http://www.clubdeparis.org.

14 V/éase un examen de las caracteristicas de las condiciones de Colonia para el tratamiento de la
deuda por el Club de Paris en Estudio econémico y social mundial 1999 (publicacion de las
Naciones Unidas, nimero de venta: S.99.11.C.1), pag. 40.

15 Para una evaluacion de los efectos de las condiciones de Ngpoles en la deuda de los paises en
desarrollo, véase “Los efectos de las condiciones de Napoles”, en UNCTAD, Informe sobre €l
comercio y el desarrollo, 1995 (UNCTAD/TDR/15(Vol. 1)), pag. 78. V éase un examen mas
detallado de las condiciones de Napoles sobre el tratamiento de la deuda en UNCTAD, Informe
sobre el comercio y el desarrollo, 1996 (UNCTAD/TDR/16) e Informe sobre el comercioy el
desarrollo, 1997 (UNCTAD/TDR/17).

16 | as condiciones clésicas son las condiciones aplicadas normal mente a un pais deudor que tenga
un programa pertinente con el Fondo Monetario Internacional y demuestre la necesidad de
conseguir alivio de la deuda del Club de Paris.

17 Pago progresivo de todos los créditos alo largo de 12 afios (Republica Dominicana) o 14 afios
(Gabon).

18 En septiembre de 1990, los acreedores del Club de Paris concedieron tres prerrogativas respecto
de las condiciones clasicas relativas a la deuda de los paises de ingresos bajos y medianos,
conocidas como “condiciones de Houston”, que son aplicables caso por caso: |os periodos de
amortizacion de los créditos distintos de los de la asistencia oficial para el desarrollo se
prorrogan a 15 afos o mas, y los de los créditos de asistencia oficial para el desarrollo se
prorrogan hasta 20 afios, con un periodo de gracia de 10 afios como maximo; los créditos de
asistencia oficial para el desarrollo son reprogramados a unatasa favorable; y pueden realizarse
canjes de |la deuda de forma bilateral y voluntaria. V éase http:/www.clubdeparis.org.

19 El caso de Kenya fue evaluado con arreglo al método de Evian, pero, como se ha sefialado en el
parrafo 15, solo se le concedid la reprogramacion de las corrientes financieras con arreglo alas
condiciones de Houston, ya que su deuda externa fue considerada sostenible.

20 Departamento de Evaluacion de Operaciones del Banco Mundial, Debt Relief for the Poorest ..,
pag. 25.

21 El Programa es gjecutado por Debt Relief International en colaboracion con instituciones
regionales como el Instituto de Gestion Macroeconémicay Financiera para Africa Oriental y
Meridional, Pale-Dette, el Instituto del Africa Occidental parala Gestion Financieray
Econdémicay el Centro de Estudios Monetarios L atinoamericanos.

22 Banco Mundial y Fondo Monetario Internacional, Directrices para la gestion de la deuda
publica, Washington, D.C., 2003

23 , Debt Sustainability in Low-Income Countries — Proposal for an Operational
Framework and Policy Implications, Washington, D. C., 3 de febrero de 2004.

24 \/éase el parrafo 17 de la resolucion 58/203 de la Asamblea General .
25 Banco Mundial, Global Development Finance 2004 (Washington, D. C., 2004), pag. 65.
26 Associated Press, 2 de julio de 2004.

0445954s.doc



A/59/219

0445954s.doc

27 Fondo Monetario Internacional, “International capital market developments - Prospects and key
policy issues” (Washington D. C., septiembre de 2003), cuadro 5.2.

28 M. Gugiatti y A. Richards, “Do collective action clauses influence bond yields? New evidence
from emerging markets”, Reserve Bank of Australia, Research Discussion Paper (RDP-2003-
02), marzo de 2003.

29 Comunicado de prensa del Fondo Monetario Internacional No. 04/84 (24 de abril de 2004); y
declaracion de los Ministros de Finanzas y los Gobernadores de Bancos Centrales del Grupo de
los Siete, Boca Raton (Florida, Estados Unidos de América), 7 de febrero de 2004 (véase
http: /www.g7.utoronto.ca/finance).

30 Fondo Monetario Internacional, “Progress report to the International Monetary and Financial
Committee on crisis resolution”, Washington, D. C., 20 de abril de 2004.

31 Banco Mundial y Fondo Monetario Internacional, “Heavily Indebted Poor Countries (HIPC)
Initiative - status of implementation”, Washington, D. C., 23 de septiembre de 2003.

32 , Debt Sustainability in Low-Income Countries.

33 Fondo Monetario Internacional, “IMF Discusses operational framework for debt sustainability in
low-income countries”, Public Information Notice No. 04/34, 5 de abril de 2004.

34 Debt Relief International y Development Finance International, Strategies for Financing
Development, No. 19, segundo trimestre de 2004, pag. 4.

35 Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, Informe sobre el comercioy el
desarrollo 2001 (publicacion de las Naciones Unidas, nimero de venta: S.01.11.D.10), cap. VI.

13



A/59/219

Anexo
Deuda externa de los paises en desarrolloy los paisesen
transicion

(En miles de millones de délares EE.UU.)

1990 2000 2001 2002 2003
Todos los paises en desarrollo
Saldo total deladeuda 13519 23050 22667 23388 24333
Deudaalargo plazo 1101,3 19232 18625 19166 1960,3
Plblicay con garantia piblica 10412 13765 13236 13763 14275
Privada sin garantia 60,1 546,7 538,9 540,3 532,8
Deuda a corto plazo 2160 3233 3290 3264 364,3
Sumas en mora 1125 96,1 97,1 102,6 1214
Intereses en mora 52,7 32,8 354 375 438
Capital en mora 59,8 63,4 61,7 65,1 77,6
Servicio de ladeuda pagado 149,7 3804 3764 3729 372,6
Ingreso nacional bruto 3960,9 58491 59338 60124 65412
Reservas internacionales 1990 7302 8110 9969 12668
Indicador es de la deuda (por centaj €)
Servicio de ladeuda/exportaciones de bienesy servicios 18,6 194 194 17,8 15,0
Deuda total/exportaciones de bienes y servicios 167,6 117,3 116,5 1114 98,2
Servicio de ladeudalingreso nacional bruto 3,8 6,5 6,3 6,2 57
Deuda total/ingreso nacional bruto 34,1 39,4 38,2 38,9 36,8
Corto plazo/reservas 108,5 44,3 40,6 32,7 28,8
Pro memoria:
Entradas totales de inversién extranjeradirecta 2744 13961 15786 17346
Total del pasivo? 16263 3701,1 38454 40734
Total del pasivol/ingreso naciona bruto (porcentaje) 41,1 63,3 64,8 67,8
Total del pasivo/exportaciones (porcentaje)® 201,6 1884  197,7 1939 .
Remesas de utilidades de lainversion extranjera directa 17,2 76,6 79,1 76,1 73,0
Remesas de utilidades/exportaci ones (porcentaje)® 21 39 41 3,6 34
Africa subsahariana
Saldo total de la deuda 176,8 211,2 202,6 210,3 219,7
Deudaalargo plazo 149,6 1714 164,6 174,2 183,8
Pdblicay con garantia plblica 144,4 160,0 152,1 161,7 167,7
Privada sin garantia 53 114 12,5 12,5 16,1
Deuda a corto plazo 20,6 331 31,7 29,1 28,8
Sumas en mora 27,2 40,0 41,3 384 39,5
Intereses en mora 9,4 141 14,8 14,0 14,6
Capital en mora 17,8 25,8 26,5 244 24,9
Servicio de ladeuda pagado 10,9 134 12,8 124 13,3
Ingreso nacional bruto 2924 3071 2999 3024 372,3
Reservas internacionales 15,4 36,8 37,0 37,8 38,6
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1990 2000 2001 2002 2003
Indicadores de la deuda (por centaj€)
Servicio de ladeuda/exportaciones de bienesy servicios 134 11,0 11,0 10,6 98
Deuda total/exportaciones de bienes y servicios 217,6 1743 1749 1786 162,2
Servicio de ladeuda/ingreso naciona bruto 37 44 43 41 3.6
Deuda total/ingreso nacional bruto 60,5 68,8 67,6 69,6 57,9
Corto plazo/reservas 134,0 89,9 85,6 76,9 74,6
Pro memoria:
Entradas totales de inversion extranjera directa 33,9 107,8 116,6 125,2
Total del pasivo® 210,7 3190 3192 3355
Total del pasivo/ingreso nacional bruto (porcentaje) 72,1 1039 1064 1109
Total del pasivo/exportaciones (porcentaje)” 2594 2632 2756 2849 .
Remesas de utilidades de lainversidn extranjera directa 1,9 7,6 7,8 7,8 75
Remesas de utilidades/exportaci ones (porcentaje)® 2,4 6,3 6,7 6,6 6,0
Oriente Medioy Africa septentrional
Saldo total de ladeuda 1551 180,7 1784  189,0 188,1
Deudaalargo plazo 120,6 1409 139,0 1489 148,5
Pdblicay con garantia piblica 119,1 1343 1324 1424 1431
Privada sin garantia 15 6,5 6,6 6,5 53
Deuda a corto plazo 32,7 37,3 371 37,9 37,9
Sumas en mora 11,1 13,7 14,4 15,4 15,4
Intereses en mora 29 2,7 2,7 2,8 2,8
Capital en mora 8,2 11,1 11,7 12,5 12,6
Servicio de la deuda pagado 20,5 21,9 194 215 239
Ingreso nacional bruto 351,8 5641 5745 5728 561,3
Reservas internacionales 30,6 72,4 79,7 96,3 112,3
Indicadores de la deuda (por centaj€)
Servicio de ladeuda/exportaciones de bienesy servicios 14,5 10,1 93 9,6 9,6
Deuda total/exportaciones de bienes y servicios 109,6 835 85,2 84,9 76,1
Servicio de ladeudal/ingreso nacional bruto 58 39 34 37 4.2
Deuda total/ingreso nacional bruto 41 32,0 311 33,0 33,6
Corto plazo/reservas 106,8 51,5 46,5 394 33,7
Pro memoria:
Entradas totales de inversion extranjera directa 44.8 77,0 82,4 86,8
Total del pasivo® 1999 2577 2608 2758
Total del pasivo/ingreso nacional bruto (porcentaje) 56,8 45,7 454 48,2
Total del pasivo/exportaciones (porcentaje)® 141,3 1191 1246 1238 .
Remesas de utilidades de lainversion extranjera directa 2,2 53 7,0 6,2 57
Remesas de utilidades/exportaci ones (porcentaje)® 1,6 24 34 2,8 32
AméricalLatinay el Caribe
Saldo total de ladeuda 4442 7519 7293 7279 762,1
Deudaalargo plazo 3525 6397 6159 6139 626,0
Pdblicay con garantia piblica 3274 3949 3749 3850 402,6
Privada sin garantia 250 2448 2410 2290 2233
Deuda a corto plazo 73,5 103,4 89,5 75,7 84,0
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1990 2000 2001 2002 2003
Sumas en mora 50,0 5,6 31 16,9 35,6
Intereses en mora 25,6 15 1,0 6,2 11,9
Capital en mora 24,5 4,1 2,0 10,7 238
Servicio de la deuda pagado 439 1801 158,7 136,7 137,2
Ingreso nacional bruto 10538 19115 1847,7 1607,7 16545
Reservas internacionales 586 1600 1614 1641 1934
Indicadores de la deuda (por centaje)
Servicio de ladeuda/exportaciones de bienesy servicios 239 38,8 35,6 30,7 28,9
Deuda total/exportaciones de bienes y servicios 2412 162,2 1638  163,7 160,6
Servicio de ladeudal/ingreso nacional bruto 4.2 94 8,6 8,5 8,3
Deuda total/ingreso nacional bruto 422 39,3 39,5 45,3 46,1
Corto plazo/reservas 1254 64,6 55,5 46,1 434
Pro memoria:
Entradas totales de inversion extranjera directa 99,9 516,3 599,1 642,8
Total del pasivo® 5442 12682 13284 13708
Total del pasivo/ingreso nacional bruto (porcentaje) 51,6 66,3 71,9 85,3
Total del pasivo/exportaciones (porcentaje)® 2955 2735 2983 3083 .
Remesas de utilidades de lainversion extranjera directa 75 224 20,4 18,5 16,3
Remesas de utilidades/exportaci ones (porcentaje)® 41 4.8 4,6 4.2 39
Asiaoriental y el Pacifico
Saldo total de ladeuda 2341  497,3 501,3 4974 514,7
Deudaalargo plazo 1946 417,77 3971  386,3 391,3
Pdblicay con garantia piblica 1730 2682 2643  266,2 276,1
Privada sin garantia 21,6 149,4 132,8 120,1 115,2
Deuda a corto plazo 374 63,2 90,8 99,5 1121
Sumas en mora 49 12,8 13,9 15,2 16,1
Intereses en mora 1,9 53 6,4 7,3 8,2
Capital en mora 3,0 7,4 75 79 7,8
Servicio de la deuda pagado 31,2 72,9 77,1 86,3 735
Ingreso nacional bruto 6554 15458 16224 17763 18919
Reservas internacionales 71,3 2842 3338 4265 568,4
Indicadores de la deuda (por centaje)
Servicio de ladeuda/exportaciones de bienesy servicios 17,7 11,3 12,3 12,1 8,5
Deuda total/exportaciones de bienes y servicios 133,0 774 79,7 69,6 59,6
Servicio de ladeuda/ingreso nacional bruto 48 4,7 4.8 4.9 39
Deuda total/ingreso nacional bruto 35,7 32,2 30,9 28,0 26,3
Corto plazo/reservas 52,4 22,2 27,2 23,3 19,7
Pro memoria:
Entradas totales de inversién extranjera directa 882 5198 57,7 6299
Total del pasivo? 3223 10171 10730 112772
Total del pasivo/ingreso nacional bruto (porcentaje) 49,2 65,8 66,1 63,5
Total del pasivo/exportaciones (porcentaje)® 1831 1583 1705  157,6 .
Remesas de utilidades de lainversion extranjera directa 52 32,2 324 284 274
Remesas de utilidades/exportaci ones (porcentaje)® 29 50 52 4,0 3,6

16 0445954s.doc



A/59/219

0445954s.doc

1990

2000

2001

2002

2003

Asiameridional

Saldo total deladeuda
Deudaalargo plazo
Publicay con garantia pablica
Privada sin garantia

Deuda a corto plazo

Sumas en mora

Intereses en mora

Capital en mora

Servicio de ladeuda pagado
Ingreso nacional bruto
Reservas internacionales

Indicadores de la deuda (por centaj€)

Servicio de ladeuda/exportaciones de bienesy servicios
Deuda total/exportaciones de bienes y servicios
Servicio de ladeuda/ingreso naciona bruto

Deuda total/ingreso nacional bruto

Corto plazo/reservas

Pro memoria:

Entradas totales de inversion extranjera directa

Total del pasivo®

Total del pasivo/ingreso nacional bruto (porcentaje)
Total del pasivo/exportaciones (porcentaje)®

Remesas de utilidades de lainversidn extranjera directa
Remesas de utilidades/exportaci ones (porcentaje)®

Europay Asia central

Saldo total deladeuda
Deudaalargo plazo
Pdblicay con garantia piblica
Privada sin garantia

Deuda a corto plazo

Sumas en mora

Intereses en mora

Capital en mora

Servicio de la deuda pagado
Ingreso nacional bruto
Reservas internacionales

Indicadores de la deuda (por centaj€)

Servicio de ladeuda/exportaciones de bienesy servicios
Deuda total/exportaciones de bienes y servicios
Servicio de ladeudal/ingreso nacional bruto

Deuda total/ingreso nacional bruto

Corto plazo/reservas

124,4
107,5
105,8
17
12,3
0,1
0,0
0,0
11,3
394,5
83

27,5
303,0
29
315
149,4

45
128,9
32,7
313,9
0,1
0,3

217,2
176,4
1715
4,9
39,5
194
13,0
6,3
31,9
12331

0,0
0,0
2,6
17,6

159,9
152,0
136,6
154
6,0
0,3
01
0,2
154
588,2
471

14,6
151,0
2,6
27,2
12,8

294
189,4
32,2
178,8
2,6
25

503,9
401,6
282,5
119,1
80,4
23,7
9,0
147
76,7
931,8
129,7

18,5
1215
8,2
54,1
62,0

156,3
149,2
135,0
14,2
4,9
04
01
0.2
13,9
607,2
57,3

12,9
145,0
2,3
25,7
8,6

31,7
188,0
31,0
1744
34
32

498,9
396,8
264,8
131,9
75,0
24,1
10,3
13,7
94,6
982,1
1417

21,7
114,3
9,6
50,8
52,9

168,3
158,7
144,8
13,9
72
0,4
0,1
0,3
17,5
636,8
85,3

14,3
136,8
2,8
26,4
85

36,2
204,6
321
166,3
3,2
2,6

545,8
434,6
2764
158,3
77,0
16,3
7,0
9,3
98,5
11181
186,8

20,7
115,0
8,8
48,8
41,2

171,3
160,3
1479
12,4
84
0,4
0,1
0,3
214
757,8
116,0

14,6
116,7
2,8
22,8
73

31
25

5774
450,4
290,0
160,4
93,2
14,4
6,2
8,2
103,3
13035
238,1

17,1
95,7

79
44,1
39,1
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1990 2000 2001 2002 2003
Pro memoria:
Entradas totales de inversién extranjera directa 31 1458 1771 2136
Total del pasivo? 2203 6498 6760 7595
Total del pasivol/ingreso naciona bruto (porcentaje) 17,9 69,7 68,8 67,9
Total del pasivo/exportaciones (porcentaje)® 156,6 1549 1599 .
Remesas de utilidades de lainversion extranjera directa 0,2 6,4 8,0 12,0 13,0
Remesas de utilidades/exportaci ones (porcentaje)® 15 1,8 25 2,3

Fuente: Banco Mundial, Global Development Finance 2004, base de datos en linea; y UNCTAD, World

Investment Report 2003 (publicacion de las Naciones Unidas, nimero de venta: E.03.11.D.8).

Notas: Los dos puntos (..) indican que no se dispone de datos.

& El total del pasivo eslasuma del saldo total de la deuday de las entradas totales de inversion extranjera

directa.
® Exportaciones de bienes y servicios.
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