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. CONCLUSI ONES CONVENI DAS *

1. La Reuni 6n de Expertos examné la forma en que |los distintos tipos de
flujos de inversiones podian contribuir al desarrollo y exam no, a ese
respecto, la relacioén que existe entre los flujos de inversiones extranjeras
directas (IED) y los de inversiones extranjeras de cartera (IEC). Tond nota
de |l as funciones respectivas de anbas, y celebré un debate fructifero, al que
contri buyeron destacados expertos internacionales y una docunentaci 6n de gran
cal i dad.

A. Registro estadistico

2. Se ha nejorado el registro de los flujos de inversiones extranjeras, pero
| as di screpancias entre el activo y el pasivo de las IEC a nivel mundial son
aun mayores que en el caso de las |ED. Teniendo en cuenta la inportancia de
aquel l as inversiones, |os paises deberian intensificar sus esfuerzos para
lograr un registro estadistico preciso de esas corrientes con fines

anal iticos y normativos. Los expertos sefial aron que era inportante respetar

| as nornmms estadisticas internacionales vigentes. Tanbi én destacaron |la

i nportancia de nmejorar |a netodol ogia estadistica para cuantificar las IED Yy
las IEC con miras a hacerla conpatible entre |os distintos paises.

B. Contribucién al desarrollo

3. Las inversiones extranjeras pueden contribuir al desarrollo al aumentar

| os recursos destinados a inversiones y nejorar el marco normativo (por

ej enpl o, introduci endo una mayor disciplina en |a gestiodn econdénica y

nej orando | a gesti én de |as enpresas y su transparencia), pero |os paises en
desarroll o no deben contar Unicamente con |las inversiones extranjeras para su
desarrollo. Las |ED pueden conportar una transferencia de tecnologia y de
conoci m ent os especi ali zados en materia de gesti 6n. Las | EC pueden
contribuir a aunmentar | a eficiencia de |os nercados naci onal es de capital,
reforzéandolos y nejorando la calidad de la informacién. Al msno tienpo, |os
pai ses receptores deben tomar conciencia de | os efectos potencial nente
desestabilizadores de |l a inestabilidad de |os flujos de inversiones.

C. Factores determinantes y volatilidad

4, Los expertos observaron que |as inversiones de cartera estén influidas no
s6l o por los factores nacionales sino también por las fluctuaciones de |a
liquidez nundial. Los problemas de la infornmaci 6n asinmétrica y de |a agencia

princi pal pueden explicar el conportam ento gregario de |os inversores.

Las inversiones de cartera consisten principal rente en bonos, que suponen una
partici paci 6n escasa en el riesgo, mas que en acciones. La existencia de

una base nmacroeconémi ca s6lida y de firmes sistenmas financi eros nacional es
son condi ci ones necesarias para atraer inversiones extranjeras y |ograr que
se destinen a fines productivos y a pronover una econonia conpetitiva.

!Aprobadas en | a sesion plenaria de clausura el 30 de junio de 1999
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En general, las I ED son los flujos de inversiones nenos vol atiles, y e
crédito bancario a corto plazo el mas inestable. La volatilidad de las | EC
es intermedia, pero a nenudo no supone salidas netas. A diferencia de |o que
ocurre con | os nercados enmergentes, preocupa a |los paises en desarrollo

de bajos ingresos mas el acceso a las IEDy a las IEC que la volatilidad

de éstas.

D. Repercusiones en materia de politica

5. Los expertos convini eron en que debian adoptarse nmedidas politicas en

| os planos nacional, regional e internacional que se apoyen mutuamente.

Para | ograr una integraci 6n efectiva en | os nercados internacional es de
capital es preciso fortal ecer | os nercados nacional es de capital nediante el
fonmento del ahorro interno y el establecimento de una firnme base

i nstitucional de inversores, por una parte, y una nmayor supervision
prudenci al de |os nercados financieros, junto con sistemas bancari os sélidos
y eficientes, por la otra. A nivel nacional, es inportante evitar |a
adopci 6n de politicas nonetarias y fiscales que acentlen |as fluctuaciones
ciclicas de capital extranjero. Oras politicas podrian incluir operaciones
de esterilizacion del nercado abierto, |la gestion de reservas y otros activos
del sector publico, e instrumentos basados en el nercado cono | os inpuestos y

| as exigencias de reservas sobre | as entradas de capital. A largo plazo, sin
enbargo, | os control es pueden ser nenos eficaces y, en todo caso, no podran
sustituir a una gestién econdnica racional. A nivel regional, la

i ntensificaci 6n de | a cooperaci é6n nonetaria podria contribuir a reducir la

i nestabilidad financiera. A |os pequefios paises de bajos ingresos |es
resulta muy dificil establecer un mercado viable de capitales o tener acceso
a |l os nercados internacionales. Por consiguiente, debe prestarse apoyo a |os
mer cados regionales de capital, y las instituciones financieras

mul til ateral es deben considerar |a posibilidad de respal dar | as em siones de
acci ones y bonos en esos nercados. A nivel internacional, se han realizado

i nportantes progresos en | o que respecta al establecimento de cédigos y
normas internacional es para | os nmercados financieros; se sugirio que |os

pai ses en desarrollo participaran mas activanente en |l a el aboraci 6n de esas
normas. Los expertos consideraron que el establecimento de una estrecha
coordi naci 6n entre las autoridades tributarias de |os distintos paises
contribuiria a evitar una conpetencia fiscal perjudicial y reduciria la

consi guiente distorsion de |os novimentos de capitales. Tanmbi én debian
real i zarse esfuerzos para hacer participar al sector privado en |la gestiodn de
las crisis.

6. Los expertos expresaron |a esperanza de que | a UNCTAD si gui era exam nando
posi bl es nedi das para ayudar a | os paises en desarrollo, especial nente |os
nmenos adel antados, a el aborar politicas y establ ecer 6rganos adecuados que
atrajeran flujos estables de inversiones. Adenmas, |a UNCTAD debia apoyar |la
conti nuaci 6n de | os debates de expertos sobre estas cuestiones, con |la

partici paci 6n de representantes del sector privado y de las instituciones
financi eras internacionales y regionales.
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I'l. RESUMEN DEL PRESI DENTE

7. En las reuni ones oficiosas se debati6 |as caracteristicas e influencias
en el desarrollo de las inversiones extranjeras directas (IED) y |as

i nversiones extranjeras de cartera (IEC), asi conp |as repercusiones en
materia de politica derivadas de ellas. Los resultados principales se

i ncluyen en | as concl usi ones conveni das (véase |la seccion | gupra).

A. Registro estadistico

8. Aunque | as normas internacionales para el registro de |IED han sido

est abl eci das por el Fondo Monetario Internacional (FM) y la Organizaci én de
Cooperaci 6n y Desarroll o Econom cos (OCDE), un estudio reciente de esas dos

i nstituciones ha nostrado que no todos | os paises han seguido de manera
sistematica la directriz del "umbral del 10% para distinguir entre IEDy |as
i nversiones de cartera en participaci ones accionariales. Tanmpoco todos |os
pai ses han dado cuenta de las transacciones entre filiales conp | ED

9. Se considera que los casos limte de inversores en cartera que tienen un
i nterés duradero aun detentando nmenos del 10% del capital social y de

i nversores que detentan mas del 10% aun cuando no tienen tal interés revisten
una inportancia marginal. Un criterio adicional podria basarse en |la

i nfluencia directa del inversor en |a gestioén de |a enpresa.

10. Las discrepancias entre el activo y el pasivo de |las inversiones
extranjeras a nivel mundial son mayores en el caso de | EC que en el de |IED

Si gue habi endo todavia nmuchos probl emas rel aci onados con el registro
estadistico de las inversiones de cartera. Dado que |os paises detentan
tanbi én i nversi ones de cartera en calidad de reservas oficiales, se considera
con frecuencia esta informaci 6n como confidencial y no se da cuenta de ella.
Tanpoco se revelan |l os particulares de |os activos de | os fondos de

pensi ones. No son nuchos | os paises que registran instrumentos financieros
derivados. En el futuro, los instrumentos financieros derivados se
registraran tan solo cono transacci ones financieras (en |a actualidad, |as
pernmutas de intereses se registran cono ingresos por réditos y se incluyen en
la cuenta corriente). La "omision de |la tercera parte" queda reflejada en

| os datos de | a balanza de pagos, ya que éstos indican solamente |as partes
di rectas en transacciones de inversidon y no |las partes beneficiarias. Este
probl ema se agrava a causa del gran volunen de transacci ones canali zadas por
conducto de centros financieros internacionales. Adenmas, |os centros en

pai ses extranjeros no informan sobre | as transacci ones de inversioén

11. Para abordar estos problemas, el Conité del FM sobre Estadisticas de

Bal anza de Pagos realizé un estudi o coordi nado de inversiones de cartera
respecto del ejercicio cerrado en 1997. Los objetivos eran dobles: obtener

i nformaci 6n detal |l ada sobre el inventario de titulos publicos a largo plazo

y acciones internacionales para su utilizacién en la conpilacion o
perfecci onanm ento de estadisticas internacional es de posiciones de inversion;
y permitir el intercanbio bilateral de datos conparables para mejorar |as
estimaci ones de detentores no residentes de obligaciones de cartera, asi conp
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de datos relativos a corrientes de capital asociadas y réditos de |as
i nver si ones.

12. El Grupo de Tareas entre organi snos sobre estadisticas de |las finanzas

esta estudi ando tanbi én | a manera de nejorar el registro de |as estadisticas
sobre |la deuda para reflejar de nmanera mas exacta |l a posible disnm nucién de

|l os activos de reserva. Se trataran dos problenmms: |a deuda se registrara
segln | os vencimentos residuales y | os bonos a |largo plazo con opciones de

venta se regi straran por separado.

B. Contribucién al desarrollo

13. Las inversiones extranjeras en general aportan recursos financieros

adi ci onal es. Tanbi én pueden contribuir a realzar el marco de politica,
nejorar |a gestién econdémica y la transparencia y desarrollar la

i nfraestructura financiera. Las |IED pueden surtir consecuencias positivas en
| a producci 6n, el enpleo y los ingresos fiscales y tener efectos externos en
forma de transferencia de tecnol ogia, conocimentos de gestion y redes de
conerci ali zaci 6n. Sin enbargo, se ha sefial ado que resulta dificil, en

ocasi ones, nedir |as consecuencias sobre el crecimento, ya que |la rel acion
causal entre las IEDy el crecimento puede ser de doble sentido y anbos
pueden verse influidos por factores comunes, conp el enentos econdém cos
fundanent al es satisfactorios. Algunos participantes observaron que |as
external i dades de |las | ED podian no ser inportantes si |los vinculos con |as
enpresas | ocales no fueran fuertes. El efecto neto de las IED en | a bal anza
de pagos depende de |las corrientes de salida resultantes de renesas de

i ngresos, derechos, regalias, inmportaciones de insunos y transferencias de
suel dos por personal enpl eado en paises extranjeros.

14. Las | EC pueden aportar beneficios en forma de reducci 6n del costo de
capital a las enpresas |locales, |la asignacién mas eficiente de capital para

i nversiones, el fortalecimento de | os nmercados |ocal es de capital nediante
una |iquidez adicional y la supervisién y reglanmentaci én "i nportadas" del
pais fuente, asi conp el acrecentanmiento de | a buena gestién enpresari al

nmedi ante una mej or divulgacidon y participacion en el riesgo. Las |EC pueden
desenpefiar tanbi én una funci én inportante en la financiacién de |la
infraestructura local. La contribucidén de las IEC a | a financiacién de |as

i nversiones es mas el evada si se realiza por conducto de | os mercados
primarios. Las |IEC en nmercados enmergentes se han realizado principal mente en
bonos, que no inplican una participacion en el riesgo, y no en capital

social. Las grandes fluctuaciones de |las corrientes de | EC pueden tener
consecuenci as negativas sobre |a bal anza de pagos e inducir una inestabilidad
de |l os tipos de canbio, asi conmp una alta volatilidad de |os precios de |os
activos. Las consecuencias a |largo plazo sobre el desarroll o dependen de si
las corrientes de | EC financian un nivel mas el evado de formaci é6n de capital
fijo de 1o que es sostenible. A corto plazo, las IEC en forma de bonos del
Estado y conpras de valores en | os nercados secundarios fonentaria el consunp
nedi ante un efecto de riqueza y una expansi 6n del crédito. La apreciacion
resultante del tipo de canmbio y | os abruptos novi m ent os conpensatori os de
las politicas fiscal y nonetaria que acentUlan |os novimentos ciclicos de
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capital extranjero pueden suponer altos costos para el desarrollo, sobre todo
si los sistemms financieros internos son débiles y no estan bien
regl ament ados y supervi sados.

15. Se hicieron conentarios sobre |las tendencias de |as corrientes de
inversi6n en Africa, Asia y Anérica Latina. En Africa ha habido un vol unen
nmuy reduci do de corrientes de inversién, que se han dirigido principalnmente a
Sudafrica y Mauricio. Una tercera parte de |las |ED estd inpul sada por |a
privatizaci 6n. My pocos paises africanos tienen acceso a nercados

i nternaci onal es de capital. Hay 16 bol sas africanas con un valor total de
nercado del capital emtido de 183.000 mllones de délares de | os EE. UU

en 1998, de cuya cifra tan sélo Sudafrica representa mas del 90%

16. En Asia, se ha hecho observar que las |ED han contribuido a un increnento
de | as exportaciones de esta region. Por ejenplo, la relacién entre |las
exportaciones y las ventas totales de filiales de enpresas manufactureras

j aponesas en Asia es elevada. Hasta época reciente, las filiales japonesas
en Asia contaban con |l as enpresas matrices, con |l as sedes regionales o con
bancos japoneses para la financiacién. Esta fuente de financiaci6n ha

di sm nui do conmp resultado de | as dificultades financieras del Japdn, por lo
que las filiales japonesas tendran que contar mas con | os nercados | ocal es de
capi tal

17. En Anérica Latina, la crisis financiera que ha afectado recientenente a

| os nercados energentes parece estar remtiendo, sin haber produci do dafios a
| argo plazo, pero subsistird la volatilidad financiera. Se ha renovado e
acceso a | os nercados internacionales de capital y han dism nuido |os

mar genes, mentras que se han recuperado | as bol sas. Agrupaci ones regional es
como el Mercado Conmin del Sur (MERCOSUR) tal vez hayan desenpefiado una
funci 6n para atraer IED. Los paises mas pequefios han conenzado tanbi én a
atraer | ED.

C. Factores determinantes y volatilidad

18. Los factores que afectan a las corrientes de | ED estan rel aci onados con
el volumen de | os nercados, niveles de salarios, estabilidad politica,
est abi |l i dad macroecondnmi ca y sistemas de incentivos. La aplicacidn de
politicas de pronoci 6n proactivas pueden ser eficaces para atraer |ED

19. Los factores que inpulsan las corrientes de |IEC son nas conplejos y
dependen del nedio externo asi comp de paréanetros fundamental es de |a
econom a interna de | os paises receptores. Entre |los factores externos
figuran la liquidez nundial y las politicas nmacroeconénicas de | os paises
fuente, asi conmp |las estrategias de |os inversores internacionales.

Hay acuerdo general en que las corrientes de capital a | os paises en
desarroll o estan grandenmente influidas por |as fluctuaciones de |a |liquidez
mundi al . La variaci 6n de |las tendencias denograficas en | os paises de

| a OCDE ha dado lugar a un fuerte crecimento de |os fondos de pensiones y de
| os fondos nutuos, | o que ha contribuido a una mayor |iquidez en |os nercados
i nternaci onal es de capital. Al gunos participantes consideraron que la crisis
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financiera del Asia oriental habia sido desencadenada por desequilibrios
macr oecondm cos mundi al es entre | os principal es bl oques nonetarios
i ndustrializados.

20. Las estrategias y conportam ento de |los inversores inmpulsan |la gran

cel eridad de |la nundializaci én del capital y encauzan | os efectos contagi osos
de una crisis a otros nercados energentes. Los problemas de informaci 6n
asimétrica y de cual sea |la agencia principal tal vez expliquen e

conmportam ento col ectivo de los inversores. Los inversores en cartera, que
rara vez tienen una presencia fisica local, quizas no di spongan de

i nformaci 6n preci sa sobre sus prestatarios y recurran a fuentes conunes de

i nfornmaci 6n, que a nenudo es proporcionada por agencias de calificacién
crediticia. Esto incrementa |a posibilidad de que se aprecie errdneanente e
riesgo de inversion. El problema de |a agencia principal queda reflejado en
el hecho de que los inversores en cartera, a diferencia de |as enpresas
transnaci onal es que intervienen en las |ED, no ejercen nuy a menudo un
control directo sobre |os activos que adquieren. Estos problemas podrian
explicar por qué los inversores en cartera estan di spuestos a vender sus
activos a la prinera sefial de dificultades. Ademas, |os margenes

conpl ementarios y el comerci o apal ancado ej ercen presi 6n sobre |os

i nversi oni stas para desatar sus posiciones en nercados arriesgados en
nonent os de cri sis.

21. Hay acuerdo general en que |os préstanps bancarios son el tipo mas

vol atil de corriente de capital, seguido de las [EC e |ED. Mentras que |os
i nversores en cartera pueden desinvertir vendi endo val ores, |os nercados
emergentes de capital no son con frecuencia | o suficientenmente |iquidos para
absorber esas ventas. Por ello, la escala de |las corrientes de salida netas
en cartera durante la reciente crisis no fue tan elevada, contrariamente a |lo
gque se pensaba. Las IED, en cuanto corriente financiera, pueden tanbién ser
vol atiles, ya que los inversores cubren sus riesgos de canbi o enparejando sus
activos con pasivos en diferentes nonedas nedi ante préstanpbs bancarios e

i nversiones en cartera. De este npdo, aunque |os activos fisicos pernmanezcan
en el pais, las enpresas transnaci onal es pueden despl azar sus inversiones
financieras, y en ocasiones |o hacen, con nmhs facilidad que |os inversores en
cartera.

22. La acusada di sm nuci 6n de |os precios de | os activos en | os nmercados
energentes durante la crisis reflej6é el hecho de que esos nercados no son

| f qui dos ni actuan cono absorbedores de choques. Ademas, al no ser esos
nmercados | o suficientemente profundos para pernmitir una anplia esterilizacién
de las corrientes de capital, esos influjos se han nonetizado. Dado e
anplio volunmen de |iquidez mundial y |a pequefia di nensi 6n de | os mercados de
capital energentes, las fluctuaciones de |las corrientes de capital tienden a
desestabi | i zar desproporci onadanente |la |iquidez de |os prestatari os.

Por estas razones es necesario desarrollar |os nmercados de capital en |os
ner cados energentes y paises en desarroll o para novilizar el ahorro nacional
y tanbi én pernmitir una mayor absorci 6n de choques externos y reducir |as
ventas causadas por el panico. Se sugirio6 tanbién que |as enpresas de
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nmer cados energentes podrian obtener capital es en nercados internacionales y
repatriar su capital anicanente cuando | o necesitaran.

D. Repercusiones en materia de politica

23. Dado que |as consecuenci as macroeconé6nicas de las corrientes de capital,
y de las I EC en particul ar, pueden en ocasi ones ser desestabilizadoras para
| os paises receptores, deberian reconmendarse nmedi das de politica para
contrarrestar cual quier posible efecto negativo. A nivel de |os paises, hay
una serie de arreglos institucionales y juridicos que garantizarian la
estabilidad del sistema financiero nacional: en virtud de esos arreglos, e
banco central aporta liquidez y actlUa conpo prestam sta de Ultinm instancia;
se establ ece un 6rgano o com siO6n central para aplicar reglas de disciplina
financiera y supervisar |as enpresas de servicios financieros; nuchos

i nversores estéan en condi ciones de actuar conp principal es conformadores de
nercado; y se establece un sistema juridico sé6lido y transparente para

regl anmentar |as transacciones financieras. A nivel internacional, no hay un
reflejo de estos arreglos institucionales y juridicos, aunque se han
real i zado esfuerzos con el fin de establecer y aplicar cd6digos y normas

i nt ernaci onal es para | os nercados financieros. Sin enbargo, |os paises en
desarroll o no han intervenido sienpre en |a definicidn de esas nornas.

Se convino en que deberia hacerse intervenir a | os acreedores privados para
gque conpartieran |a carga de hallar soluciones a las crisis financieras.
Deberia fonentarse la inclusién de una cl ausula de representaci 6n col ectiva
en | os bonos enitidos por |os paises desarrollados y en desarrollo.

24. Hay que profundizar |os nercados nacionales de capital, dentro de un
marco nornmativo y de supervision adecuado y con el desarrollo de una fuerte
base de inversores institucionales nacionales. Ademds, a corto plazo, |os
pai ses con nmercados energentes tal vez prefieran aplicar nmedi das para
controlar el capital a corto plazo en |ugar de disponer de un sistenma de
tipos de canbio de libre flotacidn. A este respecto, |as nedi das basadas en
| os precios, comp |los inpuestos a tasa variable seglin |a madurez de la

i nversi 6n, serian mas eficaces para alargar |a madurez que | as nmedi das
normativas o basadas en |a cantidad, que podrian ser soslayadas por |os

i nversores. Las nedidas basadas en | os precios no | evantan barreras

adm nistrativas al libre flujo de capitales. Sin enbargo, esos controles no
deberian reenpl azar | as necesarias reformas estructurales a |argo plazo del
sistema financiero. Para reforzar |a eficacia de estas nedidas, tal vez sea
necesaria una activa politica nonetaria (en forma de operaci ones en el
mercado abierto o exigencias de reserva para esterilizar |los influjos de
capitales). La coordinacién internacional de |os inpuestos, en especial de
| os impuestos reteni dos sobre | os activos en cartera, reforzaria | as nedi das
de base inpositiva al reducir la evasion fiscal y evitar una costosa
conpetenci a fiscal

25. Los participantes hicieron observar |la aparicién a nivel regional de tres
princi pal es bl oques nonetarios. Se hizo tanbi én observar que las crisis
tendian a extenderse rapidanente a escala regional, por |o que podria
contenerse el contagi o nedi ante una cooperaci 6n nonetaria regional nas



TD/ B/ COM 2/ 20
TD/ B/ COM 2/ EM 6/ 3
pagi na 9

intensa. Al gunos participantes sugirieron |a creaci 6n de zonas nonetarias y
uni ones nonetarias regionales, conmo |a Uni6n Monetaria Europea, pero esto
requeriria una auténtica convergencia econdém ca, que sélo podria |ograrse a
muy | argo pl azo

26. Se sefial 6 que | a preocupaci 6n principal de |os paises de bajos ingresos
era su falta de acceso al capital nundial. Para abordar este problems,
deberia tomarse en consideraci 6n | a creaci 6n de bol sas regionales y el
fonmento de instituciones financieras nultilateral es que sirvieran de
internedi ari os para nmejorar el acceso de esos paises a | os nercados de

capi tal

27. Por dltinmo, se debati 6 brevenente si deberian, o no, incluirse las |EC en
| os acuerdos de inversiéon. Se plantedé la cuestién de si la utilizacién de
medi das de fiscalizaci 6n respecto de las |IEC contradeciria |a disposicion
relativa al trato nacional en |os acuerdos de inversion. Al gunos

partici pantes sefial aron que en | os acuerdos de inversi én podrian establ ecerse
sal vaguardi as que permtieran esos controles. Oros participantes al egaron
que, si se hacia extensiva la proteccid6n a las | EC, se alentaria una mayor

i nversion en el capital social. Se dijo tanbién que debia establ ecerse una
di stincion entre la liberalizaci6n del conercio de servicios financieros, que
esta regl anentada por |a Organi zaci 6n Mundi al del Conercio, y la

i beralizaci én del conercio de instrunmentos financieros, que concierne

al FM; |l o que hay que saber es si anbas cuestiones estan entrel azadas o
pueden separarse.

I11. CUESTI ONES DE ORGANI ZACI ON

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

28. De conform dad con |a reconendaci 6n hecha por |a Com sién de la

I nversi on, la Tecnologia y |as Cuestiones Financieras Conexas en |la sesion de
cl ausura de su tercer periodo de sesiones, el 18 de septienbre de 19992 |a
Reuni 6n de Expertos en los flujos de inversiones de cartera e inversiones
extranjeras directas se celebrd en el Palacio de | as Naciones, G nebra,

del 28 al 30 de junio de 1999. La reunié6n fue inaugurada el 28 de junio

de 1999 por la Sra. Anh-Nga Tran-Nguyen, Oficial encargada de |a Subdivisidn
de Financiaci 6n del Desarrollo de la Divisién de Mindializacid6n y Estrategias
de Desarrollo de | a UNCTAD

2\Véase el informe de |la Comisidn de la Inversion, la Tecnologia y |as
Cuestiones Financi eras Conexas sobre su tercer periodo de sesiones

(TD/ B/ 45/ 9- TD/ B/ COM 2/ 15), péarr. 78 y anexo |.
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B. Eleccifn de la Mesa
(Tema 1 del program)

29. En su sesion de apertura, |a Reuni én de Expertos eligio |la
Si gui ente Mesa

Presi dent e: Sr. Franz Nauschi ngg (Austria)
Vi cepresidente/ Relator: Sr. Banbang S. Wahyudi (1 ndonesia)

C. Aprobaci 6n del progranmm
(Tema 2 del program)

30. En esa m sma sesio6n, |a Reuni6n de Expertos aprobd el programa
provi sional distribuido con la signatura TD/B/COM 2/ EM 6/ 1. En consecuenci a,
el programa de la reuni6n fue el siguiente:

1. El ecci 6n de | a Mesa.
2. Apr obaci 6n del Progranma
3. I nver si ones extranjeras de cartera e inversiones extranjeras

directas: caracteristicas, senmejanzas y diferencias, interaccidn,
consecuencias politicas e influencia en el desarrollo.

4, Aprobaci 6n de |l os resultados de | a reunién.

D. Docunent aci 6n

31. Para su exanmen del tenmm sustantivo del programa (tema 3), |a Reuni én de
Expertos tuvo ante si una nota de la secretaria de |la UNCTAD titul ada

"I nversiones extranjeras de cartera e inversiones extranjeras directas:
caracteristicas, senmejanzas y diferencias, interaccidn, consecuenci as
politicas e influencia en el desarrollo" (TD/ B/ COM 2/ EM 6/ 2).

E. Aprobaciodn del inforne
(Tema 4 del program)

32. En su sesion de clausura, el 30 de junio de 1999, |a Reuni 6n de Expertos
aprobé | as concl usi ones conveni das que se reproducen en |l a seccién lsupra, y
autorizé al Presidente a preparar un resunen de la reunié6n (véase |la

secci on ||l supra).
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3.
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Asistieron a la reuni 6n expertos de | os siguientes Estados nienbros de
| a UNCTAD:

Al emani a
Arabia Saudita
Argentina
Austri a
Bel ar Us
Beni n
Bol i vi a

Br asi |

Bul gari a
Bur ki na Faso
Caner Gn
Canada

Chile

Chi na

Col ombi a
Costa Rica
Cuba

Egi pto

El Sal vador
Espafa
Etiopia
Feder aci 6n de Rusi a
Filipinas
Franci a

Ganbi a

CGuat enal a

Hondur as

Hungria

I ndi a

I ndonesi a

Iran (Republica
I sl am ca del)

| srael

Italia

Jamahiriya Arabe
Li bi a

Japoén

Jordani a

Li bano

Madagascar

Mal asi a

Mar r uecos

Mauri ci o

MEXi co

Mongol i a

Nepal

Ni car agua

Nor uega

Pai ses Baj os

Paki st an

Per G

Pol oni a

Por t ugal

Rei no Uni do de
Gran Bretafa e
Irlanda del Norte

Republ i ca Checa

Republ i ca de Corea

Republ i ca
Denocr ati ca
Popul ar de Corea

Rumani a

Rwanda

Sudan

Sueci a

Sui za

Tai | andi a

Tlnez

Tur qui a

Vi et Nam

Zanbi a

Zi mbabwe

Est uvi eron representadas en la reunion | as sigui entes organi zaci ones
i nt er guber nanent al es:

Asoci aci 6n Europea de Libre Intercanbio
Banco | nteranericano de Desarrollo

Cormuni dad Eur opea

Est uvi eron representados en la reunion el

Banco Mundi al

Organi zaci 6n Mundi al

* Para la lista de participantes,

TD/ COM 2/ EM 6/ | NF. 1.

Comercio

véase el

organi sno especi alizado y

docunent o
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4, El Programa de | as Naci ones Unidas para el Medio Anbiente estuvo
representado en | a reunién.

5. Estuvi eron representadas en la reuni 6n | as organi zaci ones no
guber nanent al es si gui ent es:

Cat egoria General

Federaci 6n Mundi al de Asoci aci ones de | as Naci ones Uni das
Organi zaci 6n pro Tercer Mindo

6. Partici paron en | os debates |as siguientes personas:

Sr. Arnab Banerji, Foreign and Col onial Management Ltd., Londres,
Rei no Uni do

Sr. Edmund Fitzgerald, Lector de Economia y Finanza Internacional es,
Uni versi dad de Oxford, Reino Unido

Sr. Mchael Howell, Cross-Border Capital, Londres, Reino Unido

Sr. Sam Mensah, Foro Africano de Mercados de Capital, Accra, Ghana

Sr. John Notal a, Fondo Monetario Internacional

Sr. Yung Chul Park, Profesor de Econonia de |a Universidad de Corea,
Republ i ca de Corea

Sr. Shigeki Tejimn, Profesor de Economia |nternacional de Ia Universidad
de Ni shogakusya, Japoén

Sr. Antonio Vives, Banco Interanericano de Desarrollo



