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Qué es el FMI1

El Fondo Monetario Internacional (FMI) es un
organismo mundial integrado por 189 paises

y creado con el fin de promover la salud de la
economia mundial. La institucion se dedica a
promover la cooperacion monetaria internacional,
afianzar la estabilidad financiera, facilitar el
comercio internacional, estimular un alto nivel de
empleo y un crecimiento econdmico sostenible y
luchar contra la pobreza en el mundo entero.

El FMI, que supervisa el sistema monetario
internacional a fin de asegurar su buen
funcionamiento, tiene entre sus objetivos
fundamentales promover la estabilidad de los tipos
de cambio y facilitar la expansion y el crecimiento
equilibrado del comercio internacional. La misién
del FMI permite a los paises (y a sus ciudadanos)
adquirir mutuamente bienes y servicios, y es
esencial para lograr el crecimiento econédmico
sostenible y elevar los niveles de vida.

Todos los paises miembros del FMI estan
representados en el Directorio Ejecutivo de

la institucién, foro en el que se debaten las
consecuencias nacionales, regionales y mundiales
de las politicas econdmicas de cada pais miembro
y se aprueban préstamos para ayudar a los paises
miembros a hacer frente a problemas temporales
de balanza de pagos, asi como las actividades de
fortalecimiento de las capacidades. El presente
Informe Anual abarca las actividades realizadas
por el Directorio Ejecutivo y por la gerencia y el
personal técnico del FMI durante el ejercicio que
se extiende del 1 de mayo de 2015 al 30 de abril
de 2016. El contenido refleja las opiniones y

las deliberaciones sobre cuestiones de politica

en el Directorio Ejecutivo del FMI, que ha
participado activamente en la preparacion de

este Informe Anual.

Mensaje de la
Directora Gerente

El ejercicio analizado
en este Informe
Anual estuvo
marcado por retos
dificiles y por logros

importantes.

Los paises miembros
del FMI —cuyo niimero aumento a 189 en abril de
2016 con la incorporacién de Nauru— se enfrentaron
a la dificil tarea de vigorizar un crecimiento moderado
durante una etapa de incertidumbre en torno a una
complicada situacién econdémica mundial. En las
Reuniones de Primavera de 2016, los paises miembros
avalaron una estrategia triple de politicas monetarias,
fiscales y estructurales con el fin de reencauzar la
economia mundial por una senda de crecimiento més
solido y seguro. Esta sigue siendo nuestra maxima
prioridad, y para reforzar su compromiso de brindar
apoyo a la comunidad de naciones el FMI adopté

varias medidas importantes.

En primer lugar, las reformas de gran alcance relativas
al régimen de cuotas y la estructura de gobierno

del FMI aprobadas en 2010 finalmente entraron en
vigor. Estas reformas incrementan significativamente
los recursos basicos del FMI y —lo que es crucial—
permiten que la institucién sea un reflejo mas adecuado
de la economia mundial del siglo XXI, ya que potencian
la voz de las economias de mercados emergentes y los

paises en desarrollo.

En segundo lugar, el FMI respondi6 al pedido
formulado por las Naciones Unidas para que se
definan medidas viables que permitan a los paises
en desarrollo sentar las bases para un crecimiento

inclusivo y sostenible en los préximos 15 afios,
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conforme a los Objetivos de Desarrollo Sostenible
de las Naciones Unidas. En la Tercera Conferencia
Internacional sobre la Financiacién para el
Desarrollo, celebrada en Addis Abeba, Etiopfa,

en julio de 2015, el FMI tomd la iniciativa al
asumir una serie de compromisos concretos,

entre ellos incrementar el apoyo financiero,
reforzar el asesoramiento en materia de politicas y
proporcionar asistencia técnica y otras formas de
capacitacion enfocadas en los desafios especificos

en materia de desarrollo.

En tercer lugar, para comprender mejor las
cuestiones a las que se enfrenta la economia
mundial, el FMI emprendié una iniciativa para
determinar las deficiencias y vulnerabilidades
del sistema monetario internacional y para
redefinir la funcién de la institucién en el centro
de la economia mundial. Con este esfuerzo se
dard continuidad al proceso de asimilacién de
las ensefianzas de la crisis financiera mundial

y definicién de las medidas de politica para

responder a los desafios que surjan.

Un aspecto fundamental de esta labor fue la
conclusion del examen periddico de la cesta de
monedas que componen los derechos especiales
de giro (DEG), proceso que culmind con la
decision de incluir el renminbi chino en la cesta.
Se trata de un paso importante para integrar

la economia china en el sistema financiero

internacional y fortalecer la economia mundial.

En cuarto lugar, se produjo un importante
acontecimiento imprevisto: la migracién masiva
de refugiados de Siria y otros Estados afectados

por conflictos. El desplazamiento de millones

de personas, si bien es ante todo una grave crisis
humanitaria, también tiene importantes repercusiones
econdmicas. El FMI estd trabajando con los paises
afectados tanto en Oriente Medio como en Europa para
analizar los problemas macroeconémicos a los que se
enfrentan y para ayudarlos a adoptar las respuestas

adecuadas.

Y por tltimo, una serie de casos de corrupcién de alto
nivel han sembrado inquietud a escala internacional, y
ante el creciente consenso de que la corrupcién puede
minar gravemente la capacidad de los paises para
generar un crecimiento econémico inclusivo, la tarea

de combatir la corrupcién mundial —en los paises
desarrollados y en desarrollo— se ha tornado cada vez
mas urgente. El FMI ayuda a los paises miembros a hacer
frente a la corrupcién brinddndoles asesoramiento sobre
politicas orientadas a reformar la gestién de gobierno, y

prestandoles asistencia técnica y capacitacion.

En este Informe Anual se destacan todos estos temas,
ademads de una amplia gama de cuestiones de politica
econdmica que el Directorio Ejecutivo abordé en el
transcurso del aflo. Los paises de FMI se expresan
—todos los dias, literalmente— a través del Directorio,
y los aportes de los directores ejecutivos son un

componente central de nuestras actividades.

Muy atentamente,

Christine Lagarde
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Principales actividades del

FMI en el ejercicio 2016

Durante el ejercicio comprendido entre el 1 de
mayo de 2015 y el 30 de abril de 2016, el FMI,
con el fin de apoyar a los paises miembros, se
convirtio en una institucion mas agil, integrada
y centrada en los paises.

Agil

El FMI proporcioné financiamiento a paises
afectados por el descenso de los precios de las
materias primas y por desastres naturales.

Se han ampliado los conocimientos sobre las
implicaciones macroecondmicas de cuestiones
emergentes, como la migracion, la desaceleracion
del comercio mundial y la desigualdad de ingreso y
de género.

Se estan llevando a cabo analisis mas profundos
sobre reformas estructurales, como por ejemplo un
capitulo del informe Perspectivas de la economia
mundial (informe WEO, por sus siglas en inglés)

en el que se resalta la complementariedad

entre las reformas estructurales y las politicas
macroeconomicas.

Se estan evaluando la suficiencia de la red mundial
de seguridad financiera y el tamano del FMI, con

el fin de propiciar un didlogo mas activo sobre

la eficacia del sistema financiero internacional y

el FMI que tenga mas en cuenta las necesidades
futuras.

El FMI esta implantando un enfoque estructurado
para fortalecer las capacidades en los Estados
fragiles, teniendo en cuenta su capacidad de
absorcion.

Integrado

El FMI adoptd un enfoque integrado para

evaluar los efectos de contagio derivados de las
transiciones de los paises miembros, en particular
el reequilibramiento de China y el bajo nivel
mundial de los precios de las materias primas.

Estadn en curso iniciativas para que en la
supervision se preste mas atencidn a cuestiones
macrofinancieras y macroestructurales.

En enero de 2016 comenzd la segunda etapa de
la Iniciativa del Grupo de los Veinte (G-20) sobre
las Deficiencias de Datos, que se centrara mas en
la deteccion de riesgos, las interconexiones y los
efectos de contagio.

Prosiguieron los esfuerzos para incorporar en la
supervision temas emergentes. Se han llevado
a cabo analisis experimentales sobre cambio
climatico, cuestiones de género y desigualdad
en paises en los que estos temas revisten
importancia macroeconomica, es decir, cuando
pueden afectar a la estabilidad interna o la
balanza de pagos de un pais.

El personal técnico del FMI ha creado una nueva
herramienta para monitorear los trastornos

en los mercados, que puede ayudar a los
equipos encargados de cada pais a estar mejor
informados sobre las circunstancias en los
mercados internos y sobre posibles tensiones
generalizadas.

Se intensificaron las sinergias entre la supervision
y el fortalecimiento de las capacidades, en
ambitos como la movilizacidon de ingresos, las
normas aplicables a las estadisticas de finanzas
publicas en cuanto a la declaracion y recopilacion
de datos, el crecimiento inclusivo y la energia.

Resumen de actividades de la Agenda de Politicas de la Directora Gerente. Véanse detalles en las notas finales.
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Centrado en los paises
miembros

El Directorio Ejecutivo aprobd la ampliacion
de la cesta del DEG a fin de incluir el
renminbi. El personal del FMI esta trabajando
con los usuarios del DEG vy las autoridades
chinas para facilitar una transicion fluida a la
nueva cesta del DEG en octubre de 2016.

Se implementaron las reformas sobre

el régimen de cuotas y la estructura de
gobierno de 2010 después de que fueran
aceptadas por los paises miembros. Las
reformas garantizaran que el FMI esté en
mejores condiciones de atender y defender
las necesidades de los paises miembros en
un entorno de rapido cambio.

El personal técnico del FMI continuara
participando y brindando apoyo en diversos
foros, como el Grupo de los Veinte (G-20)
paises industrializados y la Asociaciéon de
Naciones de Asia Sudoriental, y seguira
organizando encuentros entre homoélogos y
seminarios de alto nivel.

En respuesta al Examen Trienal de la
Supervision de 2014, el FMI publicé un
documento en el que clarifica los principios
de imparcialidad que rigen los analisis y el
asesoramiento que el FMI realiza como parte
de la supervision.

La asistencia técnica y la capacitacién fueron
reforzadas en los paises de bajo ingreso,

en particular en lo relativo a la movilizaciéon
de ingresos internos y la tributacién
internacional.

Con los cursos en linea se amplié aiin mas el
alcance de la capacitacion que brinda el FMI.

Principales
funciones del FMI

El FMI se concentra en tres funciones principales:

Supervision econémica

Asesorar a los paises sobre la adopcion de
politicas que los ayuden a lograr la estabilidad
macroecondmica, y por esa via a acelerar el

crecimiento econdémico y aliviar la pobreza.

Actividad crediticia

Poner a disposicion de los paises miembros
financiamiento temporal para ayudarlos a resolver
problemas de balanza de pagos, incluido en los casos
en que los paises carecen de suficientes divisas debido
a que los pagos que deben efectuar a otros paises
superan sus ingresos en moneda extranjera.

Fortalecimiento de las capacidades

Ofrecer asistencia técnica y capacitaciéon a

los paises que las soliciten, a fin de ayudarlos

a desarrollar y fortalecer las instituciones y los
conocimientos técnicos necesarios para implementar
politicas econémicas sélidas.

El FMI tiene su sede en la ciudad de Washington y,
como reflejo de su alcance mundial y de los vinculos
estrechos que mantiene con los paises miembros,

cuenta con oficinas en todo el mundo.

Puede obtenerse mds informacién sobre el FMI y sus
paises miembros en la pagina web de la institucién,

www.imf.org.
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Retos y prioridades del FMI

en materia de politicas

La Agenda Mundial de Politicas (AMP) de la Directora

Gerente es un documento que se presenta dos veces al ario al
Comité Monetario y Financiero Internacional (CMFI), érgano
encargado de orientar las politicas del FMI. En la AMP se
describen los desafios con que se ven confiontados los paises
miembros del FMI, se evaltia el avance logrado desde la agenda
anterior, se esbozan las respuestas de politica economica
necesarias a escala nacional y mundial, y se plantea de qué
manera el FMI puede apoyar estas respuestas.

La AMP de abril de 2016 se centré en politicas que le permitan
a la economia mundial volver a una senda mds clara y segura.
Segun el documento, los paises deben renovar su compromiso con
el crecimiento y adoptar una estrategia de tres pilares, basada
en politicas que se refuercen entre si, y apuntalada por un sector
financiero en buen funcionamiento y por la cooperacion mundial.

Politica monetaria

En las economias avanzadas, la politica monetaria deberfa
seguir siendo acomodaticia en los casos en que las economfas
presenten brechas del producto negativas y una inflacién
excesivamente baja. Pero la politica monetaria debe ir
acompafiada de otras politicas para respaldar la demanda, y no
puede abordar los cuellos de botella estructurales que frenan
el crecimiento. Las politicas monetarias no convencionales
estan ayudando a apuntalar la demanda, aunque las tasas de
interés muy bajas —en algunos casos, negativas— también
pueden tener efectos directos en la rentabilidad de los bancos.
En las economias emergentes, la politica monetaria debe
luchar contra el efecto del debilitamiento de las monedas en la
inflacién y en los balances del sector privado.

Politica fiscal

Hay buenas razonas para coordinar las politicas internas.
Mientras que algunos paises siguen registrando altos niveles
de deuda, elevados diferenciales soberanos y bajos niveles de
ahorro en el sector publico, y deben poner en practica sus pla-
nes de consolidacién fiscal, aquellos que cuentan con margen
fiscal deben comprometerse a una mayor flexibilizacién de la
politica fiscal. En el caso de varios paises acreedores, esto tam-
bién facilitaria el reequilibramiento mundial. Ademds, todos
los pafses pueden contribuir si apuntan a una composicién del
ingreso y el gasto que favorezca més el crecimiento, sobre todo
al aumento del gasto en infraestructura en algunos paises.

Reformas estructurales
Hay un amplio consenso en cuanto a la necesidad de emprender
reformas estructurales que incrementen la productividad y el

Fondo Monetario Internacional

producto potencial. Se han asumido muchos compromisos
—incluso en el contexto del G-20—, pero es preciso seguir
avanzando para cumplirlos. Los paises que cuentan con
margen de politica fiscal deberfan aprovechar las sinergias
entre las politicas de respaldo a la demanda y las reformas
estructurales. Las reformas estructurales que estén unidas
al estimulo fiscal pueden tener efectos positivos a corto
plazo. Dada la diversidad estructural de las economias,
deben establecerse las prioridades de las reformas
estructurales segin el pais a fin de reflejar las diferencias
en materia de etapas de desarrollo econémico y solidez
institucional. En los paises en desarrollo exportadores

de materias primas y de bajo ingreso es esencial aplicar
politicas orientadas a promover la diversificacion
econdmica y la transformacion estructural.

Medidas en el sector financiero

También se requieren medidas para prevenir que el
proceso de reduccién del riesgo (“de-risking”) impida
indebidamente el acceso a los servicios financieros, por
ejemplo en lo que respecta a las relaciones con los bancos
corresponsales. Los pafses deben ocuparse de acelerar la
reparacién de los balances del sector privado, evitanto un
proceso prolongado de desapalancamiento que debilite

el canal del crédito de la politica monetaria y genere
mayor incertidumbre. Es esencial que la unién bancaria
de la Unién Europea se complete con el tltimo pilar —un
sistema comun de garantia de depdsitos— y que se procure
reducir los riesgos de los sistemas bancarios. Es preciso
seguir avanzando para poner en practica de manera
coherente y completar el proceso de reforma regulatoria
mundial, que incluye politicas orientadas a transformar

el sistema bancario paralelo en una fuente estable de
financiamiento de mercado.

Cooperaciéon mundial

Cada pais debe comprometerse a adoptar un conjunto de
medidas de politica que contribuya a un programa global de
reformas que impulsen el crecimiento nacional y mundial.
Una estrategia de tres pilares, adoptada en forma concertada
por los pafses miembros, puede servir para que la actividad
econdmica de los paises se refuerce mutuamente y se
reduzcan los riesgos para la estabilidad. También se requiere
cooperacién a nivel mundial. Por ejemplo: mejorar los
mecanismos de ajuste y provision de liquidez, estimular el
comercio mundial, combatir la corrupcién e impulsar la
agenda de reformas regulatorias.
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Las reformas incrementan s|g nificativamente En diciembre de 2015, el Congreso de Estados Unidos aprobé la

legislacién que autoriza las reformas de 2010 sobre el régimen

los recursos basicos del FMI y le permiten de cuotas y la estructura de gobierno del FML, y en enero de

des p le gar una respuesta m as eficaz ante las 2016 se cumplieron todas las condiciones para implementar las

reformas. La aprobacion de estas reformas histéricas y de gran

crisis, a la vez que mejoran la estructura de alcance es un avance crucial que fortalece el papel del FMI como

gobierno institucional al reflejar mejor el papel  respaldo ala estabilidad financiera mundial.

cadavezm ayor de los paises emergentes y en La implementacién de las reformas, aprobadas por la Junta

) ) _ de Gobernadores en 2010 convierte al FMI en una institucién
desarrollo dinamicos en la economia mundial.  mss representiva y moderna, mejor equipada para atender las

necesidades de los paises miembros en el siglo XXI. Las reformas
son la continuacién de un conjunto de cambios institucionales
aprobados por la Junta de Gobernadores en 2008.

Reforma de las cuotas

para un FMI mas representativo y moderno

Principales resultados Mas del 6% de las cuotas
de las reformas de 2010 relativas se transfieren a los paises
sobre las cuotas y la iﬂﬁ" de mercados emergentes y en desarrollo
estructura de gobierno: -%_ dinamicos, y también de los paises
A sobrerrepresentados a los
_3# subrepresentados.

g 4
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477.000M

Las cuotas de todos

los paises miembros

aumentan como resultado

del acuerdo por el cual se

incrementan los recursos del
238.500M FMI provenientes de las cuotas
(medidos en derechos especiales
de giro o DEG; véase la pagina
siguiente). El total de estos
recursos aumenta de alrededor
de DEG 238.500 millones (unos
USD 329.000 millones) a alrededor
de DEG 477.000 millones (unos
USD 659.000 millones).

Cuatro economias de

mercados emergentes

(Brasil, China, India

V' Rusia) se cuentan ahora

entre los 10 principales

miembros del FMI, junto con

Estados Unidos, Japon y

los cuatro paises europeos

mas grandes (Alemania,
Francia, Italia y el

Se protegeran
las cuotas
relativas y el
poder de voto
de los paises

. Reino Unido).
miembros
mas pobres.
0;%%
9@2/%
Las economias avanzadas \'
europeas se han . 95
comprometido a reducir %
en dos puestos su
representacion en el 0%
Directorio Ejecutivo.
6%
6%
Por primera vez, todos los Los grupos integrados P
cargos en el Directorio por siete 0 mas paises %
Ejecutivo del FMI estaran miembros ahora pueden
ocupados por directores designar a un director 9%
ejecutivos elegidos por los  ejecutivo suplente
paises miembros. Antes, cinco adicional, lo que refuerza la @21570/
de estos cargos estaban reservados representacion de estos grupos ~./
para los directo.res nombrados por los en el Directorio Ejecutivo. o,
paises con las cinco cuotas mas altas. 249
~./
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‘ Recuadro 1.1. ;Cémo funcionan las cuotas del FMI?

A cada pais miembro del FMI
se le asigna una cuota, que
se basa en lineas generales
en su posicion relativa en la
economia mundial.

Las suscripciones de cuotas
constituyen un componente central
de los recursos financieros del FMI.
La cuota de cada pais determina el tope de sus
compromisos financieros frente al FMI, su poder
de voto y el acceso al financiamiento del FMI.

FORMULA DE CALCULO DE LAS CUOTAS

La actual formula de calculo de las

cuotas es un promedio ponderado del
PIB (ponderacion de 50%), el grado de apertura a la
economia mundial (30%), la variabilidad econémica
(15%) y las reservas internacionales (5%). A estos
efectos, el PIB se mide mediante una combinacion
del PIB basado en los tipos de cambio del mercado
(ponderacion de 60%) y los tipos de cambio en
funcién de la paridad del poder adquisitivo (PPA)
(40%). La férmula también incluye un “factor de
compresion” que reduce la dispersion de las cuotas
relativas calculadas de todos los paises miembros.

DERECHOS ESPECIALES DE GIRO

Las cuotas estan denominadas en
derechos especiales de giro (DEG),
que es la unidad de cuenta del FMI.
Estados Unidos, con una cuota (al 30 de abril de 2016)
de DEG 83.000 millones (aproximadamente USD
118.000 millones), es el miembro del FMI de mayor
tamano;Tuvalu, con una cuota de DEG 2,5 millones
(unos USD 3,5 millones), es el de menor tamano.

Polonia
$5.800M

w ,
s
KK
k * * *_ * ordania
e e e — ot
k****** 2.

Estados ¥

Tuvalu

[ °'0001

Todo pais miembro tiene la
obligacion de suministrar

recursos financieros sobre la
base de su cuota.

SUSCRIPCIONES

La suscripcion de la cuota de

un pais miembro determina la
cantidad maxima de recursos
financieros que el pais esta
obligado a suministrar al FMI. e
pais debe pagar enteramente su suscripcion en
el momento de ingresar en el FMI: hasta el 25%
debe pagarse en DEG o en monedas de otros
paises miembros especificadas por el FMI, y el
resto en la moneda del pais en cuestion.



Cada pais miembro tiene
acceso al financiamiento
sobre la base de su cuota.

ACCESO AL FINANCIAMIENTO

El monto de financiamiento que un
pais puede obtener del FMI (conocido
como su limite de acceso) se basa en
SU cuota. Por ejemplo, en el caso de determinados
tipos de préstamos, un pais puede obtener en présta-
mo hasta el 145% de su cuota anualmente y 435% en
forma acumulativa, en el marco del acceso normal. Por
encima de estos niveles, puede proporcionarse "acceso
excepcional" si se cumplen ciertos criterios especificos
de mitigacion de riesgos.

Anualmente, un
pais puede tomar
en préstamo
hasta el

145%

de su cuota.

Acumulativamente, un
pais puede tomar en
préstamo hasta el

435%

de su cuota.

La cuota de un pais miembro
determina en gran medida
su poder de voto en las
decisiones del FMI.

PODER DE VOTO

Todo pais miembro obtiene una
participacion igual de lo que se
denominan "votos basicos", mas un
numero adicional de votos basados
en su cuota.

ASIGNACIONES DE DEG

Las cuotas también determinan
la cantidad de DEG que se asigna
a los paises.
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(ed mundia/ de

.\(\) 69(/,/.
Mientras la comunidad internacional continda Q
asimilando y aplicando las ensefianzas de la

crisis financiera mundial, el FMI ha puesto

en marcha un proceso para comprender

mejor los desafios a los que se enfrenta el

sistema monetario internacional (SMI). Este

proceso incluye un examen para identificar

las deficiencias del sistema y sentar las

bases para una reforma que genere mayor

resiliencia y crecimiento a largo plazo.

Reforma del

sistema monetario
internacional

La labor relacionada con el SMI también busca perfeccionar
el papel central que desempefia el FMI en la economia

mundial, partiendo de la base del dltimo examen realizado en < re L
2011. El examen actual comenzd con una serie de estudios, 0\‘3 S

. N (958
presentados en marzo de 2016, que buscan enriquecer el ((o( O,)

debate de politica econémica dentro del FMI y en otros foros
internacionales clave, incluido el G-20. Servira de base para
varios proyectos que forman parte del programa de trabajo del
FMI, como la red mundial de seguridad financiera, el tamafio
del FML, la funcién del DEG, la Decimoquinta Revision General
de Cuotas y el andlisis de los flujos de capital.

El examen del SMI se suma a las distintas iniciativas intro-
ducidas por el FMI en el marco de las reformas adoptadas en
respuesta a la crisis; por ejemplo, la introduccién de la supervi-
sién integrada y el fortalecimiento de la supervisién del sector
financiero, orientadas a focalizar mejor la atencién del FMI en
los riesgos y vulnerabilidades; la ampliacién de la labor sobre
los efectos de contagio y la reestructuracion del conjunto de

instrumentos crediticios.

Fondo Monetario Internacional




No obstante, el proceso de evaluar el SMI requiere tener

en cuenta nuevos desafios: cémo mejorar el proceso de
globalizacion para que beneficie a todos los participantes

en la economia mundial, abordar el reequilibramiento de
China y adaptarse a los precios mas bajos de las materias
primas y alas diferencias en las condiciones monetarias
entre las principales economias del mundo. En particular,

en el contexto de bajo crecimiento en el que se encuentra la
economia mundial y mientras las economias de mercados
emergentes y en desarrollo siguen integrando y profundizando
sus mercados financieros, es necesario controlar los riesgos y
vulnerabilidades asociados ala interconexién y la apertura.

Si bien el FMI es la institucién central del SMI, forma parte
de un sistema mas amplio que abarca los bancos centrales y
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otras instituciones normativas. El papel del FMI consiste en
proporcionar andlisis'y facilitar un entendimiento comuin,
pero la responsabilidad de llevar adelante la reforma recaera
en los paises miembros.

El FMI también contribuye a reforzar el SMI participando en
una red mundial de seguridad financiera que responde a tres
necesidades: alentar la formulacién de politicas mds eficaces,
financiar el ajuste a un ritmo razonable y proporcionar
seguridad a los "espectadores inocentes” que pueden

verse afectados por la inestabilidad. Otro nivel de la red de
seguridad son los acuerdos de financiamiento regional, como
la Iniciativa Chiang Mai; el FMI debe encontrar una manera
de colaborar mds estrechamente con estos acuerdos.

‘Recuadro 1.2. ;Como puede mejorarse
el sistema monetario internacional?

El FMI ha llevado a cabo una evaluacion del sistema
monetario internacional. La primera etapa de esta
evaluacion ha sido un conjunto de estudios analiticos
que el Directorio Ejecutivo considero en sesiones
informales en marzo de 2016. En el primero de estos
estudios, "Fortalecimiento del sistema monetario
internacional: Estado de situacion’, se examinan las
transformaciones estructurales que hacen necesario
seguir fortaleciendo el sistema. Se identifican posibles
ambitos de reforma que apuntalarian las medidas de
prevencion de crisis y los mecanismos mundiales de
ajuste, cooperacion y provision de liquidez.

En dicho estudio se describen tres posibles &mbitos
de reforma:

m Mecanismos para la prevencion de crisis y los
ajustes conexos.

m Reglas e instituciones para reforzar la
cooperaciéon mundial en torno a cuestiones y
politicas que inciden en la estabilidad mundial.

m Lanecesidad de crear una red mundial de

seguridad financiera mas coherente.

En el segundo estudio, "Examen de la red mundial de
seguridad financiera’, se evaliian los puntos fuer-

tes y débiles y las vulnerabilidades de la matriz de
medidas implementadas en respaldo de la economia
mundial en tiempos de tension. Se incluyen en dicha
matriz las reservas internacionales, los acuerdos de
canje entre bancos centrales, los acuerdos regionales
de financiamiento, los recursos del FMI y los instru-
mentos basados en el mercado.

En el estudio se sefiala que el tamario de la red mun-
dial de seguridad financiera es hoy mucho mayor
que antes y que dicha red se ha visto reforzada y ha
adquirido un caracter mas multifacético a lo largo
del tiempo, en especial gracias a las mejoras intro-
ducidas en el marco de supervisién y préstamos

del FML. Sin embargo, en dicho estudio también se
reconoce que aun es posible mejorar la configura-
cién actual de la red de seguridad para lograr mayor
previsibilidad y fiabilidad y acelerar los mecanismos
de seguro y financiamiento frente a shocks y para
ofrecer a los paises incentivos adecuados a fin de

implementar politicas macroeconémicas solidas.
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El 30 de noviembre de 2015, el I 1 .,
Directorio Ejecutivo concluyo el NnCiusion

examen que realiza cada cinco de la moneda

anos de la cesta de monedas que

componen el DEG. El Directorio China

decidi6 que el renminbi cumplia en la

todos los criterios de inclusion en
la cesta del DEG, y determind que, Ce S a e

a partir del 1 de octubre de 2016,

sera considerado moneda de libre
uso y sera la quinta moneda que

integre la cesta del DEG, junto con
; Conforme al método de valoracion del DEG, la cesta de

el dolar de EE.UU., el euro, el yen monedas que componen el DEG se examina cada cinco

ja pon és y la libra esterlina. afos, a menos que las circunstancias justifiquen un examen
anticipado. Los exdmenes del DEG evaltian los criterios de
seleccion de monedas, la seleccion de monedas, la metodologia
de ponderacién y la composicion de la cesta de la tasa de interés
del DEG, con el objetivo de lograr que el DEG resulte mas

atractivo como activo de reserva internacional.

Al finalizar la reunion del Directorio Ejecutivo en la que se aprobé
la inclusién del renminbi en la cesta del DEG, la Directora Gerente,
Christine Lagarde, emitid la siguiente declaracion:

La decisién del Directorio Ejecutivo constituye un

importante hito en la integracion de la economia china



en el sistema financiero internacional. Es también un
reconocimiento del avance logrado en los tiltimos afios
por las autoridades chinas en el proceso de reforma

de los sistemas monetario y financiero del pafs. La
continuacion y profundizacion de estos esfuerzos
tendra como resultado un sistema monetario y
financiero internacional més robusto, que a su vez dara
respaldo al crecimiento y la estabilidad de China y de la
economia mundial.

Al tomar la decision de incluir el renminbi, los directores
ejecutivos “sefialaron el incremento sustancial del uso

y de la negociacién internacional del renminbi desde el
ultimo examen, segiin todos los indicadores empleados

al realizar la evaluacion. Acordaron que en la actualidad

el renminbi puede considerarse como una moneda que

se utiliza ampliamente, de hecho, para realizar pagos por
transacciones internacionales” y “se negocia extensamente en
los principales mercados de divisas™.

La tasa de interés del DEG seguird determindndose como
un promedio ponderado de las tasas de interés de los
instrumentos financieros a corto plazo negociados en los
mercados de las monedas que integran la cesta del DEG.

Tasas de interés representativas, 2010 y 2016

Las tasas utilizadas como tasas de interés representativas

de las cinco monedas de la cesta a partir del 1 de octubre de
2016 (fecha en que el renminbi se incluira en la cesta del DEG)
son las siguientes:

B Dolar de EE.UU.: Rendimiento de mercado de las letras del
Tesoro de Estados Unidos a tres meses.

B Euro: Rendimiento a tres meses de la zona del euro (tasa al
contado de los bonos publicos a tres meses de la zona del
euro con una calificaciéon AA o superior publicada por el
Banco Central Europeo).

® |ibra esterlina: Rendimiento de mercado de las letras del
Tesoro del Reino Unido a tres meses.

B Yen japonés: Tasa de descuento de las letras delTesoro de
Japdn a tres meses.

B Renminbi: Rendimiento de referencia a tres meses de
los bonos delTesoro chino (publicado por China Central
Depository & Clearing Co., Ltd.).

Tasas utilizadas como tasas de interés representativas para
las cuatro monedas de la cesta en el examen de 2010:

® Doélar de EE.UU.: Rendimiento de mercado de las letras del
Tesoro de Estados Unidos a tres meses

B Euro:Tasa del Eurepo a tres meses

B Yen japonés:Tasa de descuento de las letras del Tesoro de
Japoén a tres meses

® |ibra esterlina: Rendimiento de mercado de las letras del
Tesoro del Reino Unido a tres meses.

‘ Recuadro 1.3. ;Qué

ponderacion tiene cada
moneda en la cesta del DEG?

Las cinco monedas que integran la nueva cesta
del DEG tendran las siguientes ponderaciones a
partir del 1 de octubre de 2016, sobre la base de
la férmula acordada por el Directorio Ejecutivo
del FMI:

Gréfico1.1
Ponderacion de monedas de la cesta
del DEG, al 1 de octubre de 2016

Euro 30,93%
i Renminbi
10,92%
—  Yen 8,33%
Dalar de esterlina
EE.UU. 41,73% 8,09%

Gréfico1.2
Ponderacion de monedas de la cesta
del DEG, 2010

Euro 37,4%
‘ Yen 9,4%
Dalar de

esterlina
EE.UU. 41,9% 11,3%
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A DEsTACAR / Ano del Desarrollo

Cambiar
la IMUSICA

Segun un proverbio africano, “Cuando cambia

la musica, cambia la danza” Este ano nos ofrece
una oportunidad para adoptar un nuevo enfoque
—para cambiar la musica— y lograr que todos
los paises se encaminen firmemente por la
senda del crecimiento inclusivo y sostenible.

—Discurso de la Directora Gerente Christine Lagarde,
el 8 de julio de 2015, en la Brookings Institution

Al designar 2015 el Afio
del Desarrollo, la
comunidad internacional
se centro en establecer
una alianza mundial para
ayudar a los paises en
desarrollo de bajo ingreso
a sentar las bases de un
crecimiento inclusivo y sostenible en las décadas venideras.
El nucleo de esta alianza lo conforman los Objetivos de
Desarrollo Sostenible (ODS), un conjunto de metas
adoptadas por las Naciones Unidas en septiembre de 2015 que
abarcan una amplia gama de objetivos econdmicos, sociales y
ambientales. Los ODS sustituyen a los Objetivos de Desarrollo
del Milenio, un conjunto de metas para el perfodo 2000-15
centradas en reducir a la mitad la pobreza mundial y mejorar
los indicadores de desarrollo relacionados con la salud y
la educacion. El desafio para los paises donantes y las
instituciones financieras internacionales consiste

en lograr que estos objetivos se hagan realidad.

Con el fin de apoyar estos esfuerzos, el FMI present6

un programa de compromisos en la Tercera Conferencia
Internacional sobre la Financiacion para el Desarrollo,
celebrada en Addis Ababa, Etiopfa, en julio de 2015. Las
medidas se detallaron en dos documentos de politica

Fondo Monetario Internacional

examinados por el Directorio Ejecutivo el 1 de julio y el 6 de julio.
El Directorio aprobdé un conjunto de propuestas para mejorar

el apoyo financiero que brinda la institucion e intensificar su
asesoramiento en materia de politicas, asistencia técnica y
fortalecimiento de las capacidades. Estos compromisos del

FMI se presentaron en el discurso pronunciado por la Directora
Gerente, Christine Lagarde, en la Brookings Institution.



Los compromisos contraidos por el FMI con la comunidad
internacional van mas alla del financiamiento, lo cual refleja
el hecho de que los ODS abordan una amplia gama de temas
que hacen ala esencia del mandato del FMI. Entre estos
temas cabe destacar la movilizacién de ingresos internos, la
eficiencia y eficacia del gasto, la atraccién y gestion de flujos
de capital, la expansion de la inversién ptiblica y cuestiones
de politica internacional como el mantenimiento de la
estabilidad financiera mundial y la cooperacion tributaria
internacional. Muchos de estos temas se analizaron en
septiembre de 2015, cuando los paises miembros de las
Naciones Unidas se reunieron en la ciudad de Nueva York
para poner en marcha los ODS, y se destacaron en un
Documento de Analisis del Personal Técnico preparado

para esa reunion. El FMI ya destina una quinta parte de las
actividades de fortalecimiento de las capacidades a brindar
asistencia en materia de politica y administracién tributarias,
y en el marco de las nuevas medidas se incrementara el
volumen de recursos destinados a estas actividades (véase el
recuadro 1.4 sobre los compromisos del FMI, pdgina 19).

El cambio climatico estd
estrechamente relacionado
con el desarrollo sostenible
porque los mds pobres
del mundo son los
més afectados por los
problemas provocados
por la aceleracion del impacto de la actividad humana sobre
el medio ambiente. En una tercera conferencia internacional
sobre estos temas, celebrada en Paris en diciembre de 2015, se
lleg6 a un acuerdo histdrico que establece un marco para lograr
avances significativos en la mitigacion del cambio climético. En
el Documento de Andlisis del Personal Técnico elaborado en ese
momento se describen las consecuencias macroeconémicas y
financieras del cambio climético.

El FMI también proyecta ayudar a los paises a abordar las
importantes deficiencias de infraestructura de manera mds
eficiente y sostenible brindando asesoramiento y asistencia
técnica en d&mbitos clave de gestién de la inversién publica para
incrementar la eficiencia del gasto en infraestructura. E1 FMI
también reforzard el andlisis de las relaciones entre la inversién
publica, el crecimiento y la sostenibilidad de la deuda con el fin
de ayudar a identificar el ritmo adecuado para incrementar el
gasto en infraestructura.

Los primeros pasos hacia un desarrollo inclusivo y
sostenible se dieron en 2015. El desafio consiste en
seguir avanzando en este frente en el futuro.
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Prioridades de la politica del financiamiento

para el desarrollo

A principios de 2016, el FMI evalud, en una reunion organizada

por las Naciones Unidas, los avances iniciales en materia
de financiamiento para el desarrollo. Se identificaron cuatro
prioridades:

® Cada pais debe asumir la responsabilidad principal de
asegurar su estabilidad econdmica y financiera, condiciéon

indispensable para lograr el desarrollo sostenible, pero estos
esfuerzos deben ser respaldados a través de la cooperacion

internacional.

® Es esencial una mayor cooperacion internacional en
cuestiones tributarias para mejorar la movilizacion de
recursos, y en especial para limitar el traslado de utilidades

Myanmar: Reformar los
impuestos para lograr un
crecimiento inclusivo

Tras 50 afios de relativo aislamiento, Myanmar

se enfrentd al desafio de modernizar su sistema
tributario para adaptarlo a un entorno econémico
mas dindmico y abierto y movilizar ingresos
fiscales para financiar las reformas estructurales y
sociales pendientes. La relacién impuestos/PIB era
inferior al 7% en 2012, una de las mas bajas en todo
el mundo, y las autoridades procuraron aumentar
los ingresos tributarios de una manera justa,
equitativa y transparente.

El FMI ayudé a formular una estrategia de reforma
con el apoyo del Fondo Fiduciario Especifico

para Politica y Administracion Tributaria, en el
cual el FMI participa conjuntamente con otros
organismos. El principal objetivo de la reforma

es reforzar la capacidad institucional de la
administracién tributaria de Myanmar y preparar
ala administracién y ala comunidad empresarial
para las reformas tributarias a mas largo plazo.
Entre los resultados cabe sefialar la ampliacién de
la base tributaria y la mejora del cumplimiento.

Ano del Desarrollo

a jurisdicciones de baja tributacion. EI FMI se compromete
a intensificar la asistencia técnica en materia de politica y
administracion tributarias.

Es necesario concentrarse en el crecimiento inclusivo para
lograr un crecimiento econdmico global mas fuerte. Esto
significa, por ejemplo, mejorar la educacion de las nifas 'y
eliminar los desincentivos y barreras al empleo femenino en
los sistemas tributarios y de prestaciones sociales.

Los paises deben centrar mas la atencion en los impuestos
a la energia y recurrir menos a los subsidios. Los analisis del
FMI muestran que a escala mundial los subsidios ascienden
a un total USD 5,3 billones, 0 6,5% del PIB mundial. La
reduccidn de este gasto liberara recursos para usos mas
productivos, inclusive en los paises en desarrollo.

Partiendo de un nivel muy bajo, Myanmar ha logrado avances:

Desde 2012 los ingresos generados por los
principales impuestos han aumentado en
promedio mas del 20% por afio.

El cumplimiento tributario de los grandes
contribuyentes en materia de inscripcién,
presentacion de declaraciones a tiempo y
pago estd practicamente a la altura de las
buenas précticas internacionales.

Se han iniciado reformas de politica tributaria
centradas en ampliar la base de los impuestos
indirectos, y el departamento tributario estd
mejor preparado para iniciar un examen de la
base de los impuestos directos.

Una tarea importante en el marco de esta reforma es lograr que el
publico tenga un conocimiento mds sélido del papel que desemperia la
tributacién en el financiamiento de bienes y servicios publicos esenciales,
y también asegurar que se entienda que pagar impuestos es un sello
distintivo de un pafs moderno y eficaz. Myanmar necesitard amplio

respaldo en sus esfuerzos por lograr un crecimiento inclusivo durante

muchos afos, pero los resultados iniciales parecen prometedores.
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La resiliencia de los Estados
pequenos a los desastres
naturales y el cambio climatico

En un momento de cambio climatico, los pequefios

paises insulares del Océano Pacifico y el Mar del Caribe se
encuentran entre los paises més susceptibles a desastres
naturales, como ciclones, tsunamis e inundaciones. El
cambio climatico por si solo plantea riesgos que amenazan la
supervivencia de algunas islas del Pacifico.

Lalabor del FMI actualmente en curso con los Estados
pequerios abarca una variedad de temas macroeconémicos

y otras cuestiones de politica. Como la incidencia de
desastres naturales que afectan a los Estados pequefios ha
aumentado en los Ultimos afios, esta labor se centra ahora en
la formulacién de politicas que refuercen la respuesta frente a
los desastres naturales y el cambio climatico.

Si bien anteriormente el trabajo analitico se habia realizado
tomando como base las circunstancias especificas de

cada paifs, en junio de 2015 el personal técnico public6 un
documento de trabajo del FMI titulado “El fortalecimiento
de la resiliencia macroeconémica a los desastres naturales y
el cambio climatico en los Estados pequenos del Pacifico’, el
primer estudio comparativo de paises en el que se calcula el
impacto de los desastres naturales.

El estudio concluye que estimar los futuros costos fiscales
y los efectos de los desastres naturales sobre el crecimiento

Los compromisos basicos del FMI en materia de
financiamiento para el desarrollo, anunciados en

julio de 2015, comprenden tres elementos esenciales:

® Poner mas dinero a disposicion de los paises de
bajo ingreso habilitados ampliando en un 50%
el acceso a los servicios concesionarios. Este
compromiso cobré mayor importancia durante el
ejercicio 2016 en vista de que la desaceleracion del
crecimiento en los mercados emergentes y la cai-
da de los precios de las materias primas sometio a

muchos paises en desarrollo a nuevas presiones.

es esencial para evaluar las perspectivas a largo plazo de

los paises insulares del Pacifico. En el estudio se sefiala que
incorporar estimaciones en el marco macroeconémico antes
de que ocurra un evento puede ayudar a los paises a mejorar
la gesti6n del riesgo de desastres y, por lo tanto, la capacidad
para hacer frente a estos eventos.

Integrar estos costos futuros en el analisis de sostenibilidad

de la deuda de cada pais podria ayudar a determinar la
magnitud de la necesidad de defensas fiscales y financieras y
otras fuentes de financiamiento. Este proceso también puede
determinar el margen fiscal disponible a fin de construir la
infraestructura necesaria para hacer frente a los desastres
naturales y el cambio climético. Estas medidas contribuirdn a
que el asesoramiento en materia de politicas que brinda el FMI
se adapte mejor a las necesidades de cada pafs.

Como continuacion de este estudio, en el ejercicio 2017 se
publicara otro documento sobre el mismo tema, en el que
se evaluara la mejor manera en que el FMI puede ayudar a
respaldar el crecimiento y desarrollar la resiliencia de los
Estados pequerios de la region del Caribe y el Pacifico.

En mayo de 2015, se publicé el informe del personal técnico
titulado “Evolucién macroecondmica y temas seleccionados
en los Estados pequeiios en desarrollo’. Este informe, que
amplia el andlisis desarrollado en varios estudios anteriores
sobre los Estados pequerfios, se analizé en el Directorio
Ejecutivo en una sesién informal durante el ejercicio 2015.

Recuadro 1.4. ;Cuales son los compromisos del FMI en materia de
financiamiento para el desarrollo?

m Canalizar financiamiento concesionario hacia

los paises mas pobres y mas vulnerables.

m Mantener en cero la tasa de interés de los
préstamos otorgados en el marco del Servicio de
Crédito Rapido, orientado a prestar asistencia
alos paises golpeados por desastres naturales
y alos Estados fragiles y en situacién de

posconflicto.

El FMI también aporta financiamiento para
el desarrollo a través de sus actividades de
fortalecimiento de las capacidades.
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Promover la movilizacién FOI't a]_e Cimj_e ntO

de ingresos internos es un

ambito esencial en el cual la de ].a.S

experiencia del FMI —y el apoyo Ca_p aCidade S

de sus socios— contribuye a

ayudar a los paises miembros Reforma de la politica Y
a alcanzar los Objetivos de la administracion tributarias

Desarrollo Sostenible de las

Naciones Unidas.

Peru
Desde octubre de 2011, el FMI —con el apoyo de la Secretaria de —
Estado para Asuntos Econdmicos (SECO) de Suiza— proporciona
asistencia técnica a la administracién tributaria de Perti para
reforzar la movilizacién de ingresos. 7 \
/ Ve \

Los trabajos se han centrado en reforzar el cumplimiento tributario.
El proyecto, desarrollado por la Superintendencia Nacional de Aduanas : e m :

y de Administracién Tributaria (SUNAT), consisti6 en adoptar un sistema

de auditorfa basada en riesgos para cada segmento de contribuyentes y

una cuenta corriente tributaria integrada, centralizar los sistemas
de auditorfa de impuestos y operaciones aduaneras, y fortalecer la
coordinacién entre los diferentes niveles de la entidad.

Durante 2015, el programa respaldado por la SECO financié dos
misiones del FMI y tres misiones de expertos de corto plazo. En el
examen del programa se sefial6 que se habian alcanzado los objetivos
previstos, con significativos aumentos de la recaudacién de impuestos
(grdfico 1.3)y sustanciales reducciones de la brecha de cumplimiento
del impuesto al valor agregado (grdfico 1.4).

Gréafico1.3 Gréfico 1.4

Peru: Presion fiscal quinquenal Peru: Brecha de cumplimiento del IVA, 2003-13
(Recaudacion de impuestos como porcentaje del PIB) (Porcentaje del ingreso tributario potencial)
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Fuente: Estimaciones de la SUNAT.
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Mauritania

En Mauritania, la recaudacién tributaria aumenté considerablemente
en los ultimos afios, muy por encima de la mediana de los paises

de bajo ingreso. Entre 2009 y 2014, los ingresos fiscales totales se
incrementaron del 20,4% al 27,6% del PIB, y los ingresos tributarios — T~
totales se elevaron del 11,5% al 18,5% del PIB (grdfico 1.5). Si bien el
auge de las actividades mineras impuls6 el crecimiento econémico,

/

el sector no relacionado con los recursos naturales fue el que més
contribuyd a esta extraordinaria mejora.

El aumento se debid en parte a una serie de medidas orientadas a } KO S O U O

simplificar y mejorar el sistema tributario, adoptadas en el marco del
programa de asistencia técnica plurianual del FMI. El programa recibid

el respaldo de dos fondos fiduciarios para fines especificos del FMI, el \ /
Fondo Fiduciario Especifico para Politica y Administracién Tributaria

y el Fondo Fiduciario Especifico para la Gestién de la Riqueza -
Generada por los Recursos Naturales. S

Gréfico1.5
Mauritania: Ingresos publicos relacionados
y no relacionados con recursos naturales

(Porcentaje del PIB) KOSOVO
30
Cuando Kosovo, un pais en situacién de posconflicto, ingresé en
2 el FMI en 2009, se enfrentaba a serios obstaculos para lograr un
20 nivel de ingresos publicos adecuado para financiar servicios. Era
necesario mejorar el cumplimiento tributario. Las instituciones de
s R gobierno eran nuevas, y la situacién econémica dificil.
10 — Desde 2010, el FMI gestiona un proyecto de modernizacién de la

administracion tributaria en Kosovo, con financiamiento de la

5l—— |
/_’———_\ Secretaria de Estado para Asuntos Econémicos (SECO) de Suiza.

0 Mediante este proyecto, la administracion tributaria de Kosovo
2009 2010 201 2012 2013 2014 T h orad ol ) d .,

Ingresos totales Mediana de ingresos tributarios (TAK) ha mejorado sustancialmente sus sistemas de gestién y
Ingreso tributario total de paises de bajo ingreso en 2013 organizacién.
Ingresos tributarios no relacionados con los recursos

== Ingresos tributarios relacionados con los recursos El enfoque adoptado por la TAK con respecto al cumplimiento

Fuentes: Base de datos del informe WEO, autoridades nacionales y célculos del . . . o e .

personal técnico del FMI. tributario puede considerarse ahora una préctica 6ptima regional.

Desde 2012, la TAK ha asignado sus recursos operativos adaptando

las actividades administrativas a los riesgos tributarios especificos.
T Laidea es lograr el mayor impacto en cuanto al comportamiento de
A los contribuyentes y la eficiencia administrativa. Se ha establecido
un sélido sistema de control.

\ Otra prioridad ha sido lograr mayor equidad. La TAK ha adoptado
\ medidas para reforzar la confianza y la cooperacién con los

M t 1 a contribuyentes. En consecuencia, la recaudacién de impuestos ha
Mauritani

/ mejorado considerablemente, observandose un aumento de los

/ ingresos fiscales del 8,5% en 2015 con respecto a 2014, y la relacién
impuestos/PIB se ha incrementado progresivamente del 20,3% en
Q ) 2009 al 22.2% en 2015,
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La desarticulacion de grandes
segmentos de la poblacion de
Siria y otros paises que enfrentan
conflictos internos plantea una
crisis humanitaria que ha tenido
un impacto econémico inmediato
en Oriente Medio, Europa y

otras regiones. El hecho de que

Informe especial

las ramificaciones econdmicas
afecten a tantos paises miembros
plantearon un desafio en varios
ambitos de la labor del FMI. En
su reunion de abril de 2016, el
Comité Monetario y Financiero
Internacional inst6 al organismo a
“estar preparado para contribuir,
conforme a su mandato’

a gestionar los efectos de
contagio provenientes de

los “importantes flujos de
refugiados’ Durante el

gjercicio 2016, el primer

paso fue comprender mas
claramente el alcance de

los retos econdmicos en

Oriente Medio y Europa.
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IMPACTO ECONOMICO DE LOS CONFLICTOSY
LA OLA DE REFUGIADOS

Oriente Medio, Norte de Africa, Afganistan y Pakistan y la funcion del FMI

Los conflictos siguen profundizandose en la region de Oriente Medio, Norte
de Africa, Afganistan y Pakistan (OMNAP). Los conflictos se atenuaron duran-
te la década de 1990, pero su alcance e intensidad se exacerb6 a principios de
la década de 2000. Cada vez mas han sido conflictos internos que afectan a
la poblacion civil, especialmente debido a una creciente actividad de agen-
tes violentos no estatales como el Estado Isldmico del Iraq y el Levante. Los
costos humanitarios han sido inmensos. Las Naciones Unidas estiman que
mas de 250.000 personas han perdido la vida y mas de 1 millon resultaron
heridas tan solo en el conflicto sirio. Los conflictos causan el desarraigo de
millones de personas: 19,3 millones fueron desplazadas internamente en

la region y 9,3 millones de ciudadanos de la region de OMNAP (sin incluir

a los refugiados palestinos) estaban registrados como refugiados ante el
Alto Comisionado de las Naciones Unidas para los Refugiados a mediados
de 2015 (véanse los gréficos 1.6-1.8).

Los conflictos han tenido efectos econdmicos nefastos tanto para los
paises directamente afectados como para sus vecinos. El PIB de Siria hoy
es menos de la mitad que antes de la guerra, y se estima que enYemen el
PIB real per capita se contrajo mas del 40% desde 2010. Segun el Banco
Mundial, el conflicto de Siria ha reducido el crecimiento del PIB real del
Libano casi 3 puntos porcentuales por ano desde su inicio.

Los conflictos afectan la actividad econdmica a través de multiples
canales. Reducen el acervo de capital humano y fisico como resultado
del nimero de victimas, el desplazamiento masivo de personas, y

la destruccion de infraestructura, edificios y plantas. Perturban la
produccion y las rutas comerciales. Crean incertidumbre, socavando
de ese modo la confianza. Al debilitar las instituciones y mermar el
capital humano y fisico, también reducen el crecimiento potencial. La
poblacion pobre y vulnerable es la mas afectada, ya que las presiones
generadas por los conflictos sobre los presupuestos publicos (por
ejemplo, para aumentar el gasto militar y en seguridad o, para los
paises vecinos, alojar a los refugiados) tienden a limitar el gasto
social o bajar la calidad de los servicios publicos.

El FMI ha contribuido de manera constructiva a mitigar el impacto
de los conflictos, especialmente en los paises vecinos. Ha ayudado
a mantener la estabilidad macroecondmica y ha respaldado

los esfuerzos internacionales por obtener financiamiento para

los paises que acogen a un gran numero de refugiados, como
Jordania. A largo plazo, para prevenir el colapso macroeconémico
y apoyar una recuperacion mas rapida tras el conflicto y lograr un
crecimiento inclusivo sera crucial suministrar asesoramiento para
hacer frente a las consecuencias econdmicas de los conflictos,




Informe especial

proporcionar financiamiento sustancial y promover el fortalecimiento de las
capacidades. En particular, las centros regionales de capacitacion del FMI (el Centro
Regional de AsistenciaTécnica de Oriente Medio y el Centro de Economia y Finanzas
para Oriente Medio) cuentan con la experiencia y los conocimientos necesarios para
ayudar a los paises a implementar reformas para superar los obstaculos estructurales
y lograr un crecimiento mas dindmico e inclusivo.

Europa

La oleada de solicitantes de asilo en Europa durante el ejercicio 2016 ha planteado una
variedad de cuestiones econdmicas, politicas, sociales y de seguridad. Ha expuesto los
defectos de la politica comun de asilo en Europa y ha puesto en duda la capacidad de

la Unidn Europea para integrar rapidamente a los recién llegados. El FMI abordé los
aspectos econémicos de esta cuestion en un Documento de Analisis del Personal Técnico
de febrero de 2016, titulado “La ola de refugiados en Europa: Desafios econdmicos”

En dicho documento se senald que, en el corto plazo, el efecto macroecondmico de

la oleada de refugiados probablemente sea un aumento moderado del crecimiento
del PIB, como reflejo de la expansion fiscal asociada al apoyo brindado a los asilados,
asi como la expansién de la oferta de mano de obra a medida que los recién llegados
se incorporan a la fuerza laboral. Es probable que este efecto se concentre en los
principales paises de destino (Alemania, Austria y Suecia).

El impacto de los refugiados en el crecimiento a mediano y a largo plazo dependera
de la forma en que se integren al mercado de trabajo. La experiencia internacional
con respecto a la inmigracidon econdmica indica que los inmigrantes tienen menores
tasas de empleo y salarios mas bajos que los ciudadanos de los paises de destino,
aunque esas diferencias disminuyen con el tiempo. El lento ritmo de integracion
refleja factores tales como la falta de habilidades linglisticas y de calificaciones
laborales transferibles, asi como barreras para la busqueda de empleo.

Quienes buscan acogida también se ven afectados por las limitaciones juridicas para
trabajar durante el periodo de solicitud de asilo. Los factores que hacen dificil para
todos los trabajadores de baja calificacion acceder a un empleo —tales como los
altos salarios iniciales y otras rigideces del mercado laboral— también pueden ser
importantes, asi como las “trampas asistenciales” creadas por la interaccion de las
prestaciones sociales y los sistemas tributarios.

Sin embargo, hay politicas que pueden contribuir a abrir el camino hacia el mercado
laboral: las restricciones para aceptar trabajo durante el tramite de solicitud de asilo
deberian reducirse al minimo, y deberian reforzarse las politicas activas del mercado
laboral orientadas especificamente a los refugiados. En muchos casos los subsidios
salariales a los empleadores privados han sido eficaces para elevar el nivel de empleo
de los inmigrantes; como alternativa, también pueden considerarse excepciones
temporales al salario minimo o de nivel inicial. Las iniciativas para allanar el

camino hacia el empleo por cuenta propia (incluido el acceso al crédito) y facilitar

el reconocimiento de las calificaciones profesionales también podrian contribuir a
facilitar la integracion de los refugiados.
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Gréfico 1.6
Personas desplazadas en Oriente Medio,
Norte de Africa, Afganistan y Pakistan

(Millones)
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Fuentes: Base de datos de estadisticas de la poblacion de la ACNUR y Tendencias
Globales de mediados de 2015, y calculos del personal técnico del FMI.

Nota: El total incluye a las personas desplazadas internamente y a los refugiados
registrados.

Gréfico 1.7

Frecuencia de conflictos por region
(Proporcién de paises en conflicto con respecto al total, por afo)
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Fuentes: Center for Systemic Peace y calculos del personal técnico del FMI.

Grafico 1.8
Intensidad media de conflictos por region
(indice, 0-14; 0 = sin conflicto, 14 = conflicto extremo)
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Fuentes: Center for Systemic Peace y célculos del personal técnico del FMI.

(Arriba) Visita al campo de refugiados Zaatari, en Jordania,
en mayo de 2014.
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EVENTOS
REGIONALES

Impacto de la caida de los precios del petréleo
en los paises productores de Oriente Medio

Entre 2004 y 2014, muchos paises productores de petréleo de Oriente Medio gozaron de un
rapido crecimiento econémico respaldado por el auge de los precios del petrdleo. Al caer esos
precios mas de 70% desde mediados de 2014, y ante la expectativa de que sean “mds bajos
durante més tiempo’, estos paises enfrentan un entorno excepcionalmente complejo. Otros
factores, entre ellos los conflictos regionales y las perspectivas de un lento crecimiento mundial,
complican aiin més el panorama. En el informe del personal técnico del FMI presentado

al Directorio Ejecutivo el 2 de marzo de 2016 se analiza cudl es la mejor forma en que los
productores de petréleo de la regién pueden ajustarse al nuevo contexto de precios.

El desplome de los precios del petréleo ha acarreado considerables pérdidas externas y fiscales a

los paises petroleros de la regién (grdfico 1.9). Los ingresos por exportaciones de petréleo en los

pafses que integran el Consejo de Cooperacién para los Estados Arabes del Golfo (GCC, por sus siglas
en inglés) y Argelia, por ejemplo, disminuyeron casi USD 315.000 millones en 2015, y se prevé otra caida
de USD 130.000 millones este aflo, proyectandose un deterioro del saldo externo en torno a 27% del
PIB en relacién con 2013. Como reflejo de esas pérdidas, se proyecta que los saldos fiscales disminuyan
alrededor de 21% del PIB en 2016 en comparacién con 2013.

Las respuestas iniciales de politica econdmica se basaron principalmente en el uso de reservas. A

ellas siguieron una serie de importantes medidas para reducir el déficit durante el segundo semestre

de 2015, y los presupuestos de este afio indican que esos esfuerzos se estan intensificando. El ajuste

se ha concentrado en reducir el gasto ptiblico; varios paises restringieron sus gastos de capital, que
habian crecido muy significativamente durante el periodo de altos precios del petréleo. Muchos paises
también han iniciado reformas sustanciales en materia de precios de la energia, que incluyen aumentar
las tarifas de los servicios publicos y, en unos pocos de ellos, introducir mecanismos de determinacién
automadtica de precios. Una serie de paises también estan considerando nuevas fuentes de ingresos
fiscales, y el GCC planea introducir un impuesto al valor agregado en los préximos afios.

Oriente Medio y Norte de Africa

Debido a la aplicacion de una politica fiscal més restrictiva debido al impacto del descenso de los
precios del petrdleo, se prevé que el crecimiento de los paises de la regién productores de petrdleo se
desacelerard sustancialmente en 2016 y se mantendrd reprimido en los préximos afos (grdfico 1.10).
En este contexto, la necesidad de reducir la dependencia del petréleo se ha vuelto atin més crucial. Un
modelo de crecimiento basado en la expansién continuada del gasto y el empleo del sector ptiblico ya
no es sostenible. Por ende, las autoridades deben hacer hincepié en politicas que fomenten el papel del
sector privado en la generacién de los tan necesarios puestos de trabajo y sostengan el crecimiento a
largo plazo a fin de crear oportunidades para una fuerza laboral que crece rdpidamente en la regién.

Grafico 1.9 Gréfico 1.10
Paises productores de petréleo: Paises productores de petréleo:
Cuenta corriente y saldos fiscales Crecimiento del PIB real
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Fuentes: Autoridades nacionales y célculos del personal técnico del FMI.

Fuentes: Autoridades nacionales y calculos del personal técnico del FMI.
Y P Nota: Los agregados incluyen los paises del CGG y Argelia.

Nota: Los agregados incluyen los paises del CGG y Argelia.
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Republica Checa: Politicas sanas para tener
fundamentos econdmicos solidos

La aplicacién de politicas fiscales, monetarias y financieras prudentes contribuyé a que en la
Republica Checala demanda interna no registrara auges alimentados por el crédito como los que
atraparon a la mayoria de los paises de Europa central y oriental (ECO) en el periodo previo a la
crisis financiera mundial. Sin embargo, la crisis sf afecté a la economia checa, que experimentd
una “doble recesién”. Las revisiones econémicas anuales del FMI y su asesoramiento en materia
de politicas resultaron ttiles para el pafs: las politicas fiscales y monetarias acomodaticias
—adoptadas en consonancia con el asesoramiento del FMI— junto con un entorno externo

Europa

favorable ayudaron a la economia a salir de la recesién en 2013 y expandirse a la mayor tasa de
crecimiento registrada en la regién de ECO en 2015.

Habiendo logrado reducir el déficit fiscal del pafs a menos del limite de 3% del PIB consagrado en
las reglas de la Uni6én Europea en 2013, las autoridades distendieron luego su politica fiscal, lo cual
respaldé a la economia.

La politica monetaria también proporcioné respaldo. El Banco Nacional Checo arrojé un
salvavidas a la economia, ya que fue uno de los primeros bancos centrales de Europa en bajar las
tasas de interés de politica monetaria al limite inferior cero. En sus esfuerzos por combatir las
presiones desinflacionarias, el banco introdujo un tipo de cambio minimo como instrumento
adicional de su arsenal de politicas monetarias. Aunque la inflacién permanece atin bastante por
debajo de la meta del banco, nunca ha caido en territorio negativo.

La economia checa se caracteriza por tener fundamentos econdémicos sélidos. Tanto la deuda
publica como la deuda externa se encuentran en niveles moderados y en un rumbo descendente,
lo cual contribuye a que la prima por riesgo pafs esté hoy en minimos histéricos. La Evaluacién
del Sector Financiero realizada por el FMI en 2012 confirmd la fortaleza del sector financiero
checo, y las autoridades implementaron luego las recomendaciones formuladas en la evaluacién.
La situacién del sector bancario es estable, ya que los bancos tienen fuertes reservas de capital y
liquidez que en su mayor parte se autofinancian, registrando bajas tasas de préstamos en mora.
Las autoridades checas estan trabajando activamente para lograr una mayor transparencia en la
formulacién de politicas.

La Oficina Checa de Estadistica ha venido publicando datos macroeconémicos en
consonancia con las Normas Especiales para la Divulgacién de Datos (NEDD) del FMI desde
1998. Recientemente también se unié a las otras nueve economias avanzadas que adhieren a
las NEDD Plus, orientadas a subsanar las deficiencias de datos evidenciadas durante la crisis
financiera mundial.

Con el apoyo de la asistencia técnica del FMI, el Banco Nacional Checo pasé a ser uno de los
principales bancos centrales del mundo que aplican un régimen de
metas de inflacién. Es uno de los cinco tinicos bancos centrales con
metas de inflacién que publican la trayectoria proyectada de la tasa
de interés, a partir de prondsticos elaborados por su personal.
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Irlanda: El ajuste fiscal estimula
la recuperacion

La economia de Irlanda se derrumbé en 2008-10. Al igual que otras pequefias economias
abiertas de Europa, fue duramente golpeada por la crisis financiera mundial y por la
subsiguiente crisis del euro. Pero en el caso de Irlanda, los shocks

llegaron después de un prolongado auge inmobiliario que generd serias
vulnerabilidades: los bancos recurrian a un financiamiento mayorista

inestable para prestar agresivamente a empresas de construccion,

inversionistas y hogares; los precios de los bienes raices habfan aumentado
excesivamente; el empleo se desplazé hacia la construccién y otros

sectores conexos en exagerada expansion, y el gobierno utilizé los ingresos

fiscales provenientes del sector inmobiliario para elevar el gasto y recortar

otros impuestos.

Cuando la burbuja estalld, el financiamiento mayorista desaparecio, el

crédito se paralizo, los precios de los bienes raices cayeron en picada, y

las obras en construccién quedaron abandonadas. La tasa de desempleo

se triplicé a 15%, los ingresos fiscales cayeron 20% entre 2007 y 2009

y el gobierno debié enfrentar enormes déficits. La deuda ptiblica trepé
vertiginosamente cuando el respaldo a los bancos llegd al 40% del PIB. A fines de 2010,
Irlanda tuvo que solicitar asistencia financiera a la Unién Europea y el FML

Las autoridades irlandesas tenfan planes para apuntalar

el ajuste fiscal necesario para sanear las finanzas publicas
reduciendo el déficit a no mas de 3% del PIB en un plazo de
cinco afos. El programa respaldado por el FMI incluyd reformas
para recuperar la solidez del sistema bancario del pais, incluida
una recapitalizaciéon de los bancos y una reduccion gradual de
sus activos —especialmente sus tenencias extranjeras— para
adecuarlos a su nivel de depésitos.

En medio de la crisis del euro, la economia se mantuvo débil

hasta bien entrado el afio 2012. Pero se avanz6 en la reduccién

del déficit presupuestario, y el programa supero las metas de

forma continuada. Para mediados de 2012, Irlanda comenzé a

recuperar el acceso a los mercados, primero emitiendo letras de tesorerfa y luego extendiendo los vencimientos
y ampliando el volumen por etapas con la debida prudencia. Para 2013, cuando la economia mostraba una clara
recuperacion y se reestablecia la confianza, Irlanda pudo salir del programa respaldado por el FMI segtin lo
programado. Poco tiempo después, efectud reembolsos anticipados al FMIL.

La decidida implementacién de medidas oportunas por parte de las autoridades de Irlanda y su compromiso
con las politicas implementadas restauraron gradualmente la confianza necesaria para reactivar la contratacion
de personal, la inversién y el crecimiento. De hecho, con un crecimiento acumulado del PIB real de 13%, Irlanda
fue la economfa europea de mas rapido crecimiento durante 2014-15, y para comienzos de 2016, gracias a una
constante creacién de empleo, la tasa de desempleo habia bajado a alrededor de 8,5%.
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Izquierda: El Primer Ministro de India, Narendra Modi,
pronuncia el discurso de apertura durante la conferencia
"Asia en proceso de avance", en Nueva Delhi, India.

Abajo: El Gobernador del Banco de India Raghuram Rajan
(izquierda) y la Directora Gerente durante la conferencia.

Asia en proceso de avance: Concentrandose  ©
en el futuro de Asia <UE)
. = Asia ... es la region mds dindmica del mundo y hoy representa 40% de
WYESTING FOR THE FUTuRe

la economia mundial. En los proximos cuatro arios, aun con un impulso
ligeramente decreciente, puede generar casi dos tercios del crecimiento
mundial. Dado este papel econémico vital, aprovechar al mdximo el
dinamismo de Asia es de gran interés para el mundo entero.
—Directora Gerente, Christine Lagarde, en la conferencia “Asia en
proceso de avance”, celebrada en Nueva Delhi, India

El FMI analiz6 a fondo los temas cruciales de politica econémica

que enfrentaba la regién de Asia y el Pacifico en las dos conferencias
celebradas durante el ejercicio 2016, como primera etapa de un
proceso en que la atencién se focaliza en Asia, proceso que culminard
con las Reuniones Anuales del FMI y el Banco Mundial que tendran
lugar en Indonesia en 2018.

Progreso econémico y social

Los representantes de los paises de toda la regién de Asia y el Pacifico se reunieron en Nueva Delhi,
India, en marzo de 2016 en ocasién de la conferencia “Asia en proceso de avance”, organizada
conjuntamente por el FMI y el gobierno de India. Durante los tres dfas del encuentro se hizo un
balance de la evolucion de la economia de la regién y de los temas que tendran una gran influencia
en el avance social y econémico de Asia en los afios venideros.

Participaron en la reunién altos funcionarios ptiblicos, ejecutivos de empresas, lideres de organizaciones
internacionales, académicos y representantes de la sociedad civil. El Primer Ministro de India, Narendra
Modi, y la Directora Gerente, Christine Lagarde, pronunciaron los discursos principales.

Los temas debatidos en la conferencia comprendieron los modelos asidticos de crecimiento;
la desigualdad de ingresos, el cambio demografico y las cuestiones de género; la inversién en
infraestructura; el cambio climatico; la gestién de los flujos de capital, y la inclusién financiera.

En el evento, el FMI e India anunciaron un acuerdo para establecer el Centro Regional de
Capacitacién y Asistencia Técnica de Asia Meridional (SARTTAC, por sus siglas en inglés) para
fortalecer el desarrollo de las capacidades en Bangladesh, Bhutan, India, Maldivas, Nepal y Sri Lanka.
El memorando de entendimiento suscrito por el FMI e India represent6 un paso clave hacia el
establecimiento en Nueva Delhi de un centro de capacitacién plenamente integrado.

Innovacion en el sector financiero

Los retos que supone sostener el espectacular crecimiento de Asia mediante la innovacién del sector
financiero y la inclusién financiera fueron el eje de una conferencia celebrada en Yakarta, Indonesia,
en septiembre de 2015. El futuro de las finanzas en Asia: El financiamiento para el desarrollo,
organizada conjuntamente por el FMI y el gobierno indonesio, se centrd en la integracién y la
profundizacién de los mercados financieros para reforzar la estabilidad y respaldar la inversién en
infraestructura. También se analizaron las politicas que pueden promover la inclusién financiera para
extender los frutos de la prosperidad de Asia de manera mas amplia. E1 FMI publicé un libro titulado
El futuro de las finanzas de Asia para la conferencia.
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Nauru se convierte en el

189° pais miembro

La Reptiblica de Nauru pasé a ser el 189° pafs miembro del FMI en abril de 2016,
en una ceremonia celebrada en Washington, D.C.

Nauru serd el segundo pafs miembro mas pequefio del FMI, después de Tuvalu,
posicién medida segtin su suscripcién de cuota de DEG 2 millones (USD 2,81
millones). Esto se concretard una vez que pague el aumento de su cuota previsto
en la Decimocuarta Revisién General, que elevard el monto a DEG 2,8 millones.
El pafs, ubicado en el océano Pacifico, tiene una poblacién de alrededor de 10.500
y una superficie terrestre ligeramente superior a 21 kilémetros cuadrados. Nauru
también es el segundo Estado soberano més pequeio del mundo, tras Ciudad del
Vaticano, tanto por su poblacién como su superficie.

La economfa de Nauru depende de la minerfa de fosfato, del Centro Australiano

de Procesamiento Regional para solicitantes de asilo y de los ingresos fiscales
provenientes del canon por licencias pesqueras. En los tiltimos aflos ha registrado un
fuerte crecimiento, impulsado principalmente por las operaciones de dicho centro ylas
exportaciones de fosfato, aunque el ritmo se moderé en 2015.

E1FMI y otros socios en el desarrollo —como el Banco Mundial, al que acaba de ingresar
el pais— ahora podrdn ayudar a las autoridades a implementar reformas econdmicas y su-
perar los obstaculos al desarrollo. El pafs participard en una revisién anual de su economfa
realizada por el FMIy se beneficiard del andlisis comparativo de paises y, potencialmente,
del acceso a préstamos del FMI. Nauru recibe asistencia técnica del FMI, por ejemplo a
través del Centro de Asistencia Técnica Financiera del Pacifico con sede en Fiji.

El Ministro de Hacienda
de la Republica de Nauru
David Adeang (derecha)
con el Secretario de
Hacienda Martin Hunt,
firma el tratado de
incorporacion de Nauru
al FMI, el 12 de abril de
2016 en Washington, D.C.

Ayudando a Nepal a recuperarse de un

devastador terremoto

Nepal estd atin luchando por recuperarse del peor terremoto sufrido por el pais en mas de 80 afios.

Un sismo de 7,8 grados de magnitud sacudié una zona al noroeste de la capital, Katmandu, el 25 de

abril de 2015, y luego se registraron mas de 300 réplicas superiores a 4,0 grados. La catéstrofe dejé casi

9.000 muertos, 2.300 heridos y cientos de miles de personas sin hogar.

Se estima que 8 millones de personas han sido afectadas por el desastre, y las zonas rurales

pobres se han visto més golpeadas que los pueblos y ciudades debido a la menor calidad

de construccién de las viviendas. Muchos sitios del patrimonio cultural y arquitecténico

quedaron seriamente dafiados.

La rapida respuesta del FMI

Inmediatamente después del terremoto, la Directora Gerente Christine Lagarde se com-

prometié a enviar en breve un equipo del FMI. La misién llegd a Katmandu dos semanas

después del terremoto para evaluar el impacto macroecondmico y analizar las necesida-
des de balanza de pagos y fiscales vinculadas con las tareas de rehabilitacién y reconstruccién. El equipo encarga-
do de la misién se encontraba reunido con funcionarios del Ministerio de Hacienda el 12 de mayo de 2015, cuando

se registrd una réplica de 7,3 grados de magnitud.

Apoyo financiero del FMI

En una conferencia de donantes internacionales celebrada en junio de 2015, Nepal recibié promesas de apoyo

externo para la reconstruccién en forma de donaciones y préstamos por un total de aproximadamente USD 4.000
millones. El 31 de julio de 2015, el Directorio Ejecutivo del FMI aprobé un préstamo de USD 50 millones solicitado
por las autoridades nepalies para ayudar al pais a hacer frente a la devastacion. Los fondos fueron provistos en el

marco del Servicio de Crédito Rpido a la tasa de interés concesionaria del FMI (actualmente 0%), con un perfodo

de gracia de cinco afios y medio.
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Ampliacion del uso de los indicadores de

solidez financiera

Los indicadores de solidez financiera (ISF) del FMI permiten evaluar las fortalezas

y vulnerabilidades de los sistemas financieros, aportando valiosos elementos para

analizar la estabilidad financiera y formular politicas macroprudenciales. Los paises

miembros del FMI deben declarar datos sobre los ISF como parte de la revisién

periédica de su solidez econémica.

Gracias al financiamiento aportado por Japén, el FMI estd brindando respaldo para

desarrollo de las capacidades a 48 paises de Africa, Asia y las Islas del Pacifico con el

objeto de asistirlos en la recopilacién y divulgacién de indicadores de solidez financiera

de acuerdo con las normas internacionales. Después de tres afios de implementacién

del proyecto, 20 de los paises participantes cumplen actualmente con las normas, y

amds tardar a finales de su perfodo de vigencia (abril de 2017), se prevé que otros 18

también lo hagan (véase el grdfico 1.11).

A través de conferencias y talleres practicos basados en un uso intensivo de datos,

realizados durante las sesiones regionales de capacitacion, los participantes aprenden

tanto de expertos del FMI como de sus pares. Los talleres son un medio especialmente

eficaz de capacitacién en materia de indicadores porque los reguladores, que generan

algunos de los datos fuente, y los compiladores enfrentan desafios comunes.

El FMI ha realizado talleres de ISF en Fiji, Namibia, Senegal y Tailandia.
Se brinda asistencia técnica bilateral cuando es mas eficiente impartir

capacitacién adaptada a un pafs especifico.

Asimismo, la labor sobre los ISF potencia los recursos provistos por el

Departamento de Asuntos Exteriores y Desarrollo Internacional del Reino

Unido para el mdédulo relativo a dichos indicadores en el marco de la

Iniciativa Reforzada para la Divulgacién de Datos 2. El médulo abarca
22 paises de Africa y de Oriente Medio y Asia Central.

Grafico 1.11
Indicadores de solidez financiera: Paises
participantes y declarantes
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Banca movil

En estos tltimos afos, el dinero y la banca méviles han comenzado a extenderse en

la Comunidad del Africa Oriental, especialmente en Kenya y Tanzanfa. La provisién
de servicios de pago mediante plataformas mdviles —mecanismo conocido como
dinero mévil— ha ampliado el acceso a los servicios financieros: segtin las encuestas
realizadas por FinScope en 2013, casi dos tercios de los adultos de ambos paises
tienen ahora acceso al sistema financiero formal, en gran medida
debido al dinero mévil. El dinero y la banca méviles también han
tenido un impacto positivo en la poblacién al reducir el costo de
las transferencias hacia zonas rurales y mejorar la seguridad, al
reemplazar el traslado de efectivo a través de largas distancias.

Los servicios en este &mbito se estan expandiendo rapidamente méas
alld de las simples transferencias de dinero. En Kenya, se pueden
hacer depdsitos de ahorro vinculando las plataformas mdviles a
cuentas bancarias. Esto permite a los hogares y a las pequeiias

y medianas empresas, que anteriormente no lograban reunir los
requisitos necesarios para abrir cuentas bancarias tradicionales,
ahorrar y establecer un historial que les permita obtener pequefios
préstamos en el futuro. Las transacciones méviles actualmente
superan el 50% del PIB tanto en Kenya como en Tanzania, y existen
planes para ofrecer otros servicios de valor agregado, tales como
herramientas para operar en el mercado de capitales.

El FMI ha cumplido un papel positivo en la evolucién del dinero y la banca méviles mediante sus estudios y
asistencia técnica, principalmente para asegurar que esas plataformas sean seguras y estén adecuadamente
reguladas con el objeto de fortalecer la confianza. El FMI también mantiene conversaciones con las
autoridades de los paises acerca del impacto del dinero y la banca méviles en las economias, y la evaluacién,
formulacién e implementacién de la politica monetaria.

Recuadro 1.5. ;Como pueden los paises aprender de sus pares?

Alrededor de 40 paises en desarrollo
han mantenido altas tasas de creci-
miento desde 1990 y han alcanzado
0 estdn mas préximos a alcanzar la
categoria de mercados emergentes.
Sus estrategias econémicas se

han basado en la integracion en la
economia mundial y la creacién de
margenes de accién para la pequena
y mediana empresa y la inversion
extranjera directa.
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En su aspiraciéon de que Senegal se
una a este grupo de economias, el
Presidente Macky Sall ha disefado el
Plan Sénégal Emergent, orientado a
lograr que el pais se convierta en una
economia de mediano ingreso para
el ano 2035.

El FMI ha contribuido a que Senegal
trabaje con los paises africanos de
mediano ingreso para aprender de
su experiencia. En 2014, colegas de

Cabo Verde, Mauricio y Seychelles,
juntamente con expertos del Banco
Mundial y el FMI, ayudaron a funciona-
rios de Senegal a clarificar las reformas
necesarias para implementar el plan,
una estrategia que podria recibir res-
paldo a través de un nuevo programa
del FMI en el marco del Instrumento
de Apoyo a la Politica Econémica.

A principios de 2016, con el apoyo
de la Unién Europea, el FMI organizd



Periodistas africanos perfeccionan sus habilidades
para informar sobre temas econdmicos

Con el objeto de hacer la informacién econémica y financiera mas accesible para los africanos y
contribuir a que se conozca mejor la labor que realiza el FMI, en el ejercicio 2016 se organizaron
dos talleres de capacitacién para periodistas de la regién. Veinte periodistas de los ocho paises

de la Unién Econdmica y Monetaria del Africa Occidental y Guinea asistieron a una sesién en
Abiyén, Cote d'Ivoire, y 15 periodistas de Zimbabwe participaron en actividades de capacitacién en
Harare. Los participantes —de medios gréficos, radiales y televisivos y publicaciones electrénicas—
representaban la amplia variedad de medios de comunicacién privados y ptiblicos de esos paises.

Africa

Aplicando un enfoque de capacitacion practica, los participantes produjeron historias en tiempo
real. Los temas incluyeron la funcién de un banco central y la forma en que este contribuye a guiar
una economia, los ciclos econémicos,

cémo informar noticias econémicas

en un entorno problematico, y las

reestructuraciones de deuda. Los

periodistas lograron comprender

mejor cémo trabaja el FMIy como

informar sobre sus actividades. Los

participantes en el taller de Abiydn

posteriormente crearon la red de

Periodistas Econémicos y Financieros

del Africa Occidental (COAJEF) para

fortalecer la colaboracion entre los

periodistas de toda la regién.

en Washington, D.C., una sesién de
redaccién de un libro en la que se
congregaron 10 autores senagaleses
vinculados al gobierno y al mundo
académico, asi como colegas de
paises afines y del Banco Mundial.

En esta sesion se preparo el borrador
de un libro sobre la economia politica
de las reformas, que se publicara
a finales de 2016. En este libro se
analiza 1) la creacion de un marco

fiscal sélido y eficiente basado en
medidas de recaudacion de ingresos,
racionalizacién de gastos e inversiones
publicas més eficientes; 2) el alivio de
las restricciones para las actividades
empresariales y la creacion de incenti-
vos para la pequena y mediana empre-
sa privada y la inversion extranjera
directa; 3) la promocién de un sector
financiero inclusivo, y 4) el logro de un
crecimiento alto, sostenido e inclusivo.

Posteriormente, el Primer Ministro
de Senegal presidié una reunion
ministerial en la gue se encomendd a
los autores senegaleses formular, con
el apoyo de sus socios en el desarro-
llo, intervenciones que promuevan
condiciones de economia politica que
hagan factible aplicar las reformas.
Como paso ulterior podria movilizarse
apoyo presupuestario para financiar
estas intervenciones.
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(Arriba) SethTerkper, Ministro de Hacienda

y Planeamiento Econdmico de Ghana
(derecha), pronuncia el discurso de apertura
de la conferencia en Accra (a la izquierda, la
Directora del Departamento de Africa del FMI,
Antoinette Sayeh).

Mejores datos para
aplicar mejores politicas
macroeconomicas

La produccién de datos oportunos y de alta calidad

Africa

es crucial para permitir que todos los paises reflejen
mejor los cambios que suceden en sus economias y
proporcionar herramientas pertinentes para formular
politicas y evaluar su impacto. Los paises de Africa han
avanzado en cuanto a elevar la calidad de sus datos,
pero atin hay margen para mejorar la puntualidad,
periodicidad, cobertura, confiabilidad y divulgacién

de datos.

La produccién y divulgacién de estadisticas macroeconémicas de alta calidad se ve en
gran medida perjudicada por las deficiencias de los datos fuente. Los bajos niveles de
inversién en la capacitacién necesaria, la falta de suficiente capacidad en tecnologia de la
informacidn, las dificultades para medir la economfa informal y las carencias de los marcos
institucionales y legislativos también constituyen limitaciones.

Para respaldar los esfuerzos de los paises orientados a mejorar la calidad de sus datos, el

FMI les proporciona asistencia técnica y capacitacién. En los tiltimos dos afios, el FMI ha

asistido a més de una docena de paises en el cambio de base de sus cuentas nacionales,

y aproximadamente a otra docena de paises en la produccién de cuentas nacionales

trimestrales. Existen planes en curso para ayudar a los pafses de la Comunidad del Africa

Oriental a prepararse para un nuevo cambio en la base del PIB, una redefinicién de los pardmetros

Recuadro 1.6. ;Cémo contribuir mediante mejores datos a la formulacion de las politicas
economicas en Africa?

El FMI tuvo un papel preponderante en la conferencia celebrada en Accra en febrero de 2016 sobre el fortalecimiento de los
datos para mejorar las politicas macroeconémicas, organizada conjuntamente por el Gobierno de Ghana, el Departamento de
Estadistica del FMI y el Departamento de Desarrollo Internacional del Reino Unido. En la conferencia, altos funcionarios de més
de 40 paises africanos, asi como representantes del mundo académico, bancos, calificadoras de riesgo, centros de estudio y
organismos internacionales, debatieron sobre los desafios en materia de datos a que se enfrentan las autoridades africanas.
Los participantes se comprometieron a promover la divulgacién de datos para apuntalar la toma de decisiones econémicas con
fundamentos sélidos, y analizaron los pasos a seguir.

Se trataron entre otros temas la transparencia y comparabilidad de las estadisticas, la integridad e independencia de las institu-
ciones que elaboran estadisticas, y la promocion de la elaboracion de datos oportunos y de alta calidad para facilitar la tarea de
las autoridades de politica econémica. Los participantes instaron a las autoridades nacionales a asumir como propia la responsa-
bilidad de elaborar estadisticas y a asignar mayor prioridad en los presupuestos nacionales a la elaboracién de estadisticas.

Como muestra de la importancia que los altos funcionarios atribuyeron a esta conferencia, el Gobernador del Banco Central de
Kenya, Patrick Njoroge, declard que la misma constituyé una oportunidad Unica para gue autoridades de alto nivel intercambiaran
ideas y experiencias que contribuyan a trabajar mancomunadamente para fortalecer los datos utilizados por los encargados de
formular las politicas.
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de referencia de la serie de cuentas nacionales

del producto interno bruto, que permite que
los datos del PIB reflejen un panorama mas
actualizado de la economfa.

Africa

Asimismo, el FMI est4 asistiendo a los bancos
centrales de Africa oriental y meridional en la
produccién de indicadores de alta frecuencia
con el objeto de mejorar la formulacién de

la politica monetaria. En Africa oriental, el

FMI estd ayudando a los paises miembros a
desarrollar un plan de accién para implementar

el Manual de Estadisticas de Finanzas Publicas
2014 (MEFP 2014), incluido un sistema
estadistico integrado que servird como obra

de referencia que describe el sistema de estadisticas de finanzas ptblicas.

El FMI est4 prestando apoyo a la Unién Econémica y Monetaria del Africa
Occidental y ala Comunidad Econémica y Monetaria del Africa Central

en la compilacién de un cuadro de operaciones financieras del gobierno
congruente con el MEFP 2014. Se espera que estos esfuerzos regionales
permitan realizar un mejor seguimiento de los criterios de convergencia en
estas comunidades econémicas.

Con el respaldo de fondos fiduciarios, el FMI esta elaborando una Guia
para analizar los recursos naturales en las cuentas nacionales. Esta guia es
una herramienta para evaluar el impacto macroeconémico de los recursos
naturales en la produccion y los precios. Proporcionard a las autoridades y
al publico en general la informacién analitica esencial que se requiere para
comprender el impacto macroeconémico real o potencial de los cambios en
la dotacion de recursos naturales. También serd ttil para los compiladores
de las cuentas nacionales de las economias ricas en recursos naturales, al
contribuir a exponer errores, omisiones e incoherencias en la medicién de
las transacciones relacionadas con la riqueza de recursos naturales y su
extraccion.

Con el respaldo de la Organizacién Internacional del Trabajo, la Organizacién
de las Naciones Unidas para la Alimentacién y la Agricultura y otros organis-
mos internacionales, el Departamento de Estadistica del FMI y la Organiza-
cién para la Cooperacidn y el Desarrollo Econdmicos iniciaron un proyecto
conjunto para recopilar datos sobre el indice de precios al consumidor. Como
resultado de la iniciativa, lanzada en febrero de 2016, los datos correspondien-
tes amas de 100 paises estan hoy disponibles en el sitio web del FMI (http://
data.imf.org/CPI). El proyecto incrementa la disponibilidad de datos y alivia la
carga que representa declarar datos al facilitar el intercambio de informacién
entre las organizaciones internacionales.
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Hemisferio Occidental

EVENTOS
REGIONALES

Dominica: La tormenta tropical
Erika y la respuesta del FMI

La tormenta tropical Erika azoté a Dominica el 27 de agosto

de 2015, provocando la muerte de decenas de personas y una
devastacién generalizada. Las inundaciones y aludes infligieron
graves dafios a las carreteras, los puentes y el principal aeropuerto.
La tormenta también paralizé la red de agua potable y saneamiento
y afectd seriamente la agricultura y el turismo. Se estima que los
dafios y pérdidas totales representaron 96% del PIB y que los costos
de reconstruccion ascienden a alrededor de 65% del PIB.

Poco después de la tormenta, el gobierno de Dominica solicité

al FMI asistencia financiera de emergencia. El 28 de octubre, el
Directorio Ejecutivo del FMI aprobé un desembolso de DEG 6,15
millones (USD 8,7 millones), equivalente a 75% de la cuota, el limite
maximo de acceso anual permitido en ese momento conforme

al Servicio de Crédito Répido (SCR) para atender necesidades
urgentes de balanza de pagos y fiscales. El SCR brinda asistencia
financiera rdpida, con bajo nivel de acceso y a tasa de interés cero
apaises de bajo ingreso que enfrentan una necesidad urgente

de balanza de pagos para permitirles avanzar hacia el logro o la
restauracién de una posiciéon macroeconémica estable y sostenible
congruente con un proceso sélido y continuo de reduccién de la
pobreza y crecimiento. A diferencia de otros instrumentos de apoyo
financiero del FMI, el SCR no tiene condicionalidad en forma de
criterios de ejecucién o pardmetros de referencia estructurales.

El FMI también brindd respaldo técnico en el desarrollo de un
marco macroeconémico sostenible para atender los grandes
gastos relacionados con la tormenta y la asistencia requerida para
satisfacer imperiosas necesidades sociales (grdfico 1.12). Se estima
que la reconstruccién planificada requerird gastos por alrededor de
50% del PIB en un plazo de siete aflos, y por montos mas pequefios
a partir de entonces. Se financiaran con nuevas medidas fiscales y
financiamiento de donantes.

Dominica tiene un alto nivel de deuda publica (80% del PIB), y
las autoridades se proponen alcanzar para 2030 la meta de 60%
establecida por la Unién Monetaria del Caribe Oriental. Para
ello, el gobierno esta elaborando un plan a mediano plazo que
incluird medidas para mejorar el saldo fiscal en alrededor de

Fondo Monetario Internacional




6% del PIB durante un periodo de cinco afios, con el apoyo de un
asesor macroecondmico financiado por Canadd. Una reserva fiscal
equivalente a alrededor de 1,5% del PIB servird para cubrir cualquier
gasto adicional de reconstruccién a fin de que Dominica esté mejor
preparado para responder a otros desastres naturales en el futuro.

El FMI participé en una conferencia de donantes celebrada en
Dominica el 16 de noviembre de 2015, junto con otros acreedores
oficiales y representantes de varios paises dispuestos a prestar

asistencia financiera. Muchos socios bilaterales se comprometieron
a aportar generosas contribuciones, pero atin es preciso definir
otras donaciones adicionales para financiar los enormes costos de
reconstruccién. El FMI confia en que el compromiso del gobierno
con un marco macroecondmico sostenible propiciard aportes
adicionales de los donantes.

Hemisferio Occidental

Grafico 1.12

Dominica: Gastos de capital, reconstruccion
y otros

(Porcentaje del PIB, ejercicios fiscales)

18

Il No relacionado con la [ Reconstruccion [ Efectivo
reconstruccion

Fuentes: Autoridades de Dominica y estimaciones y proyecciones del
personal técnico del FMI.
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Guatemala: Estabilizar los precios para
mejorar las condiciones de vida

La asistencia técnica del FMI ha ayudado a Guatemala a superar una alta
inflacién heredada. El respaldo del FMI ha permitido al banco central del

pais perfeccionar sus herramientas de politica monetaria y adecuar su marco
monetario operativo a las practicas éptimas internacionales. Contribuyé a que
el pais adoptara un régimen de metas de inflacién, por ejemplo, ofreciendo
capacitacién a funcionarios del banco central sobre andlisis macroeconémico
y formulacién de pronésticos.

Gracias a reformas resultantes

en parte de la asistencia técnica
proporcionada, la inflacién cayé
a alrededor de 3% al final de 2015,
en comparacion con los alt{simos

Hemisferio Occidental

niveles registrados a mediados de la

década de 1980 y comienzos de la

de 1990, que alcanzaron un maximo

de 60% en 1990. Las autoridades

guatemaltecas respondieron con

una estrategia, lanzada en 1991,

para bajar la inflacién y fortalecer

la posicién externa del pafs. Esa

estrategia incluyé un ajuste fiscal,

reformas constitucionales y legales para evitar que el
banco central continuara financiando al gobierno directa
o indirectamente, la liberalizacién de las tasas de interés,
la adopcidn de un sistema de tipo de cambio flexible y el
fortalecimiento de la independencia del banco central.

El afio pasado, las tasas de interés de mercado cayeron
mas de 10 puntos porcentuales, lo cual facilité el acceso
al crédito. Esto permitié que la profundizacién financiera
aumentara de 20% del PIB en 2000 a 35% en 2015, y el poder adquisitivo de una familia
promedio de mediano ingreso crecié de USD 5.000 en 2000 a USD 7.737 en 2015.

El historial de Guatemala en materia de estabilidad macroeconémica, ampliamente reconocido
anivel local y en el extranjero, es hoy uno de los factores mas importantes del pais para atraer

inversién privada y promover el crecimiento econdmico en beneficio de la poblacién.
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Reuniones Anuales de 2015 en Lima

Mas de 10.000 personas de todo el mundo se reunieron en Lima, Perti, con ocasién de las Reuniones Anuales del FMI
y el Banco Mundial en octubre de 2015.

Las Reuniones —las primeras celebradas en América del Sur desde las Reuniones de 1967 en Rio de Janeiro, Brasil— tu-
vieron lugar en medio de la preocupacion acerca de importantes transiciones en la economfa mundial, particularmente
el reequilibramiento de China, los bajos precios de las materias primas y el cambio de la politica monetaria estadouni-
dense. Como respuesta, el FMI insté a mejorar y actualizar las politicas para responder a las perspectivas inciertas, reco-
mendando a las autoridades concentrarse en sostener la demanda, la estabilidad financiera y las reformas estructurales.

La Directora Gerente Christine Lagarde hablé en las Reuniones Anuales acerca de la importancia de fortalecer al
FMLI, transformandolo en una institucién més 4gil, integrada y centrada en los paises miembros. “Si trabajamos

codo a codo, estoy segura de que podremos conseguirlo, y lo conseguiremos”, afirmé. Lagarde también resalté la
importancia de ejecutar las reformas de 2010 sobre el régimen de cuotas, que poco después de las Reuniones Anuales
alcanzaron los porcentajes minimos de aprobacién por los pafses miembros que se requerfan.

Hemisferio Occidental

Al igual que en otras Reuniones Anuales, el Programa de Seminarios concit6 gran atencion entre los asistentes: en
siete eventos del FMI se abordaron diversos temas, desde el cambio climdtico, la inclusién financiera y la Agenda
para el desarrollo después de 2015, hasta la gestién de gobierno del sector ptblico.

En las Reuniones también se dedicé especial atencién a los cambios y desafios en América Latina. En diversos
ambitos —incluido el Programa de Seminarios— el FMI y expertos externos analizaron la necesidad de que la regién
genere nuevas oportunidades para fortalecer el crecimiento econémico, preservando y reforzando al mismo tiempo
los avances sociales.

Las Reuniones Anuales también representaron una ocasién para exhibir los logros econémicos de Perti y celebrar sus
tradiciones y su rica diversidad cultural.

Extremo izquierdo: Agustin Carstens,
Presidente del CMFl y Gobernador

del Banco de México, expone en un
seminario sobre el futuro de los bancos
centrales en América Latina.

Izquierda: El Presidente de Peru, Ollanta
Humala, saluda a la Directora Gerente
en el Palacio Presidencial en Lima.

Abajo: El Primer Subdirector Gerente
David Lipton expone en un seminario
sobre la integridad del gobierno del
sector publico.
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Un vistazo a los En términos generales, el FMI dispone de dos tipos de
préstamos: los que proporciona a tasas de interés de mercado

préStamos de:l- FMI (no concesionarias) y los que otorga a los paises de bajo

ingreso en condiciones concesionarias, en cuyo caso se aplican

tasas de interés bajas o en algunos casos tasas cero.

Préstamos no concesionarios
Con cargo a la Cuenta de Recursos Generales

Nuevos compromisos Compromisos
USD 8.000 millones USD 178.000 millones

aprobados en el ejercicio 2016, comprenden el total de compromisos
por tipo de préstamo no girados y el crédito pendiente de
reembolso, al 30 de abril de 2016

USD 1.200 millones

Acuerdos Stand-By

USD 5.500 millones
Linea de Crédito Flexible (LCF)

USD 1.300 millones

Instrumento de Financiamiento
Rapido (IFR)

Préstamos concesionarios

Préstamos a tasas bajas o cero para paises en desarrollo
de bajo ingreso en el marco del Fondo Fiduciario para el
Crecimiento v la Lucha contra la Pobreza

Nuevos compromisos
USD 1.200 millones

aprobados en el ejercicio 2016,
por tipo de préstamo, incluidas las
ampliaciones

USD 258,7 millones

Compromisos
USD 11.400 millones

comprenden los compromisos no
girados y el crédito pendiente de

reembolso, al 30 de abril de 2016

Servicio de Crédito Ampliado

USD 792,4 millones
Servicio de Crédito Stand-By

USD 126,4 millones
Servicio de Crédito Rapido (SCR)
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Capacidad
crediticia

USD 975.000 millones

comprende las cuotas, los Nuevos

Acuerdos de Préstamo y los
Acuerdos de Préstamo de 2012,
al 30 de abril de 2016, menos los
saldos prudenciales

Préstamos no
utilizados

USD 8.600 millones

al 30 de abril de 2016,
comprende saldos no girados
de compromisos en el marco
de acuerdos de obtencién

de préstamos para el Fondo
Fiduciario para el Crecimiento y
la Lucha contra la Pobreza




Parte 2 Qué hace el FMI: Los tres grandes gjes

El FMI cumple tres funciones principales

Supervision econdémica

h evaluaciones de la situacion de los paises

ﬂ EI FMI supervisa

el sistema
H monetario
internacional
y realiza un
seguimiento
de las politicas
econdmicas y financieras de sus 189
paises miembros. Como parte de este
proceso, que se realiza tanto a escala
mundial como en cada uno de los
paises, el FMI destaca los riesgos que
pueden comprometer la estabilidad y
brinda asesoramiento sobre los ajustes
de politica econémica necesarios.

Fortalecimiento de
las capacidades

en asesoramiento de
expertos y capacitacion

Actividad crediticia

USD 9.200

USD 2b6M

El FMI ayuda a sus
paises miembros
a disefar politicas
econoémicas y
gestionar con

mas eficacia

sus asuntos

financieros fortaleciendo su capacidad
humana e institucional a través del
asesoramiento de expertos, conocido
como “asistencia técnica’ y capacitacion,
actividades que en conjunto se conocen
como “fortalecimiento de las capacidades”

a 16 paises, que incluyen
USD 1.200 millones en
préstamos a tasas de interés
bajas o cero a 13 paises en
desarrollo de bajo ingreso

El FMI
suministra
préstamos
a los paises
miembros
afectados por
problemas
de balanza de pagos concretos o
potenciales para ayudarlos a reconstituir
sus reservas internacionales, estabilizar
su moneda, seguir pagando sus
importaciones y restablecer las
condiciones para un crecimiento
econdémico sdlido, al tiempo que toman
las medidas necesarias para corregir los
problemas subyacentes.
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Supervisiéon econémica

Fondo Monetario Internacional

“Supervision” es el término genérico que se utiliza para
referirse al proceso por el cual el FMI supervisa el
sistema monetario internacional y hace un seguimiento
de la evolucion econdmica mundial y monitorea las
politicas econdmicas y financieras de sus 189 paises
miembros. Como parte del andlisis de la situacion
financiera que realiza anualmente, el FMI pone

de relieve los riesgos que pueden comprometer la
estabilidad y brinda asesoramiento sobre los ajustes de
politica econdmica necesarios. De esta manera, el FMI
contribuye a que el sistema monetario internacional
cumpla su propdsito esencial de facilitar el intercambio
de bienes, servicios y capital entre los paises,

respaldando asi un crecimiento econdmico sélido.



La supervisién que realiza el FMI abarca dos aspectos
principales: la supervision bilateral, es decir, la evaluacién

de las politicas de cada uno de los paises miembros y el
correspondiente asesoramiento, y la supervisiéon multilateral,
es decir, el examen de la situacién de la economia mundial.
Integrando la supervision bilateral y la multilateral, el FMI
puede asegurar un andlisis mds completo y coherente de los
‘efectos de contagio’, es decir, de las repercusiones que las
politicas de un pais pueden tener en otros paises.

La piedra angular de la supervisién bilateral son las Con-
sultas del Articulo IV, denominacién que hace referencia al
articulo del Convenio Constitutivo del FMI que exige que

se examinen la evolucion y las politicas econémicas de
cada uno de los 189 paises que forman parte del FMI. Estas
consultas abarcan una diversidad de aspectos que se consideran
de importancia macroeconémica critica —fiscales, financieros,
cambiarios, monetarios y estructurales— centrando la mira en
los riesgos y vulnerabilidades y en las respuestas de politica eco-
némica. En el proceso de las Consultas del Articulo IV participan
centenares de economistas y otros funcionarios del FML

Estas consultas constituyen un didlogo bilateral con las autori-
dades nacionales sobre cuestiones de politica econémica, mas
que una evaluacién unilateral por parte del FMI. Normalmente
el equipo del FMI se retine con funcionarios del gobierno y el
banco central, asi como con otros interlocutores, como legisla-
dores, representantes del sector empresarial, la sociedad civil

y los sindicatos, para facilitar la evaluacién de las politicas y la

orientacién econémica del pafs. El personal técnico presenta
un informe al Directorio Ejecutivo del FMI, normalmente para
que su discusién, después de la cual queda concluida la con-
sulta y se transmite a las autoridades nacionales un resumen
de la reunién. En la mayoria de los casos, la evaluacion del
Directorio se publica como comunicado de prensa, junto con
los informes del personal técnico, con la anuencia del pais en
cuestion. En el ejercicio 2016, el FMI realiz6 117 consultas del
Articulo IV (véase el cuadro 2.1 de la edicidn en Internet).

Desde la crisis financiera mundial, el FMI también ha realizado
evaluaciones del sector financiero como parte de la supervisién
con respecto a aquellos pafses con sectores financieros de
importancia sistémica.

La supervision multilateral consiste en un seguimiento

de las tendencias econdmicas regionales y mundiales,

y un analisis de las repercusiones que pueden tener las
politicas adoptadas por los paises miembros en la economia
mundial. Como parte de sus estudios sobre la economia y las
finanzas mundiales, el FMI publica sus informes principales
sobre la supervision multilateral dos veces al afio: Perspectivas de
la economia mundial (informe WEO), Informe sobre la estabilidad
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financiera mundial (Global Financial Stability Report, o informe

GFSR) y el Monitor Fiscal. En el informe WEO se presentan
andlisis detallados de la situacién de la economia mundial, en los
que se abordan temas de acuciante interés, como la prolongada
turbulencia financiera mundial y la recuperacién econémica en
curso desde la crisis financiera mundial. En el informe GFSR se
presenta una evaluacién actualizada de los mercados financieros
mundiales y sus perspectivas, y se destacan los desequilibrios

y los factores de vulnerabilidad que podrian entrafiar riesgos
para la estabilidad de los mercados financieros. En el Monitor
Fiscal se actualizan las proyecciones fiscales a mediano plazo y
se analiza la evolucién de las finanzas ptiblicas. El FMI también
publica informes sobre las perspectivas econdmicas regionales
(informes REO) como parte de sus estudios sobre la economia y
las finanzas mundiales.




SUPERVISION BILATERAL

El proceso de las Consultas del Articulo IV: La
evaluacion anual de las politicas econémicas

El proceso de las Consultas del Articulo IV con un pais en
particular se desarrolla a lo largo de un periodo de varios
meses. Comienza con un examen interno de las principales
cuestiones de politica y las prioridades de la supervisién, en el
que participan diversos departamentos y la Gerencia del FMI.
Este examen se resume en un documento de informacién sobre
las politicas.

En este documento se detallan las orientaciones y
recomendaciones fundamentales de politica econémica que
se discutirdn con el gobierno del pais. Dicho documento se
analiza con todos los demds departamentos del FMI para
llegar a un consenso con respecto a la situacién del pafs antes
de la consulta, y este analisis culmina con una reunién de
consulta sobre las politicas. Posteriormente el documento de
informacidn se eleva a la Gerencia para su aprobacion. Una vez
aprobado el documento, el equipo del FMI viaja al pais, donde
se retine con funcionarios de gobierno y otros interlocutores.
A su regreso a la sede del FML, el personal técnico prepara

un informe que nuevamente se somete a examen de otros
departamentos y de la Gerencia antes de su consideracién por
el Directorio Ejecutivo del FML
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Informe anual sobre las Consultas del Articulo IV
demoradas

De acuerdo con el marco establecido en 2012 para subsanar
demoras excesivas en la conclusién de las Consultas del
Articulo IV, el FMI publica anualmente una lista de paises
cuyas consultas se han demorado mas de 18 meses. El personal
técnico del FMI agrupa las razones de estas demoras en

las siguientes categorfas: cuestiones relacionadas con los
programas, deliberaciones adicionales, situacién politica/

de seguridad, cambio de gobierno, limitaciones de personal,
solicitud de las autoridades, falta de acuerdo con respecto a las
fechas/modalidades de la misién y asuntos varios.

La lista mas reciente, publicada en abril de 2016, incluye a los
siguientes paises:

® Venezuela (falta de acuerdo con respecto a las fechas/
modalidades)

®  Argentina (asuntos varios; las autoridades de Argentina
han confirmado su intencién de reanudar las Consultas del
Articulo IV en 2016)

®  FEritrea (falta de acuerdo con respecto a las fechas/
modalidades)

= Republica Arabe Siria (situacién politica/de seguridad)
m Republica Centroafricana (situacién politica/de seguridad)
= Guinea (asuntos varios)

®  Libia (situacién politica/de seguridad)



EXAMEN TRIENAL DE LA SUPERVISION

El Examen Trienal de la Supervision (ETS) de 2014 es parte del
analisis que realiza periodicamente el FMI sobre la eficacia de

su labor de supervision de la evolucion economica en los paises
miembros y a nivel mundial, y de asesoramiento en materia de
politicas a los paises miembros, . En el examen, presentado en el
Informe Anual 2015, se destacaron una serie de inquietudes en re-
lacién con la supervision bilateral y multilateral que lleva a cabo
el FMI. En respuesta a las recomendaciones del ETS, el Directorio
Ejecutivo y el personal técnico del FMI pusieron en marcha una
serie de exdmenes de las politicas a fin de reforzar las actividades
de supervision. Tres informes preparados durante el ejercicio 2016
se centraron en examinar estas actividades: “Incorporacion de

la supervision macrofinanciera’, ‘Andlisis de los balances en la
supervision del FMI” e “Imparcialidad de la supervision del FMI’.

Incorporacion de la supervision macrofinanciera

La crisis financiera mundial demostré que las vinculaciones
financieras nacionales y regionales pueden afectar negativa-
mente el desemperio macroecondmico y tener efectos de con-
tagio en toda la economia mundial. Muchos de los problemas
financieros que surgieron —como la fuga de capitales a través
de instrumentos de crédito, la insuficiencia extrema de liquidez
en mercados clave, y la tension y deficiencias institucionales—
no se habfan previsto y no se incorporaron facilmente en los
modelos utilizados por el FMI y otros organismos.

El FMI ha estado trabajando para comprender estos temas
macrofinancieros e integrar mejor las tendencias y vinculaciones
conexas en su labor. Este objetivo se incluyé como un elemento
clave del Examen Trienal de la Supervisién de 2014, que
recomendd incorporar la supervisién macrofinanciera. Para ello,
en su marco analitico el FMI va mas alld de considerar al sector
financiero aisladamente, prestando més atencion a la forma en
que los temas financieros afectan a otros sectores y, a su vez,
estos sectores influyen en la evolucién financiera.

LAS FUNCIONES DE LOS DEPARTAMENTOS REGIONALES Y
FUNCIONALES DEL FMI

Lalabor de supervisién a nivel del personal técnico esté dirigida
por los departamentos regionales del FMI, que comprenden
Africa subsahariana, América, Asia y el Pacifico, Europa, y
Oriente Medio y Asia Central y realizan andlisis y formulan
recomendaciones de politica econdémica. Durante el ejercicio
2016, varios temas especificos se integraron a los andlisis de

las economias nacionales, entre ellos, la incidencia del reciente
shock del precio del petrdleo en la solidez y el crédito de los
bancos, el efecto de un nivel de inflacién muy bajo sobre el
sistema financiero a través de los balances, la capacidad de los
bancos locales para financiar programas de gran envergadura
con asociaciones publico-privadas y las politicas para superar
los obstaculos que traban el acceso al crédito para las pequetias
y medianas empresas. La labor relacionada con las Consultas
del Articulo IV en esta drea se complementan con més cursos de
capacitacién, el intercambio de conocimientos y un mayor uso
de ejemplos de buenas précticas.

Los departamentos funcionales del FMI, que comprenden el
Departamento de Estudios, el Departamento de Mercados
Monetarios y de Capital, el Instituto de Capacitacién, el
Departamento de Estadistica y el Departamento Juridico,
también aportan conocimientos especializados, y en total
prestaron apoyo en el andlisis macrofinanciero a los equipos
encargados de alrededor de 60 consultas del Articulo IV. Los
departamentos funcionales también estan desarrollando
nuevos instrumentos analiticos:

m  La elaboracién de pronésticos sélidos sobre el crecimiento
del crédito es importante para evaluar cémo el sector
financiero afecta a las perspectivas de base. El Departamento
de Estudios ha preparado un conjunto de herramientas
informaticas para verificar la coherencia entre los prondsticos
del sector real y los del sector financiero.

m  El Departamento de Mercados Monetarios y de Capital ha
actualizado sus instrumentos de andlisis financiero, que ahora
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incluyen herramientas para evaluar los cambios en el entorno
macrofinanciero y medir la resiliencia del sector financiero.

m A fin de respaldar el andlisis de los balances, el Departamento
de Estadistica ha desarrollado una planilla electrénica para
generar la matriz de andlisis basada en el formato propuesto en
el Examen Trienal de la Supervisién de 2014. Dicha planilla se
integra con datos generados internamente.

®  La capacitacion del personal técnico también es una priori-
dad a fin de fortalecer la capacidad y la familiaridad del FMI con
los distintos temas que aborda. El Instituto de Capacitaciéon ha
preparado un curso de cinco médulos dirigido al personal técni-
co del FMI sobre temas macrofinancieros clave.

Analisis de los balances en las actividades de supervision
La crisis financiera mundial ilustré claramente la importancia
de incorporar los balances en las evaluaciones de las
perspectivas y riesgos de la economia. En el Examen Trienal

de la Supervisién de 2014 se recalcd la importancia de integrar
los riesgos para la estabilidad en las actividades de supervisién
del FMI y la necesidad de prestar mas atencién a los balances
nacionales al evaluar las vulnerabilidades. En este examen se
instd al FMI a elaborar andlisis de los balances utilizando datos
mds detallados y adaptar dichos andlisis.

En un informe del personal técnico analizado por el Directorio
Ejecutivo en una sesién informal celebrada el 19 de junio

de 2015, se examin el uso del analisis de los balances en la
supervisién bilateral que lleva a cabo el FMI y se presentaron
ejemplos practicos sobre cémo profundizar dicho analisis.
Esta labor se enmarca en los esfuerzos que realiza el FMI para
profundizar la cobertura de los temas macrofinancieros.

El informe es un primer paso para poner de relieve algunos
ejemplos ttiles de andlisis realizados por el personal técnico del
FMI en la tiltima década. Documenta los datos y herramientas
utilizados y describe algunas limitaciones. Ademas, examina las
recientes mejoras en materia de cobertura y calidad de los datos
de balance gracias a diversas iniciativas puestas en marcha
después de la crisis, asf como las principales deficiencias atin no
resueltas y que deberfan abordarse a través de la colaboracion
internacional.

En el informe se recomienda seguir trabajando en dos grandes areas:

m  Abordar las principales deficiencias de los datos que obsta-
culizan la supervisién —especialmente las relacionadas con las
instituciones financieras no bancarias, sociedades no financieras,
gobiernos y hogares— y la informacion relacionada con los des-
gloses por moneda y vencimiento, las contrapartes y las exposi-
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Recuadro 2.1. Evaluacion del sector financiero
de Estados Unidos

El sector financiero de Estados Unidos —el de mayor tamano
del mundo- desempefa una funcién crucial para asegurar

la estabilidad financiera mundial. En 2010, a raiz de la crisis
financiera mundial, el Directorio Ejecutivo del FMI decidié que
cada cinco afos se realizara una evaluacion en el marco del
Programa de Evaluacion del Sector Financiero (PESF) de los 25
principales sistemas financieros del mundo. La lista se ampli6 a
29 paises en 2013.

El Programa de Evaluacion del Sector Financiero es un andlisis
integral y en profundidad del sector financiero de un pais. En la
evaluacion del sistema financiero de Estados Unidos, realizada
en 2015 como parte de las evaluaciones obligatorias de la
estabilidad financiera, el FMI determiné que los bancos del pais
parecian mas soélidos y fuertes que en el momento de realizarse
la evaluacion anterior en 2010. En el informe se destacaron, sin
embargo, algunos factores de vulnerabilidad en el sector de
instituciones financieras no bancarias, en rapido crecimiento.

El FMI baso sus conclusiones, en parte, en pruebas de
resistencia realizadas para comprobar la estabilidad del sistema
financiero de Estados Unidos. Los resultados de estas pruebas
indicaron que el sistema bancario es resistente a shocks seve-
ros, similares en magnitud a la crisis. El andlisis del FMI también
indicé que las companias de seguros, los fondos de inversion
libre (hedge funds) y otros fondos administrados contribuyen a
los riesgos financieros globales en una proporcién mayor que la
sugerida por su tamano, y por lo tanto merecen mayor atencion.

ciones fuera del balance. En los paises de bajo ingreso también
es necesario ampliar la cobertura de los datos de balance, y en
las economias mdas avanzadas, reflejar mejor en los datos el uso
de instrumentos financieros cada vez mas complejos.

m  Desarrollar nuevas herramientas para ayudar al

personal técnico del FMI a analizar los balances y ahondar
en la evaluacién de los vinculos y efectos de contagio
macrofinancieros. En el informe se presentan algunos nuevos
enfoques que apuntan en esta misma linea.

Imparcialidad de la supervision que ejerce el FMI

En respuesta a las recomendaciones formuladas en el Examen
Trienal de la Supervisién de 2014, el Directorio Ejecutivo

del FMI convino en adoptar un marco para garantizar la
imparcialidad de la supervisiéon que ejerce el FML



El marco adoptado por el Directorio Ejecutivo consta de dos
elementos principales, que se describen en el informe del
personal técnico titulado “La imparcialidad de la supervisién del
FMLI: Principios y mecanismos para abordar inquietudes”, que

se examind en el Directorio el 22 de febrero de 2016. Primero,

el marco define los principios para definir qué significa ser
imparcial. Segundo, establece un mecanismo para informar
sobre inquietudes especificas sobre la falta de imparcialidad en
la supervisién y evaluar la situacién al respecto.

El cardcter imparcial del andlisis y el asesoramiento del FMI es parte
fundamental de la credibilidad y la eficacia de su interaccién con
los paises miembros. El Examen Trienal de la Supervisién considerd
esta cuestion en detalle, entre otras formas, a través de un estudio
externo. Si bien no se observé una falta sistematica de imparcialidad,
se detectaron casos en que las diferencias en la supervisién entre los
paises no estaban justificadas por las circunstancias particulares
de cada pafs. En el ETS también se puso de manifiesto la existencia
de percepciones de larga data de que el FMI no es imparcial.

El nuevo marco tiene por objeto abordar de manera transparente
tanto dichas percepciones como los casos de falta de imparcialidad,
preservando al mismo tiempo la independencia y la franqueza del
asesoramiento que brinda el personal técnico. Al forjar un entendi-
miento comun sobre la imparcialidad, estos principios pueden res-
paldar un didlogo mas profundo a través del cual puedan detectarse
problemas de imparcialidad en una etapa temprana y debatirse de
manera mas franca en el proceso de supervision.

Los directores ejecutivos respaldaron la creacién de un mecanismo
para que las autoridades informen sobre sus inquietudes relacio-
nadas con la falta de imparcialidad. Este mecanismo servird para
garantizar que se evalten las inquietudes atin no resueltas e identi-
ficar ensefianzas para promover mejores practicas. A este respecto,
el marco de imparcialidad también respalda los objetivos méas
amplios del ETS en cuanto a reforzar y promover una supervision
mas focalizada en los paises miembros.

Los directores recalcaron que el marco acordado para asegurar
una supervision imparcial se basa en un nuevo enfoque que
aun no ha estado sometido a prueba y que debera adaptarse y
evolucionar conforme el FMI adquiera experiencia. Acordaron
que el Examen de la Supervision de 2019 brindara una
oportunidad adecuada para evaluar en profundidad los nuevos
principios y el mecanismo establecido recientemente.

Supervision de paises con politicas comunes

La labor del FMI en materia de supervision a nivel de los paises
se complementa con las deliberaciones de politica econdmica a
nivel regional en varios casos en que los paises pertenecen a una

unién monetaria. El personal técnico del FMI celebra consultas
periddicas con las instituciones regionales encargadas de
formular las politicas comunes de los paises miembros de una
unién monetaria para reforzar las deliberaciones bilaterales en
el marco de las Consultas del Articulo IV.

El personal técnico prepara un informe sobre cada una de las
agrupaciones regionales, y estos informes se presentan al Direc-
torio Ejecutivo para su debate. Las opiniones expresadas por los
directores ejecutivos se publican en un comunicado de prensa,
que se divulga conjuntamente con el informe del personal técni-
co. Estos informes forman parte de las Consultas del Articulo IV
con los distintos paises miembros de cada grupo regional.

Estas deliberaciones sobre politicas regionales se llevan a cabo
con las siguientes agrupaciones: la Comunidad Econémica y
Monetaria del Africa Central (CEMAC), la Unién Monetaria del
Caribe Oriental (ECCU, por sus siglas en inglés), la zona del euro y
la Unién Econémica y Monetaria del Africa Occidental (UEMAO).

En enero de 2016, durante una visita a Camertn, la Directora
Gerente, Christine Lagarde, se refirié a los desafios de politica a
los que se enfrentan los paises miembros de la CEMAC.

Recuadro 2.2. Conclusién de la Consulta del Articulo IV
de 2015 con la Republica Islamica del Iran

En diciembre de 2015, el Directorio Ejecutivo del FMI concluyd

la Consulta del Articulo IV con la Republica Islédmica del Iran. El
Directorio sefalé en su evaluacién que el abrupto descenso de los
precios mundiales del petréleo, la tensa situacion de los balances
de las empresas y los bancos y la postergacion de las decisiones
de consumo e inversion ante la expectativa de que se levanten
las sanciones econémicas desaceleraron significativamente la
actividad econémica desde el cuarto trimestre de 2014/15.

La evaluacién del Directorio agregaba: “Se proyecta que el
crecimiento del PIB real disminuya de 3% en 2014/15 a alrededor
de 0,5% a-0,5% en 2015/16. La inflacién sobre un periodo de 12
meses (interanual) ha bajado a aproximadamente 10% en los Ulti-
mos meses, en gran parte debido a una menor inflacién de precios
de los alimentos y bebidas, y se prevé que la tasa de inflacién se
mantenga en un nivel cercano al 14% para finales de afio.

Las perspectivas para 2016/17 son mas favorables, debido al
previsible levantamiento de las sanciones econémicas. Se espera
que una mayor produccion de petréleo, menores costos de las
transacciones comerciales y financieras y el restablecimiento del
acceso a los activos externos eleven el PIB real a alrededor de
4% a 5,5% el proximo ano”
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Informe sobre el sector externo de 2015

El cuarto “Informe sobre el sector externo’, publicado en julio
de 2015, presenta una evaluacion de la situacién del sector
externo y las politicas de las principales economfas en 2014 y
principios de 2015. El Directorio Ejecutivo analizé este informe,
asi como el documento complementario sobre “Evaluaciones
de las distintas economias”, en una sesién informal.

Junto con el Informe sobre efectos de contagio de 2015 y las
Consultas del Articulo IV, este informe forma parte de los
esfuerzos orientados a asegurar que el FMI esté en una situacién
adecuada para abordar los posibles efectos de contagio de las
politicas de sus pafses miembros en la estabilidad mundial y para
hacer un seguimiento mds integral de la estabilidad del sector
externo de sus pafses miembros. Estos informes presentan una
evaluacion de los tipos de cambio, cuentas corrientes, reservas,
flujos de capital y saldos externos.

CONCLUSIONES PRINCIPALES

®  Tras reducirse levemente en 2013, a nivel mundial la magnitud
de los desequilibrios en cuenta corriente ylos desequilibrios ex-
cesivos se mantuvo estable en 2014. Si bien la composicién de los
desequilibrios ha rotado, en general no se ha progresado mucho
en la reduccién de los desequilibrios excesivos.

m Varias tendencias significativas parecen haber afectado
alas posiciones externas en 2015: los precios del petrdleo
drésticamente mds bajos, la divergencia ciclica y las diferentes
politicas monetarias entre las principales economias, y los
movimientos relacionados con la fluctuacién de las monedas.

® Laevolucidén de las variaciones en las cuentas corrientes
proyectadas a corto plazo depende de los efectos de la caida de
precios del petrdleo, que a su vez se verdn contrarrestados en
parte por los movimientos relacionados con la fluctuacién de las
monedas y las eventuales respuestas en materia de gastos. Las va-
riaciones de los tipos de cambio efectivos reales —de casi el 10%
en algunos casos— también afectaran a las cuentas corrientes.

= Los movimientos de las monedas asociados a la divergencia
de las politicas econdmicas y monetarias entre las principales
economias son el reflejo de una recuperacién incompleta y

de la necesidad de aplicar medidas de politica econémica de
mayor alcance para respaldar la demanda y el crecimiento. La
plena implementacién de la agenda de politicas —incluidas
las politicas dirigidas a respaldar la demanda mds alld de

las politicas monetarias— probablemente afectard a los

tipos de cambio pero lo que es mas importante, mejorara las
perspectivas de lograr un crecimiento mundial sostenido y la
estabilidad financiera. Es necesario que tanto las economias
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superavitarias como las deficitarias desplieguen esfuerzos que
se complementen entre si y respalden el crecimiento.

m  El entorno financiero mundial se complicara atin mas por los
diversos riesgos asociados a la aplicacién de politicas monetarias
especialmente acomodaticias y por el repliegue gradual de estas
politicas, lo que podria crear perturbaciones en los mercados.
Las autoridades deberan estar preparadas para responder

con flexibilidad a los cambios en las condiciones financieras
utilizando una variedad de herramientas.

Informe sobre los efectos de contagio de 2015

En el Informe sobre los efectos de contagio de 2015, elaborado
conjuntamente con el Informe sobre el sector externo, se analiza
el posible impacto transfronterizo de la evolucién macroeconé-
mica y macrofinanciera

en los pafses miembros

de importancia sistémica.

El Directorio Ejecutivo

analizé este informe

en una sesién informal

celebrada el 22 de junio

de 2015.

Elinforme se centra en
las repercusiones y los
efectos de contagio de
las politicas monetarias

Recuadro 2.3. Ejercicio de alerta anticipada

En 2008, el Grupo de los Veinte paises industrializados solicitd
al FMI y al Consejo de Estabilidad Financiera llevar a cabo
conjuntamente y de manera regular ejercicios de alerta anticipada
(EAA). Estos ejercicios evallan los riesgos de baja probabilidad
pero alto impacto para la economia mundial e identifican politicas
para mitigarlos.

Los EAA integran las perspectivas macroeconémicas y financieras
de los riesgos sistémicos, y para ello se valen de un conjunto

de herramientas cuantitativas y de consultas de amplio alcance.
Los EAA se realizan semestralmente, sobre la base una amplia
gama de productos, como el informe WEQ, el informe GFSR'y

el Monitor Fiscal, las publicaciones emblematicas del FMI sobre
la supervision a nivel mundial. En las actividades nacionales, regio-
nales y mundiales de supervision del FMI se da seguimiento a las
conclusiones y recomendaciones resultantes de estos ejercicios.

Tras los debates en el Directorio Ejecutivo del FMI y con el Consejo
de Estabilidad Financiera, las conclusiones de los EAA se presentan
a los altos funcionarios del FMI durante las Reuniones de Primavera
y en las Reuniones Anuales del FMI y el Banco Mundial.



aplicadas por las economias avanzadas y la caida de precios
mundiales del petrdleo, los cuales crearon lo que en el informe se
denominada un entorno “‘con abundantes efectos de contagio’.

En el informe se describen los desafios a los que se enfrentan
muchas economf{as avanzadas de importancia sistémica para
cerrar las brechas del producto y elevar el crecimiento del
producto potencial. También se sefiala que para abordar estos
desafios es necesario aplicar un programa de politicas macro-
econdmicas, financieras y estructurales que impulsen tanto la
demanda agregada como la oferta agregada, cerrando al mismo
tiempo la brecha entre la demanda y la oferta. La conclusién
del informe es que cada elemento del programa de politicas es
importante y que no se pueden sustituir unos elementos por
otros. Ademas, se indica que una politica monetaria laxa no
elevara el producto potencial, del mismo modo que las refor-
mas estructurales no cerraran las brechas del producto.

Monedas virtuales

Las nuevas tecnologias —respaldadas por los avances en las téc-

nicas de encriptacién y la computacién en red— podrfan impul-
sar cambios en la economia mundial,
por ejemplo en la forma de intercam-
biar bienes, servicios y activos. Una
tendencia importante en este proceso
ha sido la aparicién de las monedas
virtuales y las tecnologias subyacentes
de contabilidad distribuida.

En un Documento de anélisis del
personal técnico del FML, titulado

“Consideraciones iniciales sobre las monedas virtuales”, publi-
cado en enero de 2016, se examinan los desaffos que deberan
abordarse para lograr un marco regulatorio equilibrado que
ofrezca proteccién frente a los posibles riesgos, como el lavado
de dinero, el financiamiento del terrorismo y la evasién tribu-
taria, sin frenar la innovacién.

Este documento presenta un panorama general de las mone-

das virtuales, cémo funcionan y cémo encajan en los sistemas
monetarios, tanto a nivel interno como internacional. Examina
las posibles repercusiones y las ventajas de los avances tecnolégi-
cos que son la base de las monedas virtuales, como el sistema de
contabilidad distribuida, antes de examinar los desaffos regula-
torios y de politica en los &mbitos de proteccién del consumidor,
integridad financiera, aplicaciéon de impuestos, estabilidad finan-
ciera, controles cambiarios y de capital, y politica monetaria. En
este documento también se establecen diversos principios para la
formulacién de los marcos regulatorios de las monedas virtuales a
nivel nacional e internacional.

Una conclusién fundamental del documento es que el concepto
de contabilidad distribuida podria cambiar la operatoria finan-
ciera al reducir los costos y facilitar una inclusién financiera mas
profunda. Esto podria ser especialmente importante en el caso
de las remesas, que pueden tener un alto costo de transaccién. El
potencial de transformacién que tienen estas tecnologias implica
que las autoridades deben observar de cerca la evolucién de las
monedas virtuales y las tecnologias de contabilidad distribuida.

Evolucion macroeconémica y perspectivas en los paises
en desarrollo de bajo ingreso
En “Evolucién y perspectivas macroecondmicas en los paises en
desarrollo de bajo ingreso: 2015, el segundo informe anual del
personal técnico sobre este tema, examinado por el Directorio
Ejecutivo el 9 de diciembre
de 2015, se analizan las
repercusiones de la fuerte caida
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Gréafico 2.1
Paises en desarrollo de bajo ingreso: Indice
de precios netos de las materias primas,
por grupos de paises
(Porcentaje del PIB, junio de 2014-junio de 2015)
El bajo nivel de precios de las materias primas deja
ganadores y perdedores.
Exportadores diversificados

Exportadores de
materias primas

Exportadores
de petrdéleo

-10 -8 —6 -4 -2 0 2
Fuente: Estimaciones del personal técnico del FMI basadas en
Gruss (2014).

Grafico 2.2
Paises en desarrollo de bajo ingreso: Aumento
de las vulnerabilidades

(Porcentaje)
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Los paises de bajo ingreso son cada vez mas vulnerables.
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Fuentes: Informe WEOQ, IFS, Analisis de sostenibilidad de la deuda, e informes del
personal técnico del FMI; Banco Mundial y Emergency Events Database.

Gréfico 2.3
Paises en desarrollo de bajo ingreso: Entradas
de capital
(Porcentaje del PIB, promedios ponderados)
La inversion extranjera directa y las entradas de inversion de
cartera estan en aumento.

Oleada previa
alacrisis

Oleada posterior
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Fuentes: Informe WEO, IFS y estimaciones del personal técnico del FMI.
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de precios de las materias primas y el contexto de bajos precios

previsto a mediano plazo. También se examina la experiencia de
los paises en desarrollo de bajo ingreso con las entradas de
capitales en la tiltima década.

Durante sus deliberaciones, los directores ejecutivos estimaron
conveniente celebrar una reunién formal anual para examinar
la evolucién macroecondémica en los paises en desarrollo de
bajo ingreso, destacando al mismo tiempo la importancia

de transmitir mensajes coherentes. También elogiaron los
esfuerzos orientados a diferenciar los distintos subgrupos de
pafses en desarrollo de bajo ingreso, lo que permitird adaptar
mejor el asesoramiento de politica econdmica, el respaldo
financiero y la asistencia técnica para estos paises, teniendo en
cuenta al mismo tiempo las circunstancias especificas de cada
pais, incluso dentro de cada subgrupo.

Los directores coincidieron en términos generales con el andlisis
de la evolucién econdmica reciente de los paises en desarrollo
de bajo ingreso en el contexto de condiciones externas mas
dificiles. Sefialaron que el impacto de la fuerte caida de los
precios de las materias primas ha variado de un pafs a otro.
Muchos paises que dependen de las exportaciones de materias
primas, especialmente los productores de petréleo, se han visto
muy afectados, mientras que los paises menos dependientes de
dichas exportaciones se han beneficiado de la caida de precios
de las importaciones, especialmente al reducirse el costo de la
importacién de petréleo (véase el grdfico 2.1).

Si bien el crecimiento se ha desacelerado en muchos paises que
dependen de las exportaciones de materias primas, en general
la evolucién econdmica se ha mantenido sélida en los paises
con una estructura de comercio més diversificada. Ademas,
varios paises en desarrollo de bajo ingreso se han visto
gravemente afectados por shocks de oferta internos, como los
generados por los desastres naturales y epidemias (como el
ébola) y el deterioro de las condiciones de seguridad.

Los directores sefialaron que, si bien varios pafses con estructu-
ras de exportacién diversificadas han mantenido sélidos funda-
mentos econdémicos, las vulnerabilidades econémicas a corto
plazo han aumentado en un niimero considerable de paises en
desarrollo de bajo ingreso (grdfico 2.2). Ello refleja en parte los
shocks econémicos registrados por los paises exportadores de
materias primas, pero también es consecuencia de la erosién del
margen de maniobra para la aplicacién de politicas en algunos
paises que dependen menos de la exportacién de materias
primas. Los directores subrayaron la importancia de aprovechar
las épocas de bonanza para crear las defensas fiscales y externas
necesarias que permitan a los paises hacer frente de manera
eficaz a futuros shocks adversos.



Los directores sefialaron que, en los tltimos afios, las inversiones
de cartera recibidas por los paises en desarrollo de bajo ingreso
han aumentado notablemente, junto con la inversién extranjera
directa (grdfico 2.3). Reconocieron que, si bien las condiciones
financieras mundiales han generado un entorno favorable, la
mejora de los fundamentos econdémicos internos ha sido esencial
para atraer capitales.

La evolucion de los marcos de politica monetaria

en los paises de bajo ingreso

Muchos paises de ingreso bajo y mediano bajo han mejorado el
control de la politica fiscal, han liberalizado y profundizado sus
mercados financieros y han estabilizado la inflacién en niveles
moderados en las tltimas dos décadas. Los marcos de politica
monetaria que han ayudado a alcanzar estos objetivos se
enfrentan a los desafios generados por el desarrollo financiero y
la mayor exposicién a los mercados mundiales de capitales.

El Directorio Ejecutivo examiné un informe del personal técnico,
titulado “Marcos de politica monetaria en evolucién en las econo-
mias en desarrollo de bajo ingreso y en otras economfas en desa-

rrollo’, en una sesion informal celebrada el 9 de noviembre de 2015.

En un documento complementario se examinan la experiencia de
los paises con cuestiones relacionadas con la politica monetaria.

Elinforme describe las mejoras que estos paises estdn conside-
rando e implementando en sus marcos de politica monetaria. Las
siguientes son algunas recomendaciones del informe:

m  Los pafses deberfan elaborar marcos de politica monetaria
coherentes y transparentes. Los bancos centrales deberfan
tener un mandato claro que asigne primacia a la estabilidad de
precios, fomentando al mismo tiempo la estabilidad macroeco-

némica y financiera.

m  El objetivo explicito de inflacién deberia ser la piedra angular
de la ejecucion y la estrategia de comunicacién de la politica mo-
netaria. Este objetivo ancla la inflacién y establece un pardmetro
de referencia claro para medir el desempefio del banco central.

El Subdirector Gerente
Mitsuhiro Furusawa
conduce una sesion
sobre el desarrollo
sostenible en los

paises en desarrollo de
bajo ingreso durante
las Reuniones Anuales
2016 del FM y el Banco
Mundial en Washington.

m  Las disyuntivas entre la estabilidad de precios y otros objetivos
de politica son dificiles de manejar, aunque establecer de manera
creible la primacia del objetivo de estabilidad de precios puede
dar alos bancos centrales mayor margen de maniobra para tener
en cuenta otros objetivos en sus decisiones de politica.

m  Los procedimientos utilizados por el banco central para
implementar la politica monetaria deberfan basarse en una
tasa de interés especifica a corto plazo. Estos procedimientos
operativos pueden reducir la volatilidad de la tasa de interés,
promover el desarrollo del mercado financiero y mejorar la
transmisién de la politica monetaria a la economia en general.

El FMI seguird apoyando a los paises de ingreso bajo y mediano
bajo en sus esfuerzos por fortalecer y modernizar sus marcos
de politica monetaria a través de asesoramiento, tanto en el
contexto de la supervisiéon como de los programas, asi como
asistencia técnica y capacitacion.

Vulnerabilidades relacionadas con la deuda publica en
los paises de bajo ingreso

En 2015, el FMI y el Banco Mundial prepararon su primer
informe conjunto sobre las vulnerabilidades relacionadas con
la deuda ptiblica en los paises de bajo ingreso. Este informe,
presentado en una sesién informal del Directorio Ejecutivo en
noviembre de 2015, examina la evolucién relacionada con la
deuday sus causas fundamentales desde el inicio de la crisis
financiera mundial. Las conclusiones del informe serviran de
base para el préximo examen sobre la sostenibilidad de la deuda
de los paises de bajo ingreso.

Segtin este informe, que examina 74 paises, la gran variedad de
fuentes de financiamiento que se han abierto para los pafses de
bajo ingreso en los tiltimos aflos pueden ofrecer nuevas oportu-
nidades, pero también plantear riesgos. Se observa asimismo que
las tendencias de la deuda publica han cambiado considerable-
mente en la tiltima década. Los programas de alivio de la deuda,
un sélido crecimiento y una fuerte demanda de materias primas
redujeron la relacién deuda/PIB promedio del 66% en 2006 a
alrededor del 48% a finales de 2014.

El buen desempeiio macroeconémico observado en muchos pai-
ses de bajo ingreso —especialmente las economias de frontera—
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Recuadro 2.4. Paises africanos pequenos de
mediano ingreso

En enero de 2016, el Departamento de Africa del FMI publicé
un libro titulado Aprovechar el potencial de los Estados
pequenos de mediano ingreso, y organizé en Gabarone,
Botswana, una conferencia sobre el tema de los Estados
pequenos de mediano ingreso.

En los dltimos anos, los paises pequefos de mediano ingreso
situados en Africa subsahariana han experimentado un creci-
miento y un desarrollo econdmico més vigoroso que la mayoria
de los otros paises de la region. Los gobiernos de estos paises
han hecho frente de manera efectiva a los desafios en materia de
desarrollo, por ejemplo reduciendo el déficit de infraestructura y
mejorando el acceso a la salud y educacion.

Sin embargo, una serie de acontecimientos externos recientes
han generado vientos en contra y desacelerado la actividad
econdmica. Como resultado, los paises pequenos de mediano
ingreso deben ajustar sus politicas para preservar la estabilidad y
reactivar el crecimiento. Al mismo tiempo, deben decidir sobre las
reformas estructurales que sentaran las bases para el crecimiento
a largo plazo. Las politicas analizadas en el libro trazan una posible
hoja de ruta para implementar reformas que permitirian propulsar
a estos paises a la categoria de economias avanzadas.

contribuyé a ampliar las fuentes de financiamiento disponibles
en los mercados externos. El informe sefiala que la proporcién
de la deuda no concesionaria respecto de la deuda externa total
précticamente se duplicd entre 2007 y 2014 en las economias de
frontera y las economias exportadoras de materias primas.

Durante el perfodo examinado, las vulnerabilidades
relacionadas con la deuda se mantuvieron en general en
niveles mds bajos que antes de la crisis. Entre 2007 y 2015,

la proporcién de paises con un alto riesgo de problemas (o
con problemas concretos) de deuda externa bajé del 43% al
26%. Al mismo tiempo, las reservas de liquidez se redujeron

y las relaciones deuda/PIB aumentaron ligeramente, como
consecuencia de la aplicacién de politicas anticiclicas y de la
utilizacién de parte del margen de endeudamiento disponible
para financiar gastos prioritarios.

Elinforme destaca la importancia de mantener la situacion
bajo vigilancia ahora que los paises de bajo ingreso se
enfrentan a nuevas condiciones en el mercado y a perspectivas
mundiales més débiles. La integraciéon mas estrecha de estos
pafses en la econom{a mundial, la mayor exposicién a los
riesgos de mercado y la reduccién del margen de maniobra

de politica fiscal ponen de manifiesto la importancia de
aplicar politicas fiscales prudentes y reforzar la gestién de
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la deuda. Es probable que estas politicas se vean sometidas
a prueba ante el descenso de los precios mundiales de las
materias primas, las condiciones mundiales de préstamo
menos favorables a medida que se normalizan las politicas
monetarias, y las presiones cambiarias.

Opciones para un uso eficaz de los incentivos
tributarios en los paises de bajo ingreso

El personal técnico del FMI prepard conjuntamente con
funcionarios del Banco Mundial, la Organizacién para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémicos y las Naciones Unidas
un documento de referencia para el G-20, titulado “Opciones
para un uso eficaz y eficiente de los incentivos tributarios para
la inversién en los paises de bajo ingreso”.

Este documento —que fue presentado al Grupo de Trabajo
sobre Desarrollo del G-20 en septiembre de 2015 y al Directorio
Ejecutivo del FMI el mes siguiente— describe las herramientas
que los paises de bajo ingreso pueden utilizar para evaluar los
incentivos tributarios:

®  Una aplicacién del anélisis costo-beneficio que ofrece un
marco global para evaluar los incentivos tributarios.

® Tres herramientas —evaluacién del gasto tributario,
modelos de microsimulacién a nivel de las empresas y
modelos de tasa impositiva efectiva— que abarcan aspectos
relacionados con el andlisis costo-beneficio.

m  Otras dos herramientas que evaliian la transparencia y la
gestion de los incentivos tributarios.

Recuadro 2.5.Vinculos economicos entre
Ameérica Latina y Asia

La integracion comercial y financiera entre Asia y América
Latina fue el tema central de una conferencia que tuvo lugar
en la sede del FMI el 3 de marzo de 2016. La integracion eco-
némica entre las dos regiones se ha profundizado a lo largo
de la Ultima década, en particular debido a que Asia —enca-
bezada por China— se ha convertido en el principal mercado
de exportacion para las materias primas latinoamericanas.
Los flujos de inversiéon también han crecido, principalmente
desde Asia hacia América Latina.

En vista de que la economia china atraviesa un proceso impor
tante de reequilibramiento y de que su demanda de materias
primas esta disminuyendo, se prevé que las vinculaciones de
las dos regiones a través del comercio y la inversion evolucio-
nen. En la conferencia se exploraron los principales desafios

y oportunidades en la evolucion de estos lazos comerciales

y financieros y se evaluaron las implicaciones del Acuerdo
Estratégico Transpacifico de Asociacién Econdmica.



Integracion financiera en América Latina

Muchas economias de América Latina han sufrido importantes
contracciones del crecimiento en los dltimos afios como resulta-
do dela fuerte caida de precios de las materias primas, el reequi-
libramiento del crecimiento de China y el prolongado periodo de
lento crecimiento en las economias avanzadas. Ademds, desde
la crisis financiera mundial, muchos bancos multinacionales se
han retirado de la regién, lo cual podria deteriorar el acceso al
crédito o reducir la competencia en el sector financiero.

En un informe del personal técnico del FMLI, titulado “La integra-
cién financiera en América Latina’, publicado en marzo de 2016,
se argumenta que posiblemente este sea el momento oportuno

para que las economias de América Latina impulsen una mayor

integracién financiera regional. El Directorio Ejecutivo analizé el
informe en una sesién informal en marzo de 2016.

Elinforme sefala que la integracién financiera regional no sus-
tituirfa a una integracién mds amplia en la economfa mundial.
Sin embargo, dado el repliegue de los bancos multinacionales
y el escaso acuerdo con respecto a iniciativas a escala mundial,
la integracién regional podria constituir un avance hacia la
integracién mundial.

Por ejemplo, la integracién financiera regional podria facilitar la
adopcién de précticas éptimas en las economias de América La-
tina en &mbitos como la supervisién y la contabilidad. También
facilitarfa la entrada de inversiones, ayudaria a los mercados a
alcanzar un tamafio minimo viable y contribuiria a la diversifica-
cién de manera que las economias no dependan solamente de la
evolucién interna o mundial. En cambio, se verfan beneficiados
con la estabilidad econdmica de otros paises de la regién.

Elinforme describe las condiciones previas necesarias para
que la integracién avance de manera segura, asi como los
obstéculos que seria posible reducir gradualmente y eliminar
para facilitar la integracién.

ASESORAMIENTO EN MATERIA DE POLITICA

Inclusion financiera

La inclusién financiera estd pasando rapidamente a ocupar un
lugar destacado en el programa de reformas econémicas como
mecanismo eficaz para mejorar el nivel de vida de la poblacidn,
reducir la pobreza y fomentar el desarrollo econémico. Mds

de 60 gobiernos han establecido la inclusién financiera como
objetivo de politica econdmica, y los Objetivos de Desarrollo
Sostenible adoptados por las Naciones Unidas dan a la inclusién
financiera un papel prominente.

La propia labor del FMI sobre el crecimiento inclusivo también
tiene en cuenta la inclusién financiera en los trabajos analiticos
y estadisticos en curso y en el asesoramiento de politica
econdmica que brinda a los pafses miembros. Durante el
ejercicio 2016 se prestd especial atencion a esta cuestién en

un Documento de Andlisis del Personal Técnico, titulado “La
inclusién financiera: ; Puede cumplir metas macroeconémicas
multiples?”, seguido de un seminario destacado sobre este tema,
organizado durante las Reuniones Anuales, y una importante
conferencia sobre “El futuro de las finanzas en Asia’, celebrada
en Jakarta, Indonesia, en septiembre de 2015. En marzo de
2015 se celebrd una conferencia sobre inclusién financiera en
Africa Central. En abril de 2016, el FMI también copatrocin
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una importante conferencia en Washington sobre “Inclusién
financiera: Desafios macroeconémicos y regulatorios’.

“La inclusién financiera no es solo un tema de productos o
regulaciones”, sefial6 la Directora Gerente, Christine Lagarde,
en el discurso central de la conferencia de Jakarta. “Se trata
de la prestacién de servicios y la creacion de oportunidades
donde hay desigualdad—desigualdad del ingreso y de género,
y en la educacién y la salud”.

Las conclusiones del Documento de Analisis del Personal Técni-
co muestran que la inclusién financiera —como parte del proce-
so de profundizacion financiera en las economias de mercados
emergentes y en desarrollo— genera beneficios econdmicos sus-
tanciales, como un mayor crecimiento del PIB. Al mismo tiempo,
se observa que los beneficios se reducen a medida que avanza

la profundizacién financiera. El documento se basa en datos
mundiales de gran alcance de Financial Access Survey (compi-
lados sobre una base anual con el apoyo de los Paises Bajos y la
Fundacién Bill y Melinda Gates) y otros conjuntos de datos.

A escala mundial se han registrado mejoras en materia de
inclusién financiera, pero atin hay importantes deficiencias. El
porcentaje de adultos que tienen cuentas bancarias aumenté
de 50% a aproximadamente 60% a escala mundial entre 2011
y 2014. Pero alrededor de 2.000 millones de adultos atin no
estdn “bancarizados’. Ademads, casi un 40% de la poblacién
bancarizada no usa efectivamente sus cuentas para realizar
depdsitos o retirar dinero.

El documento también muestra que los riesgos para la estabili-
dad bancaria aumentan cuando se
amplia el acceso al crédito, especial-
mente sin una adecuada regulacién
y supervisién. Por lo tanto, es nece-
sario hacer mayor hincapié en forta-
lecer la supervision y la regulacion.
Sin embargo, un mayor acceso a
otros servicios financieros como los
cajeros automaticos, las sucursales
y el pago de salarios y pensiones a
través de cuentas bancarias no tiene
un fuerte impacto en la estabilidad
bancaria.

Inclusion financiera y desigualdad de género
Los estudios del personal técnico del FMI mues-
tran que la exclusion financiera esta estrechamente
relacionada con la desigualdad de género. A escala
mundial, los hombres tienden a ser propietarios de
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cuentas bancarias un 7% més que las mujeres, y la probabilidad
aumenta al 9% en los paises en desarrollo.

A nivel mundial, el 58% de las mujeres tiene una cuenta, frente
al 65% de los hombres. Si bien no hay disparidades por razén
de género en las economias avanzadas de la Organizacién para
la Cooperacién y el Desarrollo Econdmicos, donde el 94% de los
adultos tienen una cuenta, la brecha es particularmente grande
en Asia meridional, donde solamente el 37% de las mujeres
tienen cuentas, frente al 55% de los hombres.

La disparidad de género es incluso mayor cuando se va mas alla
de la titularidad de una cuenta y se examina el uso general de
los servicios financieros. Por ejemplo, las mujeres empresarias
tienen més probabilidades que los hombres de enfrentar
barreras de acceso a los servicios financieros: se estima que

en los pafses en desarrollo el 70% de las pequefias y medianas
empresas de propiedad de mujeres no reciben servicios de las
instituciones financieras o reciben una atencién deficiente.

En lo que se refiere a la oferta de crédito, las mujeres suelen
afrontar requisitos mds estrictos en materia de garantfas,
plazos de vencimientos mds cortos y tasas de interés mds
altas. Del lado de la demanda, el analfabetismo y la falta de
control sobre los recursos financieros del hogar constituyen
obstéculos para la obtencién de préstamos.

También hay disparidades por razdén de género dentro del sector
de servicios financieros. En varias regiones, las mujeres ocupan
menos del 20% de los puestos en los directorios de los bancos.
Ademas, de unos 800 bancos en 72 paises, solamente 15 tenfan
una mujer en el cargo de director general
en 2013. Analogamente, la proporcién de
mujeres en los directorios de las entidades

reguladoras y supervisoras es baja.

\



Inclusion financiera en Bangladesh

Bangladesh ha experimentado un rdpido aumento de la inclu-
sién financiera en la tltima década al adoptar las autoridades
varias medidas para mejorar el acceso a los servicios financieros.
Las politicas —que se basan en los avances logrados en la con-
cesién de microcréditos desde los afios setenta— van dirigidas
especificamente a las personas con acceso limitado o sin acceso
al sector financiero tradicional.

Estas politicas incluyen facilitar el acceso a servicios financieros
a través de la banca movil, requerir a los bancos la apertura de
por lo menos el 50% de sus sucursales en zonas rurales, fomentar
el modelo de banca basada en agentes para ofrecer servicios

en las zonas mas remotas, determinar niveles minimos para el
crédito a los sectores agricolas y rurales respaldados por lineas
de crédito concesionario, brindar apoyo a las pequetias y media-

Gréfico 2.4

Bangladesh: Cuentas de depédsito
(Porcentaje de la poblacién adulta)
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Fuentes: Banco de Bangladesh y calculos del personal técnico del FMI.

Bangladesh: Niimero de cuentas de
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para realizar una transaccion de dinero en los ultimos 90 dias.

nas empresas y a las mujeres empresarias, programas dirigidos
atrasladar a los habitantes de los barrios marginales urbanos a
zonas rurales, y ofrecer cuentas bancarias de bajo costo.

Gracias a estas medidas, el porcentaje de las cuentas de dep6-
sito bancario en la poblacién adulta, el crédito concedido a las
pequefias y medianas empresas dirigidas por mujeres, el ntime-
ro efectivo de mujeres empresarias y el niimero de cuentas de
dinero mdvil han aumentado enormemente, a la vez que se ha
ampliado el acceso geogréfico y demografico a cajeros automa-
ticos y sucursales bancarias (véase el grdfico 2.4).

Inclusion financiera y desarrollo de la economia palestina

Para muchos paises en todo el mundo, la inclusién financiera
—el acceso y uso de servicios financieros por parte de los
hogares y empresas— es un factor esencial para el desarrollo

Bangladesh: Crédito a empresas dirigidas
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Bangladesh: Nimero de sucursales de
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econdmico y la reduccién de la pobreza. Esto es especialmente
cierto en la Ribera Occidental y Gaza, donde las restricciones a
la circulacién de personas, bienes y dinero plantean un desafio
adicional a las autoridades.

La Autoridad Monetaria de Palestina (AMP), con el respaldo
técnico del FMI y otros donantes, ha promovido la inclusién

y la estabilidad financieras como componente central de sus
esfuerzos por potenciar el crecimiento y crear empleo en una
economia impulsada por el sector privado. En la dltima década,
la AMP ha mejorado considerablemente el acceso a los servicios
financieros y la solidez del sistema bancario. Ademds de aumen-
tar el ntimero de sucursales bancarias, la AMP ha fomentado el
uso de servicios bancarios electrénicos y ha procurado cerrar
las brechas de género en el uso de cuentas. En Gaza, gracias al
mayor acceso a cajeros autométicos y al uso de la banca mévil,
los bancos pudieron seguir ofreciendo servicios a sus clientes
durante el conflicto de 2014.

La inclusién financiera, naturalmente, es solo uno de los
elementos de la ecuacién del crecimiento, y el asesoramiento
técnico del FMI ha abarcado una amplia gama de cuestiones
de politica econdmica. Sin embargo, el FMI brindé asistencia
técnica mas focalizada para ayudar ala AMP a establecer un
registro de crédito y fortalecer la supervisiéon basada en el
riesgo. Los registros de crédito, que controlan los préstamos
por encima de cierto umbral y suelen ser administrados

por bancos centrales o entidades de supervisién bancaria,
son utilizados por las autoridades, los reguladores y otras
entidades de regulacién y supervisién macroprudencial. En
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consecuencia, el crédito al sector privado ha crecido a un ritmo
de dos digitos desde 2009.

A pesar de estos avances, las autoridades de la Ribera
Occidental y Gaza reconocen que ain queda un largo camino
por recorrer para asegurar que la inclusién financiera respalde
un progreso econémico generalizado, por ejemplo ampliando
los servicios bancarios al vasto sector informal. Con este
objetivo, la AMP present6 su primera Estrategia de Inclusién
Financiera en 2015, y el FMI seguird brindando apoyo.

Politica fiscal y crecimiento a largo plazo

En junio de 2015, el Directorio Ejecutivo examiné un importante
Documento de Politica del FML titulado “La politica fiscal

y el crecimiento a largo plazo’, en el que se destaca el papel

que pueden desempeniar las politicas fiscales para elevar el
crecimiento potencial. El estudio, publicado en un contexto de
crecimiento mundial decepcionante, sefiala que las reformas
fiscales, especialmente si se complementan con cambios en otras
politicas econdmicas que las apoyen, pueden ayudar a lograr un
crecimiento sélido y equitativo. El Director del Departamento de
Finanzas Publicas del FML, Vitor Gaspar, presentd este estudio en
el Peterson Institute for International Economics el 30 de junio.

El documento se basa en investigaciones previas sobre el tema y
en la vasta experiencia del FMI en materia de asistencia técnica
sobre reformas fiscales, asf como en varios estudios analiticos.
Figuran entre ellos estudios de casos de paises avanzados,
economias de mercados emergentes y paises de bajo ingreso
que implementaron con éxito la reforma fiscal; un andlisis




estadistico de la aceleracién del crecimiento tras las reformas
fiscales, y simulaciones de un modelo de crecimiento enddgeno.
El documento incluye un suplemento con estudios de casos.

Segun este estudio, la politica fiscal promueve el crecimiento
a través de politicas macroeconémicas y estructurales de
impuestos y gastos. A nivel macro, esta politica desempeiia
un papel importante para asegurar la estabilidad
macroecondmica, condicién indispensable para lograr y
mantener el crecimiento econémico. A nivel micro, puede
impulsar el empleo, la inversién y la productividad mediante
politicas de impuestos y gastos bien disefiadas. Entre las
conclusiones del estudio cabe sefialar las siguientes:

m Lareduccién de la cufia tributaria y la mejora del disefio

de los impuestos sobre la mano de obra y las prestaciones
sociales pueden reforzar los incentivos al trabajo e inducir una
respuesta positiva de la oferta de mano de obra.

®  Un acceso mds equitativo a la educacion y la atencién de la
salud contribuye a la acumulacién de capital humano, factor clave
para impulsar el crecimiento.

m  Lareforma de los impuestos sobre la renta del capital
reduce las distorsiones y fomenta la inversién privada;

los incentivos tributarios, cuando estan correctamente
focalizados, pueden estimular la inversién privada y mejorar la
productividad a través de la investigacién y el desarrollo.

®  Una inversién publica eficiente, especialmente en
infraestructura, puede elevar la capacidad productiva de una
economia.

®  Silas reformas favorables al crecimiento requieren crear
espacio fiscal, las medidas dirigidas al ingreso deberan
centrarse en ampliar la base tributaria y reducir las
distorsiones, y las medidas de gasto deberan orientarse a

racionalizar el gasto y mejorar su eficiencia.

Gestion de las salidas de capitales:
Consideraciones operativas adicionales

En 2013 la Gerencia del FMI publicé una “Nota orientativa
sobre la liberalizacion y gestién de los flujos de capitales”, en la
que se presentan directrices operativas para el personal técnico
sobre las politicas adecuadas con respecto a la liberalizacion
de los flujos de capitales y la gestién de la entrada y salida de
capitales desestabilizantes.

En diciembre de 2015, la Gerencia del FMI public6 una nota

en la que se amplia la orientacién inicial y se describen las
posibles configuraciones de las politicas con respecto a los

flujos de capitales. La nota, titulada “Gesti6n de las salidas

de capitales: Consideraciones operativas adicionales”, amplia

las directrices para el personal técnico sobre la respuesta de
politica macroecondmica y financiera adecuada ante la salidas
de capitales en circunstancias que no constituyen una crisis,
tomando como base la perspectiva institucional del FMI con
respecto a la liberacién y gestién de los flujos de capitales
aprobada por el Directorio en 2012 y la Nota orientativa de 2013.
La nota de 2015 se consideré particularmente pertinente porque
la salida de capitales se esta convirtiendo en un desafio de
politica econémica mas importante para los paises miembros.
Esta nota se presentd al Directorio Ejecutivo a titulo informativo.

Metodologia de evaluacion de los saldos externos

El FMI adoptd importantes medidas para mejorar sus evalua-
ciones del sector externo en 2012 con la presentacién de la
metodologia de Evaluacién de los Saldos Externos (EBA, por
sus siglas en inglés) y el Informe sobre el sector externo. La
metodologia EBA se utiliza para evaluar las cuentas corrientes,
los tipos de cambio dentro del contexto de las politicas y la
posicién del sector externo de 49 economias més la zona del
euro. En el Informe sobre el sector externo se analizan las eva-
luaciones preparadas por el personal técnico sobre la situacién
externa de 29 economias de importancia sistémica, llevadas a
cabo en forma paralela a la supervision bilateral y de una ma-
nera coherente a escala multilateral. En el Examen Trienal de
la Supervision (ETS) de 2014 se insté a un conjunto mas amplio
de paises a aplicar las innovaciones de la metodologia EBA.
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En el Plan de Accién de la Directora Gerente en respuesta al

Examen Trienal de la Supervisién se propuso la elaboracién de
una version simplificada de la metodologfa de evaluaciéon de
los saldos externos para alcanzar dicho objetivo. En el cuarto
trimestre de 2014, la presentacién de la metodologia EBA
simplificada para la evaluacién de la cuenta corriente significé
aplicar por primera vez esta metodologia a paises que no
habian participado antes en una evaluacién de este tipo. En el
tercer trimestre de 2015, se incorporaron a esta metodologfa un
modelo de indices del tipo de cambio real y la evaluacién de la
sostenibilidad externa.

En una nota presentada al Directorio Ejecutivo a titulo informa-
tivo en febrero de 2016 se describe el marco de referencia para la
metodologia EBA simplificada. La nota incluye:

= Los fundamentos para elaborar una metodologia de
evaluacién simplificada y las directrices para su aplicacién.

m  Explicaciones técnicas de tres métodos de evaluacién
simplificada.

®  Sugerencias sobre cémo preparar evaluaciones del sector
externo basadas en los resultados del modelo.

Reformas estructurales y desempefio macroeconémico
En el Examen Trienal de la Supervisién (ETS) de 2014 se inst6

a seguir reforzando la capacidad del FMI para proporcionar de
manera selectiva mds analisis y asesoramiento especializado

en cuestiones estructurales, particularmente en aquellos
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4mbitos que susciten amplio interés entre los paises miembros.
En respuesta a esta solicitud, el personal técnico prepar6 un
informe titulado “Las reformas estructurales y los resultados
macroecondmicos: Consideraciones iniciales para el FMI”, que
fue examinado por el Directorio Ejecutivo en una sesién informal
en octubre de 2015 y publicado en noviembre de dicho afio.

El objetivo de este documento era involucrar al Directorio en
la labor que realizard el personal técnico después del Examen
Trienal de la Supervisién a fin de reforzar la capacidad del
FMI para analizar y, en lo pertinente, brindar asesoramiento
sobre temas estructurales especificos. Este documento se
complementd con un documento de politica sobre casos de
pafses relevante al andlisis de las politicas estructurales.

Las politicas estructurales han pasado a ocupar un lugar
destacado en los actuales debates de politica macroeconémica.
Para muchos paises, el débil crecimiento econémico y el
elevado nivel de desempleo han empariado las perspectivas
econdmicas. Al tener menos opciones de politica tradicionales,
las autoridades se estan concentrando cada vez mas en el papel
complementario de las politicas estructurales para fomentar
un crecimiento mds duradero y con abundante empleo. En
particular, el G-20 ha subrayado el papel esencial que cumplen
las reformas estructurales para asegurar un crecimiento sélido,
sostenible y equilibrado.

En el FMI se estan llevando a cabo una amplia variedad de
trabajos sobre politicas estructurales. Por ejemplo, la edicién
de abril de 2016 del informe WEQ incluye un capitulo sobre



los “Efectos macroecondémicos de las reformas del mercado
laboral y de productos en las economias avanzadas”. En este
documento se presentan una serie de consideraciones para
formular un enfoque maés estratégico en temas estructurales
que sirva para responder mejor a las diversas necesidades
macroestructurales de los paises miembros. Si bien no indica
que deba producirse un cambio radical en el programa de
trabajo del FMI o en la cobertura de los temas estructurales,

el documento subraya la necesidad de tener en cuenta las
condiciones econémicas generales y el margen de politica
macroecondmica disponible al determinar las prioridades de la
reforma estructural, dos temas que también se destacaron en
la nota del personal técnico para el G-20 titulada, “Un marco
de orientacién para las reformas estructurales’, que se basé en
gran medida en las principales conclusiones de dicho capitulo.
De hecho, la principal conclusion de ese capitulo es que si bien
las reformas reportan beneficios a mediano plazo, su impacto
a corto plazo varia segin el tipo de reformas aplicadas y, en
algunos casos (reformas del mercado de trabajo), segtin la
posicién ciclica de la economfa y la orientacién de las politicas
macroecondmicas.

En otro estudio que abarca una amplia variedad de pafses
miembros de la institucion se observa que las reformas
estructurales son importantes para el crecimiento, y sus
beneficios tienden a ser mayores cuando las reformas se
aplican de manera integrada. Segun este estudio, los beneficios
que pueden obtenerse de los diferentes tipos de reformas
varfan entre los distintos grupos de ingreso: las reformas
estructurales més eficaces en un pais de bajo ingreso tal vez no
tengan el mismo impacto en un pais que se encuentre en una
etapa mas avanzada en la curva de desarrollo.

Tomando como base sus trabajos recientes, el FMI tiene la
intencién de seguir enriqueciendo los fundamentos analiticos
y la gama de herramientas de diagnéstico que los equipos
técnicos pueden utilizar en sus andlisis y su didlogo con

los paises miembros. Esto, a su vez, permitird aprovechar y

compartir la experiencia de los distintos paises. En el contexto
de este trabajo, el FMI también deberia perseguir los objetivos
siguientes:

®  Aprender a distinguir todos los aspectos estructurales
que son esenciales para la salud macroecondmica de los
paises miembros y poner de relieve las implicaciones

macroecondmicas en sus consultas con los paises.

m  Limitar sus recomendaciones en materia de politicas a
aquellos &mbitos en los que cuenta con la experiencia necesaria,
pero examinar la posibilidad de adquirir experiencia en ambitos
que tengan un gran impacto y en los que la demanda sea
elevada, como la infraestructura y el mercado de trabajo.

m  Reforzar la colaboracién con otros organismos en aquellos
ambitos de la reforma estructural que no estén dentro del
nucleo de especializacién del FML

Interaccion con los Estados fragiles y en
situacion de posconflicto

Un elemento fundamental de la labor del FMI en los paises
en desarrollo de bajo ingreso es la interaccién con los paises
en situaciones de fragilidad y posconflicto. La labor con
estos paises también es un componente importante de

los compromisos contraidos por el FMI con la comunidad
internacional en la conferencia sobre Financiacién para el
Desarrollo, celebrada en julio de 2016 en Addis Abeba.

En mayo de 2015, el Directorio Ejecutivo examind, en una sesién
informal, un documento titulado “La interaccién del FMI con
paises en situacién de posconflicto y situaciones fragiles: Estado
de situacién’, en el que se analiza la experiencia en la aplicacién
de las recomendaciones que se presentaron en un documento
del Directorio de 2011 y una Nota orientativa publicada
posteriormente en 2012, y en el que se examina cémo puede

el FMI fortalecer su interaccién con los Estados fragiles. Las
recomendaciones se centran en tres 4mbitos:

El Subdirector
Gerente Min Zhu
expone duran-
te un panel de
debate sobre la
economia politica
de las reformas
estructurales en
las Reuniones de
Primavera 2016
del FMly el
Banco Mundial
en Washington.
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® Fortalecimiento de las capacidades: Los gobiernos

de los Estados fragiles indicaron su preferencia por adaptar
las actividades de fortalecimiento de las capacidades a su
capacidad de absorcién, con mayor énfasis en la capacitacion
y el apoyo a través de asesores residentes. En el documento se
presenta un nuevo enfoque piloto que consistirfa en brindar
apoyo dentro del contexto de los objetivos de desarrollo
institucional fijados, determinar las necesidades inmediatas y
futuras de asistencia técnica y cursos de capacitacién del FMI
y otras instituciones que promueven el desarrollo, y calibrar el
apoyo segun las necesidades concretas.

m Servicios del FMIy disefio de los programas: El uso

del Servicio de Crédito Répido (SCR) ha aumentado entre

los Estados fragiles, y ha sustituido en algunos casos a los
programas supervisados por el personal técnico del FMI. Las
autoridades de los Estados fragiles subrayaron que el nivel
inadecuado de acceso al financiamiento del FMI es la principal
deficiencia de los mecanismos de crédito de la institucién, y
que el nivel de acceso en el marco del SCR es particularmente
bajo. En el documento se sefiala que se estan examinando
varias opciones para ampliar el acceso de los Estados fragiles
alos recursos financieros del FMI y orientar los recursos
concesionarios del FMI hacia los paises mds pobres y mas
vulnerables —por ejemplo, a través de los compromisos
contraidos en la conferencia sobre Financiacién para el
Desarrollo— siempre que se mantenga el autofinanciamiento
del Fondo Fiduciario para el Crecimiento y la Lucha contra la
Pobreza. También se sefiala que se considerardn cambios més
sustanciales en el préximo examen de los servicios de crédito.
Asimismo se presentan medidas para proteger el gasto social
prioritario en los programas respaldados por el FMI mediante
objetivos minimos de gasto social y planes de contingencia para
proteger este gasto frente a shocks fiscales. En julio de 2015 el
FMI aumenté los recursos

a disposicion de los

paises mds pobres y mas

vulnerables.

= Apoyo en materia de
politicas: Los gobiernos
de los Estados fragiles
valoran la alta calidad del
apoyo del FMI en materia
de politicas, pero desearian
que los equipos técnicos
del FMI formularan sus
recomendaciones sobre
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las distintas opciones de politica econémica teniendo més

en cuenta su experiencia con pafses en una situaciéon similar.
En el documento se insta a fortalecer la capacitacién del
personal técnico en temas de economia politica y fomentar el
intercambio de conocimientos sobre los Estados fragiles.

Desigualdad del ingreso y participacion en el

mercado de trabajo

En el marco de la interaccién del FMI con los paises del G-20,
el personal técnico prepara periédicamente documentos de
trabajo sobre temas de interés comun para las autoridades
del G-20, a menudo en colaboracién con otras instituciones
internacionales.

En agosto de 2015, el personal técnico del FMI, en colaboracién
con la Organizacién Internacional del Trabajo, la Organizacién
parala Cooperacién y el Desarrollo Econémicos y el Banco
Mundial, prepard un informe titulado “La desigualdad del
ingreso y la participacion de la renta del trabajo en los paises del
G-20: Evolucidn, impacto y causas’, que se present? al Directorio
Ejecutivo del FMI a titulo informativo.

Turquia, que ocupé la Presidencia del G-20 en 2015,
hizo de la inclusién una de sus tres prioridades

de politica econdémica durante

su presidencia. Los “Sherpas”

del G-20, término que se refiere

alos representantes de los Jefes

de Estado y de Gobierno en una




cumbre internacional, y el
Grupo de trabajo para el
empleo del G-20 solicitaron

a estos organismos que
prepararan este informe,

en el que se examinan las
consecuencias del aumento
de la desigualdad y la caida
de la participacién de la renta
del trabajo.

Mejorar la eficiencia de la inversién publica

La inversién publica respalda la prestacion de servicios publicos
y brinda oportunidades econdmicas a través de la construccion
de escuelas, hospitales, puertos, plantas eléctricas y otros
proyectos. Al mejorar la infraestructura social y econémica, la
inversion publica puede ser un catalizador del crecimiento.

En junio de 2015, el personal técnico del FMI present6 al
Directorio Ejecutivo, en una sesién informal, un informe titulado
“Cémo hacer que la inversién publica sea mas eficiente”, en

el que se subraya la importancia de la eficiencia del gasto
publico. Al comparar el valor del capital ptiblico y los niveles

de cobertura y calidad de la infraestructura entre los distintos
paises, se observa que, en promedio, hay una ineficiencia de
alrededor del 30% en los procesos de inversién ptiblica. Corregir
esta ineficiencia puede reportar sustanciales beneficios para la
economia: en el sector ptiblico los inversionistas mds eficientes
obtienen el doble del rendimiento que los menos eficientes.

Para ayudar a los paises a evaluar la calidad de sus practicas

de gestién de la inversién puiblica y determinar los &mbitos de
reforma, el FMI elabor6 el marco de Evaluacion de la gestion de
la inversién publica, una herramienta presentada en julio de 2015
en el contexto de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre
Financiacién del Desarrollo, celebrada en Addis Abeba. En este
marco se evaliia a las instituciones que determinan la toma de
decisiones sobre la inversion publica en tres etapas clave:

= Planificacién de inversiones sostenibles en el sector publico.

® Asignacién de las inversiones a los sectores y proyectos
adecuados.

= Implementacion de los proyectos dentro de los plazos y el
presupuesto.

Esta metodologia abarca todo el ciclo de inversién publica:
planificacion sectorial nacional, presupuestacién de
inversiones, evaluacion y seleccién de proyectos, y gestién y
supervisioén de la implementacién de proyectos. Es aplicable
alos paises en cualquier nivel de desarrollo ya que incorpora
préacticas avanzadas en materia de reglas fiscales, supervisién
de las asociaciones ptblico-privadas (APP) y control de los
activos publicos. Por ultimo, presenta de manera mas accesible
un resumen de las fortalezas y debilidades a través de graficos
que comparan la evaluacién de un pafs con la de otros paises
similares.

Como parte de su funcién para ayudar a los paises a
convertirse en inversionistas publicos mas eficientes, el FMI
planea adoptar esta metodologfa como marco de evaluacién
integral de las practicas de gestién de la inversién ptiblica.
Mediante esta metodologia, se determinaran las prioridades
de reforma y se formulardn estrategias para fortalecer

las capacidades en colaboracién con otras instituciones,
particularmente el Banco Mundial.

Para complementar sus herramientas de evaluacidn fiscal, en
abril de 2016, el FMI, en colaboracién con el Banco Mundial,
presentd una nueva herramienta analitica, el modelo de
evaluacion del riesgo fiscal de las APP, para evaluar los posibles
costos fiscales y los riesgos que conllevan los proyectos de

las APP. Sin una verificacién rigurosa de la razonabilidad de
los costos, los gobiernos podrian terminar participando en
proyectos que no puedan financiarse dentro de sus recursos
presupuestarios o que expongan a las finanzas ptblicas a
riesgos fiscales excesivos. A fin de abordar estas cuestiones,

se elabor¢ este modelo para cuantificar las implicaciones
macrofiscales de los proyectos de las APP, que puede aplicarse
no solo en el contexto de la asistencia técnica del FMI y el
Banco Mundial, sino también en las oficinas en los ministerios
de Hacienda encargadas de proyectos con APP.
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Politica monetaria y estabilidad financiera

El uso de la politica monetaria para mantener la estabilidad
financiera es un tema polémico. La crisis financiera mundial
puso en evidencia nuevamente que la estabilidad de precios no
es suficiente para asegurar la estabilidad financiera, que las crisis
financieras tienen un alto costo y que la politica monetaria de-
berfa apuntar a reducir la probabilidad de crisis y no solo a hacer
frente a sus repercusiones cuando las crisis se materializan.

El Directorio Ejecutivo del FMI, en una sesién informal celebrada
en septiembre de 2015, examiné un informe titulado “La politica
monetaria y la estabilidad financiera’. Este documento procura
aclarar algunas de las cuestiones planteadas en torno a este tema.

Muchas de estas cuestiones se examinan periédicamente en
una de las principales publicaciones del FMI, el informe GFSR,
publicado dos veces al afio (en abril y octubre), con actuali-
zaciones que se presentan al Directorio Ejecutivo en eneroy
julio. La politica monetaria y la estabilidad financiera también
son fundamentales para otras actividades de supervisién que
realiza el FMI. Ademads, durante las Reuniones Anuales de 2015
en Lima, Pert, se celebrd un seminario de alto nivel sobre los
marcos de politica monetaria y la estabilidad financiera.

Si bien no es propésito del informe GFSR ofrecer respuestas
definitivas, ayudara a las autoridades a determinar el valor

y las implicaciones de utilizar la politica monetaria para
apuntalar la estabilidad financiera. Asimismo, el informe
GFSR presenta un marco para conceptualizar y aclarar los
canales de transmisién y las disyuntivas que se plantean en
la formulacién de politicas, proporciona orientacién inicial
en materia de politica econémica basada en las conclusiones
empiricas mas recientes y pone de relieve las deficiencias que
deben subsanarse antes de

que pueda formularse un

asesoramiento en materia

de politicas mas definitivo.

Entre las conclusiones

que se desprenden de este

informe, se destaca que la

politica monetaria en prin-

cipio solo deberia desviarse

de su respuesta tradicional

si los costos son menores que los beneficios. Segtin el informe,
los costos a corto plazo se derivan de la reduccién del producto
y lainflacién. Los beneficios se materializan principalmente a
mediano plazo, a medida que se mitigan los riesgos financieros,
aunque los efectos son mds inciertos. Tomando como base los
conocimientos actuales, los fundamentos para aplicar medidas
anticiclicas son limitados, dado que en la mayoria de las cir-
cunstancias los costos superan los beneficios.
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Sin embargo, cada vez se comprenden mejor los canales a
través de los cuales la politica monetaria afecta la estabilidad
financiera dentro de cada pafis, entre los distintos paises y a lo
largo del ciclo econédmico.

DATOS

Noveno Examen de las Iniciativas en materia de
normas sobre datos

En mayo de 2015, el Directorio Ejecutivo concluyé el Noveno
Examen de las Iniciativas en materia de normas sobre datos.
Segun el examen, las Normas Especiales para la Divulgacién

de Datos (NEDD) se encuentran en una etapa madura, y no

es necesario efectuar cambios; los esfuerzos deben centrarse
en aumentar el niimero de suscriptores. Las NEDD Plus se
establecieron con la participacion de los primeros nueve paises
en febrero de 2014.

En dicho examen también se observé que el Sistema General
de Divulgacién de Datos (SGDD) préicticamente no se ha mo-
dificado desde su creacién en 1997 y que la falta de incentivos
ala divulgacién de datos frena el desarrollo estadistico. Se pro-
puso abordar este tema reforzando el SGDD (SGDD reforzado)
para reenfocar el marco de publicacién de los datos esenciales
para la supervisién que realizan el FMI y los mercados, y apro-
vechando al mismo tiempo el didlogo en el marco de las Con-
sultas del Articulo IV para alentar a las autoridades nacionales
a suscribirse a las NEDD.



Los directores ejecutivos en general coincidieron con la evalua-
cién del personal técnico y aprobaron la propuesta de remplazar
el SGDD por el SGDD reforzado para lograr mayor transparen-
cia, fomentar el desarrollo estadistico y ayudar a crear sinergias
fuertes entre la divulgacién de datos y la supervision.

SISTEMA GENERAL DE DIVULGACION DE DATOS REFORZADO
Durante el afio, Botswana, Lesotho y Nigeria se convirtieron
en los primeros paises miembros del FMI en poner en practica
las recomendaciones del SGDD reforzado, el cual sustituy6 al
SGDD en mayo de 2015. Estos tres paises participaron en una
misién del SGDD reforzado y posteriormente publicaron una
pagina de datos nacionales resumidos (NSDP, por sus siglas en
inglés). La NSDP, que estd alojada en una plataforma de datos
abierta, constituye una fuente central en la que se publican los
principales datos macroeconémicos.

NORMAS ESPECIALES PARA LA DIVULGACION DE DATOS
Chinay Sri Lanka se suscribieron a las NEDD en 2015, con

lo cual el nimero total de paises que han avanzado del
SGDD (ahora SGDD reforzado) a las NEDD asciende a 15. La
suscripcién al SGDD mejora la disponibilidad de estadisticas

puntuales y exhaustivas, lo cual facilita la formulacién de

politicas macroecondmicas sélidas y un funcionamiento mas
eficiente de los mercados financieros.

INICIATIVA SOBRE DEFICIENCIAS DE LOS DATOS

Dados los notables avances logrados para subsanar las
deficiencias de los datos que la crisis financiera mundial puso
de manifiesto, en septiembre de 2015 los ministros de Hacienda
del G-20 y los gobernadores de bancos centrales aprobaron la
segunda fase de la Iniciativa sobre Deficiencias de los Datos
(DGI-2, por sus siglas en inglés), que se centra en los datos

que respaldan el analisis de riesgos relacionados con el sector
financiero y las vinculaciones entre el sistema econdémico y
financiero. En septiembre de 2016 se presentara a los ministros
de Hacienda del G-20 y los gobernadores de bancos centrales
el primer informe de avance sobre la segunda fase, que incluird
planes quinquenales para la implementacién de la DGI-2.

ESTADISTICAS PARA LA ESTABILIDAD ECONOMICA Y
FINANCIERA MUNDIAL

El Departamento de Estadistica da a conocer al publico en
general datos internacionalmente comparables sobre el sector
financiero de los paises miembros del FMI, contribuyendo

asf a supervisar la estabilidad financiera a nivel nacional y
mundial. Las estadisticas monetarias constituyen la principal
herramienta para analizar la evolucién monetaria y formular
la politica monetaria. El desafio ahora es ampliar de manera
considerable la cobertura de las instituciones financieras no
bancarias, més allé de los 43 paises que ya declaran estos
datos. En el sitio web externo del FMI se publican indicadores
de solidez financiera, que reflejan el estado de salud del sector
financiero de un pais y sus clientes, para 108 paises, y se
proyecta ampliar gradualmente este niimero.
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Actividad
crediticia
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Los préstamos del FMI tienen por objeto ayudar a los paises miembros a abordar
problemas de balanza de pagos, estabilizar su economia y retomar una trayectoria
de crecimiento econdmico sostenible. Contribuir a la resolucion de crisis es el eje de
los préstamos del EMI. Al mismo tiempo, la reciente crisis financiera internacional
puso de relieve la necesidad de contar con una red mundial de proteccion finan-
ciera para ayudar a los paises a hacer frente a shocks adversos. Por consiguiente,
uno de los objetivos fundamentales de la reciente reforma de los mecanismos de
préstamo ha sido complementar el papel tradicional que desemperia el FMI en la
resolucion de crisis con otras herramientas orientadas a prevenir crisis. A dife-
rencia de los bancos de desarrollo, el FMI no otorga préstamos para proyectos
especificos, sino mds bien a paises que pueden experimentar una escasez de
divisas, para darles la oportunidad de reorientar sus politicas econdmicas y resta-
blecer el crecimiento sin tener que recurrir a medidas perjudiciales para su propia
economia o las economias de otros paises miembros. En términos generales, el FMI
dispone de dos tipos de préstamos: los que proporciona a tasas de interés no conce-
sionarias y los que otorga a los paises mds pobres en condiciones concesionarias, en

cuyo caso se aplican tasas de interés bajas o en algunos casos tasas cero.



OPERACIONES DE FINANCIAMIEN

NO CONCESIONARIO

En el ejercicio 2016, el Directorio Ejecutivo aprob tres
acuerdos en el marco de los servicios de financiamiento no
concesionario del FMI en la Cuenta de Recursos Generales
(CRG), por un total bruto de DEG 4.730 millones (USD
6.700 millones antes de descontar los acuerdos cancelados,
y convertidos a ddlares de EE.UU. al tipo de cambio DEG/
USD de 0,705552 vigente al 29 de abril de 2016). Un acuerdo
de caracter precautorio en el marco de la Linea de Crédito

Cuadro 2.1

Flexible (LCF) a favor de Colombia (DEG 3.870 millones)
concentr6 el 82% de estos compromisos. La LCF aprobada
para Colombia y el Acuerdo Stand-By precautorio a favor

de Kenya (DEG 710 millones) sucedieron a los acuerdos
existentes, que se acercaban a su vencimiento. Ademas, el
Directorio Ejecutivo también aprobé un Acuerdo Stand-By

a favor de la Republica de Kosovo por un total de DEG 150
millones, y, por pedido de las autoridades, redujo la LCF para
Polonia en DEG 2.500 millones. En el cuadro 2.1 se enumeran
los acuerdos aprobados durante el ejercicio, y en el grdfico 2.5
constan los acuerdos aprobados en los tltimos 10 afios.

Acuerdos aprobados con cargo a la Cuenta de Recursos Generales en el ejercicio 2016

(millones de DEG)

Pais miembro

NUEVOS ACUERDOS

Tipo de acuerdo

Fecha de entrada en vigor Monto aprobado

Kosovo Acuerdo Stand-By a 22 meses 29 de julio de 2015 1475
Kenya Acuerdo Stand-By a 24 meses 14 de marzo de 2016 709,3
Colombia Linea de Crédito Flexible a 24 meses 17 de junio de 2015 3.870,0
Total 4.726,8

Fuente: Departamento Financiero del FMI.

Gréfico 2.5

Acuerdos aprobados en el marco de la Cuenta de Recursos
Generales durante los ejercicios concluidos al 30 de abril

de 2007-16
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Cuadro 2.2

Condiciones financieras del crédito en el marco de la Cuenta de Recursos Generales del FMI

En este cuadro se presentan los principales servicios de préstamo no concesionario. Desde hace mucho tiempo los Acuerdos Stand-By son el instrumento
crediticio central de la institucién. A raiz de la crisis financiera mundial de 2007-09, el FMI reforzé sus instrumentos de crédito. Uno de los principales
objetivos fue perfeccionar los instrumentos de prevencion de crisis por medio de la creacion de la Linea de Crédito Flexible (LCF) y la Linea de Precaucion y
Liquidez (LPL). Asimismo, se cred el Instrumento de Financiamiento Rapido (IFR), que puede usarse en diversas circunstancias, en reemplazo de la politica
de asistencia de emergencia del FMI.
________________________________________________________________________________________________________________________________________________

Servicio de crédito (aiio de
creacion)’

TRAMOS DE CREDITO Y SERVICIO AMPLIADO DEL FMI3

Objetivo

Condiciones

Escalonamiento y seguimiento

Acuerdos Stand-By (1952)

Servicio Ampliado del FMI
(SAF) (1974)
(Acuerdos Ampliados)

Linea de Crédito Flexible
(LCF) (2009)

Linea de Precaucion y
Liquidez (LPL) (2011)

SERVICIOS ESPECIALES

Asistencia de corto a mediano
plazo para paises con
dificultades de balanza de
pagos a corto plazo.

Asistencia a mas largo plazo
en respaldo de las reformas
estructurales aplicadas por
los paises para superar
dificultades de balanza de
pagos a largo plazo.

Instrumento flexible en
los tramos de crédito
para atender necesidades
de balanza de pagos,
potenciales o concretas.

Instrumento para paises
con politicas y fundamentos
econdémicos soélidos.

Adoptar politicas que infundan
confianza en que el pais podra
superar las dificultades de
balanza de pagos en un plazo
razonable.

Adoptar un programa de hasta
cuatro anos, con reformas
estructurales, y un programa
anual detallado de las politicas
para los 12 meses siguientes.

Tener a priori fundamentos
macroeconémicos, un marco
de politicas econdmicas y

un historial de aplicacién de
politicas muy solidos.

Solidez del marco de politicas,
la posicién externa y acceso a
los mercados, incluido un
sector financiero solido.

En general, compras
(desembolsos) trimestrales sujetas
al cumplimiento de criterios de
ejecucion y otras condiciones.

Compras (desembolsos)
trimestrales o semestrales sujetas
al cumplimiento de criterios de
ejecucion y otras condiciones.

El acceso aprobado esta
disponible de inmediato y
durante todo el periodo del
acuerdo, con sujecidon a una
revision de mitad de periodo al
cabo de un afo.

Acceso amplio concentrado al
principio del programa, sujeto a
revisiones semestrales (en el caso
de la LPL de uno a dos anos).

Instrumento de
Financiamiento Rapido
(IFR) (2011)

Asistencia financiera rapida
para todos los paises que
enfrentan una necesidad
urgente de balanza de pagos.

Esfuerzos por resolver las
dificultades de balanza de
pagos (podrian incluir
acciones previas).

Compras directas sin necesidad de
un programa propiamente dicho ni
de revisiones.

Fuente: Departamento Financiero del FMI

1 Los préstamos del FMI en el marco de la Cuenta de Recursos Generales (CRG) se financian principalmente con el capital suscrito por los paises miembros; a
cada pais se le asigna una cuota que representa su compromiso financiero. Los paises miembros pagan una parte de su cuota en monedas extranjeras acep-
tables para el FMI—o derechos especiales de giro (DEG)— y el resto en su propia moneda. Los giros o desembolsos de préstamos del FMI se efectiian a través
de la compra por parte del pais al FMI de activos en moneda extranjera o DEG a cambio de la moneda del pais. del pais. El préstamo se reembolsa cuando el
pais prestatario recompra al FMI su propia moneda a cambio de moneda extranjera.

~

La tasa de cargos sobre los fondos desembolsados con cargo a la CRG se fija en un margen por encima de la tasa de interés semanal del DEG (actual-

mente 100 puntos bésicos). La tasa de cargos se aplica al saldo diario de todos los giros contra la CRG pendientes de recompra durante cada trimestre del
ejercicio financiero del FMI. Ademas, se cobra una comision de giro de 0,5% sobre cada giro contra los recursos del FMI en la CRG, salvo los giros en el
tramo de reserva. Se cobra una comision inicial (15 puntos basicos sobre las sumas comprometidas que no superen el 115% de la cuota; 30 puntos basicos
sobre las sumas que superen 115% pero no sobrepasen 575% de la cuota, y 60 puntos basicos para sumas que superen 575% de la cuota) sobre la suma
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Calendario de

Limites de acceso' Cargos? reembolso (afios)  Pagos
Anual: 145% de la cuota; acumulativo: Tasa de cargos mas sobretasa (200 puntos basicos sobre 3%-5 Trimestral
435% de la cuota. los montos superiores a 187,5% de la cuota; 100 puntos

basicos adicionales cuando el crédito pendiente de
reembolso supera 187,5% de la cuota por mas de

36 meses)*.
Anual: 145% de la cuota; acumulativo: Tasa de cargos mas sobretasa (200 puntos basicos sobre 4/>-10 Semestral
435% de la cuota. los montos superiores a 187,5% de la cuota; 100 puntos

basicos adicionales cuando el crédito pendiente de
reembolso supera 187,5% de la cuota por mas de
51 meses)*.

No hay un limite preestablecido. Tasa de cargos mas sobretasa (200 puntos basicos 3%-5 Trimestral
sobre los montos superiores a 187,5% de la cuota;
100 puntos basicos adicionales cuando el crédito
pendiente de reembolso supera 187,5% de la cuota
por més de 36 meses)*.

125% de la cuota para 6 meses; 250% de Tasa de cargos mas sobretasa (200 puntos basicos sobre 3%-5 Trimestral
la cuota al aprobarse acuerdos de uno a los montos superiores a 187,5% de la cuota; 100 puntos
dos anos; total de 500% de la cuota tras basicos adicionales cuando el crédito pendiente de
12 meses de progreso satisfactorio. reembolso supera 187,5% de la cuota por mas de

36 meses)*.
Anual: 375% de la cuota; acumulativo: Tasa de cargos mas sobretasa (200 puntos basicos 3Y%s-5 Trimestral
75% de la cuota. sobre los montos superiores a 187,5% de la cuota; 100

puntos basicos adicionales cuando el crédito pendiente
de reembolso supera 187,5% de la cuota por mas de 36
meses)”.

que puede girarse durante cada periodo (anual) en el marco de un Acuerdo Stand-By, una Linea de Crédito Flexible, una Linea de Precaucién y Liquidez o
un Acuerdo Ampliado; esta comision se reembolsa proporcionalmente a medida que se efectian los giros posteriores en el marco del acuerdo.

3 Los tramos de crédito se refieren a la cuantia de las compras (desembolsos) como proporcion de la cuota del pais miembro en el FMI; por ejemplo, los desem-
bolsos de hasta 25% de la cuota de un pais se efectian en el marco del primer tramo de crédito y requieren que el pais demuestre que est4 realizando esfuerzos
razonables por superar sus problemas de balanza de pagos. Las solicitudes de desembolsos superiores a 25% se denominan giros en el tramo superior de crédi-
to y se efecttian en plazos a medida que el prestatario cumple ciertos criterios de ejecucion establecidos. Por lo general, estos desembolsos estan vinculados a
un Acuerdo Stand-By o un Acuerdo Ampliado.

4 En noviembre de 2000 se establecieron sobretasas. El 1 de agosto de 2009 entr6 en vigor un nuevo sistema de sobretasas en reemplazo de la escala anterior, y
el sistema se actualizo el 17 de febrero de 2016, aunque no se aplicéd a algunos acuerdos en vigor.
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Cuadro 2.3
Servicios de crédito concesionario

Existen tres servicios de crédito concesionario para los paises de bajo ingreso.
|

Servicio de Crédito Ampliado (SCA)

Servicio de Crédito Stand-By (SCS)

Servicio para Shocks Exégenos-
Componente de Alto Acceso
(SSE-CAA).

Servicio de Crédito Rapido (SCR)

El Servicio para Shocks
Exégenos-Componente de Alto
Acceso (SSE-CAA) y los servicios
subvencionados de Asistencia de
Emergencia para Situaciones de
Posconflicto (AESP) y Asistencia
de Emergencia para Catéastrofes
Naturales (AECN).

Ayudar a los paises de bajo ingreso a lograr y mantener una situacion macroecondémica estable, congruente

con una trayectoria sélida y duradera de crecimiento y reduccion de la pobreza.

Reemplaza Servicio para el Crecimiento y la
Lucha contra la Pobreza (SCLP).

Objetivo

Propésito Atender problemas de balanza de
pagos de caracter persistente.

Habilitacion

Requisitos Problemas de balanza de pagos de

caracter persistente; necesidad
concreta de financiamiento en el
curso del acuerdo, aunque no
necesariamente cuando se aprueba
o desembolsa el préstamo.

Estrategia de crecimiento
y reduccion de la pobreza
otros gastos prioritarios.

Resolver necesidades de balanza
de pagos de corto plazo.

Necesidad de balanza de pagos
de corto plazo potencial (uso
precautorio) o concreta en el
momento de la aprobacidn; la
necesidad debe ser concreta en
cada desembolso.

Financiamiento con bajo nivel de
acceso para atender necesidades
de balanza de pagos urgentes.

Paises habilitados en el marco del Fondo Fiduciario para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza (FFCLP).

Necesidad de balanza de pagos
urgente cuando no es factible o
necesario un programa en los
tramos superiores de crédito
(TSC)".

El programa respaldado por el FMI debe ser acorde con los objetivos de crecimiento y reduccién de la
pobreza fijados por el propio pais y debe orientarse a respaldar politicas que resguarden el gasto social y

Presentacion de documentos
de estrategia de reduccién de la
pobreza (ERP).

TSC; flexibilidad en cuanto a la
trayectoria de ajuste y los plazos.

Condicionalidad

No es necesario presentar

un documento sobre la ERP;

si persiste la necesidad de
financiamiento, el pais que utiliza
el SCS solicitaria un acuerdo

en el marco del SCA, que lleva
asociado requisitos en cuanto a la
documentacion de la ERP.

TSC; orientado a resolver una
necesidad de balanza de pagos
en el corto plazo.

No es necesario un documento
sobre la ERP.

No se aplican niTSC ni condicio-
nalidad sobre la base de revisiones
ex post; se tiene en cuenta el histo-
rial para determinar la habilitacion
en caso de uso repetido (salvo en el
componente para shocks).

Fuente: Departamento Financiero del FMI

"La condicionalidad normal en losTSC es el conjunto de condiciones relacionadas con un programa que tienen por objeto asegurar que los
recursos del FMI respalden los objetivos del programa, con las salvaguardias que correspondan para resguardar los recursos de la institucion.

2No se aplican las normas sobre acceso cuando el crédito concesionario pendiente de reembolso supera 150% de la cuota. En estos casos, el acceso
tiene en cuenta el limite de acceso de 225% de la cuota (o el limite de acceso excepcional de 300% de la cuota), la expectativa de que se requiera

respaldo del FMI en el futuro y el calendario de reembolsos.

3ElI FMI examina el nivel de las tasas de interés de todos los servicios concesionarios en el marco del FFCLP cada dos anos; el ultimo examen
tuvo lugar en diciembre de 2014, cuando el Directorio Ejecutivo aprobé una prérroga de la dispensa de los intereses sobre los préstamos
concesionarios hasta el 31 de diciembre de 2016, en vista de los efectos persistentes de la crisis financiera mundial. En julio de 2015, el Directorio
Ejecutivo fijo en cero la tasa de interés del Servicio de Crédito Rapido.

“Los acuerdos en el marco del SCS considerados de caracter precautorio no se tienen en cuenta para calcular los limites de duracion del uso.
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Politicas de
acceso

Condiciones de
financiamiento®

Combinacion de
recursos

Uso precautorio

Duracion y uso
repetido

Uso simultaneo

Servicio de Crédito Ampliado (SCA)

Servicio de Crédito Stand-By (SCS)

Servicio de Crédito Rapido (SCR)

Limite anual de 75% de la cuota; limite acumulativo (deducidos los reembolsos programados) de 225% de la cuota.
Los limites se basan en todo el crédito con cargo al FFCLP pendiente de reembolso. Acceso excepcional: limite
anual de 100% de la cuota; limite acumulativo (deducidos los reembolsos programados) de 300% de la cuota.

Normas y sublimites?

La norma de acceso es 90%
de la cuota por cada acuerdo
trienal en el marco del SCA en
el caso de los paises con un
total de crédito concesionario
del FMI pendiente de
reembolso en el marco de
todos los servicios financieros
que no supere el 75% de la
cuota, y es 56,25% de la cuota
por cada acuerdo trienal

en el caso de los paises

cuyo crédito concesionario
pendiente de reembolso se
sitlia entre el 75% y el 150%
de la cuota.

Tasa de interés: Cero
Condiciones de reembolso:
5% a 10 anos.

La norma de acceso es 90% de
la cuota por cada acuerdo a 18
meses en el marco del SCS en el
caso de los paises con un total
de crédito concesionario del

FMI pendiente de reembolso en
el marco de todos los servicios
financieros que no supere el
75% de la cuota, y es 56,25% de
la cuota por cada acuerdo a 18
meses en el caso de los paises
cuyo crédito concesionario
pendiente de reembolso se situa
entre el 75% y el 150% de la
cuota.

Tasa de interés: 0,25%
Condiciones de reembolso:

4 a 8 anos

Comision por disponibilidad de
fondos: 0,15% sobre los montos
de un acuerdo precautorio
disponibles pero no utilizados.

No hay una norma con respecto al acceso en el
marco del SCR.

Sublimites (dada la falta de condicionalidad en
materia de TSC): el total de crédito pendiente
de reembolso en el marco del SCR no puede
superar en ningin momento el 75% de la cuota
(deducidos los reembolsos programados).

El limite de acceso en el marco del SCR
durante cualquier periodo de 12 meses se fija
en el 18,75% de la cuota, y en el marco del
componente para shocks, en el 37,5% de la cuota.
Las compras en el marco del IFR realizadas
después del 1 de julio de 2015 se tienen en
cuenta para calcular los limites anuales y
acumulativos aplicables.

Tasa de interés: Cero
Condiciones de reembolso: 52 a 10 afnos

Sobre la base del ingreso per capita y el acceso al mercado; vinculada a la vulnerabilidad de la deuda.

No

3 a 4 anos (prorrogable a 5);
puede usarse repetidamente.

Cuenta de Recursos Generales
(Servicio Ampliado del FMI/
Acuerdo Stand-By).

Si, con un limite de acceso anual

de 56,25% de la cuota en el
momento de la aprobacién y un
limite de acceso anual promedio
de 375% de la cuota en el
momento de la aprobacion.

12 a 24 meses; el uso esta
limitado a 22 afhos en cualquier
periodo de 5 anos*.

Cuenta de Recursos Generales
(Servicio Ampliado del
FMI/Acuerdo Stand-By) e
Instrumento de Apoyo a la
Politica Econdmica.

No

Desembolsos directos; posibilidad de uso
repetido con sujecion a limites
de acceso y otros requisitos.

Cuenta de Recursos Generales (Instrumento de
Financiamiento Réapido e Instrumento de Apoyo a
la Politica Econdmica).
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Para el final de abril de 2016, los desembolsos en el marco

o ) OPERACIONES DE FINANCIAMIENTO
de acuerdos de financiamiento de la CRG, denominados CONCESIONARIO EN EL EJERCICIO 2016
‘compras’, totalizaron DEG 4.680 millones (USD 6.640

millones), de los cuales dos tercios corresponden a Chipre, En el ejercicio 2016, el FMI comprometid préstamos por un
Pakistdn y Ucrania. Ademas de estos acuerdos de la CRG, el valor de DEG 830 millones (USD 1.200 millones) a favor de
29 de julio de 2015, el Directorio Ejecutivo aprobé una compra paises miembros en desarrollo y de bajo ingreso en el marco
de DEG 891,3 millones (aproximadamente USD 1.240 millones)  de programas respaldados por el Fondo Fiduciario para el
paraIraq en el marco del Instrumento de Financiamiento Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza (FFCLP). El total

Répido. de préstamos concesionarios pendientes de reembolso

Los reembolsos totales, denominados “recompras’ correspondientes a 56 paises miembros ascendia a DEG 6.500

correspondientes al ejercicio ascendieron a DEG 12,100 millones al 30 de abril de 2016. En el cuadro 2.4 se presenta

millones (USD 17.200 millones), incluidas las recompras informacién detallada sobre nuevos acuerdos y aumentos

anticipadas, principalmente de Portugal por un monto de DEG del acceso en el marco de los servicios de financiamiento

3.100 millones (USD 4.200 millones). Como resultado de estas concesionario del FMI. En el grdfico 2.7 se presenta el saldo de

cuantiosas recompras y de las compras suspendidas debido los préstamos concesionarios otorgados en la tiltima década.

a demoras en los programas, el saldo de crédito de la CRG Aungque la Iniciativa para los Paises Pobres Muy Endeudados
pendiente de pago disminuy6 a DEG 47.800 millones (USD (Iniciativa PPME) practicamente se ha completado al haber
68.000 millones), de DEG 55.220 millones (USD 78.000 millones)  beneficiado a 36 de los 39 pafses habilitados —Chad, el

un afio antes. En el grdfico 2.6 se presenta informacién sobre beneficiario més reciente, recibié alivio de la deuda en abril
los montos de financiamiento no concesionario pendientes de  de 2015—, el FMI también puede proporcionar donaciones
pago en los tltimos 10 afios. para alivio de la deuda a paises habilitados a través del Fondo
Grafico 2.6

Préstamos no concesionarios pendientes de reembolso, ejercicios 2007-16
(Miles de millones de DEG)
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Fuente: Departamento Financiero del FMI.
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Fiduciario para Alivio y Contencién de Catéstrofes (FFACC)
creado en febrero de 2015. El FFACC proporciona respaldo
excepcional a paises confrontados con grandes desastres
naturales, incluidas epidemias de rdpida propagacién con
consecuencias mortales que puedan afectar a otros paises,
pero también otros tipos de desastres de proporciones
catastroficas, como terremotos masivos. El FFACC se financia
con el saldo del Fondo Fiduciario para el Alivio de la Deuda
después de una Catastrofe, las cuentas remanentes del
financiamiento de la Iniciativa para el Alivio de la Deuda
Multilateral y contribuciones de donantes. Al 30 de abril de
2016, el FMI habia efectuado donaciones en el marco de este
Fondo Fiduciario para ofrecer alivio de la deuda por DEG

68 millones a favor de los tres pafses més afectados por la
epidemia de ébola (Guinea, DEG 21,42 millones; Liberia, DEG
25,84 millones, y Sierra Leona, DEG 20,74 millones).

En julio de 2015, el FMI adopté medidas para seguir
reforzando la red de seguridad financiera de los paises de
bajo ingreso como parte del esfuerzo més amplio que la
comunidad internacional estd desplegando para ayudar a
los paises a alcanzar los Objetivos de Desarrollo Sostenible

Gréfico 2.7

después de 2015. Estas medidas son las siguientes: 1) un
incremento del 50% en las normas y limites de acceso a

los servicios de financiamiento concesionario del FFCLP;

2) un reequilibramiento de la relacion entre las fuentes de
financiamiento concesionario y no concesionario de 1:1 a 1:2
para los paises que estén en mejor situacién y que reciben
apoyo financiero del FMI a través de una combinacién de
financiamiento concesionario y no concesionario, teniendo en
cuenta que el acceso al financiamiento de mercado que tienen
estos paises en general es mayor que el previsto en el momento
de la creacién de estos servicios, y 3) aumento del acceso a

la asistencia de rapido desembolso en el marco del Servicio

de Crédito Répido (SCR) para ayudar a paises en situaciones
fragiles o afectados por conflictos o desastre naturales, y
aumento del nivel de concesionalidad de esa asistencia
mediante la fijacién permanente de la tasa de interés de los
préstamos del SCR en un nivel igual a cero.

En noviembre de 2015 se puso en marcha una iniciativa de
captacion de fondos con una meta de hasta DEG 11.000
millones en nuevos recursos para préstamos del FFCLP,
que son necesarios para que el FMI pueda seguir brindando

Préstamos concesionarios pendientes de reembolso, ejercicios 2007-16

(Miles de millones de DEG)

il
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Fuente: Departamento Financiero del FMI.
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asistencia concesionaria a los paises miembros mas pobres

y vulnerables. E1 FMI se ha puesto en contacto con 14

paises miembros que son actuales prestamistas del FFCLP

y con un nuimero igual de potenciales nuevos prestamistas,
entre ellos los principales mercados emergentes. Las
expresiones de interés recibidas hasta la fecha, de hasta tres
potenciales proveedores de nuevos préstamos, equivalen a
aproximadamente tres cuartas partes de la suma fijada como
meta, y estan pendientes las respuestas de otros cinco paises
miembros. La conclusién satisfactoria del actual esfuerzo para
conseguir préstamos le permitiria al FFCLP seguir concediendo
préstamos en los préximos 10 afios.

Cuadro 2.4

Acuerdos aprobados y ampliados en el marco del
Fondo Fiduciario para el Crecimiento y la Lucha
contra la Pobreza en el ejercicio 2016

(Millones de DEG)

Fecha de entrada Monto
Pais miembro en vigor aprobado
NUEVO ACUERDO A TRES ANOS EN EL MARCO DEL
SERVICIO DE CREDITO AMPLIADO'

Guinea-Bissau 10 de julio de 2015 17,0
Haiti 18 de mayo de 2015 49,1
SantoTomé y Principe 13 de julio de 2015 4,4
Subtotal 70,6

AMPLIACION DEL ACCESO DE ACUERDOS EN EL
MARCO DEL SERVICIO DE CREDITO AMPLIADO?

Burkina Faso 5 de junio de 2015 24,1
Niger 30 de noviembre de 2015 1.1
Sierra Leona 16 de noviembre de 2015 46,7
Subtotal 11,9

NUEVOS ACUERDOS EN EL MARCO DEL SERVICIO DE
CREDITO STAND-BY?

Kenya 14 de marzo de 2016 354,6
Mozambique 18 de diciembre de 2015 204,5
Subtotal 559,1

DESEMBOLSOS EN EL MARCO DEL SERVICIO DE
CREDITO RAPIDO

Republica Centroafricana 14 de septiembre de 2015 8,4
Dominica 28 de octubre de 2015 6,2
Madagascar 18 de noviembre de 2015 30,6
Nepal 31 de julio de 2015 35,7
Vanuatu 5 de junio de 2015 8,56
Subtotal 89,2
Total 830,8

Fuente: Departamento Financiero del FMI.
" Anteriormente, Servicio para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza.

2En el caso de la ampliacion del acceso, solo se presenta el monto de la ampliacion.
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DISENO DE LOS PROGRAMAS

Examen de los programas respaldados por el FMI
durante la crisis financiera mundial

En diciembre de 2016, el Directorio Ejecutivo del FMI concluyé
un examen del disefio y los resultados de los programas que

se llevaron a cabo con el respaldo del FMI durante y después
de la crisis financiera mundial. El debate se basé en un estudio
elaborado por el personal técnico del FML

El examen aportd una evaluacién actualizada de 32 programas
con respaldo de la CRG del FMI que beneficiaron a 27 paises
entre septiembre de 2008 y junio de 2013. E1 FMI recurrié a

los instrumentos de préstamo por un monto total de DEG
420.000 millones (aproximadamente USD 577.000 millones)
para brindar apoyo a paises de la zona del euro a medida que
construfan barreras de proteccién contra el contagio financiero,
a economias de mercados emergentes y Estados pequefios que
se enfrentaron al colapso del comercio y los flujos financieros en
2008-09 y a las economias de Oriente Medio y Norte Africa que
implementaron reformas a raiz de la Primavera Arabe de 2011.

El Comité Monetario y Financiero Internacional habia solicitado
que se efectuaran exdmenes de seguimiento de los programas
respaldados por el FMI con miras a mejorar el asesoramiento

y los futuros acuerdos de la institucién. El primero de los
exdmenes se realiz en 2009, con actualizaciones en 2010-12.

Los directores ejecutivos coincidieron con la conclusién del
estudio de 2015 en el sentido de que, al promover la confianza
y proporcionar recursos, y sumados a otros esfuerzos interna-
cionales, los programas respaldados por el FMI contribuyeron
a limitar los dafios derivados de la crisis financiera mundial y a
trazar una ruta para superarla. Los directores observaron que
el apoyo financiero del FMI ayudé a que los ajustes necesarios
fueran mas graduales. Consideraron que los programas ayuda-
ron a los paises a disponer del tiempo necesario para abordar
problemas con origenes mds profundos, empezar a corregir los
desequilibrios macroeconémicos y sanear los balances.

Los directores ejecutivos aplaudieron los esfuerzos por
incorporar en los nuevos programas la experiencia recogida en
programas anteriores. Reconocieron las modificaciones en el
disefio de los programas, tales como la adopcién de un ritmo

de consolidacién fiscal més lento pero atin adecuado en ciertos
programas; la intensificacion de los esfuerzos para lograr una
devaluacién interna; mayores incentivos para reestructurar la
deuda con el fin de abordar situaciones de sobreendeudamiento
privado, y la reestructuracion de la deuda soberana, en caso
necesario, en ciertos programas posteriores y sucesores.



Reformas del régimen de préstamos con niveles
excepcionales de acceso

En enero de 2016, el Directorio Ejecutivo del FMI aprobé reformas
del marco de acceso excepcional al crédito de la institucién con el
fin de calibrar mejor la politica con las circunstancias de endeu-
damiento de los pafses miembros, evitando al mismo tiempo
costos innecesarios para los paises, los acreedores y el sistema
financiero en general. El marco de acceso excepcional rige el acceso
por encima de los limites normales de financiamiento del FMI,
que se basan en el tamafio de las cuotas de los paises miembros.

Las reformas fueron propuestas en un documento del personal
técnico de abril de 2015 en el que se analizaba mas a fondo el
marco de los préstamos del FMI y la deuda soberana (“El marco
de los préstamos del FMI y la deuda soberana: Consideraciones
adicionales”), y que estuvo precedido por un debate preliminar
del Directorio Ejecutivo sobre el tema en 2014. Junto con

la reforma de la politica del FMI para no tolerar atrasos
aprobada en diciembre de 2015, la reforma es uno de los cuatro
componentes del programa de trabajo sobre resolucion de crisis
de deuda soberana que el Directorio Ejecutivo del FMI aval6 en
2013. Las reformas se orientan a reforzar los incentivos para la
accion colectiva en los casos en que se precisa apoyo del sector
oficial y evitar que los acreedores oficiales bilaterales que no
contribuyan a la reestructuracién de la deuda bloqueen un
programa respaldado por el FML

Las reformas comprenden la eliminacién de la “exencién
sistémica’ introducida en 2010, una mayor flexibilidad para

los paises miembros en los casos en que la deuda se considera
sostenible pero sin alta probabilidad, y la aclaracién del criterio
relativo al acceso al mercado. En los casos en que la deuda

se considera sostenible pero sin alta probabilidad, la reforma
también le otorga al FMI suficiente flexibilidad para ofrecer
financiamiento con condicionalidad en una gama mas amplia
de operaciones de deuda, incluida la opcién de “reconfiguracién
del perfil de la deuda’, que crea menos perturbaciones; es decir,
una breve prérroga de los pagos que vencen durante el programa,
normalmente sin reduccion del principal o los cupones.

Los directores ejecutivos se pronunciaron a favor de eliminar la
exencion sistémica por varias razones:

® Enlamedida en que un pais se vea ante vulnerabilidades
significativas relacionadas con la deuda a pesar de los esfuerzos
de ajuste previstos, el uso de la exencién sistémica para postergar
la aplicacién de medidas correctivas crea el riesgo de deterioro de
las perspectivas de que el pafs evolucione de manera satisfactoria
y menoscaba las salvaguardias que protegen los recursos del FML

® Desde el punto de vista de los acreedores, el reemplazo de
los titulos de crédito del sector privado que estdn por vencer
por titulos de crédito oficiales, en particular por crédito del FMI,

supondra en efecto la subordinacion de los créditos del sector

privado remanentes en el caso de una reestructuracion.

® ].aexencion sistémica agrava el riesgo moral en el sistema
financiero internacional y puede exacerbar la incertidumbre en
el mercado durante periodos en que las entidades soberanas
estan sometidas a tensiones.

= No se sabe a ciencia cierta si recurrir a la exencién sistémica
para diferir la aplicacién de las medidas necesarias relativas a
la deuda es una manera fiable de limitar el contagio, ya que no
se aborda el origen del problema, es decir, las preocupaciones
del mercado con respecto a las vulnerabilidades de la deuda.

Las modificaciones del marco de acceso excepcional a los
recursos del FMI entraron en vigor de inmediato y se aplican a
todas las revisiones futuras que se lleven a cabo en el marco de
acuerdos vigentes o a la aprobacién de nuevos acuerdos del FML

INSTRUMENTOS DE APOYO A LA

POLIiTICA MONETARIA

El Instrumento de Apoyo a la Politica Econdmica (IAPE) ofrece a
los paises de bajo ingreso que no desean o no necesitan asistencia
financiera del FMI una herramienta flexible que les permite obtener
asesoramiento y respaldo del FMI sin suscribir un acuerdo de
crédito. Este instrumento no financiero es un valioso complemento
de los servicios financieros que ofrece el FMI a través del FFCLP El
IAPE ayuda a los paises a formular programas econdmicos eficaces
que transmiten a los donantes, los acreedores y el piiblico en
general seriales claras de la solidez de las politicas del pais.

En junio de 2015, el Directorio Ejecutivo aprobé un IAPE a tres
aflos a favor de Senegal. E1 IAPE respalda la aplicacién de un
programa trienal de reformas macroecondmicas que tienen por
objeto promover el Plan Sénégal Emergent, la estrategia de las
autoridades para potenciar el crecimiento y reducir la pobreza
y al mismo tiempo preservar la estabilidad macroeconémica y
la sostenibilidad de la deuda.

El plan de las autoridades consiste en incrementar los ingresos
tributarios mediante una ampliacién de la base imponible, y
racionalizar el gasto corriente con el fin de crear espacio fiscal
para el financiamiento de la infraestructura y el gasto social. Se
prestard atencion a la calidad del gasto, incluida la inversién, y al
fortalecimiento del financiamiento publico, la transparencia y la
gestién de la economia. Las autoridades se proponen acelerar las
reformas estructurales con miras a fomentar un entorno empre-
sarial favorable, promoviendo asi el desarrollo del sector privado.

Hasta la fecha, el Directorio Ejecutivo ha aprobado 18 IAPE
para siete paises: Cabo Verde, Mozambique, Nigeria, Rwanda,
Senegal, Tanzania y Uganda.
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Fortalecimiento El FMI proporciona asistencia técnica y

de las cursos de capacitacion a funcionarios de los

capacidades paises miembros —actividades que denomina
“fortalecimiento de las capacidades™—
para ayudar a dichos paises a establecer
instituciones sdlidas y promover los
conocimientos especializados que requieren
para formular e implementar politicas
macroecondmicas y financieras adecuadas. El
fortalecimiento de las capacidades, que estd
estrechamente vinculado a la supervision y
a la labor que realiza el FMI en el marco de
los programas, estd basado en la demanda,
responde a las necesidades de los paises

miembros y es muy valorado por estos.
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Ante la demanda de los paises miembros, y con un firme respaldo
de los socios externos, las actividades del FMI en materia de asis-
tencia técnica y cursos de capacitacion —fortalecimiento de las
capacidades— se han ampliado con rapidez en afios recientes. Las
actividades de fortalecimiento de las capacidades absorbieron mas
de una cuarta parte de los gastos administrativos del FMI en el
ejercicio 2016. La mayor parte de este gasto se destiné a asistencia
técnica, que representa 23%, en tanto que los cursos de capacita-
cién absorbieron un 5% (véase el grdfico 2.8).

Las actividades de fortalecimiento de las capacidades del FMI
siguieron creciendo en el ejercicio 2016, debido sobre todo a un au-
mento del suministro a Oriente Medio y Asia Central, asi como a los
paises de América y Africa subsahariana. El suministro de asisten-
cia técnica sobre temas monetarios y financieros aumento. El gasto
directo en actividades de capacitacién ( financiadas con recursos
externos y con recursos propios del FMI) totalizé USD 256 millones
en el ejercicio 2016, en comparacién con USD 242 millones en el
ejercicio 2015, lo cual representa un aumento de 6% (grdfico 2.9). El
componente financiado con recursos externos ascendié a USD 127
millones, 0 49% del total, y crecié casi un 8% en el ejercicio 2016.

En marzo de 2016 el FMI suscribié un memorandum de
entendimiento con el gobierno de la India para la creacién de
un nuevo Centro Regional de Formacién y Asistencia Técnica
de Asia Meridional (SARTTAC), con sede en Nueva Delhi. E1

Gréfico 2.8
Proporcion de los costos de las principales
actividades del FMI, ejercicio 2016

Supervision

bilateral
Otros Supervision
multilateral

/

Préstamos

Supervision del

sistema mundial

Asistencia

Capacitacion técnica

Fuentes: Oficina de Presupuesto y Planificacién del FMI, Sistema de estimacion y calculo
de costos (Sistema ACES).

centro serd el primero que integrard completamente los cursos
de capacitacién y la asistencia técnica del FML, y servird de
modelo para la labor futura del FMI en esta materia. Prestard
servicios a Bangladesh, Bhutan, India, Maldivas, Nepal y Sri
Lanka en diversos ambitos, tales como gestién macroecondémica
y fiscal, operaciones monetarias, regulacién y supervisiéon del
sector financiero y estadisticas macroecondmicas. La creacién
del SARTTAC se ha hecho posible gracias a compromisos
financieros iniciales de India, la Reptiblica de Corea y Australia.

ASISTENCIA TECNICA

El suministro de asistencia técnica aument6 en el ejercicio
2016, principalmente en las regiones de Africa subsahariana,
Oriente Medio y Asia Central, y América (grdfico 2.10). Casi la
mitad de toda la asistencia técnica sigui6 destindndose a paises
en desarrollo de bajo ingreso (grdfico 2.11).

En el ejercicio 2016, en vista de la gran cantidad de paises

en desarrollo de bajo ingreso de Africa subsahariana, la

region recibi6 la mayor proporcion de la asistencia técnica.

El suministro de asistencia técnica en materia monetaria y
financiera, asf como en materia financiera y fiscal, aumenté en
respuesta a la demanda de los paises miembros (grdfico 2.12).
Los temas fiscales siguieron constituyendo alrededor de la
mitad de la asistencia técnica brindada por el FMI.

ASPECTOS DESTACADOS DEL FORTALECIMIENTO DE LAS
CAPACIDADES EN MATERIA FISCAL

Las actividades de fortalecimiento de las capacidades forman
parte del didlogo de politica econdmica que el FMI mantiene

Gréfico 2.9
Gasto en fortalecimiento de las capacidades
(Millones de délares de EE.UU.)
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Fuentes: Oficina de Presupuesto y Planificacion del FMI, Sistema de estimacién y
célculo de costos (Sistema ACES).
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con los pafses miembros en el marco de sus actividades de
supervisién o de los programas respaldados por la institucién.
El FMI continud brindando asistencia técnica a los paises en

el ejercicio 2016 en el marco de los programas que respalda

la institucién. En Jamaica, el FMI analiz6 el impacto de la
reciente reforma tributaria y de la tributacién de los sectores
financiero y de telecomunicaciones, y ayudé a formular
medidas para mejorar la neutralidad del sistema tributario.

En Malawi, que esta procurando depender en menor medida
de donaciones volatiles, el FMI formulé opciones de politicas
para la movilizacién de ingresos, como un reequilibramiento

de la presion fiscal para que el pais dependa menos de los
impuestos sobre la renta y mas de los impuestos al consumo,

lo cual se logrard mediante la reduccién de la tasa del impuesto
sobre la renta de las empresas y la racionalizacién de las
preferencias tributarias. En Tanez, tras la revolucién, el FMI
brindé asesoramiento sobre una reforma tributaria con el fin de
simplificar el sistema tributario, dotarlo de mayor neutralidad y
progresividad y generar recursos adicionales.

El FMI contintia ayudando a los pafses miembros, especial-
mente a los de bajo ingreso y los Estados fragiles y pequefios, a
fortalecer progresivamente sus capacidades institucionales y de
formulacién de politicas. En Mali, ante la necesidad de un marco
de descentralizacién fiscal que apoye el Acuerdo de Paz de 2015,
el FMI prest6 asistencia técnica intensiva para ayudar a garan-
tizar que para 2018 se haya transferido gradualmente un 30%

de los ingresos puiblicos a las regiones del pais. En Guinea, tras
la crisis del ébola, el FMI ha seguido trabajando intensivamente
con el pais, proporcionandole asistencia directa para reforzar
las capacidades en lo que se refiere a la gestion de tesoreria y

Gréfico2.10

Prestacion de asistencia técnica por region
(Personas-afo de capacitacion en el campo)

140 M Ejercicio 2012

120 B Ejercicio 2013
100

m Ejercicio 2014
M Ejercicio 2015

80
60
40
20

Africa Asia y el Pacifico Europa

Fuente: Sistema de Gestion de Informacién de Viajes del FMI (Sistema TIMS).
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los sistemas contables, con el apoyo de un asesor residente. En
la Republica Centroafricana, que atraves6 un perfodo de tres
afios de inestabilidad politica, el FMI respondié sin demora a
una solicitud de asistencia técnica del pafs enviando una misién
que se centrd en restablecer las funciones bésicas de gestién
financiera ptblica. En el caso de Somalia, mejorar la gestién

de gobierno de las instituciones estales de importancia clave es
fundamental para impulsar la reconstruccién y el desarrollo de
la economfa. En un seminario organizado por el FMI en Nairobi,
las autoridades de Somalia elaboraron un proyecto de estrategia
de reforma y un plan de accién para la gestién financiera ptblica
para el periodo 2016-20. El plan se centra en cuatro aspectos
fundamentales: movilizacién de ingresos (impuestos y aduanas),
control interno (incluidos los atrasos), prondsticos y gestién de
caja, y presentacién de informes contables y fiscales.

La movilizacién de recursos internos fue uno de los temas fis-
cales de mayor demanda durante el ejercicio. En Cote d’Ivoire,
un proyecto de tres afios financiado por el Fondo Fiduciario
Especifico para Politica y Administracién Tributaria respaldé

los esfuerzos de las autoridades por establecer una sede para la
administracién tributaria basada en funciones, reestructurar la
red de oficinas conforme a los principios de segmentacién de los
contribuyentes y poner en practica un plan integral para la mejo-
ra del cumplimiento tributario. Como resultado, las autoridades
lograron tasas de cumplimiento significativamente mayores por
parte de los grandes y medianos contribuyentes. En Grana-

da, el FMI brind asistencia al Departamento de Rentas en el
marco de la reforma que llevé a cabo para ayudar a garantizar la
sostenibilidad fiscal y un entorno macroeconémico estable para
el crecimiento. Entre las medidas de reforma cabe mencionar

Ejercicio 2016

Oriente Medio
y Asia Central

América



Gréfico 2.11

Prestacion de asistencia técnica por grupo
de ingreso
(Personas-afo de capacitacion en el campo)
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la creacién de una unidad dedicada exclusivamente al cumpli-
miento tributario de los grandes y medianos contribuyentes, la
cancelacién contable de deudas tributarias incobrables y la toma
de medidas de cumplimiento eficaces, la reorientacién del plan
de auditoria en los principales riesgos de cumplimiento y el for-
talecimiento de la capacidad gerencial. En Kuwait, desde finales
de 2011 el FMI ha ayudado a formular el sistema de impuestos
no relacionados con el petrdleo, mucho antes de que los precios
del crudo empezaran a desplomarse. La asistencia abarcd la rea-
lizacién de estudios de diagndstico, la formulacién de politicas
para impuestos sobre el consumo y sobre la renta y la redaccién
de nuevas leyes tributarias.

El FMI lleva a cabo actividades de fortalecimiento de las capaci-
dades en pafses ricos en recursos naturales. En Ucrania, el FMI
ayudo a formular e implementar un nuevo régimen fiscal para el
gas natural. En Ghana, organizé varios seminarios interactivos
con las autoridades sobre modelos fiscales y prondsticos de los
ingresos provenientes de los recursos naturales, con el respaldo
del Fondo Fiduciario Especifico para la Gestion de la Riqueza
de los Recursos Naturales, al que contribuyen varios socios. En
Uganda, las leyes recientemente aprobadas
reflejan en gran medida el asesoramiento
brindado por el FMI en aspectos clave, e
incluyen un nuevo modelo para los con-
tratos de reparticién de la produccién, la
aplicacion del impuesto al valor agregado
al sector extractivo y el calculo del ingreso
gravable de las licencias petroleras. EI FMI y
el Ministerio de Hacienda y Crédito Puiblico
de Colombia organizaron conjuntamente
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una conferencia denominada “Desafios en la determinacién

de la base tributaria para las industrias extractivas en la regién
andina’. En esta conferencia se intercambiaron experiencias y
puntos de vista sobre la forma mas eficaz de proteger la base
tributaria frente a la planificacién tributaria, regimenes fiscales
mas flexibles y con mayor capacidad de respuesta en los sectores
petréleo y minero y la mejora de la cooperacién regional.

El FMI también ha estado trabajando en la creacién de una serie
de instrumentos de evaluacion fiscal para fortalecer la base
analitica de la supervisién fiscal, orientar las reformas fiscales
estructurales y establecer prioridades de asistencia técnica. En el
ejercicio 2016 se lanzé la Herramienta Diagnédstica de Evaluacién
de la Administracién Tributaria, en cooperacién con diversas
entidades asociadas. Esta herramienta se ha convertido en

uno de los pilares de la asistencia técnica que el FMI brinda en
materia de administracién de ingresos ptblicos. En el ejercicio
2016 también se present6 al Directorio Ejecutivo del FMI la
nueva herramienta de Evaluacién de la Gestién de la Inversién
Ptblica, que se esta utilizando de manera experimental en una
serie de paises en cooperacién con el Banco Mundial.

ASPECTOS DESTACADOS DEL FORTALECIMIENTO DE LAS
CAPACIDADES EN CUESTIONES MONETARIAS Y FINANCIERAS
La asistencia técnica sobre temas monetarios y financieros ha
seguido evolucionando, en consonancia con las cambiantes
necesidades de los paises miembros y el grado de interconexién
y complejidad cada vez mayor del sistema financiero mundial.
Se han incorporado nuevos 4&mbitos de competencia del FMI,
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como la supervisién basada en riesgos, la implementacién de los

requisitos de capital de Basilea II/IIl y de politicas macropruden-
ciales, ala vez que han continuado las actividades en &mbitos
tradicionales como la regulacién y la supervisién financiera, la
prevencion y la gestién de crisis, las politicas monetarias y cam-
biarias y las operaciones de los bancos centrales.

En Africa, la asistencia técnica del FMI estuvo concentrada en
los paises fragiles y en situacién de posconflicto, asf como en
otras jurisdicciones en desarrollo. Por ejemplo, en Sudan del
Sur, el FMI ha estado implementando un programa de fondos
fiduciarios a cinco afios con multiples socios para promover la
estabilidad financiera y macroecondmica a través de la capacita-
cién y los marcos institucionales del banco central. En términos
més generales, la amplia labor que se lleva a cabo en Africa
subsahariana estd respaldada por los cinco centros de asistencia
técnica en la region. En Asia y el Pacifico, la asistencia técnica
sobre supervisién bancaria prestada en Camboya, Myanmar y
Nepal se centro en establecer un marco regulatorio y las aptitu-
des de supervisién fundamentales para salvaguardar la estabili-
dad financiera, en tanto que la asistencia prestada en Filipinas
e Indonesia ha facilitado la transicién hacia una supervisién
basada en riesgos. En Sri Lanka y Sudan se realizaron evalua-
ciones de diagnéstico de la estabilidad financiera, un 4ambito
que concita cada vez mayor interés. En Europa, la asistencia
brindada por el FMI a Ucrania tuvo por objeto reforzar la super-
visién de los bancos, el mercado cambiario, la emisién de deuda
interna, la politica monetaria y la estructura del banco central
(véase el recuadro 2.6).



Recuadro 2.6. Apoyo del FMI a los sectores monetario y financiero de Ucrania

La economia de Ucrania y su sector financiero estan saliendo
de la crisis mas profunda desde la independencia. Esta situacion
obedece tanto al conflicto militar en el este del pais como a
desequilibrios estructurales de gran escala acumulados a lo largo
de varias décadas. Por mucho tiempo el sector financiero carecié
de la regulaciéon adecuada y de una supervision efectiva, lo cual
contribuyé a un rapido incremento del nimero de instituciones
financieras, muchas de las cuales fueron utilizadas exclusiva-
mente como instrumento de financiamiento para empresas
conexas, dando por resultado un insuficiente provisionamiento y
una sobreestimacion de los coeficientes de capital. La inade-
cuada proteccion juridica de los acreedores complico la situacion.

Para fortalecer el sistema financiero se tomaron medidas simul-
tdneamente en varios frentes para mejorar el marco juridico, la
regulacion y supervision del sistema financiero, y el monitoreo,
evaluacion y gestién de los riesgos del sistema financiero. En

el contexto de un programa de reformas exhaustivo respaldado
por el FMI que el gobierno emprendié con el objeto de abordar
los desequilibrios macroeconémicos y las vulnerabilidades
estructurales, el FMI ha proporcionado a Ucrania asistencia téc-
nica de amplio alcance sobre cuestiones relativas a los sectores
monetario y financiero. Esta asistencia técnica se suministra

en el contexto de un proyecto de capacitacion financiado

por el Ministerio de Asuntos Internacionales de Canada, que
proporciona respaldo al Banco Nacional de Ucrania y al Fondo

En Oriente Medio y Asia Central, el apoyo del FMI ayudé
areforzar la gestién de crisis en Marruecos, mejorar la
supervisién bancaria en la Reptblica Kirguisa y Tunez y
modernizar los andlisis y las investigaciones del banco central
en Turkmenistan. En América, la asistencia técnica prestada al
Banco Central del Caribe Oriental se enfocé en la supervisién
bancaria, la resolucién de bancos y la prevencién de crisis,

en apoyo a la unién monetaria. La asistencia suministrada a
Paraguay se centrd en la implementacion de la supervision
basada en riesgos y un régimen de metas de inflacién.

ASPECTOS DESTACADOS DEL FORTALECIMIENTO DE LAS
CAPACIDADES EN MATERIA DE ESTADISTICAS

Los paises miembros necesitan estadisticas macroeconémicas
de alta calidad para fundamentar sus decisiones econémicas.

de Garantia de Depdsitos, asi como a la Comisién Nacional de
Valores y Bolsas.

Si bien aun se requieren mejoras, en el ejercicio 2016 se
lograron notables progresos, entre ellos los siguientes:

= Reformas de las leyes y reglamentaciones para reforzar la
independencia institucional y financiera del Banco Nacional de
Ucrania, lograr una mayor transparencia en el sector bancario
e introducir practicas internacionales éptimas para fortalecer la
capacidad de los bancos para resistir a los shocks y desafios.

®  Apoyo técnico para un ambicioso y detallado estudio de diag-
néstico de los 20 principales bancos, que incluye exdmenes
de la calidad de los activos y pruebas de resistencia.

m  Mejoras en la regulaciéon y supervision bancarias, lo cual
incluye la adopcién de un enfoque de supervision basada en
el riesgo, mejores sistemas de alerta anticipada y procesos
de inspeccion in situ, una regulaciéon y supervision mas rigu-
rosas para las actividades de entidades relacionadas entre si,
y la adopcién de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera.

m  Mejoras en los procesos de toma de decisiones de politica
monetaria, lo cual incluye mejoras en la formulaciéon y comuni-
cacion de la politica monetaria, la racionalizacion y eliminacion
progresiva de algunas de las restricciones cambiarias méas
rigurosas, y la racionalizacion de las operaciones monetarias.

El Departamento de Estadistica del FMI suministra asisten-
cia técnica y cursos de capacitacién a los paises miembros,
prestando especial atencién a las economias fragiles y de bajo
ingreso. Gracias a este apoyo ha sido posible ampliar y mejorar
los datos macroeconémicos, asf como incrementar el acceso a
los datos por parte de los funcionarios de alto nivel encargados
de las politicas, los participantes de los mercados de capital y
otros interlocutores, incluido el piblico general. En los tltimos
cinco afios, el fortalecimiento de las capacidades en materia de
estadisticas crecié mas de 70%, con financiamiento prove-
niente de socios bilaterales y multilaterales. Ahora se brinda
capacitacién en temas de avanzada, como balances, indices de
precios inmobiliarios y estadisticas sobre posiciones trans-
fronterizas, ademds de los cursos habituales sobre estadisticas
macroecondmicas.

Informe Anual 2016




El mayor proyecto de fortalecimiento de las capacidades en
materia de estadisticas abarca 44 pafses en las regiones de Africa
y de Oriente Medio y Asia Central en el marco de la Iniciativa
para Mejorar la Divulgacién de Datos. Este proyecto esta
financiado por el Departamento de Desarrollo Internacional del
Reino Unido, y la segunda fase se inicié en mayo de 2015. Los
resultados obtenidos incluyen la conclusién de nuevas encuestas
sobre los flujos de capital privado que han permitido mejorar

las estadisticas del sector externo y cambiar el afio base de las
cuentas nacionales, gracias al cual las autoridades cuentan con
un panorama mads exacto y a menudo muy diferente del tamario
yla estructura de la economfa.

Tres pafses de Asia Central —Azerbaiyan, la Reptblica
Kirguisa y TayikistAn—han mejorado sus estadisticas del
sector externo gracias al apoyo brindado por el FMI para
fortalecer las capacidades en ese &mbito. Con financiamiento
de la Secretarfa de Estado para Asuntos Econémicos de Suiza,
ampliaron sus sistemas de compilacién de datos con miras a
mejorar la exhaustividad, coherencia, puntualidad y exactitud
de sus estadisticas. Para marzo de 2016, los tres paises habian
adoptado la metodologia més reciente de estadisticas de
balanza de pagos (basada en la sexta edicién del Manual de
Balanza de Pagos y Posicion de Inversion Internacional del

FML o MBP6), y dos de ellos habfan empezado a compilar y
divulgar estadisticas trimestrales de la posicién de inversién
internacional y de la deuda externa conforme al MBP6.

El FMI ha recurrido a la tecnologfa para mejorar la divulgacién
de datos, lo cual se ha traducido en una mayor disponibilidad y
previsibilidad de las estadisticas macroecondmicas. En mayo de

Gréfico2.12

Prestacion de asistencia técnica por tema
(Personas-afno de capacitacion en el campo)
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2015, el Directorio Ejecutivo del FMI aval6 el Sistema General de
Divulgacién de Datos reforzado (SGDD reforzado), cuyo objeto
es ayudar alos participantes a mejorar sus précticas en cuanto
ala transparencia y gestién de datos mediante la publicacién

de datos esenciales para el andlisis de las condiciones
macroecondmicas. En colaboracién con el Banco Africano de
Desarrollo, el FMI implement0 la plataforma de datos abierta
que mejora enormemente la divulgacién de datos en alrededor
de 20 pafses en Africa. La asistencia técnica del FMI ya ha
permitido a dos paises adoptar el SGDD reforzado: Botswana en
noviembre de 2015 y Nigeria en febrero de 2016.

ASPECTOS DESTACADOS DEL FORTALECIMIENTO DE LAS
CAPACIDADES EN EL AMBITO JURIDICO

La demanda de asistencia técnica sobre temas juridicos
proveniente de paises con y sin programas del FMI continué en
el ejercicio 2016 en los ambitos de la lucha contra el lavado de
dinero y el financiamiento del terrorismo (ALD/LFT), Derecho
financiero y fiscal, insolvencias y ejecucién de titulos de crédito.

El FMI continué su labor en materia de lucha contra el lavado
de dinero y financiamiento del terrorismo con el Grupo

de Accién Financiera (GAFI), el Banco Mundial, el Grupo
Egmont de Unidades de Inteligencia Financiera y organismos
regionales similares al GAFI. El FMI dirigi6 la evaluacién de
Canada conforme a las normas internacionales revisadas.
Prosigui6 con el exitoso programa mundial de asistencia
técnica en el marco del Fondo Fiduciario Especifico para
ALD/LFT; suministré asistencia técnica en Myanmar y
Ucrania financiada por Japén y Canada, respectivamente;
amplié su interaccién con los Estados del Golfo en materia
de financiamiento del terrorismo, y siguié coordinando el
trabajo tanto a escala interna como con un gran niimero de
proveedores internacionales de asistencia.

En lo que se refiere a Derecho financiero y fiscal, se mantuvieron
los niveles previos de asistencia técnica sobre bancos centrales,
marcos de regulacion, supervisién y resolucién de bancos

y gestién de crisis. En cambio, la asistencia técnica sobre
infraestructura de mercados (sistema de pagos) fue minima, pero
larelativa a marcos juridicos para la gestion financiera ptblica
siguié aumentando, al igual que en ejercicios anteriores.



También siguié aumentando la demanda de asistencia
técnica sobre legislacién tributaria en los &mbitos basicos

del impuesto sobre la renta, impuesto al valor agregado

y procedimientos tributarios, con especial interés en los
aspectos internacionales, a la luz de la creciente atencién que
estan concitando a escala mundial las cuestiones tributarias
internacionales. Asimismo, las cuestiones relativas al disefio
de las leyes de tributacién internacional fueron el tema
central de un seminario organizado en la sede y de una sesién
de capacitacion llevada a cabo en Kuwait, la cual se enfocd
especificamente en cuestiones regionales.

El FMI continué prestando asistencia técnica a los paises
miembros en cuanto a insolvencia de empresas y hogares

y ejecucién de titulos de crédito, para ayudar a garantizar

la rehabilitacién sin demora de las empresas viables y la
liquidacién de las no viables y para agilizar el proceso de
ejecucion de créditos. E1 FMI organiz6 dos seminarios para
funcionarios de alto nivel en el Instituto Multilateral de Viena,
uno sobre insolvencia de empresas y hogares y otro sobre
ciertos aspectos de la ejecucién de créditos.

CURSOS DE CAPACITACION

El programa de cursos de capacitacién del FMI es un elemento
integral de la misién de la institucién en lo que respecta al forta-
lecimiento de las capacidades y procura adaptarse a la evolucién

Gréfico2.13

macroecondmica internacional y a los cambiantes retos en lo
que respecta a las politicas, a las solicitudes de los paises miem-
bros y a las innovaciones tecnolégicas. Los cursos ofrecen clases
tedricas, instrumentos analiticos y talleres préacticos. Los cursos
en linea, gratuitos y a disposicién de toda persona que disponga
de una conexién a Internet, siguieron creciendo: se afiadieron un
curso de Programacion y politicas financieras, Parte 2; y un curso
de Analisis del sector financiero; versiones en espariol y ruso

del curso de Programacién y politicas financieras, Parte 1; y una
version en francés del curso de Andlisis de sostenibilidad de la
deuda, con la atencién enfocada en dicho tema y las cuestiones
de gestién de la deuda a las que se enfrentan los pafses de bajo
ingreso. La participacién en los cursos en linea registré un gran
aumento de 218%, es decir, se elevd al 30% del total de cursos de
capacitacién ofrecidos por el FMI en el ejercicio 2016.

Durante el ejercicio 2016, el FMI organizé 375 actividades

de capacitacién, en las que participaron 14.457 funcionarios
de pafses miembros. La mayoria de estas actividades se
organizaron a través de la red del FMI de centros y programas
de capacitacion regionales, y el resto se ofrecid en la sede de la
institucién o en otros centros internacionales. Entre la amplia
gama de temas figuran las politicas macroecondmicas, los
prondsticos y modelos macroecondmicos, las politicas y la
programacién financiera, temas del sector financiero y temas
fiscales especializados, las estadisticas macroeconémicas, las
evaluaciones y temas juridicos. Las economfias de mercados
emergentes fueron las beneficiarias del grueso de los cursos de

Participacion en la capacitacion del FMI por grupo de ingreso
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capacitacion ofrecidos por el FMI, con el 53% del total anual
(grdfico 2.13). A escala regional, Africa subsahariana absorbié
la mayor proporcion, 28%, seguida por las regiones de Asia y el
Pacifico y Oriente Medio y Asia Central (grdfico 2.14).

La experiencia de los usuarios

Para recabar opiniones sobre la eficacia del programa de
capacitacion asf como las necesidades futuras del mismo, el
FMI realiza cada tres afios encuestas independientes entre los
organismos que patrocinan a los participantes en los cursos
de capacitacion externos. La encuesta trienal mds reciente,
que abarca las actividades de capacitacion realizadas durante
el perfodo 2012-14, arrojé resultados muy positivos, incluida
una calificacién global de satisfaccién de 97% (grdfico 2.15).
En general, el Instituto de Capacitacién del FMI goza de una
reputacién muy sélida entre los organismos.

Con el fin de aprovechar las sinergias entre la asistencia
técnica ylos cursos de capacitacién, el personal del FMI ha
puesto en marcha proyectos experimentales individualizados
de capacitacion sobre politica monetaria, trabajando en forma
conjunta con los bancos centrales de Ghana, Mozambique, la
regién de la Comunidad de Africa Oriental y Sri Lanka en la
formulacién de un sistema de prondstico y andlisis de politicas
orientado a afianzar los marcos de politica monetaria de estos
paises. Se estan organizando talleres regionales de aprendizaje
a través del intercambio de experiencias.

Gréfico2.14

Participacion en la capacitacion del FMI por region
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Encuesta trienal sobre la capacitacion
impartida por el FMI, 2015
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ALIANZAS PARA EL FORTALECIMIE

DE LAS CAPACIDADES

En el ejercicio 2016 se recibieron nuevas contribuciones para las
actividades de fortalecimiento de las capacidades que realiza

el FMI por un total de USD 126,3 millones, y las actividades
financiadas por socios ascendieron a un total de USD 142
millones. Los cinco principales socios son Japén, la Union
Europea, Suiza, el Reino Unido y los Paises Bajos. Japdn, el
mayor socio, efectué nuevos aportes por un total de USD 30,4
millones para el financiamiento de asistencia técnica y cursos
de capacitacién, incluidos dos programas de becas, en tanto que
Suiza suscribi6 un nuevo acuerdo por aproximadamente USD
24,2 millones para cubrir proyectos bilaterales hasta 2020.

Durante el ejercicio 2016, el FMI continué expandiendo su red
mundial de centros de asistencia técnica. El Centro de Asisten-
cia Técnica Regional del Caribe (CARTAC) sentd las bases para
su nueva fase cuando socios y paises miembros de importancia
clave comprometieron su apoyo en abril de 2016. El Centro de
Asistencia Técnica Financiera del Pacifico (PFTAC) iniciard
su quinta fase de operaciones en noviembre de 2016, en tanto
que el Centro Regional de Asistencia Técnica de Oriente
Medio (METAC) habré iniciado su nueva fase en junio de 2016. El
Centro Regional de Asistencia Técnica para Centroamérica,
Panama y la Reptiblica Dominicana (CAPTAC-DR) entr6 en el
segundo afio de su segundo ciclo quinquenal gracias a un com-
promiso firme de Canada por USD 8,4 millones (CAD 10 millo-
nes), el cual, con los aportes complementarios de socios existen-
tes como Luxemburgo, permitié al centro ofrecer actividades de
fortalecimiento de las capacidades conforme a lo previsto.

Durante el ejercicio se realizaron consultas estratégicas con el

fin de establecer las bases para una nueva fase quinquenal de los
Centros regionales de asistencia técnica de Africa occiden-
tal, Africa central y Africa meridional, que deberd iniciarse en
mayo y noviembre de 2017. Como se sefal6 en la seccién “Even-
tos regionales” correspondiente a Asia, en marzo de 2016 el FMI e
India anunciaron un acuerdo para la creacién del Centro Regio-
nal de Capacitacion y Asistencia Técnica de Asia Meridional,
con el fin de promover el fortalecimiento de las capacidades en
Bangladesh, Bhutan, India, Maldivas, Nepal y Sri Lanka.

En agosto de 2015, el FMI y la Agencia de Estados Unidos
para el Desarrollo Internacional (USAID) firmaron el primer

memorandum de entendimiento entre las dos organizaciones.
El marco de cooperacion reforzada para el fortalecimiento de las
capacidades permitird a las dos instituciones aunar esfuerzos
con el fin de hacer frente a los desafios econdmicos mundiales
en el contexto de la Agenda para el Desarrollo de Addis Abeba
en el perfodo posterior a 2015. En el primer proyecto conjun-

to, USAID financiard un curso de capacitacion sobre gestion
financiera putblica (presencial y a distancia) elaborado por el
Departamento de Finanzas Publicas del FMLI. El FMI asimismo
firmé un nuevo memorandum de entendimiento con el Banco
Europeo de Inversiones que refuerza el acuerdo de asociacion
ya existente.

La Iniciativa Fiscal de Addis Abeba puso de relieve la necesidad
critica de reforzar la capacidad de los paises menos desarrolla-
dos para financiar su agenda para el desarrollo posterior a 2015.
El FMI estd aportando soluciones concretas por medio de dos
fondos fiduciarios especificos: el Fondo Fiduciario para la Mo-
vilizacién de Ingresos Puiblicos y el Fondo Fiduciario parala
Gestion de la Riqueza de los Recursos Naturales. Este tiltimo
ayudard a los paises de ingreso bajo y mediano bajo a aprovechar
al maximo sus recursos petroleros, minerales y de gas, para que
puedan alcanzar sus metas de desarrollo econdémico y reduccién
de la pobreza.

Otro componente de la respuesta del FMI ante el programa de
financiamiento para el desarrollo es el establecimiento de un
Fondo Fiduciario para la Estabilidad del Sector Financiero.
La estabilidad de dicho sector es una condicién previa para
alcanzar los objetivos de desarrollo fundamentales de inclusién
y profundizacién financiera. Este fondo fiduciario especifico
respaldard los exdmenes de estabilidad del sector financiero y las
actividades de fortalecimiento de las capacidades en los paises
de ingreso bajo y mediano bajo, ya que aportard una evaluacién
de diagnéstico que podrd servir de base para las reformas
prioritarias del sector financiero.

El FMI y la Direccién General de Cooperacién Internacional
y Desarrollo de la Comisién Europea (DG DEVCO) han llega-
do aun acuerdo en torno a un nuevo marco de alianza estraté-
gica a favor de los paises en desarrollo que fomentar4 el didlogo
sobre politicas y la coordinacién entre las dos instituciones. La
DG DEVCO ha comprometido EUR 200 millones para financiar
las iniciativas del FMI de fortalecimiento de las capacidades en
2016-20. El FMI asimismo trabaja activamente con otras Direc-
ciones Generales de la Comision Europea para atender la fuerte
demanda de fortalecimiento de las capacidades en los actuales y
futuros miembros de la Unién Europea.
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Organigrama del FMI

al 30 de abril de 2016
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Parte 3

Finanzas, organizaciéon y rendicion

de cuentas

El Directorio en accion

El Directorio Ejecutivo del FMI, integrado por 24
miembros, se encarga de la gestion diaria del
FMI. En conjunto, los 24 miembros del Directorio
representan a los 189 paises que integran el FMI.
Las grandes economias, como Estados Unidos

y China, tienen su propia silla en la mesa del
Directorio, pero la mayor parte de los paises estan
agrupados en jurisdicciones que representan

a cuatro o mas paises. La jurisdiccion mas
numerosa comprende 23 paises.

del Directorio

Decano

Como Director de
mayor antigliedad
en el cargo,
Aleksei Mozhin,
Director Ejecutivo
por Rusia, pasd
a ser el Decano
del Directorio
Ejecutivo en enero de 2015. Se incorpord
al FMI en 1992 como Director Ejecutivo
Suplente cuando se cre6 la oficina del
Director Ejecutivo por Rusia, y fue elegido
titular de dicha oficina en 1996.

Aleksei Mozhin obtuvo su licenciatura y
doctorado en Economia en la Universidad
Estatal de Moscu y cursé estudios de
posgrado en la Universidad del Estado de
Nueva York en Albany. Antes de ingresar
en el FMI, fue investigador de la Academia
Rusa de Ciencias vy jefe del Departamento
de Interaccion con las Instituciones
Financieras Internacionales en el gobierno
de Rusia.

Con respecto a su trabajo en el FMI,
Mozhin sefala: "Creo firmemente en

la mision del FMI y en la necesidad de
reforzar la cooperacién internacional
para mejorar la calidad de la gobernanza
mundial".

reuniones formales
del Directorio

o
-

(N

Por lo general,
el Directorio
se reline
varias veces
a la semana.
Realiza su labor
mayormente
baséndose
en documentos preparados por la
Gerencia y el personal técnico del FMI.
El Directorio analiza gran cantidad de
temas, desde las evaluaciones anuales
de la situacién de los paises miembros
hasta cuestiones de politica econémica
atinentes a la economia mundial.

reuniones del Directorio
sobre paises

N}

O
o

El Directorio
suele adoptar
decisiones por
CONSeNnso, pero
a veces se
llevan a cabo
votaciones
formales.
También pueden celebrarse reuniones
informales para examinar cuestiones de
politica econdmica complejas que se
encuentran aun en una etapa preliminar.
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Finanzas, organizacion y rendicion de cuentas

PRESUPUESTO E INGRESOS

Presupuesto a mediano plazo

En abril de 2015, en el contexto del presupuesto a mediano
plazo para los ejercicios 2016-18, el Directorio Ejecutivo
autorizé una asignacién neta total para el presupuesto
administrativo de USD 1.051,5 millones para el ejercicio 2016.
Asimismo, aprobé un limite de gastos brutos de USD 1.289,8
millones, que incluyen hasta USD 42,5 millones de recursos
no gastados en el ejercicio 2015 y trasladados al ejercicio 2016
para posibles gastos. También aprobé gastos de capital por
USD 42,1 millones para obras de construccién y proyectos de
capital en tecnologia de la informacién (cuadro 3.1).

El programa de trabajo del FMI para el ejercicio 2016 continué
respaldando la estabilizacién paulatina de la economia mundial
tras la crisis, en el contexto de una creciente incertidumbre en
torno al ritmo de la recuperacién y las vulnerabilidades. Si bien
la cantidad de programas respaldados por el FMI fue inferior a
los maximos registrados en el ejercicio 2011/12, las crecientes

Cuadro 3.1

complejidades de la economia mundial y el sistema financiero
sometieron a presion la labor de supervision que lleva a cabo

el FMIy generaron un aumento de los pedidos de asistencia
técnica. La institucién pudo atender esas necesidades con un
presupuesto invariable en términos reales gracias a la imple-
mentacién de una amplia iniciativa de racionalizacién acordada
como parte del presupuesto para el ejercicio 2016, sumada a la
reorganizacién de las prioridades de los departamentos. En el
ejercicio 2016, los gastos administrativos efectivos ascendieron
aun total de USD 1.038,3 millones; es decir, USD 13,2 millones
por debajo del presupuesto neto total. Las tasas promedio de
puestos vacantes siguieron descendiendo y actualmente se
encuentran a nivel friccional. El gasto en seguridad fisica, tanto
en la sede como en el exterior, y en seguridad de la tecnologia de
la informacién aumenté nuevamente, en concordancia con la
tendencia observada en los tltimos afios.

Los gastos de capital en instalaciones y tecnologia de la
informacién totalizaron USD 131 millones, en los cuales se
incluyen partidas presupuestarias de ejercicios anteriores.

Presupuesto por principales categorias de gastos, ejercicios 2015-19

(Millones de dolares de EE.UU.)

Ejercicio 2015

Presupuesto Resultado

L Ejercicio Ejercicio Ejercicio
Ejercicio 2016 2017 2018 2019
Presupuesto Resultado Presupuesto Presupuesto Presupuesto

GASTOS ADMINISTRATIVOS

Personal 896 862
Viajes' 128 12
Inmuebles y otros gastos 193 204
Reservas para contingencias 7
Gasto total bruto 1.224 1.177
Ingresos? -197 -167
Presupuesto total neto 1.027 1.010
Traslado al ejercicio 42
siguiente?
Presupuesto total neto incluido 1.069 1.010
el traslado de gastos
Capital
Instalaciones y tecnologia 52 136
de la informacion
de los cuales: Renovacion del 96

edificio HQ1

908 896 938
130 120 123
199 199 201
10 1"
1.247 1.215 1.273 1.310 1.365
-196 -176 -200 -214 -238
1.052 1.038 1.072 1.096 1.127
42 43
1.094 0 1.115 1.096 1.127
42 131 61 61 60
90

Fuente: Oficina de Presupuesto y Planificacion del FMI.

Nota: El total puede no coincidir con la suma de los parciales debido al redondeo de las cifras.

" En el ejercicio 2016 se incluyen los viajes relacionados con las Reuniones Anuales celebradas en el extranjero.

2 Incluye actividades financiadas por donantes, acuerdos de distribucion de costos con el Banco Mundial, ventas de publicaciones, estacionamiento y otros ingresos diversos.

3 Los recursos no gastados se trasladan al ejercicio siguiente segin normas establecidas.
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Recuadro 3.1. Avance de la remodelacion
del edificio original de la sede

La renovacion del més antiguo de los dos edificios de la
sede del FMI (HQ1), ubicado en el centro de la ciudad de
Washington, prosiguié este ano. Este extenso proyecto
esta destinado a reemplazar los avejentados sistemas del
edificio, entre otros los sistemas de aire acondicionado,
las calderas, las bombas de agua, los controles generales,
mas de 35 kilometros de tuberias y 35.000 luces. La
remodelaciéon hara posibles operaciones mas sostenibles
y energéticamente eficientes y mejorara los lugares de
trabajo, creando salas y oficinas mas modernas, flexibles y
multifuncionales dotadas de mas luz natural, para atender

las necesidades institucionales de los préximos 20-25 afnos.

El proyecto experimenté algunas dificultades debidas

a condiciones técnicas imprevistas y complejas vy al
descubrimiento de capas adicionales de amianto, que
aumento la complejidad de los trabajos. En enero de 2016,
el Directorio Ejecutivo aprobdé financiamiento adicional, y la
culminacioén del proyecto esta ahora programada para 2020.

Durante el ejercicio 2016 se logré un avance considerable
hacia la finalizacién de la primera etapa de los trabajos,
que representa mas de 50% de la superficie total del

El programa de remodelacién del edificio original de la sede
(edificio HQ1) continud avanzando; varias zonas del edificio se
encuentran en la fase final de prueba y habilitacién antes de
la reapertura. En enero de 2016, el Directorio Ejecutivo aprobd
fondos complementarios para este programa que permitirdn
cubrir gastos imprevistos. El gasto de capital en tecnologia de
la informacién totalizé USD 25,9 millones y estuvo destinado
principalmente a mejorar la gestién de los conocimientos y
los datos, asf como la capacidad de anlisis, y a simplificar

el acceso a la informacién dentro del FMI y por parte de los
funcionarios de los paifses miembros.

Enlo respecta a la declaraciéon de datos financieros, los gastos
administrativos del FMI se contabilizan en base devengado,

de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF). Estas normas exigen que la contabilidad se
lleve en base devengado y que el costo de las prestaciones de

los empleados se registre y amortice de acuerdo con valoracio-
nes actuariales. En el cuadro 3.2 se presenta una conciliacién
detallada entre el presupuesto administrativo neto de USD 1.038
millones correspondiente al ejercicio 2016 y los gastos adminis-
trativos con base en las NIIF, de USD 1.326 millones (DEG 951

.

La Subdirectora Gerente Carla Grasso (derecha) inspecciona los
avances en la renovacion del edificio HQ1.

s

edificio. Se prevé la reapertura de varios espacios publicos en
el ejercicio 2017, como el atrio, la galeria, el bistré, el comedor
y varias salas de reuniones. Se completé la remodelacién de
dos pisos de oficinas, que quedaron listas para su ocupacién
por el personal, y se procedioé a la desocupacion del piso
siguiente para su remodelacion. Durante las obras, el personal
fue trasladado provisionalmente al segundo edificio de la sede
(HQ2) o a oficinas alquiladas en las inmediaciones.

El proyecto aspira a obtener la certificacién LEED (liderazgo en
energia y disefo ambiental) e incorpora practicas de disefo

y construccién ecoldgicas, que apuntan a reducir el impacto
ambiental y que ayudarén a sentar las bases para que el
funcionamiento y mantenimiento del edificio sean sostenibles
a lo largo del tiempo.

millones), que se presentan en los estados financieros auditados
del FMI para dicho ejercicio.

En abril de 2016, el Directorio aprobé un presupuesto para el
ejercicio 2017 que comprende gastos administrativos netos

de USD 1.072,5 millones y un limite a los gastos brutos de

USD 1.316,1 millones. El presupuesto para el ejercicio 2017 inclu-
ye también una partida de hasta USD 43,3 millones trasladada
por no habérsela gastado en el ejercicio 2016. Como de costum-
bre, se incorporaron pequeiios ajustes al presupuesto para dar
cabida a aumentos de la estructura salarial y a gastos ajenos al
personal, de acuerdo con los aumentos de los precios. Asimismo,
tras cuatro afios de crecimiento real nulo, el presupuesto para

el ejercicio 2017 incluye un aumento de 0,5% en ddlares de valor
constante para hacer frente a los crecientes costos de la seguri-
dad fisica y de la tecnologia de la informacién. El presupuesto de
capital se fij6 en USD 60,5 millones, que comprenden USD 32,5
millones para proyectos de construccién y USD 28 millones para
tecnologfa de la informacién. También se presentaron ante el
Directorio presupuestos indicativos para los ejercicios 2018 y
2019, que apuntan a un aumento de la presién de gastos para
atender las crecientes solicitudes de los paises miembros.
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Cuadro 3.2
Gastos administrativos declarados en los estados

financieros, ejercicio 2016
(Millones de ddlares de EE.UU., salvo indicacién en contrario)

EJECUCION DEL PRESUPUESTO ADMINISTRATIVO
NETO DEL EJERCICIO 2016

DIFERENCIAS DE MOMENTO DE REGISTRO

1.038

Gasto en prestaciones jubilatorias y post empleo 312
Gasto de capital: Amortizacion del gasto de 38
ejercicios anteriores y el actual

SUMAS NO INCLUIDAS EN EL
PRESUPUESTO ADMINISTRATIVO

Gasto de capital: Partidas cargadas 17
inmediatamente, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera

Reembolso al Departamento General (con cargo
al Fondo Fiduciario para el Crecimiento y la
Lucha contra la Pobreza, el Fondo Fiduciario
para Alivio y Contencion de Catastrofes
[anteriormente el Alivio de la Deuda después de
una Catastrofe] y el Departamento de Derechos
Especiales de Giro)

TOTAL DE GASTOS ADMINISTRATIVOS

DECLARADOS EN LOS ESTADOS FINANCIEROS
AUDITADOS

(79)

1.326

PARTIDA INFORMATIVA

Total de gastos administrativos declarados en los 951
estados financieros auditados (en millones de DEG)

Fuentes: Departamento Financiero y Oficina de Presupuesto y Planificacion
del FMI.

Nota: Los totales pueden no coincidir exactamente con la suma de los compo-
nentes debido al redondeo de las cifras.

Las conversiones se basan en el promedio del tipo de cambio efectivo pondera-
do entre el délar de EE.UU. y el DEG en el ejercicio 2015, de aproximadamente
1,39 para los gastos.

MODELO DE INGRESOS, CARGOS,
REMUNERACION, DISTRIBUCION

DE LA CARGA E INGRESOS NETOS

Modelo de ingresos

Desde su fundacién, el FMI ha financiado los gastos principal-
mente a través de las actividades de concesién de crédito. A fin
de generar ingresos adicionales, en 2006 el FMI cred la Cuenta
de Inversién e invirtié sus reservas. En 2008, el Directorio Ejecu-
tivo aprobd el nuevo modelo de ingresos, que incluye la creacién
de una dotacién de fondos con las ganancias derivadas de la
venta de una parte limitada de las tenencias de oro de la institu-
cién. Sumada al nuevo modelo de ingresos, la Quinta Enmienda
del Convenio Constitutivo, que entrd en vigor en febrero de
2011, autorizé la ampliacién de las facultades de inversién del
FMI con el objetivo de obtener un mejor rendimiento y afianzar
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mas la situacién financiera con el correr del tiempo. En enero
de 2013, el Directorio Ejecutivo adoptd un reglamento para la
Cuenta de Inversion, que actualizé en agosto de 2015 tras anali-
zar la estrategia de inversién de las reservas del FML

Cargos

Dado el alto nivel de las actividades crediticias y la escasa
rentabilidad actual de las inversiones, la principal fuente de
ingresos del FMI siguen siendo los cargos cobrados por el uso
de crédito pendiente de reembolso. La tasa de cargos basica
(la tasa de interés) que se cobra por el financiamiento del FMI
comprende la tasa de interés del DEG mds un margen expresa-
do en puntos bésicos. Segtin la regla adoptada por el Directorio
Ejecutivo en diciembre de 2011, el margen se reevalda cada dos
aflos y se fija de manera de cubrir los costos de intermediacién
relacionados con los préstamos del FMI y permitir la acumu-
lacién de reservas. Ademads, dicha regla incluye verificaciones
para asegurar que la tasa de cargos se ajuste en términos razo-
nables a las condiciones vigentes en los mercados de crédito
alargo plazo. En abril de 2016, el Directorio Ejecutivo acordé
mantener el margen de la tasa de cargos en 100 puntos bdsicos.

El FMI también aplica sobretasas al uso de montos elevados en
los tramos de crédito y a los acuerdos suscritos en el marco del
Servicio Ampliado. Tras la entrada en vigor de la Decimocuarta
Revisién General de Cuotas, el Directorio Ejecutivo revisé los
umbrales basados en las cuotas a partir de los cuales se aplican
las sobretasas con el objetivo de mitigar el efecto de la dupli-
cacién de las cuotas. Desde el punto de vista del nivel de uso
de los recursos, se aplica una sobretasa de 200 puntos bésicos
al uso de crédito por encima de 187,5% de la cuota de un pais
miembro. A esta sobretasa se agrega otra de 100 puntos si el
crédito permanece pendiente de reembolso durante mas de 36
meses en los tramos de crédito o de 51 meses en el marco del
Servicio Ampliado del FMI.

Ademads de los cargos periédicos y las sobretasas, el FMI aplica
cargos por servicio, comisiones por compromiso de recursos y
cargos especiales. Por cada giro con cargo ala Cuenta de Recur-
sos Generales (CRG), se cobra un cargo por servicio de 0,5%. Se
cobra una comisiéon reembolsable por los montos disponibles
en el marco de acuerdos con cargo ala CRG, como los Acuerdos
Stand-By, as como los Acuerdos Ampliados, la Linea de Crédito
Flexible y la Linea de Precaucién y Liquidez, durante cada perfo-
do de 12 meses. Las comisiones por compromiso de recursos son
de 15 puntos bésicos, 30 puntos bésicos y 60 puntos basicos por
montos susceptibles de giro de hasta 115%, entre 115% y 575%

y mds de 575% de la cuota, respectivamente. Las comisiones
por compromiso de recursos se reembolsan cuando se utiliza el
crédito, en proporcién al monto girado. E1 FMI también cobra
cargos especiales sobre los pagos de principal en mora y sobre
los cargos en mora por menos de seis meses.



Remuneracion e intereses

Por el lado del gasto, el FMI paga intereses (remuneracién) a los
paises miembros sobre sus saldos acreedores en la CRG (cono-
cidos como saldos remunerados en los tramos de reserva). El
Convenio Constitutivo dispone que la tasa de remuneracién no
puede ser mayor que la tasa de interés del DEG, ni menor que el
80% de dicha tasa. En la actualidad, la tasa de remuneracién ba-
sica coincide con la tasa de interés del DEG, que estd basada en
un promedio ponderado de tasas de interés representativas apli-
cadas a instrumentos de deuda a corto plazo que se negocian en
los mercados monetarios de las monedas que integran la cesta
del DEG, y no puede ser inferior a 5 puntos bésicos. El FMI tam-
bién paga intereses, a la tasa de interés del DEG, sobre el saldo
pendiente de reembolso de empréstitos obtenidos en el marco
de préstamos bilaterales y acuerdos de compra de pagarés, y de
los Nuevos Acuerdos para la Obtencién de Préstamos, que han
sido ampliados en cuanto a su volumen y participacion.

Distribucion de la carga

La tasa de cargos y la tasa de remuneracién se ajustan mediante
un mecanismo de distribucién de la carga, en virtud del cual el
costo de las obligaciones financieras en mora ante la CRG del
FMI se distribuye equitativamente entre los pafses deudores y
acreedores. Las pérdidas de ingresos derivadas de cargos por
intereses impagos que se encuentran en mora por seis meses o
mads se recuperan en el marco del mecanismo de distribucién
de la carga mediante el incremento de la tasa de cargos y la re-
duccién de la tasa de remuneracién. Las sumas que se recaudan
por la aplicacién de este mecanismo se reembolsan cuando se
liquidan los cargos impagos.

En el ejercicio 2016, las tasas ajustadas de cargos y de
remuneraciéon promediaron 1,051% y 0,045%, respectivamente.

Ingreso neto

El ingreso neto del FMI en el ejercicio 2016 fue de DEG 998
millones, generados principalmente como resultado de los
altos niveles de préstamos y de la renta de las inversiones de la
Cuenta de Inversién. Segtin lo previsto en las Normas Interna-
cionales de Informacién Financiera (Norma Internacional de
Contabilidad 19 modificada, Prestaciones de los empleados),
el ingreso neto del ejercicio incluye una ganancia de DEG 543
millones como consecuencia del reconocimiento inmediato
de los efectos de variaciones en los supuestos actuariales utili-
zados para determinar la obligacién del FMI por prestaciones
definidas derivadas de los planes de prestaciones post empleo.

Atrasos frente al FMI

Las obligaciones financieras en mora ante el FMI disminuyeron
ligeramente, de DEG 1.290,8 millones a fines de abril de 2015

a DEG 1.285,7 millones a fines de abril de 2016 (cuadro 3.3). A
fines de abril de 2016, tres pafses miembros —Somalia, Sudén y
Zimbabwe— mantenian atrasos persistentes (més de seis me-
ses) ante el FMI Desde mediados de los afios ochenta, Somalia
y Sudan han acumulado atrasos que representan alrededor del
18% y el 76% del total de atrasos, respectivamente. El 6% restante
esta constituido por los atrasos que Zimbabwe mantiene ante

el Fondo Fiduciario para el Crecimiento y la Lucha contra la Po-
breza (FFCLP) desde febrero de 2001. Una tercera parte del total
de atrasos a fines de abril de 2016 afectaba al principal, y los dos
tercios restantes, a cargos e intereses en mora. Mas de las cuatro
quintas partes de estas sumas constitufan atrasos frente a la
CRG, y el resto frente al Fondo Fiduciario y el FFCLP. Zimbabwe
es el tinico pafs con atrasos persistentes frente al FFCLP. Gracias
a las asignaciones de DEG de agosto/septiembre de 2009, todos
los casos de atrasos persistentes se han mantenido al dia con los
pagos en el Departamento de DEG.

En el marco de la estrategia de cooperacion reforzada del
FMI con respecto a los atrasos se han tomado medidas
correctivas para hacer frente a los atrasos persistentes. Al
cierre del ejercicio, Somalia y Sudan seguian inhabilitados para
utilizar los recursos de la CRG. Zimbabwe no puede acceder
alos recursos de la CRG hasta que liquide completamente
sus atrasos frente al FFCLP. Como medidas correctivas con
respecto a los atrasos pendientes de Zimbabwe frente al
FFCLP, contintian en vigor la declaracién de no cooperacién,
la suspensién parcial de asistencia técnica y la exclusién de la
lista de paises habilitados para acogerse al FFCLP.

RECURSOS HUMANOS: POLITICAS

Y ORGANIZACION

Recursos humanos

Para cumplir una funcién eficaz en la economfa mundial, el
FMI debe contratar y mantener un personal internacional
sumamente competente y diverso. En el ejercicio 2016, el FMI
publicé en el Manual del Personal una compilacién exhaustiva
de las reglas que rigen el empleo, realizé un examen de las
précticas de remuneracion, centrd los esfuerzos en cultivar el
liderazgo y llevé a cabo una encuesta entre el personal.

CARACTERISTICAS DEL PERSONAL

Al30 de abril de 2016, el FMI contaba con 2.223 funcionarios
de nivel profesional y gerencial y 449 empleados auxiliares. En
la pagina 84 se presenta el organigrama de la institucién, y en
la pagina 106 una lista de los altos funcionarios.

En 2015 se contrataron un total de 182 nuevos empleados,
una cantidad ligeramente superior a los 174 contratados en
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Cuadro 3.3

Atrasos frente al FMI de paises con obligaciones en mora de seis meses o mas y por

tipo, al 30 de abril de 2016
(Millones de DEG)

Por tipo

Departamento General (incluido el

Fondo Fiduciario
para el Crecimiento
y la Lucha contra la

Total Servicio de Ajuste Estructural) Fondo Fiduciario Pobreza
Somalia 236,8 228,5 8,3
Sudan 970,1 8877 82,4
Zimbabwe 78,8 78,8
Total 1.285,7 1.116,2 90,7 78,8

Fuente: Departamento Financiero del FMI.

2014. En 2015 se contrataron cuatro empleados en el escalafén
gerencial, 139 a nivel profesional y 39 a nivel auxiliar. El FMI
requiere contar con economistas de gran experiencia en andlisis
y formulacién de politicas, y en 2015 contraté a 19 graduados

de universidades de primera linea a través del Programa para
Economistas, y 56 economistas en la etapa intermedia de su
carrera profesional. Entre estos tiltimos, las dos terceras partes
fueron macroeconomistas, y el resto expertos en politica fiscal y
el sector financiero. Durante el aflo, ingresaron 489 contratistas.

En 2015, siete profesionales de cuatro paises ingresaron a través
del programa de nombramientos financiados con recursos
externos, con lo cual el total se eleva a 13. Este programa tiene
por objetivo ofrecer dos afios de experiencia laboral en el FMI a
un méximo de 15 funcionarios publicos de paises miembros.
Los costos son financiados por los paises miembros a través de
un fondo fiduciario al que contribuyen multiples donantes.

DIVERSIDAD E INCLUSION

EI FMI procura lograr que el personal sea diverso en lo que respecta
a procedencia geografica, sexo y antecedentes académicos, pero
subsisten desafios al respecto. De los 189 paises miembros del FMI,
148 estaban representados en el personal a fines de abril de 2016.

El porcentaje de ciudadanos de regiones subrepresentadas
contratados en 2015 se mantuvo en el 48% del total de
contrataciones externas de nivel profesional.

En la tltima pagina de este informe y en el Informe anual de 2015
sobre la diversidad en el FMI figuran mds estadisticas e informacién
sobre los esfuerzos en marcha por mejorar la diversidad y la inclusién.

NOMBRAMIENTOS Y CAMBIOS EN EL EQUIPO GERENCIAL

Christine Lagarde fue designada nuevamente Directora Gerente
del FMI por un segundo mandato quinquenal, a partir del 5 de julio
de 2016.
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David Lipton fue designado nuevamente Primer Subdirector
Gerente por un segundo mandato quinquenal, a partir del 1 de
septiembre de 2016.

A comienzos del ejercicio 2017, el Subdirector Gerente Min Zhu
anuncio la intencién de dejar el FMI al término de su mandato,
afines de julio. La Directora Gerente elogi6 su destacado aporte
al FMI durante los cinco afios precedentes y, previamente,

como Asesor Especial del Director Gerente, sefialando que

“su sencillez, su maravilloso sentido del humor y su calidez no
hacen mas que reforzar su solidez intelectual y su pasién por la
economia, y le permitieron fijar direcciones firmes en una amplia
variedad de temas”. La Directora Gerente indicé también en su
anuncio que la busqueda de su sucesor estaba ya en marcha.

En julio de 2016, la Directora Gerente anuncié que habfa postu-
lado a Tao Zhang, Vicepresidente del banco central de China, al
puesto de Subdirector Gerente a partir del 22 de agosto. Zhang
se desemperi6 durante cuatro afios como Director Ejecutivo por
China en el FML En el banco central de China ocupé varios car-
gos; entre ellos, titular del servicio juridico y del departamento de
encuestas y estadisticas financieras. También trabajé en el Banco
Mundial y en el Banco Asidtico de Desarrollo. “El Sr. Zhang aporta
sélidos conocimientos sobre cuestiones econémicas internacio-
nales y pericia en materia de politicas del sector ptiblico y en el
ambito diplomético’, afirmé Christine Lagarde. ‘Ademas, posee
vasta experiencia en instituciones financieras internacionales,
excelentes dotes de comunicacién y negociacién y un profundo
conocimiento de las politicas y los procedimientos del FMI”.

ESTRUCTURAY SUELDOS DE LA GERENCIA

El Directorio Ejecutivo evaltia periédicamente la remuneracién de
la Gerencia del FMI La Junta de Gobernadores aprueba el salario de
la Directora Gerente. Se realizan ajustes anuales basados en el indi-
ce de precios al consumidor de la ciudad de Washington. La escala
salarial de la Gerencia vigente al 1 de julio de 2015 era la siguiente:



Directora Gerente: USD 494.660
Primer Subdirector Gerente: USD 430.120
Subdirectores Gerentes: USD 409.650

CAMBIOS EN EL PERSONAL JERARQUICO

Tras la jubilacién de Olivier Blanchard, el 20 de julio de 2015
la Directora Gerente del FMI, Christine Lagarde, nombré a
Maurice Obstfeld titular del cargo de Consejero Econémico y
Director del Departamento de Estudios del FMIL

En marzo de 2016, el Director del Departamento de Recursos
Humanos, Mark Plant, anuncié su jubilacién, y Lagarde
nombré a Kalpana Kochhar para el puesto, que ocupa el cargo
desde el 13 de junio de 2016.

NUEVA OFICINA DE INVESTIGACIONES INTERNAS

En julio de 2016, la Directora Gerente anunci6 la designacién de
Sabina Blaskovic para el nuevo cargo de Investigadora Interna
del FML La Oficina de la Asesora en Asuntos de Etica, que se en-
contraba a cargo de Olivia Graham en octubre de 2015, se centra
ahora exclusivamente en el asesoramiento, la capacitacién y las

actividades de extensién que buscan promover las normas de
ética del FML, en tanto que la Oficina de Investigaciones Internas,
dirigida por Blaskovic, se ocupa de las investigaciones de indole
ética. Esta nueva divisién de responsabilidades contribuird a la
eficiencia de las funciones de asesoramiento y de investigacién
através de una mayor especializacién. Blaskovic ocupé cargos
jerarquicos en su &mbito de especializacion en el Fondo Interna-
cional de Desarrollo Agricola, la Oficina de Servicios de Supervi-
sién Interna de las Naciones Unidas y el gobierno de la ciudad de
Nueva York. La distinguida carrera de Graham en el campo de la
ética abarca mds de 20 afios de experiencia en organismos inter-
nacionales, tales como el Banco Mundial y el Fondo Internacional
de Desarrollo Agricola, donde fue Directora de Etica.

RENDICION DE CUENTAS

Gestion del riesgo en el FMI

En virtud del papel que desempeiia, segtin lo establecido en
el Convenio Constitutivo, el FMI enfrenta distintos riesgos

Recuadro 3.2. Bienvenidas y despedidas de altos funcionarios

OLIVIER BLANCHARD es uno de los
economistas mas citados a nivel interna-
cional, gracias a su distinguida carrera, su
profunda capacidad de andlisis y su origina-
lidad intelectual. Fue nombrado Consejero
Econémico y Director del Departamento
de Estudios del FMI en 2008. En septiembre de 2015 dejo
el cargo, tras dirigir las investigaciones del FMI durante los
dias tempestuosos de la crisis financiera mundial. Ciudadano
de Francia, Blanchard se doctoré en Economia en el Instituto
Tecnolégico de Massachusetts (MIT) y ensend en la Univer-
sidad de Harvard antes de regresar a MIT, donde presidi6 el
Departamento de Economia.

MAURICE OBSTFELD asumié el cargo de

Consejero Econdmico y Director del Depar-

tamento de Estudios del FMI en septiembre

de 2015. Exdirector del Departamento de

Economia de la Universidad de California

en Berkeley, Obstfeld ha sido asesor de
numerosos gobiernos y consultor de bancos centrales del
mundo entero, asi como miembro del Consejo de Asesores
Econdmicos del Presidente Obama. Ciudadano de Estados
Unidos, se doctord en Economia en MIT luego de cursar sus
estudios universitarios bésicos en la Universidad de Pennsylva-
nia y obtener una licenciatura en la Universidad de Cambridge.
En cuatro ocasiones fue investigador invitado del FMI.

MARK PLANT Durante sus 24 anos de carrera

en el FMI, Mark Plant trabajé en el Depar-

tamento de Africa y en el entonces llamado

Departamento de Elaboracion y Examen de

Politicas, donde supervisé la reevaluacion del

crédito del FMI a los paises de bajo ingreso
y la elaboracién de politicas para este grupo de paises. Regreso
al Departamento de Africa como Subdirector antes de ser
nombrado Director del Departamento de Recursos Humanos en
2011. Ciudadano estadounidense, cursoé estudios universitarios
bésicos en Economia y Matematicas en la Universidad de
Virginia y recibié su maestria y su doctorado en la Universidad
de Princeton.

KALPANA KOCHHAR, quien ha tenido una
destacada carrera de méas de 25 afnos en
varios departamentos del FMI, asumié como
Directora del Departamento de Recursos
Humanos en junio de 2016. Anteriormente fue
Subdirectora del Departamento de Asia y el
Pacifico y del Departamento de Elaboracion

y Examen de Politicas, asi como Asesora Principal en el Depar

tamento de Estudios. Asimismo, fue Economista Principal de

la region de Asia meridional en el Banco Mundial. Ciudadana de

India, Kochhar recibié su maestria y su doctorado en Economia en

la Universidad de Brown, tras obtener una maestria en Economia

en Nueva Delhi y cursar estudios universitarios basicos en Madras.
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financieros y no financieros. En febrero de 2016, el Directorio
Ejecutivo aprobd una declaracion de aceptacion de riesgos que
seflala el grado de riesgo que el FMI estd dispuesto a tolerar en sus
actividades y que tiene la capacidad de gestionar adecuadamente
durante un perfodo prolongado. La declaracién serd examinada
periédicamente a fin de que refleje toda modificacién de las
politicas y los procesos vigentes, un conjunto de decisiones
estratégicas que el Directorio Ejecutivo y la Gerencia adoptan para
determinar los principios rectores del FMI en lo relativo al riesgo,
dado su singular papel institucional y modelo operativo.

El FMI emplea tres lineas de defensa para gestionar activamente
los riesgos. Los departamentos que realizan las operaciones dia-
rias establecen y mantienen sistemas de controles internos para
detectar y gestionar los riesgos inherentes a dichas operaciones
(véase el recuadro 3.3 sobre algunos componentes de la gestion
del riesgo). Los comités interdepartamentales realizan una su-
pervisién adicional del riesgo en aspectos especificos. La Unidad
de Gestion de Riesgos, de caracter independiente, se encarga

de formular y mantener el marco de gestién del riesgo, elaborar
herramientas para evaluar el riesgo e informar a la Gerencia y

al Directorio Ejecutivo sobre el perfil global de riesgo del FMI,
destacando ambitos que exijan mayores esfuerzos de mitigacién.

La evaluacién periédica del riesgo que realiza la Unidad de
Gestién de Riesgos es uno de los elementos que se tienen en
cuenta en el ciclo de planificacion estratégica y presupuestaria
del FML. La Oficina de Auditorfa e Inspeccién Internas ofrece
garantias independientes sobre la eficacia de la gestién de
gobierno, la gestién del riesgo y los controles internos (véase la
seccién sobre dicha oficina més adelante). La responsabilidad
final por mantener una funcién eficaz de gestién y mitigacién de
riesgos recae sobre la Gerencia y el Directorio Ejecutivo.

El FMI supervisa y gestiona activamente los riesgos en cuatro
ambitos generales: estratégico, basico, interfuncional y de
reputacion. Para gestionar el riesgo estratégico es necesario
establecer un marco estratégico claro y responder a la evolucién
del contexto externo. La direccidn estratégica estda enmarcada
en la Agenda Mundial de Politicas de la Directora Gerente, que
se basa en un andlisis continuo de cuestiones emergentes que
afectan al sistema monetario internacional.

Los riesgos en las finciones bdsicas del FMI guardan relacién

con la tarea de armonizar las tres principales actividades

del FMI —supervisién, préstamos y capacitacién— con la
direccién estratégica y los objetivos fundamentales de la
institucién, garantizando a la vez las salvaguardias del modelo de
financiamiento de la institucién. Al gestionar riesgos crediticios,
el FMI emplea un marco de mdltiples niveles, en el que las
herramientas principales se concentran en el acceso, el disefio de
los programas y la condicionalidad. El nivel adecuado de saldos
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precautorios y el cardcter de acreedor privilegiado de facto

del FMI también son aspectos fundamentales de este marco.

En febrero de 2016, el Directorio Ejecutivo realizé un examen
bienal para evaluar silos saldos precautorios eran suficientes.. El
Directorio Ejecutivo se pronuncié a favor de mantener el nivel
actualmente fijado como meta indicativa a mediano plazo para
los saldos precautorios, de DEG 20.000 millones, y de elevar el
nivel minimo fijado para los saldos precautorios, de DEG 10.000
millones a DEG 15.000 millones.

Los riesgos en los activos interfuncionales se refieren a la capaci-
dad del capital humano, la tecnologia, los activos fisicos y otros
elementos de apoyo del FMI que le permiten a la institucién
avanzar en su direccion estratégica y evitar perturbaciones que
traben el desempenio eficaz de sus funciones basicas. El riesgo
interfuncional también atafie a otros riesgos financieros, como
el de ingreso y el de inversién. El riesgo reputacional se refiere ala
posibilidad de que las partes interesadas puedan tener una opi-
nién negativa del FMI, que perjudique la credibilidad, influencia
y eficacia de la institucion.

MECANISMOS DE AUDITORIA

Los mecanismos de auditoria del FMI comprenden una firma
de auditoria externa, una funcién de auditorfa interna y un
Comité de Auditoria Externa independiente que, en el marco
de los Estatutos del FMLI, ejerce la supervision general de la
auditorfa anual.

COMITE DE AUDITORIA EXTERNA

Los tres miembros del Comité de Auditorfa Externa son selec-
cionados por el Directorio Ejecutivo y nombrados por el Director
Gerente. Sus miembros permanecen en el cargo tres afios, en for-
ma escalonada, y son independientes del FMI. Los miembros del
Comité son ciudadanos de diferentes paises miembros, y deben
poseer la pericia y la formacién necesarias para supervisar la reali-
zaci6n de la auditorfa anual. Por lo general, quienes ocupan estos
cargos tienen amplia experiencia en empresas internacionales de

contabilidad pblica, el sector ptiblico o el mundo académico.

El Comité de Auditorfa Externa designa a uno de sus miembros
como Presidente, establece sus propios procedimientos y goza de
independencia de la Gerencia del FMI a efectos de la supervisién
de la auditorfa anual. Se retine todos los afios en Washington,
normalmente en enero o febrero para supervisar la planificacion
de la auditoria anual, en junio después de concluida la auditoria,
y en julio para informar al Directorio Ejecutivo. El personal téc-
nico del FMI y los auditores externos realizan consultas con los
miembros del Comité de Auditorfa Externa durante todo el afio.
Los miembros del Comité en 2016 fueron Daniel Loeto Gonzalo



(presidente), contador ptiblico y Jefe de Contabilidad del Banco
de Botswana; Mary Barth, profesora de contabilidad en la Univer-
sidad de Stanford, y Kamlesh Vikamsey, contador ptiblico y socio
principal en una firma de contabilidad en India.

FIRMA DE AUDITORIA EXTERNA

La responsabilidad de realizar la auditoria externa anual del FMI
y de emitir una opinién sobre los estados financieros de la insti-
tucién, incluidas las cuentas administradas en virtud del Articulo
V, Seccidn 2 b) del Convenio Constitutivo y el Plan de Jubilacién
del Personal, compete a la firma de auditorfa externa, que es se-
leccionada por el Directorio Ejecutivo en consulta con el Comité
de Auditorfa Externa y designada formalmente por el Director
Gerente. Al concluir la auditorfa anual, el Comité de Auditoria
Externa informa al Directorio Ejecutivo sobre los resultados de la
auditorfa y remite el informe preparado por la firma de auditorfa
externa, por intermedio del Director Gerente y el Directorio Eje-
cutivo, para su consideracién por la Junta de Gobernadores.

La firma de auditoria externa es designada por un perfodo de
cinco afios, que puede renovarse por otros cinco aflos como
méximo. En noviembre de 2014 se nombrd a Pricewaterhouse-
Coopers (PwC) como empresa de auditorfa externa del FMI, si-
guiendo la rotacién obligatoria con la firma precedente Deloitte
& Touche LLP después de 10 aflos. La firma de auditoria externa
puede prestar ciertos servicios de consultorfa, con sujecién a una
lista de servicios prohibidos y a salvaguardias sélidas que prote-
jan la independencia de la firma de auditorfa. Estas salvaguar-
dias implican la supervisién del Comité de Auditorfa Externay,
en el caso de honorarios de consultoria que sobrepasen determi-
nado limite, la aprobacién del Directorio Ejecutivo.

OFICINA DE AUDITORIA E INSPECCION INTERNAS

La funcién de auditoria interna del FMI la ejerce la Oficina de
Auditoria e Inspeccion Internas (OAII), que realiza exdmenes
independientes de la eficacia de los procesos de gobierno, ges-
tion del riesgo y controles internos de la institucién. Siguiendo
las practicas dptimas al respecto, la OAII rinde cuentas de su
labor a la Gerencia del FMI y al Comité de Auditorfa Externa, lo
que garantiza su objetividad e independencia.

En el ejercicio 2016, las labores de la OAII incluyeron servicios
de aseguramiento y asesorfa para evaluar si los controles y
procedimientos son adecuados para mitigar los riesgos para la
consecucién de los objetivos institucionales y departamentales
del FML. Los servicios incluyeron auditorias y exdmenes
consultivos sobre la idoneidad de los controles para seleccionar
y contratar a los proveedores de servicios del FMI, la idoneidad
del plan de continuidad de las operaciones del FMI, las
actividades relacionadas con la tecnologia de la informacién

para analizar la suficiencia de los controles que protegen los
activos de informacién del FML, y un examen de las actividades
del FMI para el fortalecimiento de las capacidades.

Ademas, la OAII presentd el séptimo Informe Periédico de
Seguimiento del estado de los planes de accién en respuesta a
las recomendaciones de la Oficina de Evaluacién Independiente
(OEI) avaladas por el Directorio Ejecutivo. Este fue el segundo
Informe Periédico de Seguimiento elaborado por la OAIl en el
marco del procedimiento recomendado por los evaluadores
externos de la OEl y aprobado por el Directorio Ejecutivo en
febrero de 2013. Dado que no se presentaron nuevos planes

de accién de la Gerencia durante el ejercicio, el informe se
centrd en un andlisis de los avances logrados con respecto a los
cuatro planes considerados en el informe anterior. El Comité de
Evaluacién del Directorio Ejecutivo examind el séptimo Informe
Periddico de Seguimiento en septiembre de 2015, y el Directorio
en pleno lo aprobd en octubre de 2015.

Se informa al Directorio sobre las actividades de la OAII dos
veces al aflo, mediante un informe de actividades que incluye
informacién sobre los resultados de las auditorias y sobre la
situacion de las recomendaciones de las auditorfas. La tltima
sesion informativa sobre estas cuestiones, de caracter oficioso,
se realizd en el Directorio en enero de 2016.

Oficina de Evaluacion Independiente

La Oficina de Evaluacién Independiente (OEI) se cre6 en 2001
para realizar evaluaciones independientes y objetivas de las
politicas y actividades del FMIL Conforme a sus atribuciones, la
OEI goza de total autonomia frente a la Gerencia y al personal
técnico del FMI y lleva a cabo sus funciones en condiciones de
igualdad respecto del Directorio Ejecutivo del FMI. Su misién
consiste en promover la cultura del aprendizaje dentro del FMI,
afianzar la credibilidad externa de la institucién y respaldar la
gestién de gobierno y la supervisién institucionales.

El Directorio Ejecutivo examina los informes y las
recomendaciones de la OEI

AUTOEVALUACION DEL FMI

En septiembre de 2015, 1a OEI present6 su informe sobre las acti-
vidades de autoevaluacién del FMI (‘Autoevaluacion del FMI: Un
informe de la OEI”). La OEI concluyé que el FMI realiza consi-
derables esfuerzos de autoevaluacion; que muchas actividades e
informes del FMI han sido de alta calidad técnica, y que la autoe-
valuacion influyé en la reforma de las politicas y las operaciones.
Sin embargo, existen limitaciones de cobertura, deficiencias de
calidad y fallas en la divulgacién de las ensefianzas extraidas, en
parte debido a que esta tarea no se lleva a cabo con un enfoque
explicito y consciente a nivel de toda la institucién. Ademas, el
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andlisis concluy6 que las decisiones adoptadas recientemente
como parte de una iniciativa de recorte de gastos podrian debili-
tar alin mas el marco de autoevaluacién.

Para ayudar a abordar estas preocupaciones, el anlisis recomien-
da que el FMI adopte una politica global de autoevaluacién. Dicha
politica deberia ser de cardcter general para permitir que las prac-
ticas evolucionen con el contexto operativo, y al mismo tiempo
deberfa establecer las metas, el alcance, los resultados fundamen-
tales y las expectativas de utilizacién y seguimiento. El examen
también recomendd que se realice alguna forma de autoevalua-
cién en todos los programas de préstamos, a fin de proporcionar
una plataforma para aprender de la experiencia y para aumentar
la transparencia sobre el uso de los recursos del FMI. Finalmente,
en el examen se exhorta a la Gerencia del FMI a disefiar productos
y actividades orientados a extraer y divulgar las conclusiones y en-
seflanzas de los andlisis de una forma tal que resalten su pertinen-
cia para la labor del personal técnico y promuevan el aprendizaje.

En su debate sobre el informe, el Directorio Ejecutivo acogié

favorablemente este primer andlisis de la autoevaluacion en el
FMIy convino en la importancia de contar con una estrategia
de autoevaluacién claramente articulada y en la necesidad de
mejorar la divulgacién de las enseflanzas extraidas.

ENTRE BASTIDORES CON LOS DATOS DEL FMI

En marzo de 2016, la OEI present6 su informe sobre las labores
del FMI en materia de datos (“Entre bastidores con los datos
en el FMI: Una evaluacién del FMI”). El informe analiz6 si las
politicas y las précticas del FMI sobre datos y estadisticas

son adecuadas para que el FMI cumpla su mandato en una
economia mundial en rdpida evolucién.

Segtin la evaluacién, el suministro de datos de los pafses miem-
bros ha mejorado notablemente a lo largo del tiempo, permitién-
dole ala institucién mantenerse en gran medida al tanto de la
creciente complejidad e interconexién de la economia mundial.
Pero al igual que en otros informes, esta evaluacién llegé a la
conclusién de que las deficiencias de los datos atin afectan las
operaciones estratégicas del FML. En particular, los problemas
relacionados con los datos y las précticas de gestién de datos a
veces han hecho que el FMI no tuviera todas las herramientas
que necesita para cumplir su funcién clave de ayudar a lograr la
estabilidad macrofinanciera a escala mundial.

Tras las crisis, los datos a menudo han pasado a primer plano, lo
que ha propiciado importantes cambios en el enfoque del FMI
en relacién alos datos. Pero una vez disipadas las crisis, el tema
de los datos suele perder prioridad, y se lo considera una mera

Recuadro 3.3. Control de los riesgos mediante evaluaciones de salvaguardias

Cuando el FMI suministra financiamiento a un pais miembro,
se lleva a cabo una evaluacion de las salvaguardias para obtener
seguridades razonables de que el banco central del pais es
capaz de gestionar adecuadamente los recursos que recibe del
FMIy de ofrecer datos monetarios fiables sobre el programa
respaldado por el FMI. Las evaluaciones de salvaguardias son
diagndsticos de los marcos de gobierno y de control de los
bancos centrales, y complementan otras salvaguardias del FMI,
como los limites de acceso, la condicionalidad, el disefo de

los programas, las medidas para abordar casos de declaracion
de datos inexactos y el seguimiento posterior a los programas.
Comprenden la evaluacion de las operaciones de los bancos
centrales en cinco ambitos: el mecanismo de auditoria externa,
la estructura y autonomia juridicas, el marco de presentacion de
informacion financiera, el mecanismo de auditoria interna y el
sistema de controles internos.

Hasta fines de abril de 2016, se habian realizado 283 eva-
luaciones que abarcaban 94 bancos centrales; 11 de dichas
evaluaciones se completaron en el gjercicio 2016. Ademas, las
actividades de salvaguardia incluyen el seguimiento del avance
en la aplicacion de las recomendaciones y otros cambios en los
marcos de salvaguardias de los bancos centrales, durante el
periodo en que el crédito del FMI esta pendiente de reembolso.
Aproximadamente 60 bancos centrales estan sujetos actual-
mente a este tipo de seguimiento.
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En octubre de 2015 el Directorio Ejecutivo del FMI concluyd una
evaluacién quinquenal de la politica de salvaguardias. La evalua-
cion confirmé la eficacia de la politica y su contribucion positiva
al marco global de gestién de riesgos del FMI. Asimismo,
reconocié que el proceso de salvaguardias habfa ayudado a los
bancos centrales a mejorar las practicas de control, auditoria y
declaracion de datos. No se incorporaron cambios significativos
al marco de salvaguardias por considerar que el mismo era per
tinente y adecuado. Se afadié un elemento nuevo a la politica
de salvaguardias: en los casos en que existe un financiamiento
presupuestario directo, se debe realizar un examen de las
salvaguardias fiscales de las Tesorerias estatales basado en el
riesgo. Estos exdmenes son necesarios Unicamente si un pais
miembro solicita acceso excepcional a los recursos del FMI y
si una parte sustancial de los fondos —al menos 25%— esta
destinada a financiar el presupuesto estatal.

Asimismo, durante el ejercicio 2016, se llevaron a cabo
seminarios regionales sobre las salvaguardias en el Instituto
Multilateral de Viena (Austria), la Alianza Multilateral para Africa
(Pretoria, Sudafrica) y el Centro de Economia y Finanzas del
FMI y el Oriente Medio (Kuwait). Los seminarios pusieron de
relieve las principales practicas internacionales en los ambitos
vinculados a las salvaguardias y les permitieron a los funciona-
rios de distintos bancos centrales intercambiar experiencias.



actividad de apoyo de las operaciones estratégicas del FML Las
causas de algunas de las deficiencias de los datos son ajenas al
FMI. No obstante, las limitaciones institucionales internas, las
estructuras de gestién de datos, los sistemas de incentivos y los
mecanismos de control de calidad han entorpecido los flujos y el
aprovechamiento eficaz de los datos. Estdn en curso algunas me-
didas, como una nueva estructura de gobierno para la gestién de
datos e iniciativas para subsanar las deficiencias de los datos que
quedaron al descubierto a raiz de la crisis financiera mundial,
pero estos esfuerzos no llegan a conformar una estrategia clara

e integral que reconozca que los datos son un activo estratégico
institucional, y no solo un insumo para otras actividades.

Durante su debate, el Directorio Ejecutivo acogi6 favorablemente
el informe. Los directores respaldaron ampliamente las principa-
les conclusiones del informe y avalaron la recomendacién de que
el FMI formule una estrategia a largo plazo para los datos y esta-
disticas. Dicha estrategia deberfa ofrecer un objetivo institucional
en comun y considerar a los datos como un activo estratégico

de la institucién. Apoyaron asimismo la solicitud de la OEI para
que el FMI defina y priorice sus necesidades de datos, aclare la
funcién y el mandato del Departamento de Estadistica, reexami-
ne los incentivos para el personal técnico en materia de gestién
de datos y defina claramente el grado en que la institucién se
responsabiliza de la calidad de los datos que divulga.

Programa de trabajo de la OEI

Durante el ejercicio 2016, ademds de emitir los dos informes
previamente mencionados, la OEI continu su trabajo sobre la
evaluacién del FMI y la crisis de la zona del euro. La evaluacién se
centra en el papel del FMI durante las crisis de la banca yla deuda
soberana de Grecia, Irlanda y Portugal, asf como también en la
supervision y asistencia técnica que el FMI presta en estos y otros
paises e instituciones de la zona del euro. La OFEI tiene previsto
publicar el informe antes de las Reuniones Anuales de 2016.

La OEI también emprendié una nueva evaluacién sobre la
labor del FMI en materia de proteccién social, y el borrador del
documento sobre el tema fue debatido por los directores ejecu-
tivos en un seminario informal celebrado en marzo de 2016. En
el ejercicio 2017, la OEI tiene previsto comenzar a trabajar en
una evaluacién sobre la labor del FMI en los Estados frégiles.
En el sitio web de la OEL www.ieo-imf.org, pueden consultarse
las evaluaciones realizadas, los documentos sobre temas rela-
cionados con las evaluaciones en curso, los informes anuales y
otra documentacién sobre las actividades de la OEIL

Implementacion de las recomendaciones respaldadas
por el Directorio

En septiembre de 2015 el Comité de Evaluacién aprobd los
Planes de Accidén de la Gerencia para dos evaluaciones de la

OEL “Pronésticos del FMI” y “Temas recurrentes en una década
de evaluaciones”. Como se menciond, el séptimo Informe
Periédico de Seguimiento fue aprobado por el Directorio en
septiembre. En octubre de 2015, tras consultas con la gerencia
y el personal técnico, los directores ejecutivos determinaron
que los Planes de Accién de la Gerencia debian presentarse al
Directorio dentro de los seis meses posteriores a la finalizacién
de una evaluacién de la OEL de conformidad con una
recomendacién de la evaluacién externa de la OEI de 2013.

En diciembre de 2015, el Directorio aprobd el plan de la Gerencia
para dar seguimiento a la evaluacién de la OEI sobre “La respuesta
del FMI a la crisis financiera y econémica’ mediante las siguien-
tes acciones: garantizar que el FMI, como institucién basada

en cuotas, disponga de recursos suficientes para contribuir a la
resolucion de crisis futuras; formular directrices para estructurar
la interaccién con otras organizaciones; y consolidar y simplificar
el marco actual para detectar y evaluar riesgos y vulnerabilidades.
En marzo de 2016, el Comité de Evaluacién del Directorio debatié
el Plan de Accién de la Gerencia relativo al examen de la OEI sobre
la autoevaluacién en el FML Los planes de accién e informes de
seguimiento estan disponibles en los sitios web del FMI y la OEL

ACTIVIDADES DE DIVULGACION
E INTERACCION CON LOS

INTERLOCUTORES EXTERNOS

Las actividades de divulgacién del FMI tienen dos objetivos: en
primer lugar, escuchar opiniones a los interlocutores externos
para comprender mejor sus inquietudes y perspectivas, con el
propdsito de lograr que el asesoramiento que brinda la institu-
cién en materia de politicas sea mas pertinente y de mejor cali-
dad; y en segundo lugar, contribuir a que se comprendan mejor
los objetivos y operaciones del FMI fuera de la institucién. E1
Departamento de Comunicaciones del FMI tiene la responsabi-
lidad primordial de llevar a cabo las actividades de divulgacién
del FMI e interactuar con los interlocutores externos.

La estrategia sobre comunicacién ha ido transforméndose con
el transcurso del tiempo. Durante la tltima década, el enfoque
del FMI ha evolucionado de una mayor transparencia a una
interaccién mas proactiva con los medios de comunicacién

y otros interlocutores, con el fin de explicar las politicas y
operaciones del FMI, posibilitar la participacion y el aporte de la
institucién al debate intelectual sobre importantes cuestiones
econdmicas y facilitar mds el aprendizaje bidireccional y el
didlogo con todos los paises miembros del FML

Aligual que la mayorfa de las organizaciones modernas, el FMI
ahora utiliza las comunicaciones como una herramienta estratégi-
ca que contribuye a reforzar su eficacia. La interaccién estratégica
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mediante nuevas tecnologfas como los medios sociales, videos,
blogs y podcast se ha convertido en un aspecto cada vez més
importante de la estrategia de comunicacién del FMI. Al mismo
tiempo, en el mundo de répida evolucion de hoy en dfa, el FMI esta
acercandose a un nuevo conjunto de actores influyentes, como las
organizaciones de la sociedad civil (OSC) y redes del sector privado.

La relacién del FMI con los legisladores —un grupo que cumple
una funcién importante en el proceso de toma de decisiones
econdmicas en sus respectivos paises— fluye principalmente
através de la Red Parlamentaria del Banco Mundial y el Fondo
Monetario Internacional, pero también a través de interacciones
especificas que se llevan a cabo en paises y regiones sobre temas
tales como las industrias extractivas, las reformas estructurales
y la desigualdad. Durante el afio pasado, el FMI llevé a cabo una
importante labor de divulgacién dentro del pafs con el Congreso
de Estados Unidos, explicando el trabajo del FMI 'y la necesidad
de reforma del régimen de cuotas y la estructura de gobierno de
2010, que entrd en vigor en enero de 2016.

El FMI también organizé un seminario especial para parlamen-
tarios de Europa central, oriental y sudoriental en el Instituto
Multilateral de Viena. El seminario, dictado en distintos idiomas,
entre ellos rumano, francés, ruso y serbio, incluyd presentaciones
sobre temas econémicos fundamentales de la regién y el trabajo
del FMI. Durante las Reuniones de Primavera del FMI, alrededor
de 250 parlamentarios de mas de 80 paises se reunieron en la
Conferencia Mundial de la Red Parlamentaria de este afio. Entre
otros temas se analizaron problemas acuciantes como el cambio
climatico, la crisis migratoria, la evasién fiscal y los paraisos fis-
cales y el fortalecimiento de las capacidades. Algunos parlamen-
tarios también mantuvieron reuniones bilaterales con represen-
tantes del FMI 'y el Banco Mundial en sus paises y regiones.

El Programa de Becas del FMI para organizaciones de la socie-
dad civil, que estd en su noveno afio, patrociné la participacién
en las Reuniones de Primavera y en las Reuniones Anuales de 60
OSC muy activas procedentes de economias en desarrollo. En
total, unos 1.000 representantes de OSC asistieron a las Reunio-
nes. En forma paralela a las Reuniones, el FMI, el Banco Mundial
ylas OSC organizaron alrededor de 100 sesiones en el Foro sobre
politicas relativas a las OSC en las que se abordaron diversos
temas, como la sostenibilidad de la deuda, la desigualdad, el
cambio climatico, la condicionalidad, la tributacién responsable
y cuestiones de género. E1 FMI también ha trabajado para incluir
cada vez mas OSC en el Programa de Seminarios; por ejemplo,
este afio, la Directora Ejecutiva de Oxfam International, Winnie
Byanyima, particip6 en un panel sobre tributacién internacional
con la Directora Gerente del FMI, Christine Lagarde.

La interaccién del FMI con las OSC va mds alla del ambito de
las Reuniones de Primavera y las Reuniones Anuales, ya que
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comprende ademds reuniones y consultas en la sede sobre
cuestiones tematicas (financiamiento para el desarrollo,
reforma del régimen de cuotas, desigualdad, género, deuda),
reuniones frecuentes con OSC locales durante misiones del
personal técnico (Ghana, Tnez, Ucrania), encuentros regiona-
les (conferencias en Mozambique e India) y visitas a paises por
parte de la gerencia del FML

El FMI continud estrechando su relacién con los jévenes —la
préxima generacién de autoridades de politica econdémicay de
lideres mundiales— a través de las Reuniones Anuales, seminarios
introductorios sobre el FMI para estudiantes, visitas a universida-
des por parte de la gerencia del FMI, y encuentros entre jévenes

y altos funcionarios de la institucion. Este afio, por ejemplo, la
Directora Gerente se reunién con 200 estudiantes, jévenes em-
prendedores y lideres juveniles en la Universidad Zayed en Dubai,
Emiratos Arabes Unidos, para debatir los retos econémicos a los
que se enfrentan los jévenes de hoy y, mas especificamente, las
cuestiones que confrontan los jévenes en Oriente Medio.

En vista del fuerte impacto de la crisis financiera mundial en

el empleo, el FMI sigui6 interactuando de forma regular con
organizaciones laborales en diferentes niveles. En su sede en
Washington, el FMI organizé la reunién bienal de alto nivel con
la Confederacién Sindical Internacional y mantuvo conversa-
ciones formales e informales con organizaciones laborales so-

bre empleo y crecimiento, desigualdad y negociacién colectiva.

Oficina Regional para Asia y el Pacifico

Como ventana del FMI ala regién de Asia y el Pacifico, que reviste
una importancia creciente en la economia mundial, la Oficina
Regional para Asia y el Pacifico efecttia un seguimiento de la
evolucién econémica y financiera para aportar una perspectiva
més regional a la supervision que lleva a cabo el FML. Su objetivo
es promover una mejor comprensién del FMI 'y de sus politicas

en laregién y mantener informado al FMI sobre las perspectivas
regionales en temas clave. En el marco de esta funcién, la Oficina
Regional efecttia labores de supervisién bilateral —actualmente en
Japdn, Nepal y Tailandia— y ha incrementado su participacién en
la supervision regional. El personal de la Oficina Regional participa
activamente en foros en Asia, entre ellos la Asociacién de Nacio-
nes del Asia Sudoriental mas China, Jap6n y Corea (ASEAN+3), la
Cooperacién Econdmica Asia-Pacifico (APEC) y la Reunién de eje-
cutivos del grupo de bancos centrales de Asia oriental y el Pacifico.

La Oficina Regional para Asia y el Pacifico contribuye al fortaleci-
miento de las capacidades en la regién por medio del Programa
de Becas Japén-FMI para Asia, el Seminario Macroeconémico
Japén-FMI para Asia y otros seminarios macroeconémicos sobre
cuestiones macroecondmicas y financieras. En este ejercicio
cabe destacar un seminario celebrado en octubre de 2015 sobre



la estabilidad del sector financiero, organizado conjuntamente
por el Banco Estatal de Vietnam y el Departamento de Mercados
Monetarios y de Capital del FMI, y un seminario realizado en
enero de 2016 sobre las estadisticas macroeconémicas integradas
y el enfoque del balance, organizado conjuntamente por el Banco
Nacional de Camboya y el Departamento de Estadistica del FMI.

La Oficina también realiza actividades de divulgacién y con-
tratacién tanto dentro de Japén como en el resto de la regién

y mantiene un didlogo con las autoridades asidticas mediante
la organizacién de conferencias y eventos sobre cuestiones de
politica econdmica actuales de importancia fundamental para la
labor del FMI. Una conferencia de alto nivel organizada conjun-
tamente con la Bolsa de Valores de Bangkok en noviembre de
2015 se enfocd en el desarrollo de los mercados de capital en la
Region del Mekong, y otra conferencia organizada en Tokio con-
juntamente con la Universidad Hitotsubashi en marzo de 2016
analizd los avances y los retos futuros de la integracién econd-
mica de Asia, en &mbitos tales como el comercio, los mercados
financieros y los mercados laborales.

Oficina Regional en Paris y Bruselas

La Oficina del FMI en Europa, con sede en Paris y Bruselas, acttia
como enlace con las instituciones y Estados miembros de la
Unién Europea (UE) y con los organismos internacionales y la
sociedad civil en Europa. Esta oficina interactiia con institucio-
nes tales como la Comisién Europea, el Banco Central Europeo,
el Mecanismo de Estabilidad Financiera, el Parlamento Europeo,
y el Comité Econémico y Financiero y el Grupo de Trabajo del
Eurogrupo, sobre las politicas de la zona del euro y la UE, asi
como en lo relativo a los programas de los paises de la UE con el
FML La oficina representa al FMI ante la Organizacién para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémicos.

La oficina también respalda las operaciones del FMI en Europa,
entre otros aspectos en lo relativo a la supervision econdmica,
los programas respaldados por el FMI y la asistencia técnica, y
presta ayuda en la coordinacién de las actividades de comunica-
cién y divulgacion en la regién. En términos mds generales, pro-
mueve el didlogo sobre cuestiones econémicas mundiales con
instituciones de la UE, organismos internacionales, gobiernos y
la sociedad civil en Europa, y celebra reuniones frecuentes con
representantes de asociaciones industriales, sindicatos, centros
de estudios, mercados financieros y medios de comunicacion.

La oficina ha organizado varios seminarios y eventos conjun-
tos, entre ellos un taller con el Centro de Estudios de Politica
Europea sobre la eficacia de las reformas estructurales y una
conferencia con el Departamento de Finanzas Publicas del FMI
sobre la gestion fiscal. La oficina convoca a almuerzos de poli-
tica de alto nivel dos veces al afio en Paris, Bruselas, Londres y

Berlin para debatir las opiniones del FMI acerca de los desafios
centrales a los que se enfrenta la economia europea. Funcio-
narios del FMI participaron en calidad de oradores en confe-
rencias internacionales en Alemania, Bélgica, Francia, Espaia,
Irlanda, Italia, Luxemburgo, los Pafses Bajos y el Reino Unido.

Como parte del papel que cumple para respaldar el fortalecimiento
de las capacidades yla divulgacién, la oficina copatrociné un semi-
nario con el Instituto Multilateral de Viena (IMV) para legisladores
de distintos paises de la UE, y funcionarios del FMI participaron
en calidad de oradores en diversos eventos organizados por el IMV.
Entre las actividades de divulgacién de la oficina, cabe mencio-
nar el boletin externo que publica para informar a los principales
interlocutores europeos sobre reuniones y publicaciones del FMI
ylaactiva cuenta que mantiene en Twitter. Por tltimo, la oficina
respalda las actividades de contratacién del FMI entrevistando a
candidatos en universidades de varios paises europeos.

Actividades de divulgacion por parte de los
Representantes Residentes

El FMI cuenta con Representantes Residentes en 85 paises que
realizan diversas actividades de divulgacién con el objeto de me-
jorar el entendimiento de la labor del FMI y de cuestiones ma-
croeconémicas, a menudo en colaboracién con las universidades

locales, los gobiernos y las organizaciones no gubernamentales.

En Jamaica, por ejemplo, para ayudar a mantener y promocionar el
programa integral de reforma econdmica respaldado por el FML, el
Representante Residente, Bert van Selm, desplegd una amplia cam-
paria de divulgacién durante el afio, con varias entrevistas en radio
y televisién y presentaciones puiblicas, articulos de opinién en pe-
riédicos y un seminario trimestral de divulgacién en colaboracién
con la Universidad de las Indias Occidentales, en el que participa-
ron importantes lideres de opinién de medios de comunicaciones,
la sociedad civil, el mundo académico y el sector privado.

En Zimbabwe, el Representante Residente del FMI, Christian
Beddies, junto a representantes de embajadas, organismos inter-
nacionales y organizaciones no gubernamentales, particip6 en
septiembre de 2015 en la inauguracién de 7he Space, una plata-
forma mediante la cual alrededor de 2.000 jévenes de Zimbabwe
debatieron los retos actuales y futuros de la nacién y formularon
estrategias para un crecimiento inclusivo. Posteriormente la ofi-
cina del FMI contribuyé con una serie de conferencias gratuitas
sobre conceptos bésicos de economia y sobre economia del de-
sarrollo, y tiene previsto participar en un programa organizado
por The Space que incluye mesas redondas, conferencias sobre
economia y posibles programas de pasantias de corta duracién.

Durante el ejercicio, el FMI modernizd la totalidad de los 123
sitios web de los Representantes Residentes para mejorar su
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Recuadro 3.4. Interaccion con los sindicatos en Guinea

Tras la huelga general de febrero de 2016, José Sulemane,
Representante Residente del FMI en Guinea, se reunié con
las organizaciones de la sociedad civil y los sindicatos que
convocaron la huelga para dialogar sobre sus exigencias

de recorte de los precios de los combustibles. Presenté la
estructura de precios de los combustibles en Guinea, distri-
buyé informacion sobre los precios en las bocas de expendio
de los paises vecinos y explicé las implicaciones econémicas
de un recorte de los precios minoristas.

En abril, Sulemane organizé un taller de media jornada para
explicarles a las organizaciones de la sociedad civil y a los
sindicatos la funcion del FMI en Guinea. Describi6 en lineas

disefio y generar una mayor uniformidad como parte de un

esfuerzo para reforzar la comunicacién local y regional.

En Armenia, la Representante Residente, Teresa Daban Sanchez,
se asocid con la Leadership School Foundation, una prominente
organizacién académica, para ofrecer conferencias y seminarios
sobre cuestiones tales como las perspectivas econémicas mun-
diales, las perspectivas de la economia armenia, la participacién
de la mujer en el mercado laboral y cuestiones de género, y la
accion colectiva. En junio de 2015, por ejemplo, Masood Ahmed,
Director del Departamento de Oriente Medio y Asia Central del
FML, dict6 en dicha institucién una conferencia sobre los retos
de politica y las oportunidades para Armenia en el contexto de
los shocks econdmicos regionales y mundiales. El encuentro
contd con una nutrida asistencia y propicié un animado inter-
cambio de opiniones con los estudiantes.

Como parte de las actividades de divulgacién del FMI en
Georgia, el Representante Residente, Azim Sadikov, ha estado
realizando esfuerzos concertados para interactuar con los futu-
ros lideres del pafs. Las actividades incluyeron presentaciones y
mesas redondas con estudiantes de la Universidad Estatal de Ti-
flis, la Universidad St. Andrew y la Escuela de Ciencias Politicas.
Los temas abarcaron desde los retos econdmicos a los que se
enfrentan Georgia y la region, hasta las fuerzas que determinan
la evolucién de la economia mundial y la funcién del FML

En Malasia, el FMI celebré en noviembre de 2015 un seminario
de dos dias en Kuala Lumpur sobre el actual proceso de inte-
gracién econdmica y financiera en la Asociaciéon de Naciones
del Asia Sudoriental (ASEAN). Organizado por el Ministerio de
Hacienda de Malasia y copatrocinado por el Instituto Malayo de
Investigacién Econdmica, el seminario conté con la asistencia
de 25 participantes de centros de estudios y el sector académico
de 9 paises miembros de la ASEAN, asf como representantes de

Fondo Monetario Internacional

generales el presupuesto del pais para 2016 y la importancia
de los esfuerzos del gobierno por movilizar recursos, alen-
tando a los asistentes a aprovechar la informacion que podia
proporcionarles su oficina para familiarizarlos més con temas
econdmicos y mejorar el didlogo con el gobierno.

Las respuestas a estas iniciativas fueron muy positivas: los
dirigentes de las organizaciones de la sociedad civil y los sindi-
catos dieron la bienvenida a la misién encargada de la Consulta
del Articulo IV del FMI correspondiente a 2016 e invitaron a
Sulemane a un seminario que organizaron a mediados de mayo
para que los capacitara en cuestiones vinculadas a las politicas
econoémicas.

la Secretarfa de la ASEAN, el Banco Mundial y el Banco Asidtico
de Desarrollo. El seminario, realizado en un momento critico
que coincidi6 con el lanzamiento de la Comunidad Econdémica
de la ASEAN durante la Cumbre de Lideres de dicha Asociacién,
ayudé a reforzar las actividades de divulgacién del FMI frente a
un importante grupo de actores influyentes en la ASEAN, una
regién vastay dindmica y que reviste importancia estratégica
con sus 630 millones de habitantes y un PIB de USD 2,6 billones.

Kosovo tiene un Acuerdo Stand-By con el FMI que brinda respaldo
alas autoridades en sus esfuerzos por preservar la estabilidad ma-
crofinanciera y mejorar las perspectivas de crecimiento. El Repre-
sentante Residente del FMI con sede en Pristina, Ruud Vermeulen,
dicta conferencias en universidades y charlas en distintos eventos,
e interactiia con los medios de comunicacién locales mediante en-
trevistas de radio y televisién, conferencias de prensa y articulos en
periddicos y revistas. Estas actividades tienen una amplia audiencia
y contribuyen a crear conciencia entre el piblico sobre la necesidad
de reformas clave. Los comentarios positivos que recibe el FMI
hacen pensar que estas actividades de divulgacién también contri-
buyen a generar una comprensién més cabal de la labor general de
la institucién y de sus actividades en Kosovo especificamente.

CUOTAS Y REGIMEN DE GOBIER

Reforma del régimen de cuotas del FMI

Como se describe en la seccién “A destacar” sobre la reforma de
las cuotas, en enero de 2016 entré en vigor una amplia reformas de
las cuotas y la estructura de gobierno del FMI, un paso crucial que
potencid el papel del FMI en respaldo de la estabilidad financiera
mundial. Las reformas incrementan significativamente los prin-
cipales recursos del FMI y permiten desplegar una respuesta méas
eficaz ante las crisis, ala vez que mejoran la estructura de gobierno



institucional al reflejar mejor el creciente papel que desempefian los
paises emergentes y en desarrollo dindmicos en la economia mun-
dial. La implementacién de las reformas, originalmente aprobadas
por la Junta de Gobernadores en 2010, ha dado como resultado un
FMI més moderno y representativo que estd mejor equipado para
atender las necesidades de los paises miembros en el siglo XXI. Las
reformas se inspiraron en un conjunto de cambios institucionales
aprobados por la Junta de Gobernadores en 2008.

Al 30 de abril de 2016, 177 paises miembros, a los que correspon-
dfaun 99,3% del total de las cuotas, habian aceptado los aumen-
tos de las cuotas y 167 paises miembros habfan completado el
pago de los aumentos de cuotas. Tras esos pagos, el total de las
cuotas del FMI alcanzé DEG 471.600 millones.

Con Nauru, el nimero de miembros del FMI asciende a 189

La Republica de Nauru ingresé en el FMI en abril de 2016, en una
ceremonia celebrada en la ciudad de Washington, convirtiéndose
en el 189° pais miembro de la institucion.

Nauru serd el segundo pais miembro mas pequeiio del FMI, des-
pués de Tuvalu, posicién medida segin su suscripcién de cuota
de DEG 2 millones (USD 2,81 millones). Asi sucederd una vez que
pague el aumento de su cuota previsto en la Decimocuarta Re-
visién General, que elevard el monto a DEG 2,8 millones. El pafs,
ubicado en el océano Pacifico, tiene una poblacién de alrededor
de 10.500 habitantes y una superficie ligeramente superior a 21
kilémetros cuadrados. Nauru también es el segundo Estado sobe-
rano mas pequefio del mundo, tras Ciudad del Vaticano, tanto en
términos de poblacién como de superficie.

La economfa de Nauru se basa en la extraccién de fosfatos, el
Centro de Procesamiento Regional Australiano para solicitantes
de asilo e ingresos fiscales derivados de permisos de pesca. En
los tiltimos afios, el crecimiento ha sido sélido, gracias principal-
mente a las operaciones de dicho Centro y las exportaciones de
fosfatos, pero se moderé en 2015.

El FMI y otros socios en el desarrollo —como el Banco Mundial,
al que acaba de ingresar el pais— ahora podrdn ayudar a las
autoridades a implementar reformas econémicas y superar los
obstaculos al desarrollo. Nauru participara en las evaluaciones
econdmicas anuales que realiza el FMI y se beneficiard de los
andlisis de alcance multinacional y del acceso al crédito del FMIL
Nauru recibe asistencia técnica a través del Centro de Asistencia
Técnica Financiera del Pacifico, con sede en Fiji.

TRANSPARENCIA

La transparencia de la politica econdmica y la disponibilidad de da-
tos fiables sobre la evolucion econdmica y financiera son elementos
esenciales para la toma de decisiones acertadas y el buen funciona-

miento de una economia. El FMI ha adoptado una serie de medi-
das que aseguran el suministro a todo el mundo en tiempo real de
informacion util y precisa sobre su propia funcién en la economia
mundial y sobre las economias de los paises miembros.

La transparencia ayuda a las economias a funcionar mejor y las
hace menos vulnerables a crisis. La mayor apertura por parte
de los paises miembros alienta debates y analisis ptblicos

mas amplios sobre medidas de politica, fomenta la rendicién

de cuentas por parte de las autoridades y la credibilidad de las
politicas, y facilita el funcionamiento eficiente y ordenado de los
mercados financieros. La mayor apertura y claridad por parte
del FMI en lo que respecta a su politica y al asesoramiento que
presta a los pafses miembros contribuyen a que se comprendan
mejor la funcién y las operaciones de la institucién, a que sus re-
comendaciones de politica tengan un mayor grado de influencia,
y facilitan el proceso de rendicién de cuentas de la institucién. El
escrutinio publico también respalda la calidad de la supervisién
y de los programas respaldados por el FMI.

El principio general en el que se basa el FMI con respecto a la
transparencia es que la institucién procurara divulgar puntual-
mente informacién y documentos a menos que existan razones
poderosas y especificas por las cuales no deberian publicarse.
Este principio respeta la naturaleza voluntaria de la publicacién
de los documentos que pertenecen a los paises miembros.

La publicacién de los documentos sobre los paises prepara-

dos para su consideracién en el Directorio Ejecutivo del FMI
(denominados “documentos del Directorio’) normalmente es
“voluntaria pero se da por supuesta’, lo que significa que, si
bien es voluntaria, se alienta la publicacion de estos documen-
tos. Normalmente se considera que el pafs ha dado su consen-
timiento a la publicacién de un documento del Directorio si no
presenta una objecién explicita al respecto. Se supone que estos
documentos sobre politicas seran publicados, pero su publica-
cidn estd sujeta a la aprobacion del Directorio, mientras que la
publicacién de documentos que se refieren a multiples paises re-
quiere el consentimiento del Directorio o de los paises miembros
en cuestién, dependiendo del tipo de documento de que se trate.

Los esfuerzos del FMI por promover un mayor conocimiento de
sus operaciones y reforzar su interaccién con el ptiblico se cen-
tran en cuatro &mbitos generales: 1) transparencia de la supervi-
si6n y de los programas respaldados por el FMI, 2) transparencia
de sus operaciones financieras, 3) evaluaciones y exdmenes
internos y externos, y 4) comunicaciones externas. La politica de
transparencia del FMI es objeto de un examen cada cinco afios;
el iltimo examen tuvo lugar en 2013. Véanse también las seccio-
nes “Rendicién de cuentas” y “Divulgacion e interaccién con los
interlocutores externos” en paginas anteriores.
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Directores Ejecutivos del FMI

(al 30 de abril de 2016)

Fila de atrés (izquierda a derecha): Fernando Jiménez Latorre, Carlo Cottarelli, Ibrahim Halil
Canakci, James Haley (al 3 de junio de 2016), Daniel Heller, Subir Gokarn, Steffen Meyer

Fila del medio: Menno Snel, Fahad Alshathri, Hazem Beblawi, Jafar Mojarrad, Nguéto Tiraina
Yambaye, Sunil Sabharwal, Thomas Ostros, Marzunisham Omar

Fila de adelante: Otaviano Canuto, JIN Zhongxia, Masaaki Kaizuka (al 13 de junio de 2016),
Chileshe M. Kapwepwe, Aleksei V. Mozhin, Barry Sterland, Héctor Torres, Stephen Field,
Hervé de Villeroché

(Véase la lista de grupos de paises en la pagina 104).
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Equipo
gerencial

(De izquierda a derecha):

Carla Grasso, Subdirectora Gerente y
Jefa de Administracion

Christine Lagarde, Directora Gerente
Mitsuhiro Furusawa, Subdirector Gerente
David Lipton, Primer Subdirector Gerente

Min Zhu, Subdirector Gerente

(Tao Zhang reemplazé a Min Zhu al término de su mandato,
con efecto a partir del 22 de agosto de 2016)
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Directores Ejecutivos y Suplentes (al 30 de abril de 2016)

Vacante Estados Unidos
Sunil Sabharwal

Mikio Kajikawa Japén

Tetsuya Hiroshima

JIN Zhongxia China

SUN Ping

Menno Snel
Willy Kiekens
Oleksandr Petryk

Armenia, Bélgica, Bosnia y Herzegovina, Bulgaria, Chipre, Croacia,
Georgia, Israel, Luxemburgo, Moldova, Montenegro, Paises
Bajos, ex Republica Yugoslava de Macedonia, Rumania, Ucrania

Steffen Meyer
Klaus Merk

Alemania

Fernando Jiménez Latorre
Maria Angélica Arbeldez
Carlos Hurtado Lipez

Colombia, Costa Rica, El Salvador, Espafia, Guatemala, Honduras,
México, Reptiblica Bolivariana de Venezuela

Marzunisham Omar
Pornvipa
Tangcharoenmonkong

Brunei Darussalam, Camboya, Filipinas, Indonesia, Malasia,
Myanmar, Nepal, Reptiblica de Fiji, Republica Democrética
Popular Lao, Singapur, Tailandia, Tonga, Vietnam

Carlo Cottarelli
Michalis Psalidopoulos

Albania, Grecia, Italia, Malta, Portugal, San Marino

Hervé de Villeroché Francia

Schwan Badirou-Gafari

Stephen Field Reino Unido

Vicky White

Barry Sterland Australia, Estados Federados de Micronesia, Islas Marshall, Islas

Kwang Choi Salomén, Kiribati, Mongolia, Nueva Zelandia, Palau, Papua

Vicki Plater Nueva Guinea, Reptiblica de Corea, Samoa, Seychelles, Tuvalu,
Uzbekistan, Vanuatu

Serge Dupont Antigua y Barbuda, Las Bahamas, Barbados, Belice, Canadd,

Michael McGrath Dominica, Granada, Irlandia, Jamaica, Saint Kitts y Nevis,

San Vincente y las Granadinas, Santa Lucia

Thomas Ostros
Kimmo Virolainen

Dinamarca, Estonia, Finlandia, Islandia, Letonia, Lituania, Noruega,
Suecia
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Ibrahim Halil Canakci
Christian Just
Szildrd Benk

Austria, Belartis, Eslovenia, Hungrfa, Kosovo, Reptiblica Checa,
Republica Eslovaca, Turquia

Subir Gokarn
Rupasinghe Gunaratne

Bangladesh, Bhutdn, India, Sri Lanka

Otaviano Canuto
Matheus Cavalleri
Jose Fachada

Brasil, Cabo Verde, Ecuador, Guyana, Haitf, Nicaragua, Panama
Republica Dominicana, Suriname, Timor-Leste, Trinidad y Tabago

Chileshe M. Kapwepwe
Maxwell Mkwezalamba
Fundi Tshazibana

Angola, Botswana, Burundi, Eritrea, Etiopfa, Gambia, Kenya, Lesotho,
Liberia, Malawi, Mozambique, Namibia, Nigeria, Reptiblica de Sudédn del
Sur, Sierra Leona, Somalia, Sudéfrica, Sudan, Swazilandia, Tanzanfa,
Uganda, Zambia, Zimbabwe

Daniel Heller
Ludwik Kotecki

Azerbaiyan, Kazajstan, Polonia, Republica Kirguisa, Serbia,
Suiza, Tayikistdn, Turkmenistan

Aleksei V. Mozhin
Lev Palei

Federacién de Rusia

Hazem Beblawi
Sami Geadah

Bahrein, Egipto, Emiratos Arabes Unidos, Iraq, Jordania, Kuwait, Libano,
Libia, Maldivas, Oman, Qatar, Reptiblica Arabe Siria, Reptiblica del Yemen

Jafar Mojarrad
Mohammed Dairi

Argelia, Ghana, Marruecos, Pakistan, Republica Islamica del Afganistan,
Republica Isldmica del Irdn, Tdnez

Fahad Alshathri
Hesham Alogeel

Arabia Saudita

Nguéto Tiraina Yambaye
Mamadou Woury Diallo
Mohamed Lemine Raghani

Benin, Burkina Faso, Camertdn, Chad, Comoras, Cote d’Ivoire, Djibouti,
Gabén, Guinea, Guinea-Bissau, Guinea Ecuatorial, Madagascar, Mali,
Mauricio, Mauritania, Niger, Reptiblica Centroafricana, Reptiblica del
Congo, Republica Democratica del Congo, Rwanda, Santo Tomé y
Principe, Senegal, Togo

Héctor Torres
Oscar Hendrick

Argentina, Bolivia, Chile, Paraguay, Perti, Uruguay
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Altos funcionarios (al 30 de abril de 2016)

DEPARTAMENTOS REGIONALES

Antoinette Monsio Sayeh  Directora, Departamento de Africa

Chang Yong Rhee Director, Departamento de Asia y el Pacifico

Poul Thomsen Director, Departamento de Europa

Masood Ahmed Director, Departamento del Oriente Medio y Asia Central

Alejandro Werner Director, Departamento del Hemisferio Occidental

Gerard T. Rice Director, Departamento de Comunicaciones

Andrew J. Tweedie Director, Departamento Financiero

Vitor Gaspar Director, Departamento de Finanzas Publicas

Sharmini A. Coorey Directora, Instituto de Capacitacion

Sean Hagan Consejero Juridico y Director, Departamento Juridico

José Viiials Consejero Financiero y Director, Departamento de Mercados
Monetarios y de Capital

Maurice Obstfeld Consejero Econémico y Director, Departamento de Estudios

Louis Marc Ducharme Director, Departamento de Estadistica

Siddharth Tiwari Director, Departamento de Estrategia, Politicas y Evaluacién
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INFORMACION Y ENLACE

0dd Per Brekk Director, Oficina Regional para Asia y el Pacifico

Axel Bertuch-Samuels Representante Especial ante las Naciones Unidas

Jeffrey Franks Director, Oficinas en Europa/Representante Residente Principal ante
la Unién Europea

SERVICIOS DE APOYO

Chris Hemus Director, Departamento de Servicios Corporativos e Instalaciones

Mark W. Plant Director, Departamento de Recursos Humanos

Susan Swart Jefa de Informética y Directora, Departamento de Tecnologia de la Informacién
Jianhai Lin Secretario del FMI, Departamento de Secretaria

Clare Brady Directora, Oficina de Auditorfa e Inspeccién Internas
Daniel A. Citrin Director, Oficina de Presupuesto y Planificacién
Kenneth Miranda Director, Oficina de Inversiones

Moisés Schwartz Director, Oficina de Evaluacién Independiente
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La actividad informatica en el ejercicio 2016

26% de aumento en visitas 10 paises con mas visitas
Unicas a imf.org en imf.org
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Parte 4 De cara al futuro

Entre los trabajos fundamentales en curso en el ejercicio 2017 cabe destacar la revisién de
cuotas, las evaluaciones del sector financiero, el riesgo fiscal, la politica tributaria, la desigualdad
de ingresos y de género, el cambio climatico y las estrategias para combatir la corrupcién.

Revision de
cuotas

Al entrar en vigor la revisién anterior

en enero de 2016, el FMI volcé su EvaluaCi()n del

atencion hacia la conclusion de la sec t or ﬁnanCiero

siguiente revisién, que incluird una i ]
Los equipos de trabajo del FMI

nueva férmula de célculo de las cuotas. i o .
centrardn su andlisis en los riesgos

sistémicos, las interconexiones y las
politicas macroprudenciales y de
gestién de crisis.

Labor en el
ambito fiscal

En estudios realizados por el FMI se
explica por qué los pafses necesitan .
comprender de manera mas cabal DeS]'gualdad

los riesgos que podrian amenazar de ingreSOS Yy

su situacién fiscal y los efectos de d e g é nero

las diversas opciones de politica tributaria en la estabilidad . .
En los trabajos del FMI se analizan las

macroeconémica. ) . .
vinculaciones entre la desigualdad de
ingresos y el crecimiento, el impacto de la

politica fiscal y la desigualdad de género.

Cambio climatico
La labor del FMI se ha centrado

en las consecuencias fiscales,
macroecondmicas y financieras

del cambio climético, y en la EStrateglas para
determinacion de los precios de Combatll’ la.
la energfa. corrupcion

Es preciso asignar prioridad a la
transparencia, el Estado de Derecho y
la eficacia de las instituciones.
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De cara al futuro

DECIMOQUINTA REVISION

GENERAL DE CUOTAS

Al entrar en vigor en enero de 2016 la Decimocuarta Revisién
General de Cuotas y la Enmienda sobre la Reforma del Directorio
Ejecutivo, el FMI volcd su atencion hacia las tareas necesarias
para completar la préxima revisién para octubre de 2017.

La labor del Directorio Ejecutivo con respecto a la
Decimoquinta Revisién se vio postergada al retrasarse la
entrada en vigor del plan de reformas del régimen de cuotas y
la estructura de gobierno —conocidas como las reformas de
2010— en el contexto de la Decimocuarta Revision.

El 1 de febrero de 2016, el Directorio Ejecutivo notific6 a la
Junta de Gobernadores que el 26 de enero de 2016 habfa
entrado en vigor la Enmienda de Reforma del Directorio, que
permitiria que se hicieran efectivos los aumentos de cuotas
dispuestos conforme a la Decimocuarta Revisién. Dado que
el Directorio Ejecutivo ain no habia llegado a una conclusién
con respecto a la suficiencia de las cuotas en el contexto de la
Decimoquinta Revisién, propuso que la Junta de Gobernadores
continuara dicha revisién. El 19 de febrero de 2016, la Junta
de Gobernadores adopté una Resolucién en la que lamentaba
que no se hubiera completado la Decimoquinta Revisién e
instaba al Directorio Ejecutivo a trabajar expeditivamente

Recuadro 4.1. Formula de calculo de las cuotas

La férmula actual de célculo de las cuotas fue adoptada en 2008.
Incluye cuatro variables (PIB, apertura, variabilidad y reservas),
expresadas como proporciones de los totales mundiales y a las que
se asignan ponderaciones que en total suman 1,0. La férmula tam-
bién incluye un “factor de compresion” que reduce la dispersion de
las cuotas relativas calculadas, con mayor impacto en las grandes
economias que en las pequenas. La formula es la siguiente:

CQS=(0,5*Y + 0,3*0O + 0,15*V + 0,05*R k
siendo:
CQS = cuota relativa calculada;

Y = una combinacion del PIB convertido a los tipos de
cambio de mercado y a los tipos de cambio en funcién de
la paridad de poder adquisitivo (PPA), promediados en un
periodo de tres anos. Las ponderaciones del PIB basado en
los tipos de mercado y del PIB en funcién de la PPA son 0,60
y 0,40, respectivamente;

O = El promedio anual de la suma de los pagos corrientes y
los ingresos corrientes (bienes, servicios, ingresos y transfe-
rencias) para un periodo de cinco anos;
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en dicha revisién sobre la
base de los entendimientos
previos, con el objetivo de
concluir la revisién para las
Reuniones Anuales de 2017.

El 16 de abril de 2016

el Comité Monetario y

Financiero Internacional

(CMFT) del FMI expresé

que estaba enormemente

complacido por “la entrada

en vigor de los aumentos de las cuotas” en el marco de la
Decimocuarta Revisién y la Enmienda de Reforma del Directorio
Ejecutivo. El CMFI solicité al Directorio Ejecutivo que trabajara
expeditivamente para concluir la Decimoquinta Revisién,

V = La variabilidad de los ingresos corrientes y de los flujos
netos de capital (definida como una desviacion estandar de
la tendencia centrada en tres anos, correspondiente a un
periodo de 13 afnos);

R = Promedio de 12 meses de las reservas oficiales (divisas,
tenencias de DEG, posicién de reserva en el FMI y oro
monetario) en un periodo de un ano;

k = Un factor de compresion de 0,95. El factor de compresion
se aplica a las cuotas relativas calculadas no comprimidas, que
luego se reajustan para que en total sumen 100.

En enero de 2013 se completd una revision integral de la féormula
de calculo de las cuotas y se lograron avances importantes en la
determinacion de los elementos esenciales que podrian constituir
la base de un acuerdo definitivo sobre una nueva férmula de
célculo de las cuotas. Se acordé que la mejor forma de lograr un
amplio consenso sobre una nueva férmula era en el contexto de la
Decimoquinta Revision méas que en forma aislada (véase el informe
del Directorio Ejecutivo a la Junta de Gobernadores sobre los
resultados de la revisién de la formula de célculo de las cuotas).



incluida una nueva férmula de
calculo de las cuotas, para las
Reuniones Anuales de 2017. E1 CMFI
espera con interés un informe de
avance en ocasion de las Reuniones
Anuales de 2016.

En el comunicado

del CMFI se sefialo:

“Se espera que toda

realineacién en virtud

de esta [Decimoquinta]

Revisién dé lugar

a aumentos de las

cuotas relativas de las

economias dindmicas

acordes con su posicién

relativa en la economia

mundial y, por ende, de
las cuotas relativas de los paises de mercados emergentes y en
desarrollo en su conjunto. Estamos comprometidos a proteger
la voz y la representacién de los paises miembros més pobres.
Reafirmamos nuestro compromiso de que el FMI siga siendo
una institucién sélida, basada en cuotas y con una dotacién
adecuada de recursos”.

AGENDA DEL PROGRAMA DE
EVALUACION DEL SECTOR

FINANCIERO EN EL EJERCICIO 201

El Programa de Evaluacion del Sector Financiero (PESF) del
FMI, por medio del cual se evalta la estabilidad de los sistemas
financieros de los paises, centrard su atencién en algunos de
los sistemas financieros de mayor tamaifio y mds conectados
durante el ejercicio 2017. En una serie de paises de la zona

del euro, el FMI estd realizando evaluaciones en el marco del
PESF por primera vez desde la transformacién del régimen de
regulacién y supervisién mediante las reformas posteriores a la
crisis, en especial la creacién de la Unién Bancaria Europea.

A rafz de la crisis financiera mundial, el Directorio Ejecutivo

del FMI acordé en 2010 que cada cinco afios se realizara
obligatoriamente una evaluacion financiera de los 25 principales
sistemas financieros del mundo. El examen mas reciente del
PESF tuvo lugar en el ejercicio 2015, oportunidad en que la lista
se ampli6 a 29 paises. En el ejercicio 2017 se completaran las
evaluaciones de la estabilidad financiera correspondientes a
Alemania y el Reino Unido, junto con Irlanda, México, Rusia y
otros pafses. Han comenzado las evaluaciones con respecto a
China y Espafia, que se completardn en el ejercicio 2018.

En el PESF se evaliian tres componentes esenciales de la
estabilidad financiera de todos los paises:

m Laresiliencia de los bancos y otras instituciones financieras
importantes, entre otras formas mediante pruebas de resistencia
y andlisis de los factores de riesgo sistémico.

m  La calidad de la supervisién del sistema financieros —teniendo
en cuenta el marco macroprudencial— incluida la supervisién
de bancos, titulos, seguros y otros subsectores que se considere
de importancia sistémica.

m La capacidad de las autoridades de politica econémica y
de las redes de seguridad financiera para resistir y responder
efectivamente a tensiones financieras profundas.

Las evaluaciones del PESF tienen dos objetivos basicos: analizar
la estabilidad y solidez del sector financiero y evaluar su posible
contribucién al crecimiento y el desarrollo. E1 FMI adapta las
evaluaciones a fin de analizar las cuestiones de especial interés
o preocupacién en cada pais. En el ejercicio 2017, los equipos

de trabajo del FMI centrardn sus andlisis en los riesgos sistémi-
cos, las interconexiones y las politicas macroprudenciales y de
gestion de crisis. Las conclusiones de los PESF proporcionan
informacién valiosa para la supervisién general de las economias
nacionales que lleva a cabo el FMI en el marco del proceso de
consultas del Articulo IV.

Trabajos en curso en el ambito fiscal

ANALISIS Y GESTION DE LOS RIESGOS FISCALES:
PRACTICAS OPTIMAS

Como lo pusieron de manifiesto la crisis financiera mundial y
el colapso mas reciente de los precios de las materias primas,
un andlisis integral y una gestién cabal de los riesgos fiscales
pueden ayudar a mantener la solidez de las finanzas publicas y
la estabilidad macroeconémica. De hecho, en el tiltimo cuarto
de siglo, los gobiernos experimentaron, en promedio, un shock
fiscal adverso equivalente al 6% del PIB cada 12 afios.

El FMI estd desarrollando una importante tarea para apoyar
la introduccién de mejoras en el andlisis y la gestién del riesgo
fiscal en sus paises miembros. En un estudio titulado “Analisis y
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gestién de los riesgos fiscales”, publicado a principios del ejerci-
cio 2017, se explica por qué los paises necesitan comprenden de
manera méas cabal los riesgos que pueden amenazar su situacién
fiscal. Una evaluacion completa e integrada de los shocks que
podrian afectar las finanzas publicas, a través de una prueba

de resistencia fiscal, podria ayudar a las autoridades a simular
los efectos que tendrian los shocks en sus prondsticos centra-
les. Para realizar estos andlisis es necesario disponer de datos
integrales, fiables y oportunos que abarquen la totalidad de las
entidades, saldos y flujos del sector ptblico.

Seglin este estudio, los paises deberfan reforzar su capacidad para
mitigar y gestionar los riesgos fiscales ampliando sus herramien-
tas de gestién del riesgo fiscal y utilizando instrumentos para
transferir o distribuir los riesgos, o creando reservas para afrontar-
los. Al hacerlo, deberan sopesar las posibles ventajas de disminuir
su exposicién a los shocks frente a los costos financieros y de otro
tipo que tengan las politicas que puedan ser necesarias.

Los paises deberfan recurrir en mayor medida a métodos de pro-
ndstico probabilistico al determinar sus objetivos a largo plazo y
sus metas a mediano plazo para la politica fiscal. Estos métodos
pueden utilizarse para evaluar la incertidumbre en torno a las
trayectorias a mediano plazo de la deuda ptiblica. Combinados
con pruebas de resistencia fiscal, estos instrumentos pueden
proporcionar informacién valiosa en cuanto a las probabilidades
de que un pafs se mantenga dentro de los limites de endeuda-
miento previstos en sus reglas fiscales.

El FMI ayuda a sus paises miembros a evaluar y gestionar los
riesgos fiscales mediante el suministro de asistencia técnica
para la elaboracién de balances del sector publico, el desarrollo
de las instituciones y el fortalecimiento de las capacidades para
identificar riesgos fiscales especificos y cuantificar su posible
impacto, la realizacién de pruebas de resistencia fiscal y la
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integracion de los riesgos en el disefio de las metas fiscales a
mediano plazo.

POLITICA TRIBUTARIA, APALANCAMIENTO Y
ESTABILIDAD MACROECONOMICA

En un documento del Directorio titulado “Politica tributaria,
apalancamiento y estabilidad financiera’, que se publicara

en el ejercicio 2017, se analizan los efectos en la estabilidad
macroecondmica de las distintas opciones de disefio de la
politica tributaria. Un tema clave es determinar de qué manera
la actual discriminacion que se establece en muchos sistemas
de impuestos sobre las sociedades entre deuda y capital afecta
las decisiones de apalancamiento de las empresas. Al alentar a
las empresas a mantener altos coeficientes de endeudamiento,
estos incentivos tributarios pueden crear mayores problemas
en las empresas y, en ultima instancia, repercutir en los riesgos
para la estabilidad macroecondémica.

En este documento se examina la eficacia y eficiencia de las
reformas de politica tributaria que neutralizan el sesgo en favor
de la deuda, como distintos tipos de restricciones a la posibilidad
de deducir los intereses, deducciones equivalentes de los
rendimientos del capital y combinaciones de ambas reformas.
Mediante el uso de datos de empresas y de la nueva base de
datos sobre normas sobre subcapitalizacion, en este estudio

se evalia empiricamente el impacto de las politicas adoptadas
recientemente sobre coeficientes de endeudamiento de las
empresas y se examina el impacto en indicadores mds amplios
del riesgo de incumplimiento corporativo. Ademds, se evaltian las
consecuencias en los ingresos publicos de diferentes reformas.

En este estudio también se analiza la funcién de los impuestos
correctivos a fin de mitigar los riesgos para la estabilidad fiscal:
por ejemplo, mediante gravimenes especiales sobre los bancos



es posible estimular la capitalizacién bancaria, y de esa manera
reforzar la estabilidad financiera. Asimismo, pueden utilizarse
politicas tributarias tales como impuestos sobre las ganancias
de capital, impuestos sobre las transacciones inmobiliarias

e impuestos recurrentes sobre la propiedad a fin de influir

en la evolucién de los precios inmobiliarios, y por esa via
posiblemente mitigar los riesgos. Estas politicas se evaltiian en
términos de sus implicaciones generales para el bienestar.

Desigualdad de ingresos y de género

En afios recientes, la labor del FMI sobre cuestiones
macroecondmicas se ha orientado cada vez més hacia el
andlisis y el asesoramiento de politica econémica sobre
cuestiones relacionadas con la desigualdad de ingresos y la
desigualdad de género. Actualmente se reconoce que la labor
en esta materia es pertinente e importante para las politicas
orientadas a lograr un mayor crecimiento econémico en los
paises miembros del FMI, se trate de paises en desarrollo, de
mercados emergentes o economias avanzadas.

En su comunicado de abril de 2016, el CMFI celebrd las labores
propuestas sobre “desigualdad de ingreso, desigualdad de género
[e] inclusién financiera” siempre que sean “conforme al mandato
del FMIy en los casos en que revistan importancia critica

desde el punto de vista macroecondmico... aprovechando los
conocimientos especializados de otras instituciones’.

Sibien el FMI comenzé a abordar estas cuestiones con
estudios pioneros a principios de la década, en los ejercicios

2015y 2016 también comenzd a orientacion el enfoque hacia la
aplicacién de las conclusiones de dichos estudios en paises que
participan en proyectos piloto. La préxima etapa de esta labor
conllevard profundizar la comprension por parte del FMI de
las implicaciones de politica econémica derivadas del andlisis
de un abanico mas amplio de paises, y la integracién mas cabal
de los conocimientos en esta materia en el asesoramiento de
politica econdmica.

DESIGUALDAD DE INGRESOS

Se han emprendido considerables investigaciones para ana-

lizar las vinculaciones entre la desigualdad y el crecimiento y
examinar el impacto de la politica fiscal en la desigualdad. Cabe
destacar al respecto los estudios publicados recientemente sobre
“Desigualdad y crecimiento insostenible” (2011), “Redistribucidn,
desigualdad y crecimiento” (2014) y el libro titulado “La desigual-
dad y la politica fiscal” (2015). También se ha incorporado el tra-
bajo sobre este tema en las principales publicaciones del FMIL, en
especial la edicién de octubre de 2015 de Perspectivas econdmicas
regionales: Africa, que incluye un capftulo sobre “Desigualdad y
resultados econdmicos en Africa subsahariana”, y en la edicién
de mayo de 2016 de Perspectivas econdmicas regionales: Asia y el
Pacifico, que incluye un capitulo sobre “Distribucién del dividen-
do de crecimiento: Andlisis de la desigualdad en Asia”. También
se aborda esta cuestion en diversos documentos de trabajo, entre
los que cabe destacar el titulado “Distribucién del dividendo de
crecimiento: Andlisis de la desigualdad en Asia’”.
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En el ejercicio 2016, los andlisis preparados por el personal
técnico se examinaron con las autoridades de nueve paises in-
cluidos en el proyecto piloto y se incorporaron en los informes
de supervision, en especial en los exdmenes anuales de la situa-
cién de cada pais denominados informes sobre la Consulta del
Articulo IV. Estos informes son considerados por el Directorio
Ejecutivo del FML, y las opiniones del Directorio se transmiten
a las autoridades de los paises.

Entre los temas tratados en los informes sobre las Consultas del
Articulo IV con los paises incluidos en el proyecto piloto sobre la
desigualdad se incluyen los siguientes: un analisis comparativo
de los resultados en materia de desigualdad y pobreza, el cardcter
inclusivo del crecimiento, la composicién del gasto, la reforma de
los subsidios, la progresividad tributaria y la inclusién financie-
ra. En algunos casos, como parte del andlisis en la consulta del
Articulo IV se evalué una hoja de ruta o plan de reformas que las
autoridades ya habfan elaborado o estaban considerando.

El afio préximo la labor del FMI con respecto a la desigualdad
procurara profundizar el andlisis de las ventajas y desventajas de
las distintas opciones de politica econdmica, las reformas y los
costos. También se vinculard el andlisis sobre la desigualdad con
lalabor del FMI en materia de reforma estructural, en especial en
los paises en desarrollo, en los
cuales las vinculaciones entre
las reformas relacionadas con el
crecimiento y la desigualdad son
especialmente pertinentes. Este
serd el tema de un importante

En su reunién de abril de 2016,
el Comité Monetario y Finan-
ciero Internacional (CMFI) expresé su respaldo a la labor que
esta realizando el FMI en relacion con el cambio climatico. Tras
publicarse en enero de 2016 el Documento de Anélisis del Per
sonal Técnico sobre las implicaciones fiscales, macroeconémicas
y financieras del cambio climatico, los trabajos se orientaron
hacia proyectos piloto en paises especificos sobre los precios de
la energia, un &mbito en que el FMI tiene una larga experiencia.

La determinacion de los precios de la energia es un tema que
también se aborda como parte de la supervision y la asistencia
técnica. Los proyectos piloto, para paises de Africa, América

y Oriente Medio, se centran en cuestiones tales como el
impacto distributivo de las medidas orientadas a la determina-
cion automatica de los precios de la energia y la aplicacion de
impuestos para hacer frente a los costos medioambientales.
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documento de investigacién durante el afio que versard sobre la
reforma estructural, la desigualdad y el crecimiento.

Teniendo en cuenta el volumen de trabajo que ya se ha
realizado en diversos paises y departamentos, el proceso de
“intercambio de conocimientos” adquiere importancia central
para divulgar los propios estudios, asf como las metodologias
e instrumentos utilizados y las experiencias de los distintos
pafses. Dentro del FMI se dedicaré un considerable nivel de
energia a compartir conocimientos y a desarrollar sinergias
que ayuden a potenciar los estudios sobre la desigualdad y
lograr que tengan mayor impacto.

Recuadro 4.2. Combatir el cambio climatico

En otros de estos proyectos se analizaron cuestiones especificas
relacionadas con el cambio climatico, como en el estudio incluido
en el informe sobre la Consulta del Articulo IV con México sobre
una Propuesta de impuesto sobre el carbono en México; la
introduccion de un impuesto de este tipo en el contexto de la
Consulta del Articulo IV con Estados Unidos, y un estudio de los
efectos macroeconémicos y de precios de El Nifio en 33 paises.

A raiz del convenio internacional celebrado en Paris en diciembre
de 2015 sobre un marco para lograr avances en la mitigacién

del cambio climatico, se espera que los precios del carbono
adquieran mayor importancia en muchos paises. El FMI planea
desarrollar herramientas para brindar apoyo a los paises y prevé
asignar mayor prioridad a la asistencia técnica en este ambito.
Posiblemente en el futuro sea necesario profundizar los trabajos
sobre la formulaciéon de politicas para hacer frente al cambio
climatico.



DESIGUALDAD DE GENERO

En lalabor del FMI sobre la desigualdad de género se sigue el
mismo modelo consistente en vincular los estudios basicos
con el trabajo en relacién con los paises, integrando las
conclusiones analiticas y la metodologia en el trabajo cotidiano
de la institucién.

En el ejercicio 2016 se publicaron dos importantes estudios en
los que se profundizaron los andlisis del FMI sobre este tema:
“Catalizador del cambio: Empoderar a las mujeres y abordar la
desigualdad de ingresos”, un Documento de Andlisis del Perso-
nal Técnico, y “Aprovechar el potencial de empleo de la mujer
en Europa: Factores determinantes y beneficios”, que explora
los vinculos directos entre la desigualdad de ingresos y la desi-
gualdad de género. En otro documento de trabajo, “Tendencias
en materia de igualdad de género y progreso de las mujeres”,
se examinan las tendencias de determinados indicadores de
desigualdad de género y progreso de las mujeres, e indices de
desigualdad de género.

Aligual que la labor en materia de desigualdad de ingresos,
durante el afio se ampliaron los trabajos sobre paises

incluidos en el proyecto piloto. Un grupo inicial de equipos de
trabajo analizaron las cuestiones de género y debatieron sus
conclusiones con sus contrapartes en los paises miembros
Posteriormente, las conclusiones se incluyeron en los informes
sobre las consultas del Articulo IV y se analizaron en el
Directorio Ejecutivo. La mayoria de los casos piloto incluyeron
una combinacién de andlisis y recomendaciones de politica
econdmica, en particular mediante documentos sobre temas
seleccionados incluidos en los informes del personal técnico
sobre la Consulta del Articulo IV. Al considerar el caso de cada
pafs, se analizan los factores determinantes de la participacion
de la mujer en la fuerza laboral y se indican opciones de

politica econdmica dentro de los &mbitos de especializacién
del FMI, entre otras, gastos en infraestructura publica, la
expansion de los servicios de guarderfas infantiles y la funcién
de las instituciones del mercado laboral.

Por ejemplo, como parte del informe sobre la Consulta del
Articulo IV con India correspondiente a 2016, se prepard

un documento de temas seleccionados sobre los “Efectos
macroecondmicos de la desigualdad de género y la actividad
informal en India”. En este documento se analizé el impacto
macroecondmico de las politicas orientadas a corregir las
disparidades de género en la evolucién del mercado de trabajo
para las mujeres y en la actividad econémica en general.

Al grupo inicial de paises incluidos en el proyecto piloto

se suman varios otros donde los equipos de trabajo estan
analizando la desigualdad de género en el contexto de las
consultas del Articulo IV en diversas regiones. Los trabajos a
este respecto seguirdn avanzando durante el ejercicio 2017.

En el préximo ejercicio también se dard seguimiento a varios
casos piloto y estudios comparativos de paises que incluiran el
impacto de las politicas macroeconémicas en las disparidades
por razén de género, y la desigualdad de género y el crecimiento.

Un importante tema de trabajo serd la formulacién de
presupuestos con perspectiva de género. Se elaborardn una
serie de estudios para resefiar las ideas sobre este tema y

las iniciativas al respecto en todo el mundo, a fin de ofrecer
alos paises una base para extraer ideas que puedan aplicar
en sus propias iniciativas. Como parte de esta labor también
se elaborard un conjunto de datos sobre las iniciativas
encaminadas a tener en cuenta la perspectiva de género en la
formulacién del presupuesto, de modo de ayudar a los paises
a formular proyectos para incorporar las consideraciones de
género en los programas y politicas de gobierno.

Por dltimo, antes de las Reuniones Anuales de 2016 se publicard
un importante libro sobre la mujer, el trabajo y el crecimiento
econdmico, que aborda la imbricacién de los desafios de creci-
miento, creacién de empleo e igualdad de género.
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CORRUPCION: COSTOS Y

ESTRATEGIAS DE MITIGACION

El costo econdmico directo de la corrupcion es bien conocido, pero

los costos indirectos pueden ser mayores y mds nocivos y traducirse
en bajos niveles de crecimiento y mayor desigualdad de ingresos. La
corrupcion también tiene un impacto corrosivo en la sociedad de ma-
yor alcance. Tiene un impacto corrosivo al menoscabar la confianza
en la administracion publica y las normas éticas de los particulares.

—Directora Gerente Christine Lagarde, en un documento
de politica del Reino Unido de mayo de 2016, “Contra la
corrupcién: Una recopilacion de ensayos”

Se estima que el soborno tiene un costo anual de entre

USD 1,5 billones y USD 2 billones (alrededor del 2% del PIB
mundial). En un contexto en que las perspectivas de creci-
miento y empleo en muchos paises siguen siendo débiles y en
que varios casos de corrupcién de alto nivel han creado gran
malestar, la tarea de abordar la corrupcién mundial —tanto
en los paises en desarrollo como en los desarrollados— cobra
cada vez mds urgencia. Hay cada vez mas consenso en que la
corrupcién puede menoscabar seriamente la capacidad de un
pafs de lograr un crecimiento inclusivo.

El Documento de Andlisis del Personal Técnico titulado “La
corrupcién: Costos y estrategias de mitigacion’, que se publicé a
principios del ejercicio 2017, centra la atencién en la corrupcién
que se deriva del abuso de la funcién ptiblica para beneficio
privado, ya sea a través de transacciones tales como sobornos, o
através de conexiones entre las empresas y el gobierno que de
hecho privatizan las politicas puiblicas. La experiencia del FMI en
su labor encaminada a ayudar a los paises a combatir la corrup-
cién sugiere que es necesario asignar prioridad a la transparen-
cia, el Estado de Derecho y la eficacia de las instituciones.

El FMI promueve el cumplimiento de las normas internacionales
en materia de transparencia y rendicién de cuentas en dmbitos
como la divulgacién de datos, la politica fiscal y la politica mo-
netaria y financiera. Ha publicado 11 evaluaciones de transpa-
rencia fiscal, entre otros paises para Bolivia, Filipinas, Finlandia

e Irlanda. En estrecha colaboracién con el Grupo de Accién

Fondo Monetario Internacional

Financiera (GAFI) y sus
organismos regionales,
el FMI también evaliia
el cumplimiento de las
normas internacionales
para ayudar a los paises
a prevenir el lavado

de dinero. Suministra
asesoramiento en
materia de politicas,
conocimientos espe-
cializados y cursos de
capacitacion.

El FMI también ha

ayudado a los paises

a evitar formar parte o a salir de la “lista negra” del GAFI por
considerarse que no estaban cooperando en la lucha mundial
contra el lavado de dinero y el financiamiento del terrorismo.
Entre los casos recientes en América Latina se incluyen Costa
Rica, Paraguay, Pert y Uruguay, cuyos presidentes respaldaron
las estrategias de lucha contra el lavado de dinero elaboradas
con el FMI En Ghana, Myanmar, Nepal y Sudén, el respaldo del
FMI contribuy6 a que los pafses pudieran salir de la lista gris.

A fin de incorporar los principios y précticas de integridad finan-
ciera en los ministerios de gobierno y en los bancos centrales de
todo el mundo, el FMI da apoyo a las instituciones en &mbitos
tales como inteligencia financiera, redaccién de leyes, estrategias
nacionales, evaluaciones de riesgos, y supervisién y regulacién de
bancos e instituciones financieras no bancarias. EI FMI propor-
ciona asesoramiento para fortalecer los marcos fiscales y la pre-
paracion del presupuesto teniendo en mira reforzar la funcién
del presupuesto como instrumento central de asignacién de los
recursos publicos. En el ejercicio 2015, envié alrededor de 100 mi-
siones de asistencia técnica para ayudar a los paises miembros
en la gestién financiera publica, ademés de proporcionar respal-
do alos paises a través de nueve centros regionales de asistencia
técnica en Africa, América Latina, Asia y el Oriente Medio.



Desafios
mundiales

Ocho anos después del estallido
de la crisis financiera internacional,
las perspectivas de la economia
mundial siguen siendo inciertas.
En la mayor parte de las econo-
mias avanzadas persiste un débil
crecimiento, y muchos paises de
mercados emergentes y en desa-
rrollo se ven ante un crecimiento
mas lento. No solo el crecimiento
es bajo, sino que en muchos casos
se distribuye de manera desigual,
lo cual suscita otros desafios, por
ejemplo al verse minado el respal-
do a las reformas y la apertura al
comercio y las migraciones.

Si bien los mercados financieros y
algunas materias primas sufrieron
un fuerte deterioro a principios
del ano, para mediados de febrero
habian comenzado a recuperarse,
pero la votacion del 23 de junio de
2016 en el Reino Unido de salida
de la Unién Europea ahondo la
incertidumbre. Ante el devenir de
los acontecimientos, en la actua-
lizacion de las perspectivas de

la economia mundial de julio de
2016, el FMI reviso ligeramente a la
baja su pronéstico de crecimiento
en 2016 y 2017 con respecto a los
niveles previstos en la edicion de
abril del informe WEO.

En una nota presentada en la
reunion de ministros de Hacienda y
gobernadores de bancos centrales,
celebrada en China en julio de
2016, el FMI destaco varios ambitos
de politica econémica en los que se
requieren medidas urgentes para
contener el riesgo y restablecer el
crecimiento a corto y largo plazo:

Reducir la incertidumbre en torno al “Brexit” y sus
repercusiones.

Es esencial que el proceso de transicién hacia una nueva relacién
entre el Reino Unido y la UE sea ordenado y previsible, de modo
de preservar en la mayor medida posible los beneficios generados
por el comercio. Si bien atin hay incertidumbre con respecto

al resultado de las negociaciones, las autoridades de politica
econdmica deben estar preparadas para actuar de manera
decidida si la turbulencia en los mercados financieros crearan
riesgos para las perspectivas mundiales.

Implementacion de un respaldo macroeconémico efectivo.
En los casos en que la demanda atin es débil, se requiere un
enfoque amplio que aproveche las sinergias de las politicas
combinando reformas estructurales y reformas de los balances
con un respaldo monetario continuo y politicas fiscales favorables
al crecimiento, entre otras formas utilizando el espacio fiscal
disponible, dentro de un contexto de politicas econdémicas sélidas.
Un mayor respaldo a la demanda interna, sobre todo en los

paises acreedores con margen de maniobra para la aplicacién de
politicas, también ayudarfa a reducir los desequilibrios externos.

Resolucion de los problemas de sobreendeudamiento.

En muchas economias avanzadas, sigue siendo crucial sanear

los balances a fin de promover inversiones, reducir los factores

de vulnerabilidad y mejorar la transmisiéon monetaria. En varias
economias emergentes también es importante abordar los riesgos
derivados de la deuda corporativa y otros riesgos financieros, y es
un componente clave de la transicién de China hacia un nuevo
modelo de crecimiento. En algunos casos, esto puede exigir el uso
de recursos del sector publico.

Elevar el crecimiento a largo plazo y hacerlo mas inclusivo.
El G-20 puede liderar este proceso alentando la firme implemen-
tacién de las estrategias de crecimiento del G-20, y asignando
prioridad a las reformas estructurales que tienen un fuerte
impacto en el crecimiento en el corto plazo. En un documento del
personal técnico preparado para la reunion del G-20 se describen
las prioridades de reforma estructural en los paises del G-20.

Fortalecimiento de la accion multilateral.

Sigue siendo crucial revitalizar la integracién comercial para
impulsar el crecimiento mundial, y también es crucial velar por que
los beneficios que se derivan del comercio se distribuyan de manera
amplia. Y sigue siendo importante reforzar las redes de proteccién
mundial, entre otras formas controlando las repercusiones
geopoliticas que puedan amenazar la recuperacién mundial.
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Notas

PARTE 1: PANORAMA GENERAL

Agenda Mundial de Politicas de la Directora Gerente: http://www.
imf.org/external/pp/longres.aspx?id=5031

Agenda Mundial de Politicas, abril de 2016: http://www.imf.org/
external/np/pp/eng/2016/041416.pdf

Evolucién macroecondmica y cuestiones especificas relativas a los
Estados pequenos en desarrollo: http://www.imf.org/external/np/pp/
eng/2015/030915.pdf

A DESTACAR

La Junta de Gobernadores del FMI aprueba importantes reformas
del régimen de cuotas y la estructura de gobierno, 16 de diciembre
de 2010, Comunicado de Prensa No. 10/477(S): http://www.imf.org/
es/News/Articles/2015/09/14/01/49/pr10477

La Junta de Gobernadores del FMI adopta por amplio margen las
reformas del sistema de cuotas y participacion, 29 de abril de 2008,
Comunicado de Prensa No. 08/93(S): http://www.imf.org/es/News/
Articles/2015/09/14/01/49/pr0893

“Fortalecimiento del sistema monetario internacional: Avances
logrados y proyecciones™: http://www.imf.org/external/np/pp/
eng/2011/032311.pdf

Programa de trabajo del Directorio Ejecutivo: http://www.imf.org/
external/ns/cs.aspx?id=89

Ficha técnica: Decisién sobre la Supervisién Integrada: http://www.
imf.org/external/np/exr/facts/spa/isds.htm

El FMI establece una estrategia para la informacién financiera, Nota
de Informacién al Piblico No. 12/111: http://www.imf.org/external/
np/sec/pn/2012/pn12111.htm

Informe sobre efectos de contagio de 2015: http://www.imf.org/
external/np/pp/eng/2015/060815.pdf

“Fortalecimiento del sistema monetario internacional: Un balance”
http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2016/022216b.pdf

La suficiencia de la red mundial de seguridad financiera:
http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2016/031016.pdf

El Directorio Ejecutivo del FMI concluye el examen de 2015 de
la valoracién del DEG, Comunicado de Prensa No. 15/543:
https://www.imf.org/es/News/Articles/2015/09/14/01/49/pr15543

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba prérroga de la actual cesta de
monedas del DEG hasta el 30 septiembre de 2016, Comunicado de Prensa
No. 15/384: https://www.imf.org/external /np/sec/pr/2015/pr15384.htm

El Directorio Ejecutivo del FMI concluye el examen de la cesta del DEG
e incorpora el renminbi chino, Comunicado de Prensa No. 15/540:
https://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/14/01/49/pr15540s

“Aprovechar una oportunidad que no se repetird pronto’, Interven-
cién de la Directora Gerente del FMI, Christine Lagarde, The Broo-
kings Institution, Washington, D.C.: http://www.imf.org/es/News/
Articles/2015/09/28/04/53/sp070815

Ficha técnica: El FMI y los Objetivos de Desarrollo Sostenible:
http://www.imf.org/external/np/exr/facts/sdg.htm

Fondo Monetario Internacional

Tercera Conferencia Internacional sobre la Financiacién para el
Desarrollo, Addis Abeba, Etiopfa: http://www.un.org/esa/ffd/ffd3/

“Financiamiento para el desarrollo: Fortalecimiento de la red de
seguridad financiera para los pafses en desarrollo™ http://www.imf.
org/external/np/pp/eng/2015/061115b.pdf

“Financiamiento para el desarrollo: Otra mirada al Consenso de Mon-
terrey”: http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2015/061515.pdf

“De la aspiracién a la ejecucién: Politicas para promover los Objeti-
vos de Desarrollo Sostenible™ http://www.imf.org/external/pubs/ft/
sdn/2015/sdn1518.pdf

“Después de Parfs: Implicaciones fiscales, macroeconémicas y finan-
cieras del cambio climdtico™ http://www.imf.org/external/pubs/ft/
8dn/2016/sdn1601.pdf

Ficha técnica: El Servicio de Crédito Répido (SCR) del FML: http://
www.imf.org/es/About/Factsheets/Sheets/2016/08/02/21/08/Ra-
pid-Credit-Facility

Reforzar la capacidad de recuperacién macroeconémica frente a los
desastres naturales y el cambio climdtico en los Estados pequefios del
Pacffico: http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2015/wp15125.pdf

Evolucién macroecondmica y cuestiones especificas relativas a los
Estados pequerios en desarrollo: http://www.imf.org/external/np/
pp/eng/2015/030915.pdf

EVENTOS REGIONALES

Comunicado de la Trigésima Tercera Reunién del Comité Mone-
tario y Financiero Internacional bajo la presidencia del Sr. Agustin
Carstens, Gobernador del Banco de México: http://www.imf.org/es/
News/Articles/2015/09/28/04/51/cm041616a

“La ola de refugiados en Europa: Retos econdmicos”™ http://www.imf.
org/external/pubs/ft/sdn/2016/sdn1602.pdf

Republica Checa: Actualizacién de la evaluacién de la estabilidad del
sistema financiero: http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2012/
crl12177.pdf

Asia en proceso de avance: Conferencia sobre inversiones para el
futuro, en Nueva Delhi, India: http://www.imf.org/external/np/semi-
nars/eng/2016/advancingasia/

El FMI e India establecen un Centro Regional de Capacitacién y
Asistencia Técnica, Comunicado de Prensa No. 16/102: http://www.
imf.org/external/np/sec/pr/2016/pr16102.htm

El futuro de las finanzas en Asia: Conferencia sobre financiamiento
para el desarrollo, en Yakarta, Indonesia: http://www.imf.org/
external/np/seminars/eng/2015/indonesia/index.htm

El futuro de las finanzas asidticas: http://www.imfbookstore.org/
ProdDetails.asp?ID=TFAFEA&PG=1&Type=BL

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba desembolso de USD 49,7
millones para Nepal en el marco del Servicio de Crédito Rapido,
Comunicado de Prensa No. 15/365: http://www.imf.org/external/np/
sec/pr/2015/pr15365.htm

Ficha técnica: El Servicio de Crédito Répido (SCR) del FML: http://www.imf.
org/es/About/Factsheets/Sheets/2016/08/02/21/08/Rapid-Credit-Facility



La Republica de Nauru se convierte en el pafs miembro niimero 189
del FMI, Comunicado de Prensa No. 16/167: http://www.imf.org/
external/np/sec/pr/2016/pr16167.htm

Ficha técnica: Instrumento de Apoyo ala Politica Econémica: “Cuestiones
relacionadas con la supervisién en los pagos méviles™ http://www.imf.org/
es/About/Factsheets/Sheets/2016/08/02/21/21/Policy-Support-Instrument

Manual de estadisticas de finanzas piiblicas 2014: http:/ /www.imf.org/
external/Pubs/FT/GFS/Manual/2014/gfsfinal.pdf

Datos del indice de precios al consumidor (IPC): http://data.imf.org/CPI

Datos del FML: http://data.imforg/?sk=4FFB52B2-3653-409A-B471-D47B-
46D904B5

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba desembolso de USD 8,7 millones para
Dominica en el marco del Servicio de Crédito Rapido, Comunicado de Prensa
No. 15/483: http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15483.htm

Ficha técnica: El Servicio de Crédito Rédpido (SCR) del FML: http://
www.imf.org/es/About/Factsheets/Sheets/2016/08/02/21/08/
Rapid-Credit-Facility

PARTE 2: QUE HACE EL FMI

Supervision econdmica

Perspectivas de la economia mundial: http://www.imf.org/external/
ns/loe/cs.aspx?id=28

Informe sobre la estabilidad financiera mundial: http://www.imf.org/
external/pubs/ft/gfsr/index.htm

Monitor Fiscal: http://www.imf.org/external/ns/cs.aspx?id=262

Supervision bilateral
Lista de paises miembros del FMI con demoras de més de 18 meses
en la conclusién de las consultas del Articulo IV o las evaluaciones

obligatorias de la estabilidad financiera: http://www.imf.org/
external/np/pp/eng/2016/033016.pdf

Examen Trienal de la Supervisién de 2014: http://www.imf.org/
external/np/spr/triennial/2014/index.htm

Andlisis de los balances en la supervisién que ejerce el FMI: http://
www.imf.org/external/np/pp/eng/2014/073014.pdf

El Directorio Ejecutivo del FMI debate los principios de imparciali-
dad en la supervisiéon del FMI y un nuevo mecanismo para informar
preocupaciones, Comunicado de Prensa No. 16/91: http://www.imf.
org/external/np/sec/pr/2016/pr1691.htm

Examen Trienal de la Supervisién de 2014: Estudio externo: Impar-
cialidad en la supervisién que ejerce el FMLI: http://www.imf.org/
external/np/pp/eng/2014/073014h.pdf

CEMAC: Una comunidad mas fuerte para un crecimiento mas
vigoroso e inclusivo, Discurso pronunciado por la Directora Gerente
del FMI, Christine Lagarde, Yaundé: http://www.imf.org/external/np/
speeches/2016/010816.htm

Ficha técnica: El Programa de Evaluacién del Sector Financiero (PESF):
http://www.imf.org/es/About/Factsheets/Sheets/2016/08/01/16/14/
Financial-Sector-Assessment-Program

Estados Unidos: Programa de Evaluacién del Sector Financiero, Eva-
luacién de la estabilidad del sistema financiero: http://www.imf.org/
external/pubs/ft/scr/2015/cr15170.pdf

El Directorio Ejecutivo del FMI concluye la Consulta del Articulo IV
con Irén correspondiente a 2015, Comunicado de Prensa No. 15/581:
http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15581.htm

Supervision multilateral

Cuarto Informe sobre el Sector Externo: http://www.imf.org/external/
np/pp/eng/2015/062615.pdf

Monedas virtuales y otros aspectos: Consideraciones iniciales:
http://www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2016/sdn1603.pdf

Informe sobre el Sector Externo de 2015: Evaluaciones de economias
individuales: http://www.imforg/external/np/pp/eng/2015/062615a.pdf

Informe sobre efectos de contagio de 2015: http://www.imf.org/
external/np/pp/eng/2015/060815.pdf

Informe sobre el Sector Externo de 2015: http://www.imf.org/external/
np/pp/eng/2015/062615.pdf

“Evolucién y perspectivas macroeconémicas en los paises de bajo ingreso:
2015™ http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2015/111915.pdf

El Directorio Ejecutivo analiza el documento “Evolucién y perspectivas
macroecondmicas en los paises de bajo ingreso: 2015°, Comunicado
de Prensa No. 15/566: http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2015/
pr15566.htm

Gruss, Bertrand. 2014. “Después del boom: Precios de las materias
primas y crecimiento econémico en América Latina y el Caribe”. En
Perspectivas econémicas. Las Américas: Desafios crecientes. Washington:
Fondo Monetario Internacional, abril: http://www.imf.org/external/
spanish/pubs/ft/reo/2014/whd/wreo0414s.pdf

Evolucion de los marcos de politica monetaria en paises de bajo ingreso
y otros paises en desarrollo: Documento de antecedentes: Experiencia
de paises: http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2015/102315a.pdf

Evolucién de los marcos de politica monetaria en paises de bajo ingre-
so y otros paises en desarrollo: http://www.imf.org/external/np/pp/
eng/2015/102315.pdf

Vulnerabilidades en materia de deuda ptiblica en paises de bajo
ingreso: Evolucién del panorama: http://www.imf.org/external/np/pp/
eng/2015/110215.pdf

Opciones para los paises de bajo ingreso en el uso eficaz y eficiente de
incentivos tributarios para la inversién: http://www.imf.org/external/
np/g20/pdf/101515a.pdf

Liberar el potencial de los Estados pequerios de ingreso mediano:
http://www.elibraryimf.org/page/africa-move-excerpt?redirect=true

Paises pequerios de ingreso mediano: Conferencia para elevar el nivel,
celebrada en Gabarone, Botswana: http://www.imf.org/external/np/
seminars/eng/2016/smic/

Integracién financiera en América Latina: http://www.imf.org/
external/np/pp/eng/2016/030416.pdf

El Directorio Ejecutivo del FMI debate el fortalecimiento del marco
de préstamos del FMI y la deuda soberana, Comunicado de Prensa
No. 14/ 294, 20 de junio de 2014: http://www.imf.org/external/np/sec/
pr/2014/pr14294.htm

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba las reformas del marco de
acceso excepcional al crédito, Comunicado de Prensa No. 16/31, 29 de
enero 2016: http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2016/pr1631.htm
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El Directorio Ejecutivo del FMI debate la reforma de la politica del
FMI sobre la no tolerancia de atrasos frente a acreedores oficiales,
Comunicado de Prensa No. 15/555: http://www.imf.org/external/np/
sec/pr/2015/pr15555.htm

Asesoramiento en materia de politicas

“Inclusién financiera: ;Puede alcanzar multiples metas macroeconémi-
cas?”: http://www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2015/sdn1517.pdf

El futuro de las finanzas en Asia: Conferencia sobre financiamiento
para el desarrollo en Yakarta, Indonesia: http://www.imf.org/external/
np/seminars/en/2015/indonesia/

Finanzas para todos: Promover la inclusién financiera en Africa cen-
tral, conferencia celebrada en Brazzaville, Congo: http://www.imf.org/
external/np/seminars/eng/2015/brazzaville/

Inclusién financiera: Conferencia sobre desaffos macroeconémicos y
en materia de regulacion: http://www.imf.org/external/np/seminars/
eng/2016/finincl/

Encuesta sobre acceso financiero: http://data.imf.org/?sk=E5DCA-
B7E-A5CA-4892-A6EA-598B5463A34C

El Directorio Ejecutivo del FMI concluye el examen de los programas
respaldados por el FMI durante la crisis financiera mundial, Comuni-
cado de Prensa No. 15/563, 16 de diciembre de 2015: http://www.imf.
org/external/np/sec/pr/2015/pr15563.htm

Examen de programas aplicados en crisis: http://www.imf.org/
external/np/pp/eng/2015/110915.pdf

Examen de programas aplicados en crisis recientes, 2009: http://www.
imf.org/external/np/pp/eng/2009/091409.pdf

Politica fiscal y crecimiento a largo plazo: http://www.imf.org/
external/np/pp/eng/2015/042015.pdf

Nota de orientacién para la liberalizacién y la gestién de los flujos de
capital: http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2013/042513.pdf

Gestion de las salidas de capital: Otras consideraciones operativas:
http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2015/120315.pdf

“La metodologfa de la evaluacion de los saldos externos™ http://www.
imf.org/external/pubs/ft/wp/2013/wp13272.pdf

Informe sobre el Sector Externo: http://www.imf.org/external/np/
spr/2015/esr/

Examen Trienal de la Supervisién de 2014: http://www.imf.org/
external/np/spr/triennial/2014/index.htm

Plan de Accién de la Directora Gerente: http://www.imf.org/external/
np/pp/eng/2014/112114.pdf

Reformas estructurales y desempefio macroeconémico: Conside-
raciones iniciales para el FMI: http://www.imf.org/external/np/pp/
eng/2015/101315.pdf

Reformas estructurales y desemperio macroeconémico: Casos de pai-
ses: http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2015/101315a.pdf

Perspectivas de la economia mundial: http://www.imf.org/external/
pubs/ft/weo/2016/01/

Nota del personal técnico para el G-20: Un marco de orientacién para
las reformas estructurales: https://www.imf.org/external/np/pp/
eng/2016/033116.pdf

Fondo Monetario Internacional

Tercera Conferencia Internacional sobre la Financiacién para el Desa-
rrollo, Addis Abeba, Etiopfa: http://www.un.org/esa/ffd/ffd3/

“Interaccién del FMI con paises en situaciones de posconflic-
toy frégiles: Un balance™ http://www.imf.org/external/np/pp/
eng/2015/050715.pdf

“Desafios macroeconémicos y operativos en los paises en situacién
fragil”: http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2011/061511a.pdf

Nota de orientacién del personal técnico sobre Interaccién del FMI
con pafses en situaciones y fragiles: http://www.imf.org/external/np/
pp/eng/2012/042512.pdf

Servicio de Crédito Rapido (SCR) del FML: http://www.imf.org/es/
About/Factsheets/Sheets/2016/08/02/21/08/Rapid-Credit-Facility

Desigualdad del ingreso y proporcién de la renta del trabajo en paises
del G-20: Tendencias, efectos y causas: https://www.oecd.org/g20/
topics/employment-and-social-policy/Income-inequality-labour-
income-share.pdf

Mejorar la eficiencia de la inversion ptblica: http://www.imf.org/
external/np/pp/eng/2015/061115.pdf

Evaluacién de la gestién de la inversién publica (PIMA): http://www.
imf.org/external/np/pp/eng/2015/061515.pdf

Financiamiento para el desarrollo: Otra mirada al Consenso de Monte-
rrey: http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2015/061515.pdf

“Politica monetaria y estabilidad financiera™ http://www.imf.org/
external/np/pp/eng/2015/082815a.pdf

Informe sobre la estabilidad financiera mundial: http:/ /www.imf.org/
external/pubs/ft/gfsr/index.htm

Ficha técnica: Supervisién del FMLI: http://www.imf.org/es/About/
Factsheets/IMF-Surveillance

Novena Revision de las Iniciativas sobre Normas de Divulgacién de Datos
del FML: http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2015/040615.pdf

Préstamos

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un nuevo acuerdo de dos afios
con Colombia por USD 5.450 millones en el marco de la Linea de Crédi-
to Flexible, Comunicado de Prensa No. 15/281: http://www.imf.org/es/

News/Articles/2015/09/14/01/49/pr15281

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un Acuerdo Stand-By de
EUR 147,5 millones para la Reptiblica de Kosovo, Comunicado de Prensa
No. 15/362: http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15362.htm

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba la prérroga del acuerdo Stand-
by y del Acuerdo del Servicio de Crédito Stand-By a favor de Kenya,
Comunicado de Prensa No. 16/29: http://www.imf.org/external/np/sec/
pr/2016/pr1629.htm

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un nuevo acuerdo de dos afios
con la Republica de Polonia por USD 23.000 millones en el marco de

la Linea de Crédito Flexible, Comunicado de Prensa No. 15/05: http://
www.imforg/external/np/sec/pr/2015/pr1505.htm

El FMI aprueba una prérroga de siete meses del Acuerdo Stand-By a
favor de Tunez, Comunicado de Prensa No. 15/229: http://www.imf.org/
external/np/sec/pr/2015/pr15229.htm

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba nuevos acuerdos para Kenya
por un total de USD 1.500 millones, Comunicado de Prensa No. 16/110:
http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2016/pr16110.htm



El Directorio Ejecutivo del FMI concluye el quinto examen del IAPE, aprue-
ba un Acuerdo por USD 282,9 millones y concluye la consulta del Articulo
IV correspondiente a 2015 con Mozambique, Comunicado de Prensa No.
15/580: http:/ /wwwimforg/external /np/sec/pr/2015/pr15580.htm

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba una prérroga de tres meses del
acuerdo en el marco del Servicio de Crédito Ampliado a favor de Libe-
ria, Comunicado de Prensa No. 15/498: http://www.imf.org/external/
np/sec/pr/2015/pr15498 htm

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba USD 1.240 millones en apoyo
financiero para Irag, Comunicado de Prensa No. 15/363: http://www.
imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15363.htm

El Directorio Ejecutivo del FMI concluye los exdmenes del acuerdo en el
marco del SCA, aprueba un desembolso de USD 53,7 millones, amplia el
acceso y prorroga el programa a favor de Niger, Comunicado de Prensa
No. 15/541: http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15541.htm

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un acuerdo de USD 6,2 millones
atres afios en el marco del Servicio de Crédito Ampliado a favor de la Re-
puiblica Democratica de Santo Tomé y Principe, Comunicado de Prensa
No. 15/336: http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15336.ntm

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un acuerdo de USD 23,9 millo-
nes a tres aflos en el marco del Servicio de Crédito Ampliado a favor de
Guinea-Bissau y concluye la consulta del Articulo IV correspondiente a
2015, Comunicado de Prensa No. 15/331: http://www.imf.org/external/
np/sec/pr/2015/pr15331.htm

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba USD 23.8 millones en apoyo
financiero para Vanuatu, Comunicado de Prensa No. 15/264: http://
www.imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15264.htm

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un acuerdo de USD 69,7 millo-
nes a tres aflos en el marco del Servicio de Crédito Ampliado para Haiti,
Comunicado de Prensa No. 15/231: http://www.imf.org/external/np/
sec/pr/2015/pr15231.htm

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un desembolso de USD 11,8
millones en el marco del Servicio de Crédito Répido para la Reptiblica
Centroafricana, Comunicado de Prensa No. 15/417: http://www.imf.
org/external/np/sec/pr/2015/pr15417.htm

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un desembolso de USD 8,7
millones en el marco del Servicio de Crédito Répido para Dominica,
Comunicado de Prensa No. 15/483: http://www.imf.org/external/np/
sec/pr/2015/pr15483.htm

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un desembolso de USD 42,1
millones en el marco del Servicio de Crédito Répido para Madagascar,
Comunicado de Prensa No. 15/528: http://www.imf.org/external/np/
sec/pr/2015/pr15528 htm

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un desembolso de USD 49,7
millones en el marco del Servicio de Crédito Répido para Nepal, Co-
municado de Prensa No. 15/365: http://www.imf.org/external/np/sec/
pr/2015/pr15365.htm

El Directorio Ejecutivo del FMI concluye el examen de los programas
respaldados por el FMI durante la crisis financiera mundial, Comunicado
de Prensa No. 15/563, 16 de diciembre de 2015: http://www.imf.org/
external/np/sec/pr/2015/pr15563.htm

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un acuerdo de USD 23,9
millones a tres afios en el marco del Servicio de Crédito Ampliado para
Guinea-Bissau y concluye la consulta del Articulo IV correspondiente a

2015, Comunicado de Prensa No. 15/331: http://www.imf.org/external/
np/sec/pr/2015/pr15331.htm

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un IAPE a tres aflos para Sene-
gal, Comunicado de Prensa No. 15/297: http://www.imf.org/external/
np/sec/pr/2015/pr15297.htm

Fortalecimiento de las capacidades

El Centro Regional de Asistencia Técnica para Africa meridional
apoya el fortalecimiento de la supervisién basada en riesgos, Comu-
nicado de Prensa No. 16/79: http://www.imf.org/external/np/sec/
pr/2016/pr1679.htm

El Centro Regional de Asistencia Técnica para Africa meridional apoya
el fortalecimiento de la gestién coordinada de fronteras, Comunicado
de Prensa No. 16/65: http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2016/
prl665.htm

El Centro Regional de Asistencia Técnica para Africa meridional
fortalece las capacidades de los funcionarios de estadistica regiona-
les, Comunicado de Prensa No. 16/136: http://www.imf.org/en/news/
articles/2015/09/14/01/49/pr16136

Funcionarios de Africa meridional intercambian experiencias sobre
normas internacionales de contabilidad para el sector ptiblico y de
estadisticas de las finanzas publicas, Comunicado de Prensa No.
15/458: http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15548.htm

El Centro Regional de Asistencia Técnica para Africa meridional apoya

el fortalecimiento de la administracién de grandes contribuyentes en la
regién de Africa meridional, Comunicado de Prensa No. 15/546: http://

www.imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15546.htm

El Centro Regional de Asistencia Técnica para Africa meridional apoya

el fortalecimiento de la administracién de grandes contribuyentes en la
regién de Africa meridional, Comunicado de Prensa No. 15/470: http://

www.imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15470.htm

Funcionarios de Africa meridional intercambian experiencias sobre
la gestion de la riqueza proveniente de los recursos naturales, Comu-
nicado de Prensa No. 15/451: http://www.imf.org/external/np/sec/
pr/2015/pr15451.htm

Funcionarios de Africa meridional debaten la gestién del riesgo fis-
cal, Comunicado de Prensa No. 15/191: http://www.imf.org/external/
np/sec/pr/2015/pr15191.htm

Funcionarios gubernamentales de Africa central y meridional
promueven buenas practicas para la prevencién del fraude fiscal,
Comunicado de Prensa No. 15/454: http://www.imf.org/external/np/
sec/pr/2015/pr15454.htm

El Centro Regional de Asistencia Técnica de Africa oriental del FMI
y la Comunidad del Africa Oriental fortalecen las capacidades de los
funcionarios para producir estadisticas de la deuda ptblica de mejor
calidad, Comunicado de Prensa No. 15/293: http://www.imf.org/
external/np/sec/pr/2015/pr15293.htm

Conferencia sobre paises pequefios de ingreso mediano de Africa
subsahariana: Declaracién conjunta del Subdirector Gerente, Min
Zhu, y la Gobernadora del Banco de Botswana, Linah Mohohlo,
Comunicado de Prensa No. 16/32: http://www.imf.org/external/np/
sec/pr/2016/pr1632.htm

El Centro Regional de Asistencia Técnica de Africa oriental fortalece
la gestién macroeconémica y del sector financiero de los Estados
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miembros, Comunicado de Prensa No. 16/153: http://www.imf.org/
external/np/sec/pr/2016/pr16153.htm

El Centro Regional de Asistencia Técnica del Oriente Medio del FMI
y el Departamento de Estadistica concluyen un seminario sobre
cuestiones relacionadas con la compilacion de indices de precios,
Comunicado de Prensa No. 16/48: http://www.imf.org/external/np/
sec/pr/2016/pr1648.htm

El Centro Regional de Asistencia Técnica del Oriente Medio del FMI
concluye un seminario regional sobre elaboracién de presupuestos,
Comunicado de Prensa No. 15/472: http://www.imf.org/external/np/
sec/pr/2015/pr15472.htm

El Centro Regional de Asistencia Técnica del Oriente Medio del FMI
(METAC) concluye un seminario sobre “Supervision transfronteriza
y consolidada”, Comunicado de Prensa No. 15/254: http://www.imf.
org/external/np/sec/pr/2015/pr15254.htm

El Centro Regional de Asistencia Técnica del Caribe (CARTAC) logra
sélidos resultados; analiza su funcién en el cumplimiento de los Ob-
jetivos de Desarrollo Sostenible, Comunicado de Prensa No. 15/539:

http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15539.htm

El FMI y funcionarios caribefios analizan las perspectivas econé-
micas desiguales, estrategias para abordar el desafio energético y
cuestiones relacionadas con el sector financiero en la regién del
Caribe, Comunicado de Prensa. 15/402: http://www.imf.org/external/
np/sec/pr/2015/pr15402.htm

El Fondo Monetario Internacional y el Banco Central de Trinidad y
Tabago impulsan el fortalecimiento de las capacidades en el Caribe,
Comunicado de Prensa No. 15/464: http://www.imf.org/external/np/
sec/pr/2015/pr15464.htm

El Instituto Regional de Capacitacién del FMI en Singapur organiza
reunién trienal de capacitacion en la region de Asia y el Pacifico,
Comunicado de Prensa No. 16/41: http://www.imf.org/external/np/
sec/pr/2016/pr1641.htm

El Banco de la Reptiblica Democrética Popular Lao organiza la
segunda reunién anual del Comité Consultivo de la Oficina de Asis-
tencia Técnica del FMI para la Republica Democratica Popular Lao
y Myanmar, Comunicado de Prensa No. 15/537: http://www.imf.org/
external/np/sec/pr/2015/pr15537.htm

La asistencia técnica del FMI procura reforzar la capacidad de fun-
cionarios de Asia sudoriental en el analisis de vinculos y diagndsticos
macrofinancieros, Comunicado de Prensa No. 15/203: http://www.
imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15203.htm

La asistencia técnica del FMI procura reforzar la capacidad de fun-
cionarios de Asia sudoriental en el analisis de vinculos y diagndsticos
macrofinancieros, Comunicado de Prensa No. 16/185: http://www.
imf.org/en/news/articles/2015/09/14/01/49/pr16185

El Banco Central de Myanmar organiza la tercera conferencia del
comité para la coordinacion de asistencia técnica sobre el sector fi-
nanciero (COFTAM), Comunicado de Prensa No. 15/326: http://www.
imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15326.htm

El FMI y Fiji organizan conjuntamente un didlogo de alto nivel para
analizar la capacidad de recuperacion ante los desastres naturales en
las islas del Pacifico, Comunicado de Prensa No. 15/283: http://www.
imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15283.htm

Fondo Monetario Internacional

El FMI e India organizan conferencia regional: Asia en proceso de
avance: Conferencia sobre inversiones para el futuro, Comunicado
de Prensa No. 16/37: http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2016/
pr1637.htm

El FMI e India establecen un Centro Regional de Capacitacion y
Asistencia Técnica, Comunicado de Prensa No. 16/102: http://www.
imf.org/en/news/articles/2015/09/14/01/49/pr16102

ElFMI y el Banco Europeo de Inversiones afianzan la cooperacion
en materia de fortalecimiento de las capacidades, Comunicado de
Prensa No. 15/467: http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2015/
pr15467.htm

La Unién Europea y el Fondo Monetario Internacional suscriben un
nuevo acuerdo administrativo marco para la cooperaciéon en materia
de fortalecimiento de las capacidades, Comunicado de Prensa No.
15/232: http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15232.htm

El FMI y la USAID afianzan la cooperacién en materia de fortale-
cimiento de las capacidades, Comunicado de Prensa No. 15/385:
http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15385.htm

Bélgica y el FMI firman un acuerdo marco para consolidar la
alianza en materia de fortalecimiento de las capacidades, Comu-
nicado de Prensa No. 16/105: http://www.imf.org/en/news/
articles/2015/09/14/01/49/pr16105

PARTE 3: FINANZAS, ORGANIZACION
Y RENDICION DE CUENTAS

Finanzas

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba presupuesto a mediano pla-
zo para los ejercicios 2016-2018, Comunicado de Prensa No. 15/228:
http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15228 htm

Reglamento de la Cuenta de Inversiones: http://www.imf.org/
external/np/pp/eng/2015/082815.pdf

Recursos humanos

Informe anual sobre la diversidad en el FMI de 2015: https://www.
imf.org/external/np/div/2015/index.pdf

El Directorio Ejecutivo del FMI elige a Christine Lagarde para un se-
gundo mandato como Directora Gerente de la institucién, Comuni-
cado de Prensa No. 16/63, 19 de febrero de 2016: http://www.imf.org/
es/News/Articles/2015/09/14/01/49/pr1663

La Directora Gerente, Christine Lagarde, propone volver a nombrar
al Sr. David Lipton como Primer Subdirector Gerente, Comunicado
de Prensa No. 16/138, 28 de marzo de 2016: http://www.imf.org/
external/np/sec/pr/2016/pr16138.htm

La Directora Gerente del FMI, Christine Lagarde, nombra a Maurice
Obstfeld Consejero Econdmico y Director del Departamento de Estu-
dios del FMI, Comunicado de Prensa No. 15/343, 20 de julio de 2015:
http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2015/pr15343.htm

El Consejero Econémico y Director del Departamento de Estudios
del FML, Olivier Blanchard, dejara su cargo en el FMI, Comunicado
de Prensa No. 15/219, May14 de mayo de 2015: http://www.imf.org/
external/np/sec/pr/2015/pr15219.htm



Altos funcionarios: http://www.imf.org/external/np/sec/memdir/
esl/officerss.htm

Organigrama: http://www.imf.org/external/np/obp/esl/orgchts.htm

Rendicion de cuentas

Convenio Constitutivo del FMI: http://www-stg-ext.imf.org/external/
spanish/pubs/ft/aa/aa.pdf

Declaracién sobre aceptacion de riesgo: http://www.imf.org/
external/about/riskaccept.htm

Oficina de Evaluacién Independiente: http://www.ieo-imf.org

Autoevaluacién del FMI: Un informe de la OEIL http://www.ieo-imf.
org/ieo/pages/CompletedEvaluation260.aspx

Exposicién sumaria del Presidente Interino, Oficina de Evaluacién
Independiente: Autoevaluacién del FMI: Un informe de la OEI, Reu-
nién del Directorio Ejecutivo 15/89, 18 de septiembre de 2015: http://
www.imf.org/external/np/pp/eng/2015/091815b.pdf

Entre bastidores con los datos en el FMI: Una evaluacion de la OEIL:
http://www.ieo-imf.org/ieo/pages/Evaluationlmages261.aspx

La OEI publica el informe “Entre bastidores con los datos en el FMI:
Una evaluacién de la OEI".

La gerencia y el personal técnico del FMI acogen el informe de la Ofi-
cina de Evaluaciéon Independiente sobre los datos de la institucién,
Comunicado de Prensa No. 16/134, 24 de marzo de 2016: http://www.
imf.org/external/np/sec/pr/2016/pr16134.htm

Exposicién sumaria del Presidente Interino, “Entre bastidores con los
datos en el FMI: Una evaluacién de la OEI", Reunién del Directorio
Ejecutivo 16/23, 17 de marzo de 2016: http://www.imf.org/external/
np/pp/eng/2016/032116.pdf

Transparencia

Examen de la Politica de Transparencia del FMI de 2013: http://
www.imf.org/external/np/pp/eng/2013/051413.pdf

PARTE 4: DE CARA AL FUTURO

Informe del Directorio Ejecutivo a la Junta de Gobernadores sobre el
resultado de la revision de la férmula de calculo de las cuotas: http://
www.imf.org/external/np/pp/eng/2013/013013.pdf

Comunicado del Comité Provisional de la Junta de Gobernadores
del Fondo Monetario Internacional, Comunicado de Prensa 97/22:
http://www.imf.org/en/news/articles/2015/09/14/01/49/pr9722

Programa de Evaluacién del Sector Financiero: http://www.imf.org/
external/np/fsap/fssa.aspx

“Andlisis y gestion de los riesgos fiscales™ http://www.imf.org/
external/np/pp/eng/2016/050416.pdf

Comunicado de la Trigésima Tercera Reunién del Comité Monetario
y Financiero Internacional: http://www.imf.org/es/News/Articles/
2015/09/28/04/51/cm041616a

“Desigualdad y crecimiento insostenible pueden ser dos caras de la
misma moneda’: http://www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2011/
sdn1108.pdf

“Politica fiscal y desigualdad de ingresos™ http://www.imf.org/
external/np/pp/eng/2014/012314.pdf

“Redistribucién, desigualdad y crecimiento™: http://www.imf.org/
external/pubs/ft/sdn/2014/sdn1402.pdf

Perspectivas econémicas regionales: Africa, octubre de 2015, capitulo
sobre “Desigualdad y resultados econémicos en Africa subsahariana’:
http://www.imf.org/external/pubs/ft/reo/2015/afr/eng/pdf/
chap3Oct.pdf

Documento de trabajo “Distribucién del dividendo de crecimiento:
Anélisis de la desigualdad en Asia™ http://www.imf.org/external/
pubs/ft/wp/2016/wp1648.pdf

Ficha técnica: Supervisién en el FMI: http://www.imf.org/es/About/
Factsheets/IMF-Surveillance

“Catalizador del cambio: Empoderar a la mujer y abordar la desigual-
dad del ingreso’: http://www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2015/
sdn1520.pdf

“Aprovechar el potencial de empleo de la mujer en Europa: Factores
determinantes y beneficios™ http://www.imf.org/external/pubs/ft/
dp/2016/eur1601.pdf

Informe sobre el Articulo IV de India: http://www.imf.org/external/
pubs/ft/scr/2016/cr1675.pdf

“Efectos macroeconémicos de la desigualdad de género y la infor-
malidad en India™ http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2016/
crl676.pdf

“Después de Parfs: Implicaciones fiscales, macroeconédmicas y finan-
cieras del cambio climético™: http://www.imf.org/external/pubs/ft/
sdn/2016/sdn1601.pdf

Informe del FMI sobre México: http://www.imf.org/external/pubs/ft/
scr/2015/cr15314.pdf

Consulta del Articulo IV con Estados Unidos: http://www.imf.org/
external/pubs/ft/scr/2015/cr15168.pdf

“El Nifio: ;Es bueno o malo?,” Finanzas y Desarrollo, marzo de
2016, vol. 53, No. 1: http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/
spa/2016/03/pdf/cashin.pdf

Contra la corrupcién: Una coleccién de ensayos: https://www.gov.
uk/government/publications/against-corruption-a-collection-of-
essays/against-corruption-a-collection-of-essays

“La corrupcién: Costos y estrategias de mitigacién™ http://www.imf.
org/external/pubs/ft/sdn/2016/sdn1605.pdf

Perspectivas de la economia mundial al dia: Incertidumbre tras el refe-
réndum en el Reino Unido, julio de 2016: http://www.imf.org/external/
spanish/pubs/ft/weo/2016/update/02/pdf/0716s.pdf

“Las perspectivas y los desafios de politica mundiales”, Reunién del
Grupo de los Veinte (G-20) ministros de Hacienda y presidentes de
bancos centrales, 23y 24 de julio de 2016, Chengdu, China: http://
www.imf.org/external/np/g20/pdf/2016/072116.pdf

“Prioridades para las reformas estructurales en los paises del G-207,
Estudio de antecedentes preparado por el personal técnico para la
Nota de supervisiéon del FMI para el G-20, julio de 2016: http://www.
imf.org/external/np/pp/eng/2016/072216a.pdf
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Siglas y abreviaturas

AECN

AESP

AMP
APEC
ASEAN
CAE
CCG
CEF
CMFI
CRAT
CRG
DEG
EAA
ETS
FFACC

FFCLP

G-20
GFSR
IADM
|IAPE
ICD
IFR
ISF
LCF
LPL

Asistencia de Emergencia para Catéstrofes
Naturales

Asistencia de Emergencia para Situaciones
de Posconflicto

Agenda Mundial de Politicas

Foro de Cooperacion Econémica Asia-Pacifico
Asociacion de Naciones del Asia Sudoriental
Comité de Auditoria Externa

Consejo de Cooperacion del Golfo

Consejo de Estabilidad Financiera

Comité Monetario y Financiero Internacional
Centro Regional de Asistencia Técnica
Cuenta de Recursos Generales

Derecho especial de giro

Ejercicio de Alerta Anticipada

Examen Trienal de la Supervision

Fondo Fiduciario para Alivio y Contencién
de Catastrofes

Fondo Fiduciario para el Crecimiento y la Lucha
contra la Pobreza

Grupo de las Veinte economias industrializadas
Informe sobre la estabilidad financiera mundial
Iniciativa para el Alivio de la Deuda Multilateral
Instrumento de Apoyo a la Politica Econémica
Instituto de Capacitacién

Instrumento de Financiamiento Réapido
Indicadores de solidez financiera

Linea de Crédito Flexible

Linea de Precaucién y Liquidez
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MOOC
NEDD
NIIF
OAll
OCDE

ODS
OElI
OMNAP

OPEP
0SsC
PESF
PIB
PPME
REO
SAF
SBA
SCLP

SCR
SCS
SGDD
SSE
SUNAT

UE
WEO

cursos abiertos en linea de acceso masivo
Normas Especiales para la Divulgacién de Datos
Normas internacionales de informacién financiera
Oficina de Auditoria e Inspeccién Internas

Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmicos

Objetivos de Desarrollo Sostenible
Oficina de Evaluacién Independiente

Oriente Medio, Norte de Africa, Afganistan
y Pakistan

Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo
organizacion de la sociedad civil

Programa de Evaluacién del Sector Financiero
producto interno bruto

Paises pobres muy endeudados

Perspectivas econdmicas regionales

Servicio Ampliado del FMI

Acuerdo Stand-By

Servicio para el Crecimiento y la Lucha contra
la Pobreza

Servicio de Crédito Rapido

Servicio de Crédito Stand-By

Sistema General de Divulgacién de Datos
Servicio para Shocks Exdgenos

Superintendencia Nacional de Aduanas y de
Administracion Tributaria

Unién Europea

Perspectivas de la economia mundial



Carta de remision a la
Junta de Gobernadores

29 de julio de 2016

Estimado Sr. Presidente:

Tengo el honor de remitir a la Junta de Gobernadores el Informe Anual del Directorio Ejecutivo
correspondiente al ejercicio cerrado el 30 de abril de 2016, de conformidad con lo dispuesto

en el Articulo XlI, Seccién 7 a) del Convenio Constitutivo del Fondo Monetario Internacional y

la Seccidon 10 del Estatuto del FMI. Conforme a lo dispuesto en la Secciéon 20 del Estatuto, los
presupuestos administrativo y de capital del FMI aprobados por el Directorio Ejecutivo en lo que
respecta al ejercicio que se cierra el 30 de abril de 2017, se presentan en el capitulo 3. Los estados
financieros auditados para el ejercicio cerrado el 30 de abril de 2016, del Departamento General, el
Departamento de DEG y las cuentas administradas por el FMI, junto con los respectivos informes
de la firma de auditoria externa, se presentan en el apéndice VI, que figura en la versién del informe
preparada en CD-ROM asi como en www.imf.org/external/pubs/ft/ar/2016/eng. Segun lo exige la
Seccién 20 c) de los Estatutos del FMI, los procesos de auditoria externa y presentacion de informes
financieros fueron supervisados por el Comité de Auditoria Externa, integrado por el Sr. Loeto

(Presidente), la Sra. Barth y el Sr. Vikamsey.

Muy atentamente,

Christine Lagarde

Directora Gerente y Presidenta del Directorio Ejecutivo
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Un papel mas protagénico para la mujer

Cada vez se reconoce mas el papel critico que desempena la mujer
en el desarrollo econdmico y social de los paises, las comunidades
locales y las organizaciones. E1 FMI esta seguro de que cuando se
dedican esfuerzos a facilitar y alentar la participacién de la mujer
en el lugar de trabajo y a velar por el cumplimiento de las leyes
que incentivan la inclusién y el empoderamiento econémico de la
mujer, los paises miembros mejoran su probabilidad de prosperar
econémicamente y de forjarse un futuro mas estable y seguro. Al
prestar mayor atencion a la equidad de género y sus implicaciones
para nuestra labor y nuestro asesoramiento en materia de
politicas, estaremos en mejores condiciones de ayudar a los paises
miembros y de mejorar la calidad de vida de todos. Incluir més a
la mujer en todas las facetas de la sociedad y en todos los niveles
de liderazgo es la clave para abordar muchos de los importantes
desafios que confrontan los pafses miembros, pero algo atin mas
crucial es que cuando se excluye a la mujer perdemos acceso a por
lo menos la mitad del acervo mundial de talento. En un mundo

Fondo Monetario Internacional

cada vez mds interconectado, complejo y en rdpida evolucién,
necesitamos las mejores mentes y los mayores aportes posibles
de todos (mds informacidn sobre las investigaciones del FMI
acerca de la desigualdad de género en la seccién “De cara al
futuro”).

En el FMI, la inteligencia colectiva es nuestra ventaja, e
incorporar las voces y las perspectivas de talentosas mujeres
provenientes de todos los sectores de la sociedad no es

nada nuevo. A lo largo de més de una década hemos estado
trabajando activamente para lograr un mejor equilibrio de
género dentro de nuestra institucién, y hemos logrado notables
avances. Esto nos enorgullece, pero sabemos que atin queda
mucho por hacer para garantizar que las mujeres y los hombres
sean socios igualitarios en el cumplimiento de nuestro

mandato de servicio a nuestros paises.

La Asesora sobre Diversidad del FMI, NadiaYounes; la ex Ministra de
Hacienda de Nigeria, Dra. Ngozi Okonjo-Iweala (fila de atras, centro), y la
Directora Gerente rodeadas por funcionarios del FMI y jévenes invitadas
tras un acto por el Dia Internacional de la Mujer en marzo de 2016.




El presente Informe Anual fue preparado por la Divisién de Redaccion y Publicaciones del
Departamento de Comunicaciones del FMI, en consulta con un grupo de trabajo integrado
por funcionarios de todo el FMI. Rhoda Weeks-Brown y Jeremy Clift supervisaron el trabajo
del equipo a cargo del Informe, elaborado bajo la direccién del Comité de Evaluacion

del Directorio Ejecutivo, presidido por Stephen Field. Jeremy Mark actué como jefe de
redaccion y S. Alexandra Russell como editora y gestora del proyecto. Suzanne Alavi y
Madjé Amega proporcionaron asistencia editorial y administrativa. La edicion en espafol
estuvo a cargo de un equipo de la Seccion de Espanol y Portugués de los Servicios
Linguisticos del FMI, bajo la coordinacion de Adriana Russo y Virginia Masoller.

Fotografia

Stephen Jaffe/© Fotos del FMI: Directora Gerente, Narendra Modi, Raghuram Rajan, David
Adeang y Martin Hunt, Presidente Humala, CMFI, Directores Ejecutivos, mujeres lideres,
en las pégs. 2, 29 (arriba y abajo), 30 (arriba a la derecha), 39 (arriba a la derecha y abajo a la
izquierda), 100 y contratapa

Ryan Rayburn/© Fotos del FMI: Agustin Carstens, Min Zhu, sala del Directorio, Kalpana
Kochhar, altos funcionarios gerenciales, Dia de la Mujer, pags. 39 (arriba a la izquierda), 59
(derecha), 85 (arriba y abajo a la derecha), 91 (abajo a la derecha), 102 y 126

Ali Jarekji/© Foto del FMI: pag. 25 (segunda desde abajo)

Pilu Delgado/© Foto del FMI: pag. 41 (abajo)

Roxana Bravo/© Foto del FMI: Mitsuhiro Furusawa, pag. 51 (derecha)

Yuri Gripas/© Foto del FMI: Carla Grasso, pag. 87

Otros © Foto del FMI: pag. 31 (abajo a la derecha), 34 (arriba), 39 (abajo a la derecha), 41 (abajo),
p. 63 (abajo a la derecha), 85 (izquierda), 91 (arriba y abajo a la izquierda, arriba a la derecha)
Fotos de archivo de Alamy, Getty Images y Newscom
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Beth Singer Design LLC www.bethsingerdesign.com

Disefo web

Theo and Sebastian  http://theoandsebastian.com

Video sobre el Informe Anual del FMI

Servicios Multimedia del FMI (Gokhan Karahan, Krzysztof Rucinski, Alex Curro,
y William Connell)

El material complementario del Informe Anual —cuadros
preparados para su publicacién en la web, apéndices
(incluidos los estados financieros del FMI correspondientes
al ejercicio cerrado el 30 de abril de 2016) y otros
documentos pertinentes— se puede consultar en la pagina
web del Informe Anual, en www.imf.org/external/pubs/ft/
ar/2016/eng. También puede obtenerse a través de IMF
Publication Services una version en CD-ROM del Informe
Anual, que incluye el material complementario publicado en
la web.
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El liderazgo de las mujeres en el FMI

Mujeres en puestos directivos en el FMI (desde abajo a la izquierda, en el sentido de las agujas del reloj): La Directora del Instituto

de Capacitacién Sharmini Coorey, la Subdirectora Gerente y Jefa de Administraciéon Carla Grasso, la Directora del
Departamento de Africa Antoinette Sayeh, la Directora Ejecutiva Chileshe Kapwepwe, la Directora Gerente Christine
Lagarde, la Directora del Departamento de Tecnologia de la Informacién y Jefa de Informatica Susan Swart, la
Directora de Recursos Humanos Kalpana Kochhar (desde el 13 de junio de 2016) y la Directora de la Oficina de
Auditoria e Inspeccién Internas Clare Brady (véase mds informacién en la pdgina 126).
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