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Krueger se refiere a la propuesta de
reestructuracion de la deuda soberana

Me ha sorprendido que varias personas hayan dicho que
pensaban que las cléusulas de accién colectiva estaban basa-
das en el mercado y que el mecanismo de reestructuracién
de la deuda soberana no lo esté.

I 1 de septiembre de 2001, Anne Krueger asumid el
E cargo de Primera Directora Gerente del FMI, apor-
tando un importante caudal de experiencia en los secto-
res puiblico y privado, ademds de prolongados periodos
en la docencia, el tiltimo de los cuales como profesora de
economia en la Universidad de Stanford. Entre 1982 y
1986 fue Vicepresidenta para Economia e Investigacio-
nes del Banco Mundial. Es Distinguished Fellow y ex
vicepresidenta de la American Economic Association.

BoLETIN DEL FMI: La decision sobre el mecanismo de
reestructuracion de la deuda soberana fue uno de los
temas que despertaron mds interés durante las reunio-
nes de abril. ;El Comité Monetario y Financiero Inter-
nacional dio el visto bueno a su propuesta?

KRUEGER: Indudablemente fue un visto bueno para
la propuesta del FMI. Como sabe, no se han preci-
sado aun todos los aspectos de la misma. En cada

etapa hemos preguntado a los  (Continiia en la pdg. 146)

Kohler asiste a la inauguracion del Consejo
Asesor de Inversiones de Ghana

n los iltimos afios se ha hecho cada vez mds patente
E que, para los paises en desarrollo, la mejor forma de
elevar los niveles de vida de sus pueblos e integrarse a las
economias avanzadas es atraer una mayor afluencia de
capitales de inversion. En este sentido, y con el fin de ha-
cer mds atractiva su economia para los inversionistas,
Ghana creé el Consejo Asesor de Inversiones (IAC). El
Director Gerente del FMI, Horst Kéhler, durante la 1il-
tima etapa de su visita a cinco paises africanos, participd
en la reunion inaugural del 3 de mayo, a la que asistie-
ron el Presidente de Ghana, John Kufuor, y ejecutivos de
empresas nacionales y extranjeras.

El TAC tiene por finalidad promover el didlogo en-
tre el gobierno y los ejecutivos de empresas nacionales
e internacionales sobre las formas de mejorar el clima
de inversion. Kufuor destacé que su gobierno tiene el
firme propésito de asegurar la disciplina fiscal y el im-
perio de la ley y que se esforzard por proteger las in-
versiones en Ghana.
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Horst Kshler, Director Gerente del FMI (izq.) y el Presidente
de Ghana, John Kufuor, en la sesién inaugural del Consejo
Asesor de Inversiones en Accra.

La inversion es mas importante que la ayuda
“El éxito de aquellos paises del tercer mundo que en
el curso de una generacion han alcanzado la categoria
de paises desarrollados demuestra claramente que la

clave no es ni la asistencia nila  (Continiia en la pdag. 149)
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El plan de
14 puntos
presentado por
el Presidente
y los Goberna-
dores provin-
ciales reconoce
la necesidad
de adoptar
un enfoque
integral para
solucionar la
situacion
argentina.
—Anne Krueger
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Krueger destaca la importancia de la Ronda de Doha

(Continuacion de la pdg. 145) paises miembros si de-

biamos seguir adelante y ahora el CMFI nos ha dado
el visto bueno para hacerlo.

Al mismo tiempo, la comunidad internacional tiene
interés en adelantar un enfoque complementario, es
decir, un uso mds ambicioso de las cldusulas de accién
colectiva. Serfa conveniente que esto se concretara con
mayor rapidez. Creemos, sin embargo, que el meca-
nismo podria lograr varias cosas que esas clausulas no
conseguirfan, de manera que estamos aplicando un en-
foque doble y estamos trabajando en ambos aspectos.

BotLEeTiN DEL FMI: ;Con qué rapidez podrian entrar en
vigor las cldusulas de accién colectiva?

KRUEGER: Cualquiera puede poner una cldusula en
una emisién de bonos en cualquier momento. Pero
hay importantes jurisdicciones en las que no existe
una base legal clara que permita modificar los dere-
chos de los acreedores sin su consentimiento; ademas,
en ciertas jurisdicciones no se puede alterar retroacti-
vamente un contrato, lo cual es un problema grave.
Podria ser posible que un pais que no tenga cldusulas
de accién colectiva sobre bonos en circulacion ofrezca
nuevos bonos que las incluyan, y si éstos contienen
condiciones ligeramente méds favorables, ello propor-
cionaria a la gente un incentivo para optar por ellos.

BoLEeTIN DEL FMI: En una entrevista reciente del Bole-
tin, el profesor Dornbusch sefialé que le parecia sor-
prendente que usted hubiera formulado esta propuesta
y que habria pensado que compartiria su inquietud so-
bre el hecho de asignar una labor que le corresponde a
los mercados de capital a unas instituciones verdadera-
mente ineficaces. ;Dénde surgio esta propuesta?
KRUEGER: Me ha sorprendido que varias personas ha-
yan dicho que pensaban que las cldusulas de accion
colectiva estaban basadas en el mercado y que el meca-
nismo de reestructuraciéon de la deuda soberana no lo
estd. Hubiera pensado que nadie que observe la forma
en que funcionan las modernas economias de mer-
cado pudiera considerar que el estado de derecho esté
basdo en el mercado. Contamos con leyes nacionales
de quiebras, que son indispensables para el buen fun-
cionamiento del sistema de mercado. No veo razén al-
guna por la que un enfoque similar deba estar basado
en menor medida en el mercado en la esfera interna-
cional que en la nacional. Hay quienes han sostenido
que debe subsidiarse la incorporacion de cldusulas de
accion colectiva, que obviamente no estan basadas en
el mercado.

BoreTIN DEL FMI: ;Cudnto tiempo pasard antes de que
pueda entrar en vigor el mecanismo de reestructura-
ci6on de la deuda soberana? ;Cuadles seran las conse-
cuencias financieras para el FMI?

KRUEGER: Probablemente seria necesario enmendar el
Convenio Constitutivo, no para extender la autoridad
legal del FMI sino para permitir que las decisiones
clave del proceso de reestructuracién sean adoptadas
por el deudor y una supermayoria de acreedores. Si se
alcanzara un acuerdo en poco tiempo y hubiera inte-
rés en hacerlo, dependeria del tiempo que los paises
demoren en ratificar la enmienda. Indudablemente no
podré hacerse este afio.

Es dificil determinar cudles serdn los efectos finan-
cieros. En principio, no existen razones por las que la
creacién de un mecanismo de reestructuracion signi-
fique mds o menos préstamos del FMI que ahora.
Ademds, la reestructuracion realizada en el marco del
mecanismo no incluiria los montos adeudados al
FMLI, lo que refleja el hecho de que proveemos un bien
publico prestando cuando el sector privado no estd
dispuesto a hacerlo, y a tasas muy inferiores. Si se in-
cluyeran los préstamos del FMI, se limitarfa nuestra
capacidad para hacerlo.

BorLETIN DEL FMI: Logicamente, para ayudar a Argen-
tina no bastard con un mecanismo de reestructura-
cién de la deuda soberana ni con una estrategia de
accion colectiva. ;Cémo pueden resolverse los proble-
mas de ese pais?
KRUEGER: Hemos mantenido un didlogo con las autori-
dades, y estamos deseosos de que se adopte lo antes po-
sible un programa que podamos respaldar. La comuni-
dad internacional estd decidida a ayudar al pafs a salir
de la crisis actual, pero sélo puede respaldarse un pro-
grama que permita recobrar la confianza del pueblo ar-
gentino y sentar las bases de un crecimiento vigoroso.

Nuestros primeros contactos con el equipo del
Ministro Roberto Lavagna nos indican que continua-
ré nuestro didlogo y el nuevo equipo seguira el ade-
lanto logrado en los meses anteriores. El plan de 14
puntos presentado por el Presidente y los Gobernado-
res provinciales reconoce la necesidad de adoptar un
enfoque integral para solucionar la situacién argen-
tina. Es preciso convertir ese plan en un programa co-
herente y sostenible, lo que implica varias medidas
clave: por ejemplo, restablecer el orden en el sistema
bancario, el sistema de pagos y el mercado cambiario.
Por supuesto, un s6lido marco de politica macroeco-
ndmica resulta esencial en si mismo y para restablecer
la confianza en los bancos. Otro aspecto clave es en-
mendar la legislacién sobre insolvencia y derogar la
ley de subversién econémica, para que el marco juri-
dico se adectie a las normas internacionales. Es esen-
cial restablecer la afluencia de crédito y la confianza de
los inversionistas, sin las cuales serd muy dificil reacti-
var la inversion y el crecimiento en Argentina.

Un aspecto critico es abordar las debilidades fiscales
que han sido la causa de las dificultades argentinas y



restablecer una sélida posicién presupuestaria consoli-
dada en el mediano plazo. Por supuesto, existen limi-
tes al ajuste que puede realizarse en medio de una
fuerte contraccién de la economia, y también es pre-
ciso reforzar la red de proteccién social en este mo-
mento critico. No obstante, el restablecimiento de la
conflanza y el crecimiento requiere encarar reformas
estructurales que sienten las bases de una posicion fis-
cal sostenible. Por eso hemos destacado la importancia
de incluir a las provincias en el marco fiscal y estamos
procurando terminar con la practica de que algunas
provincias emitan papeles que circulan como sustitu-
tos de la moneda.

Tenemos interés en trabajar con el Ministro Lavagna
y su equipo en este programa, pero la situacion sigue
siendo volatil y riesgosa, de manera que resulta esen-
cial que el nuevo equipo actde en forma répida y
decidida.

BoLETIN DEL FMI: Recientemente el FMI nombré un
Director de Operaciones Especiales para realzar su ca-
pacidad de reaccién frente a situaciones criticas. ;Qué
necesidades se espera abordar con esta unidad y de
qué manera cree que funcionard en Argentina y otras
regiones?

KRUEGER: La intencion es contar con un mecanismo
que pueda respaldar a los departamentos regionales al
producirse una crisis puesto que, después de todo, no
tenemos tanta gente trabajando en un determinado
pais en todo momento. El equipo de operaciones espe-
ciales ha resultado sumamente ttil en la crisis argen-
tina. Obviamente, con el tiempo serd necesario integrar
mejor este mecanismo. Los departamentos regionales
seguiran a cargo de los programas de los paises. No se
ha previsto cambiar eso. Sin embargo, queremos pro-
veer recursos adicionales para enfrentar problemas
individuales y contar con personal preparado para
abordar algunos de los problemas que surgen en situa-
ciones de crisis y que no se producen en el marco de la
supervision ni de los programas normales.

BorETIN DEL FMI: ;Qué papel debe desempefiar el FMI
en lo que respecta a la pobreza y los paises de bajo
ingreso?

KRUEGER: Es muy evidente que los mds afectados por
la inestabilidad macroeconémica son los pobres; una
inflacién elevada afecta mds a los pobres, ya que tie-
nen menos defensas. Nuestra funcién debe ser, sobre
todo, proveer a los gobiernos los medios y conoci-
mientos practicos para alcanzar la estabilidad ma-
croecondmica necesaria para el crecimiento, que a su
vez, beneficiard principalmente a los pobres. En lo
que se refiere al presupuesto, podemos ayudar a los
paises a abordar mas directamente las necesidades de
los pobres, como la educacién primaria y las clinicas
rurales de salud.

BoLETIN DEL FMI: En su opinién, scudn perjudicial es
el desacuerdo sobre el acero que existe entre EE.UU.
y la UE? ;Es posible que la Ronda de Doha rinda
resultados? ;Qué deben hacer los paises en desarrollo
para aprovechar los beneficios derivados de estas
negociaciones?

KRUEGER: Indudablemente este desacuerdo constituye
un revés. No estd claro adn si se trata de un revés im-
portante. Sin duda hubiera sido mejor que no ocu-
rriera. La madera canadiense y los subsidios agricolas
estadounidenses también estdn actualmente en el ta-
pete. Es cierto que un mayor proteccionismo en los
paises desarrollados afectara las perspectivas de creci-
miento de los paises en desarrollo.

Por otra parte, tengo esperanzas sobre Doha. Uno
de los aspectos que se olvidan en estos debates es que
las medidas que incrementan el dinamismo de la eco-
nomia mundial benefician a los paises en desarrollo.
Cuando la economia mundial es mds dindmica, tiende
a aumentar el precio de los productos bésicos y se crea
un acceso a los mercados para los paises que reorgani-
zan sus regimenes comercial y cambiario y sus siste-
mas de incentivos. Ademads, cuando los paises en desa-
rrollo liberalizan el comercio también se ayudan a si
mismos. En ciertos casos, un acontecimiento como la
Ronda de Doha puede proveer ese dltimo empujén
para que los paises adopten mds medidas que de cual-
quier manera necesitan. Desde el punto de vista poli-
tico esto es mas facil si se cuenta con el compromiso
de la comunidad internacional. Naturalmente, todo el
mundo critica el derroche que suponen los subsidios
agricolas y serfa mucho mds facil eliminar algunos de
ellos o reducirlos en el marco de una ronda en la que
Jap6n, Europa y Estados Unidos liberalicen el sector
agricola al mismo tiempo.

BoLETIN DEL FMLI: ;Por qué seria mds facil que en el
pasado desde el punto de vista politico?

KRUEGER: Una razon es que la Unién Europea estd a
punto de aumentar de tamafio y sus miembros van a
descubrir que el costo de los subsidios agricolas es de-
masiado elevado. La Ronda de Doha podria servirles
como excusa para actuar de una vez por todas.

BoLETIN DEL FMI: Como ex primer economista del
Banco Mundial y actual Primera Subdirectora Gerente
del FMI, ;qué papel cree usted que debe desempetiar
la investigacion en el FMI?

KRUEGER: En la esfera académica un investigador hace lo
que quiere. La verdadera diferencia es que en una institu-
ci6n financiera internacional, la investigacién debe

estar mds vinculada, aunque no necesariamente de ma-
nera estrecha, a los problemas que esa institucion estd
tratando de resolver. Por ejemplo, no serfa apropiado que
en este entorno se dedicara una esfuerzo enorme a inves-
tigar la teorfa de la subasta en el terreno de las telecomu-
nicaciones. Si bien ese es un campo de investigacion
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Observé que
en muchos
casos es la
falta de
capacidad, y no
de voluntad
politica, la que
obstaculiza el
progreso en
materia de
reforma

economica.
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importante, no podemos permitirnos tener un depar-
tamento académico en el que se investigue todo.

Fl FM], cuando recién fue creado, realizé una labor
verdaderamente extraordinaria en materia de balanza
de pagos. Por mucho tiempo le llevo la delantera al
mundo académico en lo que respecta a comprender los
fenémenos de la balanza de pagos, y el departamento
de investigaciones se transformé en uno de los mejores
lugares para investigar estos temas. Los académicos
tienen que comprender cudles son los problemas de
politica y en qué aspectos puede realmente contribuir la
investigacion. Si el EMI no contara con un departa-
mento de estudios, surgirfan problemas. También es
util contar con una sélida capacidad analitica para ana-
lizar problemas de politica como el mecanismo de rees-
tructuracién de la deuda soberana y la sostenibilidad de
la deuda. Por ello, me parece fundamental que el FMI
cuente con un departamento de investigaciones que se
mantenga a cierta distancia de las operaciones cotidia-
nas, pero que nos ayude a analizar estos problemas.

BorEeTIN DEL FMI: Usted ha visitado los distintos de-
partamentos. ;Qué opinién se ha formado?
KRUEGER: Me retino con numerosos funcionarios su-
periores de los departamentos, pero hay muchos

El FMI creara cinco centros regionales

de capacitacién en Africa

En un discurso pronunciado en Accra el 3 de mayo, al finalizar
su visita de una semana a Africa, el Director Gerente del FMI,
Horst Kohler, senialé que el FMI se propone establecer cinco
centros regionales en la regién. Observé que en muchos casos
es la falta de capacidad, y no de voluntad politica, la que obsta-
culiza el progreso en materia de reforma econémica y que el
FM], a solicitud de los Jefes de Estado de Africa, se ha esforza-
do por mejorar la asistencia para fortalecer la capacidad en la
region.

El viaje de Kohler incluy6 a Tanzania, la Reptiblica Democré-
tica del Congo, Céte d’Ivoire, Burkina Faso y Ghana. Durante su
visita, Kohler firmé memorandos de entendimiento con el Pre-
sidente de Tanzania, Benjamin Mkapa, y el Presidente de Cote
d’Ivoire, Laurent Gbagbo, para establecer los dos primeros cen-
tros de asistencia técnica que funcionardn en Dar es Salaam y
Abidjén. Se prevé que los centros habran iniciado sus operacio-
nes en el curso de este afio.

Kohler explico que el plan de fortalecimiento de la capaci-
dad, formulado en estrecha colaboracién con el Banco Mundial
y otros donantes, se concentraria en los principales campos de
competencia del FM], incluidas la politica macroeconémica, la
politica tributaria y la gestién de ingresos, la gestion del gasto
publico, las estadisticas macroeconémicas y la creacién de un
sector financiero sélido.

Observo que existen crecientes indicios de que el enfoque de
politica implicito en los documentos de estrategia de lucha con-
tra la pobreza (DELP) estéd contribuyendo a sentar las bases de
un crecimiento més dindmico, una mayor reduccién de la po-
breza y un desarrollo econdmico mds acelerado. El reciente exa-

otros a quienes no veo. Para mi es sumamente util
reunirme con estas personas y entender lo que ha-
cen. Es sorprendente la rapidez con que uno puede
formarse una opinién sobre lo que estd ocurriendo.
Espero poder reunirme de manera informal con
grupos de funcionarios mds jovenes una vez que
haya terminado de visitar los distintos departamen-
tos. Me habia propuesto realizar una visita por se-
mana, pero he estado aqui ocho meses y probable-
mente no he visitado més de ocho departamentos, lo
que le indica el poco tiempo libre que me queda.

Botetin DEL FMI: El profesor Dornbusch nos sefial6
que una de sus cualidades mas importantes para
desemperiar esta labor es que no le cuesta nada decir
que no. ;Qué opina sobre esto?

KRUEGER: Lo escucho constantemente, pero en clerta
medida me sorprende. Sin duda, el andlisis econémico
y la comprensién de los problemas nos permiten for-
marnos algunas ideas. Creo que el suministro de fi-
nanciamiento no le sirve a nadie si a fin de cuentas los
paises quedan fuertemente endeudados sin haber me-
jorado sus perspectivas. En ese sentido no tengo gran-
des dificultades para senalar que, en mi opinién, no
debemos prestar si hay pocas perspectivas de éxito. M

men del proceso de los DELP realizado por el FMI y el Banco
Mundial confirmé que dicho proceso es ampliamente acep-
tado como una estrategia promisoria para combatir la pobreza.
Kohler indic6 que los excelentes resultados del examen de los
DELP se vieron corroborados durante su visita a Africa. Los go-
biernos estan aumentando la transparencia y la rendicién de
cuentas y tomando mds en cuenta las opiniones de sus ciudada-
nos. A pesar de los limitados recursos, han aumentado el volu-
men y la eficiencia del gasto en educacién primaria y secundaria.
Ademds, cada vez son mds los donantes que utilizan los DELP
para planificar sus propios programas de asistencia en Africa.

Kohler advirtié que, aunque hasta ahora los resultados han
sido alentadores, aun queda mucho por hacerse. El FEMI y el
Banco Mundial deben identificar mejor las posibles fuentes de
crecimiento sostenible y prepararse para examinar estrategias al-
ternativas orientadas a alcanzar las metas convenidas. Los do-
nantes deben evitar los problemas y retrasos innecesarios en el
flujo de asistencia y asignar mayor importancia a las necesidades
y prioridades de los paises africanos, en lugar de los propios in-
tereses politicos y comerciales de sus paises.

Kohler sefialé que, al finalizar esta tercera visita a Africa
desde que fue nombrado director Gerente en 2000, estaba mds
convencido que nunca de que, para lograr el éxito de la reforma,
los paises deben identificarse con los programas. Los paises ne-
cesitan poder seleccionar las politicas que consideran mds nece-
sarias. Resulta alentador, dijo, el hecho de que la Nueva Asocia-
cién para el Desarrollo de Africa, creada por los mismos lideres
africanos con el fin de superar la marginacién del continente,
estd asignando prioridad a la supervisién regional y al examen
por los pares. Sefial6 su esperanza de que, en el futuro, los paises
de Africa podran aprovechar, sobre todo, las ensefianzas adqui-
ridas mediante los éxitos de la regi6n.
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Kohler alienta un debate franco y abierto

(Continuacién de la pdg. 145) generosidad de los do-
nantes, sino la afluencia de capital de inversion”, se-
nalé Kufuor. Observo que su partido ha sostenido,
desde hace mucho tiempo, que el sector privado es el
mejor instrumento para el progreso econémico. A fin
de eliminar los obstaculos para el buen desempenio
del sector privado, se creé un Ministerio de Desarrollo
del Sector Privado para “facilitar la labor de las empre-
sas”. El ministerio inculcard una nueva cultura en el
pais, en virtud de la cual los funcionarios publicos
promoveran la inversion, en lugar de obstaculizarla.

El sector publico, pero también

el sector privado

Kohler, que también pronuncié un discurso al ini-
ciarse la reunion, observé que, si bien una buena
gestion publica es fundamental para crear un clima
favorable a la inversién, también es esencial una in-
fraestructura eficaz para el sector privado. Hace una
generacion, dijo, “estaba de moda el debate sobre si el
desarrollo econémico debia ser encabezado por el Es-
tado o por el sector privado”, pero actualmente se
acepta que para lograr el desarrollo se necesita una
gestion publica honesta y eficiente y un sector privado
dindmico. La colaboracién del FMI con Ghana estaria
basada en la promocién de condiciones favorables
para el sector privado. Segtin Kohler, resulta alentador
el hecho de que Ghana haya encabezado los esfuerzos
por crear una “época de oro para la actividad empre-
sarial”. La visién del FMI, destac6, no contempla nue-
vos programas y préstamos para Ghana, sino la “gra-
duacién” econémica del pais a un futuro en el que se
convierta en una nacién que provea servicios de pro-
cesamiento a los mercados del mundo desarrollado.

Promocion de nuevas inversiones en Ghana

Durante la reunién inaugural del Consejo Asesor de Inversio-
nes (IAC), celebrada el 3 de mayo, se identificaron 18 aspec-
tos de la politica oficial que presentan problemas, que han
sido asignados a los ministerios respectivos para que adopten
las medidas necesarias en el curso de los proximos seis meses.
Incluyen las reformas normativas relacionadas con la propie-
dad de la tierra y las leyes mineras y laborales; medidas de se-
guridad; infraestructura, especialmente en materia de ener-
gia, telecomunicaciones e informaci6n; infraestructura de
servicios financieros; sensibilizacién del sector publico con
respecto al sector privado; restablecimiento de la competitivi-
dad del sector minero; dependencia de la economia con res-
pecto a la asistencia y la exportacion de productos basicos, y
necesidad de colaboracion entre el gobierno, las empresas del
sector privado y el sector laboral.

En la reunién, que estuvo presidida por J. H. Mensah, Mi-
nistro principal y Presidente del equipo de gestién econ6-

Kohler recordé que €l y el Banco Mundial habian
contribuido a formular el concepto del IAC. Esa idea
surgi6 de su experiencia como Presidente del Banco
Europeo de Reconstruccion y Desarrollo (BERD)
cuando superviso la creacién de entidades similares en
Europa oriental y la antigua Unién Soviética. Un re-
sultado promisorio fue que tras unos 18 meses, los go-
biernos comenzaron a comprender que era necesario
prestar atencion a los lideres empresariales.

Kohler insté a los miembros del IAC a que sosten-
gan conversaciones abiertas y francas y sefialé que,
aunque en otros foros un lenguaje diplomatico puede
ser apropiado, en este caso podria trastocar el mensaje
del Consejo. El éxito del IAC dependerd de que el go-
bierno esté dispuesto a cumplir sus compromisos.

Kohler dijo que los funcionarios del FMI y el Banco
Mundial asistirian a las reuniones del organismo
como observadores y ofrecerian asistencia cuando
fuera necesario. Las oficinas residentes de ambas insti-
tuciones en Accra también estdn preparadas para coo-
perar con los grupos de trabajo del Consejo y para
proveer informacion, y consideraran las solicitudes de
asistencia técnica relacionadas con la labor del Con-
sejo, especialmente en lo relativo a las necesidades de
implementacién y el fortalecimiento de la capacidad
en sus respectivos campos de competencia. Inst6 a los
miembros del Consejo a que consideren al FMI y al
Banco Mundial como sus asociados en esta labor. La
creacion del IAC, agreg6 Kufuor, sefala un cambio
fundamental en el papel tradicional del FMI de fisca-
lizar la gestion fiscal y econdmica y promover la inver-
si6n de capital. ™

Simon Willson

Departamento de Relaciones Externas del FMI

mica, se impidi6 el ingreso de los medios de comunicacién
a fin de promover un didlogo més franco entre los empresa-
rios y el gobierno. Los miembros del Consejo adoptaron la
recomendacién del Director Gerente del FMI de que ambas
partes en el debate debian presentar sus opiniones con fran-
queza, claridad y perseverancia y exigir que se adopten las
medidas correspondientes.

El Ministro de Desarrollo del Sector Privado, Kwamena
Bartels, observé que el gobierno se propone mantener la po-
sicién de Ghana como destino preferido para la inversién
extranjera directa, detener el éxodo de trabajadores califica-
dos y ejecutivos y promover las inversiones internacionales.
Bartels y la oficina del Presidente Kufuor se encargarfan de
coordinar las operaciones con los distintos ministerios para
garantizar la aplicacién de las medidas acordadas y la solu-
ci6n de los problemas identificados. El IAC recomendé al
Presidente que invite a una delegacién de dirigentes empre-
sariales nacionales durante sus futuros viajes al extranjero. El
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Conferencia ABCDE 2002

El comercio, la inversion y la productividad,
factores clave del desarrollo

i bien la conferencia de las Naciones Unidas sobre
financiamiento del desarrollo celebrada en marzo
de 2002 fue uno de los “grandes acontecimientos del afio

en materia de desarrollo’; lo mds urgente ahora es
“dejar de hablar y ocuparse de la implementa-
cion” declaré Jim Wolfensohn, Presidente del
Banco Mundial, en la 144 conferencia anual sobre
economia del desarrollo (conocida como ABCDE)
que tuvo lugar los dias 29 y 30 de abril en
Washington. En la reunién se analizé una amplia
gama de temas, como el comercio y la pobreza; el
futuro de Africa; el desarrollo rural o industrial;
la educacién y el empoderamiento, y el clima de
inversion y la productividad.

En sus palabras de apertura, Wolfensohn
plante6 importantes interrogantes relacionados
con la implementacion: ;Cémo puede encararse
el desarrollo en forma coherente y bien coordi-
nada? ;Coémo mejorar la eficacia de los esfuer-
z0s de desarrollo? ;Cémo pueden incrementarse
y desarrollarse en forma sostenible las medidas
que han resultado eficaces? Nicholas Stern,
Primer Economista y Primer Vicepresidente del
Banco, senalé que la comunidad del desarrollo
debe cambiar la forma de hacer las cosas y estar
dispuesta a financiar el costo de ese cambio, en
vez de asumir el costo de no cambiar, como ha
ocurrido a veces en el pasado, y que el Banco
Mundial, el FMI y otras instituciones financie-
ras internacionales poseen la capacidad de con-
vocatoria y preconizadora para implementar ese
cambio en el nivel internacional. Un impor-
tante ejemplo de esa capacidad de convocatoria,
dijo Stern, es la forma en que ambas institucio-
nes ayudan a los paises en la estrategia de lucha
contra la pobreza. En ese proceso, los paises po-
bres que procuran préstamos de bajo costo de
ambas instituciones deben formular estrategias
para reducir la pobreza con amplia participa-
ci6n popular. En el segundo aspecto, segiin
Stern, el principal desafio es “cambiar la actitud y
la disposicién de los paises ricos en materia de
comercio, de la misma forma en que cambiaron
con respecto a la deuda”, aunque sefial6 que es
muy dificil explicar a los pueblos de los paises
ricos que los subsidios resultan perjudiciales para
los paises en desarrollo y para ellos mismos.

Anne Krueger, Primera Directora Gerente del FMI
y Andrew Berg, Subdirector de la Divisién de Estudios
Financieros del Departamento de Estudios del FMI,

analizaron los vinculos que existen entre comercio,
crecimiento y pobreza, concluyendo que la liberaliza-
cién del comercio en los paises en desarrollo tiende en
efecto a incrementar el crecimiento y que ese creci-
miento es clave para reducir la pobreza. Pero advirtie-
ron que “la apertura no es una varita mégica”. La poli-
tica comercial es fundamental, pero es uno de los
muchos determinantes del crecimiento, que incluyen
entre otros la existencia de instituciones vigorosas, la
estabilidad macroecondémica, un entorno internacio-
nal favorable y la ausencia de conflictos.

Alan Winters, profesor de economia en la Universi-
dad de Sussex, estuvo de acuerdo con Krueger y Berg
en cuanto a la importancia que la liberalizaciéon del
comercio reviste para la reduccion de la pobreza. Pero
sostuvo que los vinculos entre la politica comercial y
el alivio de la pobreza son “menos directos y fuertes
que lo que podrian sugerir el volumen y la estridencia
del debate actual sobre las nueva ronda de negocia-
ciones comerciales”. Winters advirtié que ciertos as-
pectos del programa de la Ronda de Doha incluso po-
drian resultar perjudiciales para el crecimiento, ya que
podrian desviar recursos de otros importantes aspec-
tos, como la eliminacién de las barreras comerciales
en la agricultura, que tiene grandes posibilidades de
aliviar la pobreza. Por esta razén, Winters recomend6
que el programa de Doha se mantenga simple y se
concentre en aquellos aspectos importantes para el
desarrollo. Sugirié diferir los “temas de Singapur”, por
ejemplo, senialando que la inversidn, las politicas
sobre competencia y adquisiciones y la facilitacion del
comercio deberian considerarse mas adelante. Julio
Nogués, de la Universidad Di Tella de Argentina, con-
cordd con esta opinién, destacando la gran brecha
que existe entre los paises desarrollados y en desa-
rrollo en términos de su capacidad para negociar la
politica comercial.

¢Por qué Africa no se ha diversificado?
Refiriéndose a Africa, que tiene la mayor proporcién
de pobres, Paul Collier, director del Grupo de inves-
tigaciones sobre el Desarrollo, del Banco Mundial,
observé que “hace 30 afios todo el mundo en desarro-
llo dependia de los productos primarios; ahora s6lo
Africa”. Otras regiones en desarrollo han diversificado
masivamente sus economias para evitar los problemas
de una excesiva dependencia con respecto a los pro-
ductos basicos: la exposicién a grandes conmociones
que afectan los precios (y sus consecuencias negativas
sobre el producto), una deficiente gestiéon publica y un
riesgo mucho mayor de guerras civiles. En vista de



este impulso general, ;puede decirse que Africa tenga
una ventaja comparativa inmutable en materia de
productos primarios? Basandose en el trabajo que
present6 sobre este tema, Collier sostuvo que la ubica-
cién y la dotacién de recursos de Africa no son intrin-
secamente distintos de las de otras regiones, sino que
Africa no se ha diversificado por el alto costo de hacer
negocios y porque su clima de inversiones no es favo-
rable. En tales condiciones, sus opciones son limitadas.

Propuso el establecimiento de zonas de procesa-
miento de exportaciones como medio de reducir ese
costo y aumentar su competitividad en las manufac-
turas. Si bien predijo que Africa no tendrd més reme-
dio que depender de los productos primarios por una
década mds, destacd que ello no resta urgencia a la
necesidad de abordar los problemas relacionados con
esa dependencia. Segin Collier, algunas politicas po-
drian ayudar, como vincular la ayuda a los precios de
los productos bésicos y aumentar la transparencia en
los pagos que las empresas realizan al gobierno por la
renta derivada de esos productos.

Adrian Wood, Economista Jefe del Departamento
de Desarrollo Internacional del Reino Unido, sostuvo
que Africa y América muestran grandes similitudes
que han sido casi completamente ignoradas, y de las
que Africa podria extraer importantes ensenanzas.
Por ejemplo, ambas poseen abundantes tierras y
Africa siempre tendra un sector primario mas grande
y un sector manufacturero mas pequefio que Asia y
Europa, en las que la tierra es escasa. Como gran parte
de esas tierras estan lejos del mar —como en América
del Norte y del Sur— Africa puede mostrar patrones
demogriéficos y econdmicos comparables a los de
América. Es decir, es probable que tenga concentra-
ciones relativamente bajas de poblacién en el interior,
y que esa poblacién se dedique principalmente a la
agricultura y la mineria, mientras que los habitantes
de las zonas costeras urbanas mds pobladas se dedi-
quen a actividades industriales. Pero el clima tropical
de Africa y su divisién en pequefias economias proba-
blemente nunca le permitan equipararse econémica-
mente con América del Norte, sugiri6 Wood. Distin-
guid tres prioridades para una regién con abudantes
tierras como Africa: aplicar el conocimiento a la natu-
raleza promoviendo la investigacion cientifica, la edu-
cacion y la capacitacion en agricultura y mineria; rea-
lizar inversiones en transporte y comunicaciones para
facilitar el desplazamiento de la gente, y asegurar un
amplio acceso a la tierra y la educacién, para minimi-
zar las desigualdades.

Productividad y prosperidad

John Taylor, Subsecretario del Tesoro de Estados Uni-
dos, dijo que la mayor productividad es esencial para

el crecimiento y la reduccién de la pobreza, reflejando
el enfoque del gobierno estadounidense en materia de

desarrollo. Sefial6 que la “explicaciéon” de por qué al-
gunos paises son ricos es el mayor niimero de em-
pleos de alta productividad. También recordé que los
fundadores de la Asociacion Internacional de Fo-
mento (AIF), la ventanilla de préstamos concesiona-
rios del Banco Mundial, consideraron que el principal
proposito de la ATF —explicitamente manifestado—
es el incremento de la productividad.

Concentrdndose en algunos de los muchos
importantes factores que afectan el clima de in-
version, la productividad y el crecimiento,
Kenneth Rogoff y Carmen Reinhart, Director y
Directora Adjunta del Departamento de Estudios
del FMI, examinaron el papel de la estabilidad de
los precios y el tipo de cambio. Desde una pers-
pectiva histérica, analizaron por qué Africa ha
atraido menos inversiones que otras regiones,
concluyendo que el clima de inversién se ha visto
afectado por cuatro factores: episodios de alta in-
flacion, frecuentes crisis monetarias, alta inciden-
cia de guerras y la posibilidad de elevadas primas
de mercado libre en paises con mercado doble de
cambios y tipos de cambio muiltiples. Con res-
pecto a la alta inflacién y las frecuentes crisis mo-
netarias, Reinhart y Rogoff encontraron que la
experiencia de Africa difiere poco de la de los
paises en desarrollo de Europa y Asia, e incluso
en algunos casos ha sido mejor. Pero en términos
de conflictos y prima del mercado libre, histéri-
camente ha sido diferente de todas las demds
regiones.

La guerra es una forma extrema de inestabili-
dad, y Africa ha tenido muchas, manifestaron
ambos disertantes. Entre 1960 y 2001, el 40% de
los paises africanos ha sufrido por lo menos una
guerra, y el 28%, dos o mas. Senialaron que las
guerras no sélo desalientan la inversién extran-
jera directa, sino que con frecuencia constituyen la
fuente de otro factor negativo para la IED: la
inflacién.

sQué frecuencia han tenido los mercados do-
bles de cambio y los regimenes cambiarios multi-
ples en Africa, y en qué forma han perjudicado el
clima de inversién? Durante una tercera parte del
periodo 1970-98, las primas cambiarias del mer-
cado paralelo fueron superiores al 50% en los
paises de Africa al sur del Sahara que no vincula-
ron su moneda al euro. Reinhart y Rogoff senala-
ron que estas elevadas primas son campo propi-
cio para significativos problemas de corrupcién y
gestion publica. Si bien el mantenimiento de un
clima favorable a la inversion requiere persisten-
cia y continuidad, Rogoff destac6 que la unifica-
cién de los tipos de cambio multiples reduciria las
distorsiones y constituiria un elemento clave en un
Marco macroeconomico transparente.
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Andrei Shleifer, profesor de economia en la
Universidad de Harvard, explicé los diferentes
resultados experimentados por los paises capita-
listas analizando las diferencias en la forma en
que regulan las actividades de mercado y los
procedimientos juridicos. Shleifer destacé que
no existen “instituciones perfectas” para las
economias de mercado que “sirvan para todos
los paises y todos los momentos”. La historia
juridica, el nivel de desarrollo y el orden publico
tienen importancia en la determinacion de las
instituciones que son mds apropiadas y eficientes
para cada pais, dijo.

Efectos de la liberalizacién financiera
;Vale la pena la liberalizacion financiera? El
tema fue explorado en varios trabajos presenta-
dos durante la reunion vespertina paralela de
un foro de economistas, que en general concor-
daron en que los resultados han sido diversos.
Carmen Reinhart, del FMI, y Ioannis Tokatlidis,
de la Universidad de Maryland, encontraron
que “en cuanto al ahorro, todo es vélido”. Des-
pués de la reforma del sector financiero, el
ahorro se increment6 en algunas regiones, pero
disminuy6 en la mayorfa de los casos. En gene-
ral, sostuvieron, la liberalizacién financiera
permite un mayor acceso a los mercados inter-
nacionales, aunque los efectos parecen diferir
entre las distintas regiones y grupos de ingresos.
Graciela Kaminsky, profesora de economia de la Uni-
versidad George Washington, al presentar los resultados

Publicado en Internet, en inglés (www.imf.org)

Notas informativas

02/37: El Director Gerente del FMI visita Tanzania, la Re-
puiblica Democratica del Congo, Cote d Ivoire, Burkina
Faso y Ghana, 25 de abril (pdg. 149)

02/38: El FMI concluye el quinto examen del programa de
Indonesia, y aprueba un desembolso de US$347 millo-
nes, 26 de abril

02/39: Se establecerd en Tanzania un centro regional de
asistencia técnica para Africa, 29 de abril

02/40: E1 FMI aprueba un desembolso de US$77 millones
para Jordania, 30 de abril

02/41: El FMI facilita la creacion de la Junta de Servicios
Financieros Isldmicos, 1 de mayo (pag. 157)

02/42: Se creara en Abidjan un Centro de Asistencia
Técnica Regional para Africa, 30 de abril

Notas de informacién al puiblico

02/47: E1 FMI concluye la consulta del Articulo IV de 2001
con Costa Rica, 24 de abril

02/48: El FMI concluye la consulta del Articulo IV de 2001
con Portugal, 26 de abril

del trabajo que presentd con Sergio Schmukler del
Banco Mundial, concluy6 que la liberalizacion financiera
puede provocar cambios en las instituciones, los que a
su vez favorecen el mejor funcionamiento de los merca-
dos financieros. Ciertamente, dijeron, esto es cierto en el
largo plazo, cuando tiende a desaparecer el excesivo pa-
trén de alzas y bajas que puede producirse como res-
puesta inmediata a la liberalizacién. Examinando especi-
ficamente los flujos de capital a los paises en desarrollo,
Hali Edison, del Departamento de Estudios del FMI, y
Francis Warnock, de la Division de Finanzas Internacio-
nales de la Junta de la Reserva Federal de Estados Uni-
dos, manifestaron que el efecto de liberar los controles
de capital sobre la afluencia futura de capitales varia en
cada pais, y probablemente dependa de que los contro-
les hayan sido alterados o no cuando estaban vigentes.

Historicamente, la conferencia ABCDE abarca
diferentes temas, y este afo no fue una excepcion.
También se presentaron trabajos sobre derechos de
propiedad intelectual, reestructuracién y desarrollo
agricola en los paises en transicion, privatizacion de
redes de comunicacion, prestacién de servicios y cali-
dad de vida en las zonas rurales, salud, restricciones
financieras al crecimiento de pequefias y medianas
empresas, servicios publicos que funcionan para los
pobres, economia politica de los resultados fiscales en
paises federales y geografia econdmica de la pobreza.
Pueden obtenerse copias de los trabajos presentados
en la conferencia en el sitio del Banco Mundial en

Internet, www.worldbank.org/abcde. ®
Jacqueline Irving
Boletin del FMI

02/49: El FMI concluye la consulta del Articulo IV de
2002 con Burkina Faso, 1 de mayo

02/50: El FMI concluye la consulta del Articulo IV de
2001 con Gabdn, 3 de mayo

02/51: El FMI concluye la consulta del Articulo IV de
2002 con Jordania, 3 de mayo

Discursos

“Un mejor futuro para Africa”, Horst Kohler, Director
Gerente del FMI, Accra, Ghana, 3 de mayo

Palabras de apertura de Host Kohler, Director Gerente
del EMI, en una conferencia de prensa celebrada
en Kinshasa, Republica Democratica del Congo,
30 de abril

Transcripciones

Conferencia de prensa de Thomas Dawson, Director del
Departamento de Relaciones Externas del FMI,
30 de abril

Comunicados
Grupo de los Diez, 21 de abril
Comité para el Desarrollo, 21 de abril
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Globalizacién: ¢Un bien o un mal?

é Es la globalizacién una fuerza positiva o destructiva?

El 11 de abril, los participantes en este Foro llamado
“Globalizacién: Vinculaciones Norte-Sur’; entre ellos
Graciela Kaminsky, profesora de economia, Universidad
George Washington; David Dollar, jefe de estudios del
Grupo de investigaciones sobre el desarrollo, Banco Mun-
dial, Carol Graham, subdirectora de estudios econdémicos,
Brookings Institution, y Carmen Reinhart, subdirectora,
Departamento de Estudios, FMI, en cardcter de modera-
dora, exploraron lo ocurrido con el crecimiento, la pobreza
y la desigualdad tras la liberalizacién financiera y del co-
mercio y coincidieron en que la globalizacion no benefi-
cia a todos por igual pero que hace mds bien que mal.

Graciela Kaminsky precisé la dicotomia caracteris-
tica de todos los andlisis de la globalizacién, pregun-
tando si la liberalizacién financiera es una bendicién o
una maldicién, lo cual depende de lo que se lea. Los
que creen que la globalizacién es una bendicién consi-
deran los efectos a largo plazo y argumentan que me-
jora el funcionamiento de los mercados financieros,
permite que el riesgo se diversifique y pone en marcha
el crecimiento de la economfa.

La opinién contraria, que la globalizacion es una
maldicién, considera el efecto a corto plazo, y men-
ciona que casi todas las crisis de los ochenta y noventa
estuvieron precedidas por la liberalizacién financiera.
Kaminsky observé que esto ocurrié en todos los pai-
ses afectados por la crisis de Asia, que sufrieron rece-
siones provocadas por las fuertes y frecuentes alzas y
bajas de los mercados inmobiliario y de valores.

Kaminsky dijo, que sin embargo, se ha compro-
bado que si la liberalizacion persiste, los mercados fi-
nancieros se tornan mds estables, lo que nos lleva a
preguntar si la liberalizacién y la reforma deben seguir
cierta secuencia y cudl seria. Hay quien dice que es
arriesgado abrir un sistema financiero que no estd
preparado para hacer frente al libre movimiento del
capital. Por ejemplo, si un pais aplica controles de ca-
pital, los bancos suelen ser ineficientes y su balance da
mal resultado. Cuando se eliminan los controles, se
abren las compuertas a las entradas de capital y es fécil
para los bancos ya en quiebra obtener nuevos fondos.
Es probable que estalle una crisis financiera.

Entonces, la solucion aparente seria limpiar el sis-
tema institucional antes de la desregulacion. Pero es-
tdn los que sostienen que los cambios institucionales
no se producen antes de la liberalizacién financiera.
De hecho, se la necesita para comenzar a mejorar
las instituciones. Kaminsky inst6 a las autoridades a
actuar con cautela porque hay un peligro: si se de-
sata una crisis financiera después de la liberaliza-
cién, los controles se reimplantan —como ocurri6

en América Latina— demasiado réapido como para
que el pais se beneficie en algo.

Beneficios del comercio para los pobres
Pasando a la esfera del comercio, David Dollar dijo que
las relaciones norte-sur han cambiado mucho en los
ultimos 20 afos. En una época los paises en desarrollo
exportaban sobre todo productos primarios mientras
que hoy muchos se dedican a los servicios y productos
manufacturados, lo que se vincula también con la in-
version extranjera directa. Algunos tal vez no comer-
cien tanto como
hace 20 anos, pero
hay un grupo que
participa muy acti-
vamente en este
campo de la globa-
lizaci6n. Entre
estos “nuevos glo-
balizadores” como
los llama (entre
ellos Bangladesh, Brasil, China, India, México y
Vietnam) figuran algunos de los paises mas pobres del
mundo. Los paises que no se han integrado tan bien en
la economia mundial a menudo son pobres (algunos
de Africa al sur del Sahara), pero también hay varios de
ingreso mediano bajo.

sCual es el efecto de la integracidn, o la falta de ella,
en las personas y los paises pobres? Algunos dicen que
la ampliacién del comercio aumenta la riqueza de los
ricos y la pobreza de los pobres pero otros sostienen
que, con ciertas condiciones, la globalizacién ayuda a
los paises en desarrollo a crecer y a reducir la pobreza.
En opini6n de Dollar, los estudios realizados, algunos
en el Banco Mundial, respaldan esta dltima opinién.

Primero, los estudios indican que los paises que
prefirieron la globalizacién en general han tenido un
crecimiento mds acelerado en los tltimos 20 afos.
Observé que en los afios noventa, esos paises crecie-
ron dos veces mds rapido que los ricos (5% frente a
2%) y, aun si se excluye China, la nacién mas popu-
losa, sigue siendo 3,5%. Pese a que la causalidad es di-
ficil de probar, dijo tener datos muy firmes de que el
comercio y la inversién extranjera directa son muy
convenientes para el crecimiento de un pais.

Segundo, observé Dollar, los estudios del Banco
Mundial revelan que los paises en desarrollo que pre-
firieron la globalizacion redujeron la tasa de pobreza
en los anos noventa y lograron, simultineamente, un
répido progreso social: subieron la matricula escolar y
los salarios, bajé la mortalidad infantil y el trabajo de
menores. Tampoco se ha comprobado que se equi- 20 de mayo de 2002
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sistemdtica entre las medidas de globalizacién y la
modificacion de esta desigualdad. En algunos de los
nuevos globalizadores la desigualdad ha aumentado y
en otros se han favorecido los pobres.

Tercero, la integracién en la economia mundial no
se refiere s6lo a las politicas de comercio e inversion.
Los paises en desarrollo tienen que tomar una diversi-
dad de medidas que mejoren el clima de inversion.
Por ejemplo, Bangladesh ha reducido los aranceles ofi-
ciales lo suficiente como para que se lo considere pro
globalizacion, pero la corrupcion e ineficientes practi-
cas de su puerto principal crean un obstaculo en la
red de transporte que equivale a un derecho de expor-
tacién del 8%. En varios paises en desarrollo hay pro-
blemas comunes de aduanas que deben resolverse.

sCudl es la conclusion? Segin Dollar, desde 1980, pese
al aumento demografico mundial, el nimero de pobres
ha descendido unos 200 millones gracias al rdpido creci-
miento de los paises de bajo ingreso. Entonces, concluye,
la integracién ha sido un elemento dentro de una estra-
tegia util para que muchos de estos paises avancen con
mayor velocidad y reduzcan la pobreza.

¢Aumenta la pobreza entre los pobres?
Carol Graham explor6 el tema de la desigualdad del
ingreso con mayor profundidad. Muchos de los estu-
dios sobre esta cuestién han considerado los coefi-
cientes de Gini que, en sus palabras, son medidas es-
taticas, una instantanea de la distribucién del ingreso
de un determinado pais y de la distribucién entera.
Junto con Nancy Birdsall (Presidenta, Center for
Global Development), examiné la movilidad del in-
greso y admiti6 que si bien es mds dificil de medir
porque se deben obtener datos del mismo grupo en
distintos periodos, revela mucho mas que dichos
coeficientes.

A fin de ilustrar la relacion entre globalizacién y
movilidad del ingreso, Graham y Birdsall compararon
estas ultimas tasas en Peru en su periodo de liberaliza-
cién del comercio y reformas de mercado (es decir,
cuando procedi6 a globalizar) con las de Estados Uni-
dos y determinaron que en Pert, una economia de
mercado emergente, hay mds movilidad en ambos
sentidos que en Estados Unidos, la tierra de las opor-
tunidades. Aunque no pudieron encontrar la razon,
postularon que la apertura de Per al libre comercio
habia modificado el rendimiento de la educacién.
Graham dijo que, pese a que se suponia que la mas
beneficiada con esta apertura seria la mano de obra
no calificada, los grupos més favorecidos fueron los
que tenfan mds educacién y calificacién laboral y su-
girié que quizd se debia a que la recompensa real la
recibieron los paises de Asia con mano de obra no
calificada y mas barata.

Segin Graham las percepciones de la gente y la
realidad no siempre coinciden. De acuerdo con una

encuesta, los peruanos que tuvieron el mayor au-
mento del ingreso en un lapso de 10 anos solian te-
ner la percepcién mds negativa. En general no eran
los mas pobres, a los que les va bastante bien cuando
se liberaliza el comercio, sino los que se situaban mas
0 menos en el punto medio de la distribucién del in-
greso. Estos “triunfadores frustrados” pensaban que
no les iba tan bien como de hecho ocurria y ademds
estaban menos satisfechos con su trabajo y eran me-
nos optimistas acerca de su situacién econémica.
También sentian menos inclinacién por la democra-
cia y que la sociedad debia limitar el ingreso de los
ricos. Estos sorprendentes resultados no se dan tni-
camente en Pert. En un periodo de cinco afios, los
rusos, todavia mas que los peruanos, percibian su si-
tuacién como muy mala cuando, en realidad, les iba
muy bien.

Graham sostuvo que estas percepciones tienen im-
portantes repercusiones para la politica. Por ejemplo, la
inseguridad es un problema enorme. Casi ningtin pais
latinoamericano tiene seguro de desempleo o un se-
guro social ficil de obtener. Aunque durante una rece-
si6n los miembros mds pobres de una sociedad en
general estan protegidos, los que se encuentran en el
medio no cuentan con una red de proteccién social. “Si
nos interesa que el publico apoye constantemente la
globalizacién y las politicas que, con el tiempo, reducen
la pobreza y facilitan el crecimiento, tenemos que
reflexionar sobre esto’, dijo.

¢Como medir la apertura?

Después de estas exposiciones, Dollar contestd varias
preguntas sobre la conexion entre apertura y creci-
miento. Hans P. Lankes, Jefe de la Division de Poli-
tica Comercial del FMI, senal6 que los paises con las
calificaciones mds altas en las pruebas de apertura y
crecimiento no eran los més abiertos ni estaban tan
liberalizados como otros que tenian menos puntos

y que China, India y Vietnam habian liberalizado
mds tarde.

Dollar le respondié que habia definido a los globa-
lizadores por hechos, segtin el aumento de su comer-
cio en los ultimos 20 afios, que considera una medida
mds acertada que las politicas de un pais. En su cali-
dad de asesor para Vietnam, conocia personalmente
las reformas ejecutadas y una de las importantes era
la liberalizacién del comercio. En 1989, Vietnam re-
dujo y estabiliz6 una alta inflacién, distribuyd tierras
entre los campesinos y liberaliz6 el comercio al mismo
tiempo. De un dia para otro, aumento el cultivo del
arroz y llegé a ser el tercer exportador del mundo. En
el primer afio comenz6 a aumentar el ingreso de los
pobres. Este es un buen ejemplo de la interaccion de
las distinas reformas y muestra que, en el caso de
Vietnam, hay un vinculo directo con la mejora del
nivel de vida. ®



PARIS21
Es importante fortalecer

Cuando los jefes de Estado, los expertos en desarrollo
y las organizaciones no gubernamentales se reunie-
ron recientemente en Monterrey, México, prometieron al-
canzar metas internacionales de desarrollo y reconocieron
que se puede hacer mds para fortalecer la capacidad insti-
tucional de los paises. De inmediato tras esa conferencia y
complementando su labor en pro de una mejor capacidad
estadistica en los paises de bajo ingreso, el Departamento
de Estadistica del FMI patrociné un seminario del 29 al
30 de abril para examinar los avances en la preparacion
de los indicadores pertinentes, conocer la opinién de los
paises participantes y trazar el rumbo de la labor futura.

sQué sabemos y qué nos falta saber? En el semina-
rio sobre indicadores del fortalecimiento de la capaci-
dad estadjistica se pidi6 a los directores de organismos
que producen estos datos en unos 20 paises en desa-
rrollo que examinaran lo progresado hasta la fecha y
ayudaran a determinar el contenido de las sesiones.
Carol Carson, directora del dicho departamento dijo,
al comenzar esos dos dias de intercambio de informa-
cién e ideas, que es el momento de considerar seria-
mente el tema de la capacidad estadistica, su fortaleci-
miento y los indicadores que permiten determinarla.

Las reuniones cumbre de la ONU han senalado rei-
teradamente la funcién critica que puede cumplir una
institucion eficaz en el proceso de desarrollo y varias
tendencias convergentes han recalcado la importancia
de contar con buenas estadisticas. Carson citd, entre
otras, el nuevo enfoque que se basa en pruebas para la
lucha contra la pobreza y la mayor transparencia que
requiere una estructura financiera internacional que
recompensa un intercambio oportuno de informacién
exacta. Se justifica ahora dedicar mds recursos al mejo-
ramiento de las estadisticas y prestar mds atencién a la
capacidad correspondiente, pero también se percibe
que se debe saber mucho mds sobre el verdadero signi-
ficado de la expresion capacidad estadistica y la forma
de determinar las necesidades y medir los progresos.

¢Por qué son importantes los indicadores
estadisticos?
En los circulos especializados, nacionales e internacio-
nales, el tema de los indicadores estd en boga ;Por
qué? Primero, cada vez se exige rendir mds y mejores
cuentas en materia de asistencia técnica. Los donantes
quieren resultados mensurables, las autoridades quie-
ren averiguar si los resultados justifican los recursos
que aportan, y todos quieren saber qué es lo que se
aprendid y cudl es el camino de ahora en adelante.
Segundo, dada la globalizacion, las estadisticas han
asumido una dimension cada vez mds internacional, y
las nacionales pasan a asumir las caracteristicas de un

la capacidad estadistica

bien publico inter-
nacional; tercero,
las autoridades de
los paises llegaran
pronto a un punto
critico a partir del
cual tendran que ir
superando gradual-
mente la dependen-
cia de la ayuda ex-
terna y sustentar su capacidad estadistica con sus pro-
pios recursos; es imperativo, entonces, que se preparen
para esta transicion.

PARIS21

Frente al creciente interés y a la necesidad de que las
politicas se formulen y se supervisen conforme a he-
chos concretos, una agrupacién internacional de auto-
ridades, estadisticos y usuarios de este tipo de infor-
macion cred PARIS21 (PARtnership in statistics for
development in the 21st Century) en noviembre de
1999, y bajo su direccion se cred, en mayo de 2001, un
grupo de trabajo sobre indicadores del fortalecimiento
de la capacidad estadjistica, presidido por el FMI e in-
tegrado por representantes del Banco Mundial, la
Division de Estadistica y las Comisiones econdmicas
para América Latina y para Europa de las Naciones
Unidas, y Afristat (organizacion de 17 paises africanos
que se dedica a la preparacién de estadis-
ticas), grupo que por primera vez inten-
tara sistematicamente elaborar estos indi-
cadores de modo que sean aplicables a
nivel internacional.

Esta tarea no es facil ni rdpida, ya que la
divulgacién de informacion esta precedida
por un largo y engorroso proceso estadis-
tico. Hay que demarcar los fendmenos que
deben medirse, identificar la poblacion
que interesa, disefiar la muestra y los
cuestionarios y reunir, evaluar y editar los
datos. La complejidad aumenta porque in-
tervienen muchos organismos cuyos pro-
ductos estadisticos tienen distinto alcance y calidad.

En vista de esta complejidad, el grupo ide6 una
estrategia caracterizada por un enfoque sistematico y
consultivo, cuyo primer paso implicaba la adopcién
de un marco de referencia que pudiera captar todo el
sistema estadistico y su complejidad, y se eligi6 el
marco para el andlisis de la calidad de los datos del
FMI, que determina una serie de prerrequisitos ins-
titucionales y cinco dimensiones esenciales: integri-
dad, solidez metodoldgica, exactitud y confiabilidad,
utilidad, y accesibilidad.
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Los participantes
durante la sesién de
apertura del semina-
rio sobre indicadores
del fortalecimiento
de la capacidad
estadistica.

Thomas Morrison
(izq.), asesor del
Departamento de
Estadistica del FMI y
Willhem De Vries
(der.), Divisién de
Estadistica de la
ONU.

20 de mayo de 2002
155



FMIBOLETIN

A partir de la dere-
cha, Ch. Davaasuren
(Mongolia), Timothy
Holt (consultor),

D. Devi Manraj
(Mauricio), Bounthavy
Sisouphanthong

(RDP Lao), Zarylbek
Kudabaev (Repiblica
Kirguisa), Hussein
Shakhatreh (Jordania)
y Soedarti Surbakti
(Indonesia, de espal-
das a la cémara),
analizan en la sesién
de clausura las ense-
fianzas recogidas en
la reunién.
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En el segundo paso se
describe la totalidad de
las operaciones estadjisti-
cas segun esta estructura
y en el tercero se derivan
indicadores a partir de
este marco de referencia.
El cuarto paso, simulta-
neo con el tercero, es un
proceso de exhaustivas
consultas sobre el alcance
y la indole de estos indicadores con los donantes y pai-
ses participantes, del que este seminario forma parte.

Al final del proceso, se tendran los indicadores
—en general una o dos pdginas— que permitirdn
apreciar de un vistazo la capacidad estadistica de un
pais. Se prevé que serdn de dos tipos generales:

+ Indicadores cuantitativos que describirdn glo-
balmente aspectos seleccionados del sistema estadis-
tico, como cantidad de personal, de encuestas y de

publicaciones en esferas generales como datos eco-
némicos, de poblacién, educacién, pobreza y salud.
+ Indicadores cualitativos que se concentrardn en
unos pocos datos representativos de esferas generales,
como el PIB para la economia, midiendo por ejemplo
el grado en que se siguen las directrices metodolégicas
internacionales cuando se producen estos datos.

Opinion de los participantes
Los participantes que representaban a paises dijeron
que el seminario les permiti6 familiarizarse con la es-
tructura de la que se derivan los indicadores; también
era importante haber determinado que habia impor-
tantes puntos de coincidencia y tener la oportunidad
de conocer ciertas pautas sobre la presentacion de los
indicadores y de plantear problemas que el grupo
tendrd que analizar en detalle.

Los participantes aprobaron la estructura sistemdtica
para la presentacion de los indicadores y reconocieron
la necesidad de limitar su nimero y hacerlos féciles de
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entender y aplicar. Convinieron en que si bien los indi-
cadores se preparan para los administradores de orga-
nismos que producen los datos para ayudarlos a
delinear sus necesidades, ello no significa que no pue-
dan ser utilizados por otros, si los necesitan.

Muchas de las cuestiones que quedan por aclarar giran
en torno al establecimiento de referencias para los indica-
dores; por ejemplo, en la dimensién exactitud y confiabi-
lidad, el indicador podria ser la utilizacién de datos fuente
adecuados y, en el caso de la referencia, serd importante
definir sus grados de idoneidad. Quiza esto signifique de-
terminar si la gestién de los datos fuente es acertada (por
ejemplo, que el marco de cobertura de la encuesta
se mantiene actualizado) o deficiente (por ejemplo, no
existe un marco o estd desactualizado). En cuanto a la
puntualidad y la periodicidad, un participante sugirié
que la referencia podria basarse en el Sistema General de
Divulgacién de Datos del FMI, ya que es muy util para
medir el fortalecimiento de la capacidad estadistica.

Intervencion del FMI en la creaciéon de una

Junta de Servicios Financieros Islédmicos

El 21 de abril, los gobernadores de los bancos centrales de
Arabia Saudita, Bahrein, Emiratos Arabes Unidos, Indone-
sia, Kuwait, Libano, Malasia, Pakistdn, Republica Isldmica
del Irdn, Suddn y los directivos del Banco Islimico de De-
sarrollo (BisD) y de la Organizacién de Contabilidad y Au-
ditorfa de Instituciones Financieras Isldmicas convinieron
en crear una entidad que promueva la aplicaciéon de bue-
nas précticas reglamentarias y de supervisién y normas
prudenciales uniformes en estas instituciones, después de
realizar exhaustivas consultas, coordinadas por el FMI, el
BisD y la organizacién ya mencionada.

En 10 afios, los activos de estas instituciones han au-
mentado mucho en el mundo entero, incluso en bancos in-
ternacionales, y sus productos, que se basan en los princi-
pios de la sharia (ley islamica), evitan el pago de intereses y
dependen de contratos vinculados a las transacciones reales
que a veces incluyen coparticipacién en ganancias y pérdi-
das. Entranan riesgos peculiares —crediticios, de mercado
y operacionales— cuya combinacién varia segtin el contra-
to y la transaccién. Los contratos se concretan en el presen-
te o en el futuro vy, por lo tanto, exigen que se identifiquen,
midan, vigilen y controlen los riegos subyacentes. Ademds,
los mercados de estos instrumentos liquidos a corto plazo
no estdn desarrollados, lo que intensifica los riesgos de li-
quidez de las instituciones y limita la capacidad de los ban-
cso centrales para regular la liquidez sistémica.

Los organismos de supervisién nacionales han tratado
de adaptar las normas internacionales a las caracteristicas
de riesgo especificas de las instituciones financieras isldmi-
cas y de disenar nuevos instrumentos respaldados por acti-
vos para regular la liquidez. Durante las Reuniones Anuales
de 2000 del FMI y el Banco Mundial en Praga, los goberna-
dores de los bancos centrales y los directivos de estas insti-

Préximos pasos

Una vez que se examinen las conclusiones del semi-
nario, se las incorporard en una version revisada

de los indicadores que se probara en el curso del pré-
ximo mes en un numero reducido de paises y se mo-
dificard conforme a la experiencia obtenida. La meta
inmediata serd presentar una primera version de los
indicadores al comité de coordinacién de PARIS21 a
mediados de junio y preparar la definitva para su
reunién anual de octubre.

Los paises tendrian en poco tiempo un panora-
ma general de su capacidad estadistica. A plazo mas
largo se espera que la creacién de sistemas eficaces
cuyos productos se ajustan a las necesidades nacio-
nales inducird a las autoridades a ir suministrando
los recursos necesarios para mantenerlos. M

Lucie Laliberté
Departamento de Estadistica del FMI

tuciones isldmicas pidieron la ayuda del FMI para el esta-
blecimiento de un érgano normativo. En el proceso de
consulta que siguid, V. Sundararajan y David Marston del
Departamento de Asuntos Monetarios y Cambiarios en-
cabezaron una serie de reuniones, algunas técnicas, otras
con los gobernadores de los bancos centrales, en las que se
decidieron los detalles de tal organizacion.

La Junta de Servicios Financieros Islimicos (IFSB),
resultado de esta labor, tendré sede en Kuala Lumpur, Ma-
lasia, y sus actividades complementardn las de la Organi-
zacién de Contabilidad y Auditoria de Instituciones
Financieras Isldmicas, que se ocupa de las
normas de contabilidad y divulgacién. Man-
tendrd una estrecha vinculacién con otros
organismos que se estdn estableciendo para
promover los mercados y los instrumentos
financieros isldmicos. A fin de fortalecer y
armonizar las normas de prudencia, la IFSB:

+ Establecerd y divulgard normas y prin-
cipios basicos de supervisiéon y reglamenta-
ci6n, ademds de adaptar normas interna-
cionales ya existentes, que se ajusten a los
fundamentos de la Sharia, para que los paises miembros
los adopten voluntariamente.

« Servird de punto de enlace y promoverd la coopera-
ci6én con otros organismos normativos en la esfera de la
estabilidad monetaria y financiera.

+ Promoverd las buenas practicas en materia de gestion
del riesgo por medio de investigaciones, capacitacién y
asistencia técnica.

A pedido de los participantes, la Dra. Zeti Akhtar Aziz,
Gobernadora del Banco Negara, Malasia, encabezard un
comité que supervisard el establecimiento y la puesta en
marcha de la IFSB.

V. Sundararajan y David Marston
Departamento de Asuntos Monetarios y Cambiarios, FMI
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En la reunién del 21
de abril, el Dr. Mohsen
Norrbakhsh (izq.,
Banco Central de la
Republica Islémica del
Irén), Homad Al-Sayari
(centro, Organismo
Monetario de Arabia
Saudita) y la Dra. Zefi
Akhtar Aziz (der.,
Banco Negara
Malasia), cambian
ideas sobre la creacién
de la IFSB.
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Brau: “Una informa-
cién incompleta o
inexacta afecta nues-
tra capacidad para
juzgar correctamente
politicas o hechos y
perjudica la integri-
dad misma de nues-
tras operaciones”.
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Entrevista con Eduard Brau

La proteccion de los recursos del FMI también
ayuda a los bancos centrales

1 programa de evaluacion de las salvaguardias del

EMI es un elemento importante para promover la
transparencia y la rendicién de cuentas de las institucio-
nes econdmicas, en este caso los bancos centrales. Co-
menzé a aplicarse para proteger los recursos del FMI
frente a algunos casos de declaracién de datos inexactos,
y ha tenido buena recepcion entre los bancos centrales.
Eduard Brau, Jefe del Departamento de Tesoreria, expli-
ca la creacién del proyecto piloto y la razén de que el
programa sea ahora una caracteristica permanente de
las operaciones del FMI.

Boterin DEL FMI: El FMI presta sus recursos a los
paises miembros desde hace tiempo. ;Qué ha susci-
tado la reciente preo-
cupacion por las irre-
gularidades, reales o
presuntas, en su
utilizacién?

Brau: A finales de los
anos noventa, descubri-
mos que dos prestata-
rios importantes
habian declarado infor-
macién inexacta y
logrado acceso a nue-
stros recursos con esta
argucia, lo que es grave.
Una informacién in-
completa o inexacta afecta nuestra capacidad para
juzgar correctamente politicas o hechos y perjudica la
integridad misma de nuestras operaciones. Al mismo
tiempo, se ha dicho en paises avanzados, entre ellos
Estados Unidos, que ha habido un gran volumen de
recursos mal utilizados del FMI, aunque no les ha sido
posible probarlo.

Habitualmente, en especial durante negociaciones
sobre el uso de los recursos del FMI, el personal
dedica mucho tiempo y esfuerzo a la verificacién
de la exactitud de la informacién suministrada. Des-
cubiertas estas irregularidades, nos preguntamos una
y otra vez cémo se habian producido y llegamos a la
conclusion de que la verificacién no habia sido sufi-
cientemente profunda.

En un caso muy conocido, la informacién no se in-
cluy6 en el balance general del banco central y éste no
proporcionaba un estado consolidado de su situacién
financiera, algo inaceptable pero que ignordbamos que
ocurriera. En otro caso, el pais present6 un estado con-
solidado, pero inflando artificialmente el valor de las
reservas internacionales netas. Los auditores externos

captaron esta situacion pero lo comunicaron interna-
mente al gobernador del banco central y no tuvimos
acceso a estos documentos.

Cuando se descubre que se ha suministrado infor-
macién inexacta, el Directorio Ejecutivo en general
pide al pais que rembolse lo obtenido y se toman
medidas correctivas, todo lo cual ocurre después del
hecho. Este incidente nos ensend que tenfamos que
tomar medidas preventivas para proteger nuestros re-
cursos y llevé a la creacion del programa de evaluacion
de las salvaguardias, un mecanismo para prevenir las
declaraciones inexactas y el posible uso erréneo de los
recursos del FMI.

BOLETIN DEL FMI: ;Cémo se ide6 el programa de eva-
luacién de las salvaguardias?

BrauU: Recurrimos al asesoramiento de un grupo

de expertos destacados de economias avanzadas y en
desarrollo —vicegobernadores de bancos centrales, el
contador principal de un importante organismo de
reglamentacion financiera, el jefe de auditores de un
banco central, entre otros y, con su ayuda, el personal
del FMI cre6 un programa piloto. Buscdbamos una
metodologia que pudiera asegurarnos que el pais que
solicitaba financiamiento tenia un banco central con
sistemas confiables de auditorfa, de declaracién y de
control. Queriamos que esta metodologia estuviera
basada en c6digos y normas de aceptacion general, en
especial el cédigo del FMI sobre transparencia de la
politica financiera y monetaria. Cuando tuvimos todo
esto, pudimos desarrollar detallados instrumentos de
evaluacion basados en estos principios generales y
bien establecidos.

BoLETIN DEL FMI: ;Por qué se inicia una evaluacién?
Brau: Porque un pais solicita usar los recursos del
FML. El Directorio Ejecutivo indicé con claridad que
el programa se aplica a solicitudes nuevas; los paises
que ya tienen acuerdos tendran que demostrar sélo
que su banco central publica un estado financiero au-
ditado externa e independientemente, pero los acuer-
dos financieros con el FMI aprobados después del

30 de junio de 2000 requieren una evaluacién com-
pleta de las salvaguardias.

Para nosotros el primer paso es pedir informacién
al banco central. Una vez examinada, el personal
puede decidir que se han cumplido los requisitos, que
falta responder algunas preguntas o bien que aparen-
temente hay una vulnerabilidad significativa. En los
dos ultimos casos, el personal solicita una entrevista al
banco central para analizar estos puntos.



Habitualmente, el equipo esta integrado por personal
del Departamento de Tesoreria, a veces con colegas del
de Asuntos Monetarios y Cambiarios y de la Oficina
de Auditoria e Inspeccién Internas y, cuando se puede,
con especialistas externos.

BOLETIN DEL FMI: ;Puede una evaluacién demorar la
liberacion de los recursos?

Brau: La solicitud y la evaluacién marchan en parale-
lo. En cuanto los departamentos regionales nos hacen
saber que se prevén negociaciones sobre un acuerdo,
Tesoreria presenta un pedido de documentacién e,
idealmente, termina la evaluacion antes que la solici-
tud se presente a consideracion del Directorio Ejecu-
tivo; en la practica rara vez ocurre porque los plazos
son muy estrictos, pero el Directorio quiere que la
evaluacion esté terminada a mds tardar cuando se
realiza el primer examen del acuerdo.

BoLEeTIN DEL FMI: ;C6omo supera el FMI las vulnera-
bilidades que encuentra?

BrAU: Primero, las discutimos con las autoridades.
Cuando las vulnerabilidades son graves, tal vez se ne-
cesite tomar medidas inmediatas. En ciertas ocasiones,
por ejemplo, hemos encontrado activos externos netos
valorados incorrectamente, un problema que puede
ser grande y que debe corregirse de inmediato.

En otros casos, por ejemplo cuando no se ha hecho
una auditoria externa independiente, tal vez se reco-
miende hacerla a partir del préximo ejercicio. Cuando
las normas contables de un banco central no cumplen
con un minimo de requisitos, se sugeriria adoptar una
norma aceptable, pero si la capacidad no es suficiente
se puede necesitar asistencia técnica y capacitacion, y
este proceso demorard mds. Lo fundamental es que
cuando la vulnerabilidad es considerable, las medidas
correctivas deben formar parte de las condiciones que
se aplican para la utilizacién de los recursos del FMI y,
en casos graves, tal vez se requieran “acciones previas’,
es decir, anteriores al desembolso de los recursos.

BOLETIN DEL FMI: ;Hubo grandes sorpresas en el pro-
grama piloto?
Brau: La mayor fue positiva. Al principio, habia cierta
aprension, incluso entre algunos directores ejecutivos,
de que los bancos centrales lo consideraran una intro-
mision; después de todo nunca se les habia pedido
nada parecido, pero los bancos centrales recibieron
muy bien el programa y virtualmente todos han coo-
perado mucho.

sPor qué han sido tan positivas las respuestas de los
bancos centrales? Por una parte, formulamos recomen-
daciones muy especificas, muy practicas, basadas en
normas ampliamente aceptadas. Todas las autoridades
quieren dirigir bien su banco central, asi que a menudo
encontramos aliados en estas instituciones. Tengo la

impresién que muchos funcionarios sabian muy bien
lo que habia que hacer, pero todavia no habian podido
convencer a los directivos. Podria decirse que siempre
era el ultimo punto del temario y nunca se llegaba a
tratarlo. Cuando deciamos que se debifa hacer algo im-
portante, se lo ejecutaba, a menudo muy rapido. Nos
sorprendié ver cudntas cosas no requerfan una prolon-
gada asistencia técnica, aunque se la podia obtener.
Con frecuencia, s6lo dibamos un empujoncito en la di-
reccion correcta y se hacia.

Por supuesto, hubo sorpresas menos agradables.
Encontramos por lo menos 14 bancos centrales, entre
ellos dos de grandes prestatarios del FMI que a princi-
pios de 2000 no tenian mecanismos de auditoria ex-
terna que cumplieran con las normas internacionales.
Una vez, determinamos que un banco central nunca
habia realizado auditorias, internas o externas, de sus
estados financieros, pero esto se corrigié muy répido.
En otros casos, se habian hecho auditorias, pero no se
publicaban los estados financieros, lo que equivale a
no rendir cuentas. En otro pais encontramos que la
independencia del auditor era cuestionable.

Con frecuencia, también, la informacion suminis-
trada para supervisar los programas no se conciliaba
con la de estados financieros auditados independien-
temente, lo que permite que aparezcan al principio
discrepancias pequenas, pero que van aumentando
con el tiempo. También descubrimos que muchos
bancos centrales podian cambiar de préctica contable
de un periodo a otro, lo que no es deseable. En algu-
nos paises, el banco central le pedia a los bancos co-
merciales que adoptaran las Normas Internacionales
de Contabilidad en un lapso de tres afios, sin cumplir
él mismo este requisito.

BoOLETIN DEL FMI: Después de transcurridos 18 meses
se realiz un examen interno y otro externo del pro-
grama piloto ;Por qué dos y cudl fue el resultado?
Brau: Hubo un examen realizado por el personal y
otro, independiente, por los expertos que nos ayuda-
ron a formular este proyecto. Queriamos una opinién
auténoma para tener la seguridad, y dérsela al Direc-
torio, de que lo que habiamos determinado y reco-
mendado era sélido.

Puesto que estas evaluaciones tocan puntos delica-
dos, los informes son confidenciales y el Directorio
Ejecutivo solo recibe un resumen de los resultados.
Los expertos pidieron examinar una diversidad de in-
formes detallados; seleccionaron los paises, examina-
ron los informes y hablaron con los gobernadores de
los bancos centrales que habian completado las eva-
luaciones de las salvaguardias. Los expertos coincidie-
ron con nosotros en que el programa tiene valor y ha
sido bien recibido, recomendaron que se lo mantenga
con pequenos ajustes técnicos principalmente destina-
dos a racionalizar el proceso y mejorar la divulgacién

FMIBOLETIN

La mayor
sorpresa

ha sido que
los bancos
centrales
recibieron
muy bien el
programa y
virtualmente
todos han

cooperado.
—Eduard Brau
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y la comunicacién con el publico,
algo que ya se ha hecho al incor-
porar los dos informes en el sitio
del FMI [www.imf.org].

El Directorio estuvo de acuerdo
con las recomendaciones del per-
sonal y de los expertos y ha con-
vertido a este programa piloto en
una caracteristica permanente de
las operaciones del FMI.

BoLEeTIN DEL FMI: El Directorio
elogi6 el programa, pero advir-
tié que no debia terminar por
convertirse en fortalecimiento
institucional ;Se ha planteado
esta cuestion con los bancos
centrales?

Brau: La finalidad de este pro-
grama es proteger los recursos
del FMI, no prestar asistencia técnica. Casi siempre,
las vulnerabilidades son obvias y los bancos centrales
toman medidas para corregirlas y si las medidas que
se recomienda tomar demandan un tiempo conside-
rable —como la creacién de un departamento de
auditoria interna en un banco central— no interve-
nimos en los pormenores, ya que de ser asi pronto se
estaria en tareas de fortalecimiento institucional. Si
se recomienda adoptar una norma contable, sugeri-
mos una que ya esté acreditada y si el banco central
pide un afio més para implementarla, podemos
modificar nuestros plazos.

BoreTiN DEL FMI: ;Cudles son las tareas mas dificiles
que restan?

Brau: Falta hacer muchisimo. La fase inicial re-
quiere mucho trabajo. Esta politica de salvaguardias
se aplica a unos 70 bancos centrales. En evaluacio-
nes posteriores podremos delimitar mejor nuestra
tarea, pero el reto es mantener al dia el gran volumen
de trabajo. Se trata de una tarea muy compleja y
exige un sistema de informacién avanzado para
asegurar que se implementan las recomendaciones y
se ejecutan las medidas correctivas, no s6lo en
papel, sino también en la prictica.

BoretiN DEL FMI: ;Es posible que los beneficios del
programa llegen a los paises que no tienen un acuerdo
financiero con el FMI?

Brau: Si, sin duda, a su pedido, y en cualquier forma
que podamos ser utiles. Ya hubo varios casos en que
estos paises han enviado funcionarios del banco cen-
tral para que se familiaricen con las evaluaciones.
Durante tres dias les damos informacion sobre el pro-
grama, nuestros métodos y nuestros instrumentos.
Esto es como un libro abierto, que nos complace

En mi opinién, lo mds importante es
dar el ejemplo.

mucho compartir. Un director eje-
cutivo sugirié que el Instituto del
FMI dicte un curso, sugerencia
que tuvo gran aceptacion. Tam-
bién estamos pensando en realizar
un seminario para los interesados
durante las Reuniones Anuales.
BoLETIN DEL FMI: Todo esto se
ajusta bien a temas tan actuales
como la transparencia y la rendi-
cién de cuentas. El programa de
evaluacion parece brindar tam-
bién beneficios mucho mds am-
plios que el acceso a los recursos
del FMI.

Brau: Si, en mi opinidn, lo mds
imporante es dar el ejemplo. Un
banco central no puede pedir a
los bancos comerciales que su-
pervisa que apliquen una norma
contable de aceptacién general que él mismo no
cumple cabalmente. Un banco central no es excep-
cién en lo que se refiere a transparencia y rendicion
de cuentas.

Es posible evitar casi todas estas vulnerabilidades,
salvo en los casos muy excepcionales en que se eva-
den conscientemente controles adecuados. Hoy dia
hay consenso sobre casi todas las buenas précticas. El
programa de evaluacién identifica problemas, ofrece
soluciones précticas y a menudo da el impulso que
se necesita para arreglar lo que se debe arreglar.
Todos ganan. M

Fotos: Denio Zara, Padraic Hughes, Pedro Mérquez, Michael
Spilotro y Simon Willson del FMI, pags. 145 y 149.

Tasas del FMI

Tasa de interés Tasa de Tasa
Semana del del DEG remuneracién de cargos
6 de mayo 2,30 2,30 2,94
13 de mayo 2,30 2,30 2,94

La tasa de interés del DEG vy la tasa de remuneracion se calculan
como promedio ponderado de las tasas de interés de determina-
dos valores financieros nacionales a corto plazo que se negocian
en los mercados monetarios de los cinco paises cuyas monedas
constituyen la cesta de valoracion del DEG. La tasa de remunera-
cion es la tasa de rentabilidad del saldo remunerado de los paises
miembros en el tramo de reserva. La tasa de cargos, una propor-
ci6n de la tasa de interés del DEG, es el costo del uso de los
recursos financieros del FMI. Las tres tasas se calculan todos los
viernes y se aplican a la semana siguiente. Las tasas basicas de
remuneracion y de cargos se ajustan ademds con arreglo a los
mecanismos de distribucién de la carga. Las tasas més recientes
pueden obtenerse llamando al teléfono (202) 623-7171 o consul-
tando Internet (www.imf.org/cgi-shl/bur.pl?2002).

Puede obtenerse informacion general sobre financiamiento y tasas
del FMI en www.imf.org/external/fin.htm.

Datos: FMI, Departamento de Tesoreria



