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Los economistas y el FMI utilizan un lenguaje especializado. A continuacion, figuran algunas de las
expresiones que se emplean en esta publicacion y la pagina en que aparecen.

Condicionalidad: Las condiciones que, en la mayoria de los casos, deben cumplir los paises en
materia de politica cuando toman en préstamo dinero del FMI (véase la pagina 22).

Contagio: Se refiere a la transmision de una crisis financiera de un pais a otro (véase la pagina 16).

Servicios financieros: Tipos de crédito del FMI que pueden utilizar los paises miembros (véase la
pagina 25).

Gestion de gobierno: Abarca todos los aspectos que se refieren a la forma en que se maneja un pais
0 una institucién, incluidos el marco regulatorio y la rendicion de cuentas (véase la pagina 16).

Supervision del FMI: Literalmente, control. En virtud de su Convenio Constitutivo, es funcién del
FMI supervisar el sistema monetario internacional y ejercer una firme vigilancia de la politica cam-
biaria de los paises miembros. La supervision es una de las actividades basicas del FMI: seguir la evo-
lucién de la economia, tanto mundial como de los paises, y hacer saber a las autoridades si la
situacion no evoluciona segun lo previsto o si es necesario modificar las politicas (véase la pagina 15).

Macroeconomia: “Macro” proviene del griego y significa grande. Por lo tanto, la macroeconomia se
ocupa del funcionamiento de toda una economia y de variables tales como el total de riqueza, el
dinero, el ingreso, el desempleo, la inflacion y los tipos de cambio (el valor de una moneda frente a otra).
En cambio, la microeconomia se ocupa del comportamiento de las unidades econémicas individua-
les, como los hogares y las empresas y la determinacion de los precios relativos (véase la pagina 15).

Sostenibilidad: EI FMI promueve politicas que tienen por finalidad producir un crecimiento eco-
nomico sostenible, es decir que perdure y que no se vea interrumpido, por ejemplo, por periodos de
“auge y caida”. La deuda de un pais es sostenible si se puede atender su servicio y reembolsarla sin
poner en peligro el vigor de la economia (véase la pagina 18).

Transparencia: Se refiere a la medida en que una institucion esta abierta al publico. Cuanto mas trans-
parente sea una institucion, mejor informado mantendra al publico sobre sus actividades y formas de
operar (véase la pagina 18).

Para mas informacion, el FMI cuenta con un glosario de términos financieros en su sitio en Internet
(www.imf.org).
En la fotografia de la portada aparecen trabajadores de la construccion afganos en una carretera en Kabul.

Tras la destitucion del régimen del taliban, las actividades de reconstruccion en Afganistan han sido intensas
(véase la pagina 2). (Scott Nelson/Getty Images)
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EL TRABAJO DEL FMI EN LOS PAISES EN SITUACION DE POSCONFLICTO

Apoyo a las economias
tras la turbulencia

uando las armas se callan, empieza la reconstruccion. Desde los
Grandes Lagos de Africa hasta las montafias de Afganistan y las plan-
taciones de café de Timor-Leste, el FMI esta ayudando a revivir las
economias devastadas por el derramamiento de sangre. Como parte de
la labor internacional para restablecer estructuras politicas y econdmicas estables,
el FMI actla rapidamente para ayudar a sentar las bases para que las econo-
mias funcionen. Los paises que emergen de un conflicto necesitan contar con la
capacidad para prestar servicios publicos basicos y poner en marcha politicas

econOmicas adecuadas que inspiren confianza en que la recuperacion es posible.

El papel del FMI en los paises en situacion de posconflicto es parte de su responsabilidad integral
de asesoramiento en materia de politica econémica y asistencia técnica en sus principales ambi-
tos de competencia (véase la pagina 26) y, cuando corresponde, financiamiento para los paises
miembros. Esta labor exige mucha flexibilidad e ingenio. Mientras algunos conflictos dan origen
a la aparicién de nuevos paises, otros dan lugar a la erradicacion de viejas reglas y estructuras.

El FMI tiene una larga experiencia con paises en transicion a sistemas politicos y econdmicos
diferentes. En los afos sesenta y setenta, ayudo a establecer los sistemas monetarios y fiscales de
muchos paises en desarrollo que recién se independizaban. En los afios ochenta, extendi6 su
asistencia al &mbito de reformas estructurales de paises de bajo ingreso, y en la década de 1990,
presto asistencia a los paises de la antigua Unién Soviética y de Europa central y oriental en su
transicion de economias centralizadas a economias de mercado. Esta labor en paises en etapa de
posconflicto se ha intensificado desde que la comunidad internacional solicitd formalmente la
ayuda del FMI en la reconstruccién de Bosnia y Herzegovina con el Acuerdo de Paz de Dayton
de 1995.

“El compromiso personal puede ser muy Util en las labores de posconflicto, pero la base es
un trabajo de equipo entre el FMI y la comunidad internacional”, afirma Scott Brown, Jefe de
misién del FMI en Bosnia y Herzegovina durante 1995-98, y que posteriormente trabajé en
Kosovo e Irag. Por lo general, el FMI desempefia un papel importante brindando asesoramiento
sobre el marco global de la politica econémica y la reconstruccion de las instituciones moneta-
rias, financieras y fiscales de la posguerra. En esta labor participan varios departamentos, entre
ellos el departamento regional pertinente, los Departamentos de Finanzas Publicas, Financiero,
Juridico, de Sistemas Monetarios y Financieros, de Elaboracion y Examen de Politicas y el de
Estadistica. Otras organizaciones se ocupan de la seguridad —normalmente bajo los auspicios
de las Naciones Unidas, la OTAN u otros organismos multilaterales— y los principales donan-
tes coordinan la asistencia politica y movilizan la ayuda.
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Mujeres llevan su mercaderia al mercado. Tras la guerra de 1998-2001,
se realizaron muchas obras de reconstruccion en la Republica
Democratica del Congo.

Recuperacion de la confianza
La labor del FMI comienza en la sede —a menudo mientras el
conflicto todavia existe— con sesiones de minuciosa planifica-
cion y elaboracion de estrategias y con consultas a entidades que
pueden colaborar con el desarrollo del pais. Los grupos de tra-
bajo internos son coordinados por altos funcionarios del FMI
con amplia experiencia. En cuanto la situacion de seguridad es
aceptable, los funcionarios del FMI viajan al pais como parte de
un equipo que representa a varios organismos internacionales.
En Bosnia, un pequefio equipo conformado por funcionarios
del Banco Mundial, la Unién Europea, el Banco Europeo de
Reconstruccion y Desarrollo y el FMI visitd Sarajevo y Mostar
apenas se produjo el cese del fuego en octubre de 1995. Las
autoridades estaban listas para empezar el trabajo, y en cuestion
de pocos dias el FMI empezd a organizar las misiones de segui-
miento. En menos de dos meses, los equipos evaluaron los dafios
y elaboraron diagnosticos de asistencia técnica, y realizaron el tra-
bajo preparatorio para que Bosnia y Herzegovina se constituyera
en pais miembro del FMI. Asimismo, sentaron las bases para que
el pais fuera el primer beneficiario de la nueva politica del FMI
sobre asistencia de emergencia a paises en situacion de poscon-
flicto, una semana después de la ratificacion del Tratado Dayton.
“Las condiciones fueron dificiles”, recuerda Brown. “El per-
sonal viajo al final del invierno con los soldados y los equipos
en aviones o helicopteros militares de carga. Muchos estable-
cimientos esenciales estaban en ruinas. Para movilizarse de
una ciudad a otra habia que eludir campos minados y pasar
a través de las lineas de ejércitos que hasta hacia poco esta-
ban en guerra”. No obstante, el espiritu era jovial. “Nuestros
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homologos eran ingeniosos y tenian buen humor”, dice Brown,
“y lo que estdbamos logrando elevé mas el optimismo general.
Las relaciones que establecimos con funcionarios de otros
organismos nos resultaran muy Gtiles para casos futuros.”

La estrecha interaccion entre las entidades que participan en
situaciones de posconflicto es fundamental para el trabajo del
personal en el terreno. La comunicacién abierta, el intercambio
de ideas y la participacion de diferentes grupos crean confianza
y forjan la identificacion con las reformas. Después de una san-
grienta guerra (1998-2001) en la Republica Democratica del
Congo, el Jefe de mision Jean A.P Clément y su equipo no
demoraron en establecer comunicacion con diversos grupos,
entre ellos la sociedad civil, las iglesias, los reformistas y la
prensa. “Fuimos muy receptivos durante todo el proceso”, re-
cuerda Clément. “Nos ganamos la confianza de los reformistas
y las autoridades”. Pero el equipo del FMI tuvo el cuidado de
tratar por igual a todas las facciones para evitar que resurgieran
la desconfianza y las hostilidades. “La gente necesita ver los be-
neficios de la paz”, dice Clément. “Tiene que darse cuenta de que
el costo de regresar a la guerra es mayor que mantener la paz”.

Los asesores y representantes residentes del FMI contintian
con esta labor de aumento de la confianza. Zia Ebrahim-zadeh,
Representante Residente del FMI en la Uganda de la posguerra
de los afios ochenta, dio un ejemplo de ello. Ante el escepti-
cismo del gobierno sobre la labor del FMI, Ebrahim-zadeh y su
equipo pasaron muchas horas con las autoridades, en ambientes
formales e informales, exponiendo sus inquietudes y explicando
el asesoramiento de la institucion en materia de politicas. Cuando
el gobierno de Uganda rechazo la propuesta de devaluar la mo-
neda por temor a que el incremento de los precios de importa-
cion pudiera perjudicar a los agricultores, especialmente a los
cultivadores de café, el equipo del FMI reviso las cifras en deta-
lle para demostrar que el impacto favorable de la devaluacion en
los ingresos superaria holgadamente el costo. “La estrecha inter-
accion y los analisis concienzudos cambiaron la tonica de nues-
tras relaciones con las autoridades”, recuerda Ebrahim-zadeh.

Reformar lo viejo, iniciar lo nuevo

La primera tarea de las misiones del FMI es determinar
cuanto ha sobrevivido de las anteriores estructuras, leyes e
instituciones financieras y fiscales, qué se debe restaurar y
reformar, y qué construir nuevamente. Por ejemplo, cuando
Timor-Leste se separé de Indonesia, todo tuvo que crearse
de nuevo. En cambio, Bosnia, Croacia y Serbia todavia conta-
ban con muchos elementos institucionales de la antigua



Yugoslavia, pero necesitaban una reforma radical. En Afganistan
se creia que tras mas de 20 afios de conflicto bajo la ocupacion
soviética y el régimen taliban, el sistema debia ser construido a
partir de cero, pero ese supuesto resultd prematuro.

En una de sus primeras visitas a Afganistan, Steven
Symansky, Jefe de la misién del FMI, conocié a un anciano
funcionario que habia ocupado diversos cargos en el ministe-
rio de finanzas desde antes del comunismo. “Sabia como fun-
cionaban las instituciones desde hacia mucho tiempo”, dice
Symansky. “Explico los procedimientos que existian para los
impuestos y los gastos, que eran muy compatibles con las bue-
nas practicas. La idea era construir sobre la base de estos
conocimientos.” Se rescatd la ley de presupuesto por un afio
o dos y se utilizo el codigo tributario por unos cuantos afios
hasta que se logré mejorarlo y adaptarlo. “A menudo se tiene
que construir sobre lo que ya existe”, agrega Symansky.

Para velar por que la asistencia internacional —a menudo
la urgente ayuda humanitaria— llegue a las personas necesita-
das, la asistencia técnica del FMI se centra en optimizar los sis-
temas de pago. “Queremos que el dinero ingrese al pais y
se distribuya segun las necesidades mas urgentes”, dice Ake
Lonnberg, del Departamento de Sistemas Monetarios y Finan-
cieros. Especialmente después de guerras civiles prolongadas,
suelen utilizarse diferentes monedas, los billetes son de mala
calidad y quiza circulen ampliamente billetes falsos, y como
los sistemas de pago no funcionan bien, los funcionarios
publicos y del servicio civil no reciben su pago.

Lonnberg observé un ejemplo claro durante su primera
visita al sur de Sudan, poco después de que el gobierno y el Mo-
vimiento de Liberacion del Pueblo de Sudan (MLPS) acordaran
oficialmente dar fin a 21 afios de guerra civil a principios de
2005. Si bien en el sur de Sudan circulan varias monedas, que
mantenia el MLPS, los funcionarios de esa zona le dijeron a
Lénnberg que el personal civil o militar no percibia sueldo alguno.
Al preguntarles como funcionaba este sistema —ya que habian
logrado cobrar impuestos y habia dinero— contestaron que “su-
ponian que el personal tendria cabras y algunas vacas y que sus
parientes los mantendrian”. Al preguntarles si les gustaria que
ello continuara, los funcionarios contestaron con vehemencia:
“Queremos pagarles, porque no lo hemos hecho en 26 afios”.

En Afganistan e Iraq, los cambios de la moneda se llevaron a
cabo con éxito en menos de un afio. En Kosovo, una region de
Serbia y Montenegro que obtuvo su autonomia en 1999 bajo
la administracion transitoria de las Naciones Unidas, el marco
aleman se convirtié en la moneda oficial —y luego lo hizo el

euro—, mientras que en Bosnia y Herzegovina —tras afios de
negociaciones entre los grupos étnicos— se adoptd una moneda
nacional que tenia ilustraciones de las diferentes regiones del pais.
La logistica de hacer circular y cobrar dinero en paises que
carecen de infraestructura y seguridad es un gran desafio, por
decir lo menos. Timor-Leste, que adopt6 el dolar de EE.UU.
durante la administracion transitoria de las Naciones Unidas,
necesitaba monedas de pequefia denominacion, en otras pala-
bras, muchas monedas. Pero la logistica no siempre funciona
a la perfeccion. Una vez se dejd sin vigilancia de un dia para
otro un cargamento de dinero en un campo aéreo; afortunada-
mente al dia siguiente seguia ahi. Tres contenedores llenos de
monedas de 1 centavo, por un total de US$144.000, perma-
necieron en el patio de la Autoridad de Banca y Pagos (BPA)
casi dos afios a raiz de la poca demanda de esas monedas.
“La BPA tuvo que devolverlos sin abrir”, recuerda Lonnberg.
“Pero nada fue robado. Considero que el beneficio era muy
pequefio para lo que habria sido un botin muy pesado.”

Crear capacidades

En el ambito fiscal, se deben crear marcos juridicos y normativos
y desarrollar las instituciones y las capacidades para poder reali-
zar funciones fundamentales como la recaudacion de impuestos
y el gasto publico. Para ello, las instituciones necesitan personal
profesional, el cual escasea en muchos paises en situacion de
posguerra. En casos severos, la direccion de estas instituciones se
ha encargado por un tiempo a expertos internacionales hasta que
se capacitaron profesionales nacionales para hacerlo.

Thomas Story, uno de los expertos asesores que el FMI con-
trata para brindar asistencia técnica, fue el primer Comisionado
de Rentas de Timor-Leste. Cuando llegd, en abril de 2000, em-
pezo a trabajar en una oficina compartida, con una mesay una
silla prestadas, y una computadora portatil del FMI. El obje-
tivo era crear un sistema tributario justo y transparente que
fuera facil de administrar. Story contraté a unos cuantos ase-
sores internacionales para operar un sistema tributario rudi-
mentario mientras se desarrollaban las capacidades para
dirigir la administracion en un entorno sin infraestructura en
funcionamiento. “Las administraciones transitorias no dispo-
nen de mucho tiempo, y se deben atender simultaneamente
multiples necesidades”, sefiala. “Es facil subestimar el tiempo
que se necesita para desarrollar las capacidades”. Los procesos
de seleccidn basada en los méritos eran completamente desco-
nocidos y generaron mucha consternacion y confusion. Des-
pués de un meticuloso proceso de entrevistas, la oficina de
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Ake Lénnberg, del FMI, muestra ddlares de EE.UU. en billetes y monedas
a funcionarios de Timor-Leste después de que el délar fuera instituido
como la moneda de curso legal.

Story contrat6 a 60 personas, casi todos recién egresados de la
universidad. En seis meses, mientras se capacitaban los nue-
vos empleados, Story y sus colaboradores eligieron a los lide-
res de equipos, a los directores y a un comisionado adjunto.

Una joven promesa del personal habia sido comandante del
movimiento de resistencia Falintil. Un dia pas6é por la casa
de Story y se presentd de la manera habitual: le entreg6é un
pedazo de papel viejo, escrito a mano, que desdoblé con deli-
cadeza. El papel era su “laissez-passer”, es decir, su derecho a
tener refugio y proteccion como miembro proclamado de la
resistencia; antes de la independencia, llevar ese papel le hu-
biera significado la muerte segura si lo descubria la policia. El
ex comandante le pidi6 trabajo a Story. Notando su potencial
de liderazgo, Story lo alenté a postularse. En pocos afios, el
comandante ascendi6 al cargo de Comisionado de Impuestos.

En el curso de los afios, el FMI ha aprendido que la asisten-
cia de los donantes debe coordinarse para evitar que se du-
pliquen esfuerzos, se retrase el progreso y se prolongue
innecesariamente la ayuda, y que los gobiernos deben estar
totalmente comprometidos con las reformas. De hecho, las
autoridades deben asumir el liderazgo entre los donantes
externos, las instituciones y los gobiernos nacionales para
coordinar la asistencia técnica. No obstante, si un gobierno
solicita ayuda para coordinar la asistencia, el FMI debe tratar
de brindarla, como lo hizo en el caso de Mozambique.

Si bien 16 afios de guerra civil terminaron con un acuerdo de
paz firmado en 1992, al gobierno de Mozambique le resulté di-
ficil manejar el gasto publico en toda la década de 1990, princi-
palmente debido a que habia diferentes donantes involucrados
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en la contabilidad, la oficina de presupuesto y el Tesoro. “Como
resultado, no habia una visién centralizada”, dijo Helio Tollini,
del Departamento de Finanzas Publicas. “Cada donante trataba
de cumplir con determinada prioridad en cierto sentido. A
medida que pasaron los afios, se observé que no se habia progre-
sado mucho.” En 2001 el gobierno y los donantes pidieron al
FMI que coordinara la mejora de la gestion del gasto publico.
Desde entonces, el FMI y sus consultores residentes han ayu-
dado a las autoridades a establecer un sistema de gestién finan-
ciera adaptado a las necesidades de Mozambique. “A pesar de
algunas demoras en la implementacién, se ha avanzado mucho”,
dice Tollini.

Experiencia Unica

Al intentar revivir la economia de un pais asolado por la muerte
y la destruccion, los equipos que trabajan en el terreno deben
mantenerse alerta. Las condiciones de trabajo y de vida son
cadticas. La comunicacién es dificil y el desplazamiento debe
estar bien organizado y protegido. Los miembros de las prime-
ras misiones enviadas a Afganistan se alojaron en el edificio del
banco central —perforado por las balas—, y en Timor-Leste,
los equipos de las primeras misiones dormian inicialmente en
pequefias tiendas levantadas dentro de un edifico resguardado
por soldados. Varias misiones del FMI a Liberia tuvieron que
ser evacuadas con urgencia en diciembre de 2003 cuando la
situacion se deteriord rapidamente. En Iraq dos misiones
presenciaron tiroteos cercanos, y los miembros del equipo
sufrieron lesiones en el atentado de agosto de 2003 a la ofi-
cina de las Naciones Unidas en Bagdad.

No obstante, los funcionarios del FMI afirman que incluso
con las privaciones y el peligro, y a veces el desorden y los
reveses, la experiencia de ayudar a un pais a reconstruir los
cimientos de un sistema econémico es algo Gnico, porque el
impacto de su trabajo es tangible e inmediato. “Realmente se
puede ser Util”, dice Story. “A pesar del pesimismo y los con-

tratiempos, la gente desea que todo salga bien”. |
Conny Lozte
FMI, Departamento de Relaciones Externas

Véase més informacion en el libro Postconflict Economics in Sub-
Saharan Africa: Llessons from the Democratic Republic of the
Congo, compilado por Jean A.P. Clément, y en los documentos del
Departamento de Finanzas Pdblicas “Rebuilding Fiscal Institutions in
Post-Conflict Countries” y del Departamento de Sistemas Monetarios
y Financieros “Restoring and Transforming Banking and Payments
Systems in Post-Conflict Economies”. Estos estudios pueden consul-
tarse en el sitio del FMI en Internet (www.imf.org).



UN PANORAMA HISTORICO

Diez acontecimientos que modelaron el FMI

James Boughton
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| Fondo Monetario Internacional se cred casi al final de la segunda
guerra mundial con el propdsito de establecer un sistema econémico
internacional mas estable para evitar los costosos errores de las déca-
das anteriores. Durante sus 60 afios de vida, el Fondo ha evolucio-
nado y se ha adaptado de forma continua, pero desde su creacion se ha visto

modelado por la historia y las ideas econémicas y politicas de la época.

Cuando en julio de 1944 las delegaciones de 44 paises se reunieron en Bretton \Woods, New
Hampshire, para crear las instituciones que regirian las relaciones econémicas internacionales
tras la segunda guerra mundial, todas tenian la idea de evitar que se repitieran las fallas de la
Conferencia de Paz de Paris, que marcé el final de la primera guerra mundial. La creacion de
un Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento ayudaria a reactivar la actividad econo-
mica, y la creacion de un Fondo Monetario Internacional contribuiria a restablecer la conver-
tibilidad monetaria y el comercio multilateral. Tanto para John Maynard Keynes, el economista
que encabezaba la delegacion britanica, como para Harry Dexter White, el principal redactor
de la carta organica del FMI en nombre de Estados Unidos, el propdsito principal era generar
crecimiento econdmico en el periodo de posguerra creando una institucién capaz de impedir
no solo que se repitiera la Gran Depresion sino también que se volviera a caer en la autarquia
y el proteccionismo.

En este articulo se examinan algunos de los acontecimientos clave del siglo XX que mas
influyeron en el FMI y se extraen conclusiones generales sobre la repercusion de los aconte-
cimientos histéricos en el sistema monetario internacional actualmente vigente.
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1. La Conferencia de Paz de Paris

En la Conferencia de Paz de Paris, celebrada en 1918, se planted
la elaboracion de un plan para restablecer la prosperidad y la paz
en el mundo, que se materializ6 en los 14 puntos presentados por
Woodrow Wilson, Presidente de Estados Unidos. No obstante,
cuando seis meses después los delegados llegaron a un acuerdo
sobre los términos de lo que posteriormente seria el Tratado de
Versalles, algunos elementos clave del proyecto habian quedado
descartados. En menos de 10 afios la prosperidad se habia desva-
necido, y en otros 10 la paz correria la misma suerte. El fracaso
mas notorio fue la incapacidad del Presidente Wilson para con-
vencer al Senado estadounidense de que ratificara el ingreso de su
pais en la Sociedad de Naciones. Sin embargo, quizas el error méas
lamentable haya sido la incapacidad para sentar las bases de la
cooperacion econdémica entre las grandes potencias del mundo.

2. La Gran Depresion

La Gran Depresion, que comenzé en 1929, aumentd alin mas los
efectos negativos de Versalles, al producir una implosion del comer-
cio mundial que, conjugada con errores en las politicas nacionales,
generd deflacion en la produccién y los precios en todo el mundo.
Esta crisis puso a prueba la confianza de analistas en la eficacia de
los mercados libres y reforzo la creencia de que el sector publico de-
bia desempefiar un papel activo en la vida econémica. Por lo tanto,
en la situacion posterior a la segunda guerra mundial, era mas fécil
y natural iniciar los debates partiendo del supuesto de que un orga-
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nismo intergubernamental con amplias competencias resultaria be-
neficioso e incluso esencial para el sistema financiero internacional.

3. La segunda guerra mundial
La segunda guerra mundial proporcion6 el impulso y el marco nece-
sarios para reformar el sistema internacional. Cuando en diciembre
de 1941 Estados Unidos entr en la guerra, Henry Morgenthau Jr.,
Secretario del Tesoro, puso a White al frente de la politica econd-
mica y financiera internacional y le pidié que elaborara un plan
para restablecer el sistema una vez terminada la guerra. Casualmente,
White ya tenia preparado un plan para crear un fondo de estabiliza-
cién internacional, y dos meses después presentd el primer proyec-
to. En la otra orilla del Atlantico, Keynes también estaba elaborando
un plan para establecer una unién internacional de compensacion,
que estaria coadministrada por el Reino Unido y Estados Unidos
como “Estados fundadores”. Aunque evidentemente este era un plan
menos multilateral que el de White y estaba basado en el sistema bri-
tanico de sobregiros en lugar del complicado sistema de canje de mo-
nedas propuesto por White, en lo esencial ambos eran similares. Tras
otros dos afios de debates y negociaciones, los dos planes se combi-
narian y materializarian en el proyecto de carta organica del FMI.
Una de las principales consecuencias de la guerra fue que la eco-
nomia mundial quedd précticamente en manos de Estados Unidos.
Por eso, la estructura financiera del FMI se basaria en el ddlar de
EE.UU. y no en una moneda internacional propia. El Fondo ten-
dria una capacidad de préstamo limitada y no gozaria de muchas



de las competencias conferidas a un banco central. Su sede no es-
taria en Londres, ni siquiera en Nueva York, sino en Washington,
desde donde el Departamento del Tesoro estadounidense podia
gjercer una fuerte influencia. Durante las tres décadas siguientes, el
FMI gir6 esencialmente en torno al ddlar y, ademas, Estados Uni-
dos proporciono la mayoria de los recursos prestables y controld,
de hecho, casi todas las decisiones de crédito de la institucion.

4. La guerra fria
z En 1944 Harry Dexter White realizd arduos
esfuerzos para persuadir a la Unién Soviética
de que ingresara en el FMI, convencido de
que la cooperacion econdémica entre este pais
y Estados Unidos serfa fundamental para la
paz y la prosperidad en la posguerra. Si bien
la delegacion soviética en Bretton Woods llegé a firmar el Convenio
Constitutivo ad referéndum, Stalin se negd a ratificarlo, al parecer
porque temia (no sin razén) que las politicas del Fondo estuvieran
controladas en gran medida por Occidente. Cuando la tension de-
semboco en la guerra fria, la vision de White sobre la participacion
universal se desvanecio. Polonia abandono el Fondo en 1950 v,
cuatro afios mas tarde, Checoslovaquia se vio también forzada a
retirarse. En 1959 Fidel Castro sac6 a Cuba de la institucién, y du-
rante mas de 30 afios desde que Mao Tse-Tung tomara el control de
China, Estados Unidos bloqued los esfuerzos de la Republica Popu-
lar para que China estuviera representada en el Directorio Ejecutivo
del FMI. Practicamente ninglin otro pais del ambito de influencia
soviética o china ingresd en la institucion, tendencia que no se re-
virtié sino hasta la década de los ochenta, con el ingreso de China
en el Directorio Ejecutivo y la reincorporacion de Polonia al Fondo.
El efecto més obvio de la guerra fria sobre el FMI fue que impidid
la participacion de algunos paises. En la terminologia de la época, el
Fondo incluia el primer mundo y gran parte del tercero, pero el se-
gundo estaba ausente. El FMI se convirtio, en gran medida, en un
club capitalista que ayudo a estabilizar las economias de mercado.

5. La independencia africana

De los 40 paises que constituian original-
mente el FMI solo tres eran africanos: Egipto,
Etiopia y Sudafrica, pero uno de ellos era méas
affn a Oriente Medio y otro estaba controlado
por una minoria y se hallaba culturalmente
j mas vinculado a Europa. La mayoria de los
paises del continente seguian siendo colonias. La situacion empez6
a evolucionar en 1957, con la incorporacion de dos nuevos paises

independientes: Ghana y Sudan. Después se produjo una avalancha
de solicitudes de ingreso y, en 1969, 44 de los 115 paises miembros
del FMI eran africanos. En 1990 ya habian ingresado en el Fondo
los 53 paises del continente. Este grupo constituia casi un tercio del
total de miembros, si bien debido a que en promedio eran peque-
fios y de bajo ingreso, controlaban menos del 9% de los votos y ocu-
paban solo 3 de los 22 escafios del Directorio.

La transformacion de Africa en un continente de paises inde-
pendientes modifico en gran medida el tamafio y la diversidad del
FMI, por lo cual este se vio obligado a intensificar sus actividades
de préstamo y supervision. La mayoria de estos paises, y en par-
ticular los de Africa subsahariana, tenian una renta per capita muy
baja y se contaban entre los paises econémicamente menos desa-
rrollados, situacién que todavia perdura. Sus problemas econémi-
cos suelen ser mas estructurales que macroeconémicos, son mas
persistentes que en otras regiones y estan mas enraizados en la ne-
cesidad de mejoras en la educacion, la sanidad, la infraestructura
y la gestion de gobierno que en las dificultades financieras. Para
hacer frente a estos problemas, estos paises necesitan préstamos
en condiciones favorables y vastos conocimientos técnicos. Por
ello, la funcidon del FMI ha trascendido sus limites originales,
lo cual ha hecho imprescindible trabajar en colaboracion con el
Banco Mundial y otros organismos de desarrollo.

6. Desarrollo de multiples centros econémicos

; A medida que la economia y el comercio
mundiales empezaron a recuperarse des-
pués de la segunda guerra mundial, Esta-
dos Unidos fue perdiendo hegemonia
econdmica. La primera en resurgir de las
cenizas fue Europa occidental. Gracias a
una combinacién de medidas nacionales y apoyo internacional
—del Plan Marshall estadounidense, del Banco Mundial y, en su
momento, del FMI—, y a un multilateralismo propio que
se materializd en el Mercado Comun y en la Unién Europea de
Pagos, a finales de los afios cincuenta muchos de los paises eu-
ropeos estaban ya creciendo muy deprisa y se iban abriendo
gradualmente al comercio multilateral de mercancias y divisas.
La Republica Federal de Alemania ingresé en el FMI en 1952 y
pronto se convirtio en una de las potencias econémicas mundia-
les. Después le toco el turno a Asia. Japén ingresé en el Fondo
en 1952 y en la década de los sesenta iba camino de situarse en-
tre las primeras economias junto a Estados Unidos y Alemania.
En los afios setenta se desarrollé el poderio econémico de
Arabia Saudita y de otros paises exportadores de petrdleo de
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Oriente Medio. En 30 afios la participacion estadounidense en
las exportaciones mundiales se redujo del 22% al 12% y su par-
ticipacion en las reservas internacionales oficiales sufrio una caida
todavia mas espectacular, del 54% en 1948 al 12% en 1978.

A medida que el equilibrio del poder econdmico y financiero se
fue dispersando, cada vez mas monedas fueron plenamente conver-
tibles a los efectos de las transacciones de la cuenta corriente e incluso
de las transacciones de la cuenta de capital. Asimismo, los paises
que comerciaban entre si registraron tasas de crecimiento diferentes,
como también fueron diferentes las politicas financieras que aplica-
ron. Las presiones sobre las paridades fijas y sobre la limitada oferta
de oro y délares de EE.UU. se hicieron cada vez més frecuentes y se-
veras. Ante esta situacion, en 1969 el FMI modificé su Convenio
Constitutivo y cred los derechos especiales de giro (DEG) como
complemento de los activos de reserva existentes, aunque estas me-
didas no fueron suficientes para resolver el problema subyacente de
las presiones diferenciales. Como resultado, el sistema original de
paridades fijas pero ajustables establecido en Bretton Woods ya era
inviable incluso antes de la primera crisis del petréleo de 1973.

7. La guerra de Vietnam

La intensificacion de la participacién de Es-
i tados Unidos en la guerra de Vietham en
los afios sesenta y principios de los setenta
no tuvo por si sola efectos sustanciales en el
FMI, aparte de las repercusiones directas
L ' sobrela pertenencia de Vietnam a la institu-
cion. Cuando en abril de 1975 el Gobierno de Vietnam del Sur
estaba a punto de caer, sus representantes intentaron desespera-
damente obtener la maxima ayuda crediticia posible del Fondo.
Sin embargo, la institucion no se mostré dispuesta a colaborar y,
a los pocos meses, reconocié al Gobierno de la Republica Socia-
lista de Vietnam como sucesor del anterior. El efecto maés
importante se produjo sobre la economia estadounidense y su
situacion de pagos externos. Combinado con un considerable
aumento del presupuesto nacional destinado a los programas
de la “Gran Sociedad” del Presidente Lyndon Johnson, el incre-
mento de los gastos militares externos fue agravando la sobreva-
luacion del délar de EE.UU. en el marco del sistema de tipos de
cambio fijos de Bretton Woods. Tras algunos percances, entre
1968 y 1973 el sistema se disolvi6 y, dado que el dolar ya no era
convertible en oro, este metal precioso ya no podia desempefiar
un papel esencial y ni siquiera til en el sistema monetario inter-
nacional. La guerra de Vietnam no fue la Gnica culpable de este

declive, aunque si actué como catalizador.
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8. Globalizacion de los mercados financieros
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Cuando se cred el FMI, el alcance y la im-
portancia de los flujos financieros del sector
privado eran limitados. Los flujos comer-
ciales se financiaban en gran medida con
créditos comerciales y, en opinion de mu-
chos economistas, los flujos internacionales
de inversidn de cartera no solo podian constituir una fuente de
capital de inversion sino también un factor desestabilizador.

En los afios cincuenta la variedad e importancia de los
flujos de capital comenzaron a aumentar a medida que los pai-
ses europeos restablecieron la convertibilidad, si bien el pri-
mer impulso destacable no se produjo sino hasta los afios
setenta con la aparicion de los mercados de euroddlares y
otros mercados financieros extraterritoriales. En los afios se-
tenta se intensificaron con los “petroddlares” acumulados por
los paises exportadores de petrdleo y el reciclaje de estos acti-
vOs a prestatarios soberanos importadores de crudo a través de
los grandes bancos internacionales. En los afios noventa los
flujos internacionales de capital se habian convertido en una
fuente esencial de financiacion tanto para las economias in-
dustriales como para las economias emergentes de todo el
mundo. La estructura de los mercados financieros internacio-
nales alcanzo tal complejidad que ya no podia cuantificarse y
mucho menos controlarse.

Un efecto de la globalizacion financiera fue que para muchos
paises prestatarios el financiamiento del FMI perdi¢ importancia
cuantitativa. En los inicios de la institucién los paises podian
en muchos casos cubrir el déficit financiero de su balanza de
pagos recurriendo Unicamente al Fondo. En la década de los
ochenta el objetivo era “catalizar” otros flujos de capital pidiendo
prestadas al Fondo cantidades relativamente pequefias para apo-
yar un paquete de reformas econémicas aprobado, y asi conven-
cer a los otros acreedores de que las perspectivas del pais eran
buenas. Lo que importaba no era tanto la cantidad de dinero
como la calidad de las reformas. En este sentido, la globalizacion
alteré fundamentalmente la relacion entre el FMI y sus prestata-
rios, por una parte, y entre el FMI y otros acreedores oficiales y
privados, por otra.

Otro de los efectos fue que el caracter de “cooperativa de
crédito” del FMI quedd6 debilitado, debido a que en la década
de los ochenta las economias mas avanzadas lograron financiar
sus pagos externos con flujos privados y no necesitaron recu-
rrir al Fondo. Muchos de los miembros del FMI quedaron
divididos en grupos permanentes de acreedores y deudores.



Un tercer efecto de la globalizacion financiera fue que los paises
con mercados financieros emergentes empezaron a depender de las
entradas de capital privado, que resultaron volatiles y poco fiables
ante un deterioro de la situacién econémica, ya fuese mundial o
regional. Cuando estas entradas repentinamente cambiaron de sen-
tido a mediados de los afios noventa, varios paises de ingreso
medio —Meéxico en 1995, Tailandia, Indonesia y Corea en 1997,
Rusia en 1998, Brasil en 1999— solicitaron asistencia financiera al
FMI en una enorme cuantia, sin precedentes para la institucion.

9. La crisis de la deuda internacional
En agosto de 1982 y tras un periodo de
dos afios durante el cual las condiciones
de los mercados internacionales de deuda
-+ se fueron deteriorando, de repente se ges-
t6 y estallé una gran crisis econémica y
financiera. En 1981 y durante el primer
semestre de 1982 los acreedores bancarios ya habian vuelto la
espalda a varios paises, entre ellos Hungria, Marruecos, Polonia
y Yugoslavia. Cuando subitamente los bancos decidieron dene-
gar crédito a México, la crisis adquirié proporciones sistémicas.
Pocos meses después, Argentina, Brasil y Chile también tenian
problemas vy la crisis seguia extendiéndose. No fue posible afir-
mar que la crisis habia terminado hasta que en 1990 las tasas de
interés mundiales empezaron a estabilizarse y las deudas banca-
rias de los paises en desarrollo mas endeudados fueron sustitui-
das progresivamente por bonos Brady. La crisis de la deuda
transformé al FMI en un organismo capaz de hacer frente a las
crisis internacionales. Como ya se mencionara, al estallar una se-
rie de crisis financieras en los afios noventa, el FMI se valio
de lo aprendido previamente pero también tuvo que trabajar a
fondo a fin de encontrar soluciones para circunstancias cada vez
mas complejas en los paises y para el contagio de las crisis que
cada vez se extendian mas y a mayor velocidad por el mundo.

10. Desmoronamiento del comunismo

La caida del muro de Berlin en 1989 y la
disolucion de la Union Soviética en 1991
permitieron por fin que el FMI se convir-
tiera en una institucion casi universal. En
tres afios, de 152 miembros pasé a tener
172, lo que constituyé el incremento mas
rapido desde el ingreso de los paises africanos en los afios sesenta.
(Actualmente tiene 184 miembros.) Dado que muchos de los
nuevos miembros necesitaban ayuda financiera del Fondo y
casi todos precisaban asistencia técnica y consultas periddicas, el
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numero de funcionarios del FMI aumenté casi un 30% en seis
afios. El Directorio Ejecutivo incrementd sus escafios de 22 a
24 para dar cabida a la representacion de Rusia y Suiza, y tam-
bién aumentd el nimero de paises representados por algunos de
los directores.

Conclusiones

La economia mundial y el FMI se han transformado radi-
calmente en los 60 afios transcurridos desde Bretton Woods v,
dado que gran parte de los préstamos del Fondo se orienta ac-
tualmente a paliar crisis, su papel en el manejo y prevencion de
las mismas ha registrado un impulso paralelo. Puesto que mas
de la mitad de los paises miembros del Fondo se mantiene per-
manentemente en una situacion acreedora o deudora, sin mu-
chas perspectivas de salir de ella, muchos Estados tienden a
considerarse mas como parte de un grupo que de la comuni-
dad mundial. La composicion del FMI es ahora mucho mayor,
mas diversa y casi universal, y sus responsabilidades en la ges-
tion de la economia mundial han evolucionado de forma para-
lela. El alcance de la participacion del FMI en la formulacion de
la politica econémica de los paises miembros, en particular
de los paises prestatarios, se ha ampliado enormemente.

La evolucion del FMI ha venido dictada por estos cambios de
las condiciones econdmicas y politicas mundiales. Si los acon-
tecimientos aqui descritos no la hubieran afectado, la institu-
cion habria quedado marginada e incluso relegada a un papel
irrelevante. El principal desafio para el Fondo ha sido siempre
mantener su esencia vital, es decir, el restringido mandato ori-
ginal de promover un ajuste ordenado de los pagos internacio-
nales y la estabilidad financiera mundial, y al mismo tiempo
adaptarse a las nuevas ideas y circunstancias. El sexagésimo
aniversario de Bretton Woods celebrado en 2004 llevé al FMI a
responder a este desafio mediante la iniciacion de un examen
estratégico que lo sitle en posicion de actuar con flexibilidad
ante las novedades que se produzcan en la economia mundial
en los afos venideros.

Keynes y White crearon el FMI porque creian que el mundo
necesitaba una institucion oficial para fomentar una coope-
racion multilateral que reemplazara a las politicas econémicas
autarquicas y compensara las limitaciones de los mercados
privados. Por mucho que el mundo y la institucion hayan cam-
biado, esos objetivos siguen siendo la justificacion basica del
papel del FMI. =

James Boughton es Director Adjunto del Departamento de Elaboracién y Examen
de Politicas del FMI e historiador oficial del Fondo.
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UN EXAMEN DE LAS ACTIVIDADES DEL FMI DURANTE EL ANO

El pulso de la economia mundial

n el curso del afio pasado, en un entorno econdmico rela-
tivamente benigno, el FMI sigui6 tratando de hacer mas
eficaces sus operaciones y definir mejor sus prioridades
con miras a satisfacer las necesidades cambiantes de sus
miembros. Como parte de este empefio, el Director Gerente del
FMI, Rodrigo de Rato, dio comienzo a un examen de la orienta-
cion estratégica de la institucién que explorara varias cuestio-
nes y su significado para la labor del Fondo, entre ellas los
flujos financieros mundiales, la integracion regional, los esfuer-
zos para la reduccion de la pobreza y la propia gestion del FMI.
Tras superar ligeramente el 5% en 2004, la tasa mas alta de
los tres Gltimos decenios, el crecimiento de la economia mun-
dial bajé en 2005 a una cifra mas moderada y mas cercana a su
tendencia: casi el 4'4%. La inflacion, en general, se ha mantenido
controlada y las graves crisis financieras han brillado por su ausen-
cia. Pero no todo fue favorable: los precios del petréleo subie-
ron abrupta y considerablemente, persiste la incertidumbre
geopolitica, los desequilibrios de la balanza de pagos mundiales
crecieron aln mas, y muchos paises miembros contindan
sufriendo serios problemas sociales y economicos.
Supervision. En su analisis de las politicas econémicas de
los paises miembros, el FMI continué reforzando sus operacio-
nes de supervision. Siguiendo las recomendaciones de un exa-
men bienal efectuado en 2004, el FMI procurd afinar més el
enfoque de su analisis y asesoramiento mediante, entre otros
aspectos, una cobertura mas profunda de los asuntos cambiarios
y financieros, y la incorporacion en mayor medida del anélisis
de la sostenibilidad de la deuda, los factores de vulnerabilidad
del balance y los efectos de contagio regionales y mundiales. Asi-
mismo, se propuso estrechar el didlogo en materia de politicas
con los paises, comunicarse mas eficazmente con el pablico y
evaluar mas sistematicamente la eficacia de la supervision.
Préstamos. En un examen de las condiciones que el FMI
exige para prestar apoyo financiero a los programas de los
paises se analizd detenidamente el disefio del programa y la
aplicacion de las directrices de 2002 sobre condicionalidad. Se
concluyé que se debe seguir trabajando en cinco areas gene-
rales: flujos de capital y crisis de la cuenta de capital, incluida
la funcion del sector financiero; problemas de los paises de
bajo ingreso; crecimiento y reformas estructurales; asuntos
fiscales, y acuerdos precautorios.
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El Director Gerente del FMI, Rodrigo de Rato (izq.), escucha a una
trabajadora de un centro médico del SIDA durante su visita a India.

Para poder responder con flexibilidad a las necesidades de
los paises de bajo ingreso, el FMI siguié mejorando el disefio
de los programas respaldados mediante su servicio para el
crecimiento y la lucha contra la pobreza, contribuyendo al per-
feccionamiento de la estrategia de reduccién de la pobreza y
reforzando los instrumentos de dialogo con dichos paises. En
la actualidad se trabaja en la formulacién de un acuerdo de
seguimiento para los paises de bajo ingreso que desean mante-
ner un estrecho didlogo sobre politicas con el FMI pero no
necesitan 0 no desean que el FMI les proporcione asistencia
financiera. El Fondo continda también tratando de ofrecer un
alivio de la deuda a los paises de bajo ingreso y de ayudarlos a
mantener la sostenibilidad de la misma, y sigue de cerca la
propuesta del G-8 de cancelar la totalidad de la deuda de
los paises pobres muy endeudados frente al FMI, el Banco
Mundial y el Banco Africano de Desarrollo.

Asistencia técnica. La asistencia técnica sigue siendo un
complemento vital del asesoramiento del FMI, ya que facilita
la aplicacién de mejores politicas y practicas de gestion publica,
entre otras formas, mediante la ayuda para el desarrollo insti-
tucional. Los programas se han centrado en imprimir mas una
oOptica de mediano plazo a las estrategias y prioridades de la
asistencia técnica, reforzar la evaluacion de los resultados, velar
por que los paises se identifiquen con los programas y mejorar
la eficacia de los centros regionales de asistencia técnica. |

Véase mas informacion en el Informe Anual 2005, publicado en
septiembre de 2005, y en el sitio del FMI en Internet (www.imf.org).

11

d4v/4BuIS Usexeld



ORGANIZACION Y FINANZAS

;QuIén esta a cargo del FMI?

pesar de ser un organismo espe-
cializado de las Naciones Unidas y
participar en el Consejo Econémico
y Social de esta organizacion, el FMI
funciona en forma independiente, con su propia carta

organica, estructura de gobierno, normas y finanzas.

Actualmente la institucidn tiene 184 paises miembros, 7 menos
que las Naciones Unidas. Esta diferencia se debe a que Cuba, la
Republica Democrética Popular de Corea y 5 paises muy peque-
flos —Andorra, Liechtenstein y Mdénaco en Europa, y Nauru y
Tuvalu en el océano Pacifico— no son miembros del FMI. Pese a
ser uno de los paises miembros originales de la institucion, Cuba
se retird en 1964; ninguno de los otros seis paises ha solicitado in-
gresar en el Fondo. Para convertirse en miembro de la institucion,
el pais en cuestion debe presentar una solicitud que posterior-
mente debe ser aceptada por la mayoria de los paises miembros.

La supervision politica del FMI incumbe principalmente al
Comité Monetario y Financiero Internacional (CMFI), cuyos 24
miembros son ministros de Hacienda o gobernadores de bancos
centrales de los mismos paises y jurisdicciones representados en
el Directorio Ejecutivo (véase el organigrama en la pagina 33).
El CMFI se retine dos veces al afio y asesora al FMI respecto de
la orientacion general de sus politicas.

La mayoria de los integrantes del CMFI son también miembros
de la Junta de Gobernadores, 6rgano en que cada pais miembro
tiene un gobernador. La Junta de Gobernadores se reine una vez
al afio y vota sobre importantes decisiones de caracter institucional,
como el aumento de los recursos financieros del FMI o la admision
de nuevos miembros. EI Comité para el Desarrollo, que también
esta integrado por 24 miembros de rango ministerial, asesora a las
Juntas de Gobernadores del FMI y el Banco Mundial respecto de
los problemas de los paises en desarrollo. Se retine dos veces al afio.

El primer ejecutivo del FMI es el Director Gerente, elegido
por el Directorio Ejecutivo (6rgano que también preside) por un
mandato de cinco afios. Este puesto lo ha ocupado siempre un
europeo. El Directorio Ejecutivo, que formula las politicas y
adopta la mayoria de las decisiones, esta integrado por 24 direc-
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tores ejecutivos. Los cinco paises con las cuotas mas grandes en
el FMI —Alemania, Estados Unidos, Francia, Japdn y el Reino
Unido— nombran a sus directores. Las cuotas de otros tres
paises —Arabia Saudita, China y Rusia— son suficientemente
grandes para permitirles elegir a sus propios directores ejecuti-
vos. Los 176 paises restantes se distribuyen en 16 grupos de pai-
ses, cada uno de los cuales elige un director ejecutivo. Estos
grupos suelen estar formados por paises con intereses similares
Y, generalmente, pertenecen a la misma region, por ejemplo, los
paises francofonos de Africa (véase el cuadro de la pagina 14).

El FMI cuenta con unos 2.700 funcionarios procedentes de 140
paises que, en su mayoria, desempefian sus funciones en la sede
de la institucion en Washington. Un pequefio grupo realiza sus
labores en las oficinas regionales y locales en varios paises del
mundo. El personal del FMI se organiza, principalmente, en
departamentos con responsabilidades regionales, funcionales, de
informacion y enlace, y de apoyo a las érdenes de directores que
rinden cuentas al Director Gerente (véase el organigrama en la
pagina 33). El personal técnico de la institucion estudia la evolu-
cién econdmica a escala mundial y en cada pais, y prepara ana-
lisis de la evolucion y las politicas econémicas, que sirven de
base para la labor practica de la institucion en materia de asesora-
miento sobre politicas y concesion de préstamos.

¢De ddénde provienen los recursos del FMI?
El FMI es una cooperativa financiera que funciona en cierta
medida como una asociacién de crédito. Cuando un pais
ingresa en el FMI paga una suscripcion, que se denomina su
“cuota”. La cuota de un pais generalmente depende de su posi-
cion econdmica en relacién con la de otros paises miembros y
del volumen de su PIB, transacciones de la cuenta corriente y
reservas oficiales. El monto de la cuota determina la suscripcion
de capital del pais miembro al FMI y limita el volumen de recur-
sos que puede obtener en préstamo. La cuota contribuye, ade-
mas, a determinar el nimero de votos del pais en la institucion.
Las suscripciones de capital de los paises miembros constitu-
yen los recursos que la institucion utiliza para brindar ayuda tran-
sitoria a paises con dificultades financieras. Estos recursos
permiten al FMI ofrecer financiamiento de balanza de pagos
para ayudar a los paises miembros que aplican programas de
ajuste y reforma econémicos.

EL FMI EN FOCO



El Directorio Ejecutivo efectla revisiones de las cuotas a
intervalos regulares de no més de cinco afos, y a la luz de la
evolucién de la economia internacional y de los cambios en la
posicion econdmica relativa de los paises miembros, decide
si debe o no proponer un ajuste de las cuotas a la Junta de
Gobernadores. En la actualidad el FMI se encuentra en el
periodo correspondiente a la decimotercera revision general
de cuotas, que debe concluir a méas tardar en enero de 2008.

Los paises pagan el 25% de sus cuotas en activos de reserva,
definidos como derechos especiales de giro (DEG, véase la pagina
33), 0 en las principales monedas (dolares de EE.UU., euros, yenes
o libras esterlinas); el FMI puede exigir el pago del resto de la

cuota en la moneda del pais miembro para otorgar préstamos en
caso necesario. La cuota determina tanto el monto de la suscrip-
cion de capital del pais como el volumen de financiamiento que
puede recibir del FMI y su participacion en las asignaciones de
DEG. Las cuotas ascienden a un total de DEG 213.500 millones
(unos US$310.000 millones). El nimero de votos de cada pais
es la suma de sus “votos basicos” y de sus votos en funcion de la
cuota. Cada pais miembro tiene 250 votos bésicos (igual para
todos los paises, de conformidad con el Convenio Constitutivo),
mas un voto adicional por cada DEG 100.000 de cuota.

De ser necesario, el FMI puede obtener préstamos para com-
plementar los recursos de las cuotas. La institucién cuenta con

El FMI y el Banco Mundial: ¢En qué se diferencian?

El FMI y el Banco Mundial se establecieron en la conferencia de Bretton Woods, cele-
brada en 1944, para fortalecer la cooperacion econémica internacional y crear una eco-
nomia mundial mas estable y prospera. Estos objetivos siguen siendo cruciales para ambos
organismos, pero su cometido y funciones difieren y, en ambos casos, su actividad ha evo-
lucionado en funcién de los cambios y los nuevos retos econémicos.

El FMI promueve la cooperacion monetaria internacional y brinda asesoramiento en
materia de politicas, préstamos transitorios y asistencia técnica para ayudar a los paises
miembros a establecer y mantener la estabilidad financiera y la viabilidad de las cuentas
externas y, al mismo tiempo, construir y mantener una economia sélida. La institucion
otorga préstamos a fin de respaldar programas de politica disefiados para resolver pro-
blemas de balanza de pagos, es decir, situaciones en las que no se dispone de suficiente
financiamiento para atender a los pagos internacionales netos. Algunos préstamos del
FMI se conceden por un plazo relativamente corto (periodos de alrededor de un afio,
reembolsables en 3-5 afios) y se financian con las cuotas que aportan los paises miem-
bros. Otros son a mas largo plazo (hasta tres afios, reembolsables en 7-10 afios), inclui-
dos los que se otorgan en condiciones concesionarias a los paises de bajo ingreso, que
se financian con las ventas de oro y las contribuciones de los paises miembros. En su tra-
bajo con los paises de bajo ingreso, el FMI centra sus esfuerzos en la forma en que la
politica macroeconémica y financiera puede contribuir al objetivo fundamental de reducir
la pobreza. La mayor parte del personal técnico del FMI esta formada por economistas.

El Banco Mundial promueve el desarrollo econémico a largo plazo y la reduccion de la
pobreza ofreciendo asistencia técnica y financiera, incluida la que se destina a ayudar a
los paises a reformar determinados sectores o poner en marcha proyectos concretos como
la construccion de escuelas y centros de salud, el abastecimiento de agua y electricidad,
la lucha contra las enfermedades y la proteccion del medio ambiente. La asistencia del
Banco Mundial, que suele ser a largo plazo, se financia con contribuciones de los paises
miembros y mediante la emisién de bonos. Los funcionarios del Banco Mundial estan
especializados en una gama de disciplinas mas amplia que la del personal del FMI.

El FMI y el Banco Mundial colaboran en diversos ambitos, sobre todo en la reduccion
de la pobreza en los paises de bajo ingreso, el alivio de la deuda de los paises mas
pobres, la coordinacién de programas para facilitar la consecucion de los Objetivos de
Desarrollo del Milenio (véase la pagina 28) y la evaluacién de los sectores financieros
nacionales. Ambas instituciones celebran reuniones conjuntas dos veces al afio.

SEPTIEMBRE DE 2005

dos mecanismos permanentes para obte-
ner recursos en préstamo de los paises
miembros para hacer frente a cualquier
peligro que amenace el sistema moneta-
rio internacional. A través de estos dos
mecanismos combinados, el FMI puede
recibir en préstamo hasta DEG 34.000
millones (unos US$49.000 millones).

Los créditos concesionarios y el alivio
de deuda para los paises de bajo ingreso
proceden de los fondos fiduciarios que
administra la institucion.

Ingresos y gastos del FMI

Los gastos anuales del FMI se financian
en gran parte con la diferencia entre los
ingresos anuales y los pagos anuales por
concepto de intereses. En el ejercicio
2005 los intereses y los cargos recibidos
de los paises prestatarios y otros ingresos
ascendieron a US$3.400 millones, mien-
tras que los pagos de intereses sobre la
parte de las cuotas de los paises miem-
bros destinada a las operaciones del FMI
y otros gastos de explotacion se cifraron
en US$1.500 millones. Los gastos admi-
nistrativos (incluidos salarios y jubilacio-
nes del personal, viajes y articulos
varios) totalizaron US$1.000 millones.
El monto restante se abond a la Cuenta
de Recursos Generales del FMI, donde se
mantienen los fondos disponibles para
prestar a los paises miembros. B
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Representantes y nimero de votos de los paises en el Directorio Ejecutivo del FMI

(al 15 de julio de 2005)!

El Directorio Ejecutivo comprende 24 directores que representan a un pais o grupo de paises. El nombre de cada director aparece en negrita y el del direc-
tor suplente en cursiva. El nimero de votos de cada pais figura entre paréntesis. EI nimero de votos de cada grupo de paises y el porcentaje que repre-
senta sobre el total figuran a continuacion de la lista de paises. El total puede no coincidir con la suma de los componentes debido al redondeo de las cifras.

NANCY P. JACKLIN
Meg Lundsager
Estados Unidos

371.743 votos (17,08%)
SHIGEO KASHIWAGI

Michio Kitahara

Japén

133.378 votos (6,13%)

KARLHEINZ BISCHOFBERGER
Gert Meissner

Alemania

130.332 votos (5,99%)
PIERRE DUQUESNE

Olivier Cuny

Francia

107.635 votos (4,95%)
ToM SCHOLAR

Andrew Hauser

Reino Unido

107.635 votos (4,95%)
WiLLY KIEKENS (BELGICA)

Johann Prader (Austria)

Austria (0,87%)
Belarts (0,19%)
Bélgica (2,13%)
Eslovenia (0,12%)
Hungria (0,49%)
Kazajstan (0,18%)
Luxemburgo (0,14%)
Republica Checa (0,39%)
Republica Eslovaca (0,18%)
Turquia (0,45%)
111.696 votos (5,13%)

JEROEN KREMERS (PAiSES BAIOS)
Yuriy G. Yashuka (Ucrania)

Armenia (0,05%)
Bosnia y Herzegovina (0,09%)
Bulgaria (0,31%)
Chipre (0,08%)
Croacia (0,18%)
Georgia (0,08%)
Israel (0,44%)

Macedonia, ex Rep. Yugoslava de (0,04%)

Moldova (0,07%)
Paises Bajos (2,38%)
Rumania (0,48%)
Ucrania (0,64%)
105.412 votos (4,84%)

Moisgs J. ScHWARTZ (Mexico)
Mary Dager (Venezuela)

Costa Rica (0,09%)
El Salvador (0,09%)
Espafia (1,41%)
Guatemala (0,11%)
Honduras (0,07%)
México (1,20%)
Nicaragua (0,07%)
Venezuela, Rep. Bolivarianade  (1,23%)
92.989 votos (4,27%)

PiER CARLO PADOAN (ITALIA)
Miranda Xafa (Grecia)
Albania

Grecia

(0,03%)
(0,39%)

Italia

Malta
Portugal
San Marino
Timor-Leste

90.968 votos

KEVIN G. LYNCH (CANADA)
Peter Charleton (Irlanda)
Antigua y Barbuda

Bahamas, Las

Barbados

Belice

Canada

Dominica

Granada

Irlanda

Jamaica

Saint Kitts y Nevis

San Vicente y las Granadinas
Santa Lucia

80.636 votos

David Farelius (Suecia)
Dinamarca

Estonia

Finlandia

Islandia

Letonia

Lituania

Noruega

Suecia

76.276 votos

JONG NAM OH (CoREA)

Richard Murray (Australia)

Australia

Corea

Filipinas

Islas Marshall

Islas Salomén

Kiribati

Micronesia, Estados
Federados de

Mongolia

Nueva Zelandia

Palau

Papua Nueva Guinea

Samoa

Seychelles

Vanuatu

72.423 votos

(3,25%)
(0,06%)
(0,41%)
(0,02%)
(0,02%)

(4,18%)

(0,02%)
(0,07%)
(0,04%)
(0,02%)
(2,94%)
(0,02%)
(0,02%)
(0,40%)
(0,14%)
(0,02%)
(0,02%)
(0,02%)

(3,71%)

JoN A. SoLHEIM (NORUEGA)

(0,77%)
(0,04%)
(0,59%)
(0,07%)
(0,07%)
(0,08%)
(0,78%)
(1,11%)

(3,51%)

(1,50%)
(0,76%)
(0,42%)
(0,01%)
(0,02%)
(0,01%)

(0,01%)
(0,03%)
(0,42%)
(0,01%)
(0,07%)
(0,02%)
(0,02%)
(0,02%)

(3,33%)

A. SHAKOUR SHAALAN (EGIPTO)
Oussama T. Kanaan (Jordania)

Bahrein

Egipto

Emiratos Arabes Unidos
Iraq

Jamahiriya Arabe Libia
Jordania

Kuwait

Libano

Maldivas

Omén

Qatar

Republica Arabe Siria
Yemen, Republica del
70.852 votos

(0,07%)
(0,45%)
(0,29%)
(0,56%)
(0,53%)
(0,09%)
(0,65%)
(0,10%)
(0,02%)
(0,10%)
(0,13%)
(0,15%)
(0,12%)

(3,26%)

SULAIMAN M. AL-TURKI

Abdallah S. Alazzaz

Arabia Saudita

70.105 votos (3,22%)

Hool ENG PHANG (MALASIA)
Made Sukada (Indonesia)

Brunei Darussalam (0,11%)
Camboya (0,05%)
Fiji (0,04%)
Indonesia (0,97%)
Malasia (0,69%)
Myanmar (0,13%)
Nepal (0,04%)
Republica Dem. Popular Lao (0,04%)
Singapur (0,41%)
Tailandia (0,51%)
Tonga (0,01%)
Vietnam (0,16%)
69.019 votos (3,17%)

PETER J. NGUMBULLU (TANZANIA)
Peter Gakunu (Kenya)

Angola (0,14%)
Botswana (0,04%)
Burundi (0,05%)
Eritrea (0,02%)
Etiopia (0,07%)
Gambia (0,03%)
Kenya (0,14%)
Lesotho (0,03%)
Malawi (0,04%)
Mozambique (0,06%)
Namibia (0,07%)
Nigeria (0,82%)
Sierra Leona (0,06%)
Sudéfrica (0,87%)
Sudan (0,09%)
Swazilandia (0,03%)
Tanzania (0,10%)
Uganda (0,09%)
Zambia (0,24%)
65.221 votos (3,00%)
WANG Xiaovi

GE Huayong

China

63.942 votos (2,94%)
FRITZ ZURBRUGG (SuizA)

Andrzej Raczko (Polonia)

Azerbaiyan (0,09%)
Polonia (0,64%)
Republica Kirguisa (0,05%)
Serbia y Montenegro (0,23%)
Suiza (1,60%)
Tayikistan (0,05%)
Turkmenistan (0,05%)
Uzbekistan (0,14%)
61.827 votos (2,84%)
ALEKSEI V. MOZHIN

Andrei Lushin

Rusia, Federacion de

59.704 votos (2,74%)

ABBAS MIRAKHOR
(RePUBLICA ISLAMICA DEL IRAN)
Mohammed Dairi (Marruecos)

Afganistan, Estado Islamico del  (0,09%)
Argelia (0,59%)

Ghana (0,18%)
Marruecos (0,28%)
Pakistan (0,49%)
Republica Islamica del Irdn (0,70%)
Tanez (0,14%)
53.662 votos (2,47%)
EDUARDO LYO (BRASIL)

Roberto Steiner (Colombia)

Brasil (1,41%)
Colombia (0,37%)
Ecuador (0,15%)
Guyana (0,05%)
Haiti (0,05%)
Panama (0,11%)
Republica Dominicana (0,11%)
Suriname (0,05%)
Trinidad y Tabago (0,17%)
53.634 votos (2,46%)

B.P. MisrA (INDIA)
Amal Uthum Herat (Sri Lanka)

Bangladesh (0,26%)
Bhutén (0,01%)
India (1,92%)
Sri Lanka (0,20%)
52.112 votos (2,39%)

HECTOR R. TORRES (ARGENTINA)
Javier Silva-Ruete (Pert)

Argentina (0,98%)
Bolivia (0,09%)
Chile (0,40%)
Paraguay (0,06%)
Pera (0,30%)
Uruguay (0,15%)
43.395 votos (1,99%)

DamIAN ONDO MARE
(GUINEA ECUATORIAL)
Laurean W. Rutayisire (Rwanda)

Benin (0,04%)
Burkina Faso (0,04%)
Camer(n (0,10%)
Cabo Verde (0,02%)
Chad (0,04%)
Comoras (0,02%)
Congo, Rep. del (0,05%)
Congo, Rep. Dem. del (0,26%)
Cote d'lvoire (0,16%)
Djibouti (0,02%)
Gabon (0,08%)
Guinea (0,06%)
Guinea-Bissau (0,02%)
Guinea Ecuatorial (0,03%)
Madagascar (0,07%)
Mali (0,05%)
Mauricio (0,06%)
Mauritania (0,04%)
Niger (0,04%)
Republica Centroafricana (0,04%)
Rwanda (0,05%)
Santo Tomé y Principe (0,01%)
Senegal (0,09%)
Togo (0,05%)
30.749 votos (1,41%)

INo incluye los votos de Liberia, Somalia ni Zimbabwe, que no estan representados porque su derecho de voto esta suspendido debido a atrasos prolongados frente al FMI.
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SUPERVISION ECONOMICA Y PREVENCION DE CRISIS

El fomento
de economias
solidas

a principal funcion del FMI

es promover la cooperacion

monetaria internacional y la

estabilidad macroeconomica
y financiera en los paises miembros y a
escala mundial, como base para un
crecimiento econdémico sostenido, que
resulta esencial para elevar el nivel de
vida y reducir la pobreza. Ademas de
evitar crisis economicas y financieras
que pueden generar desempleo, redu-
cir stbitamente los ingresos y provocar
gran sufrimiento humano, esta labor
también entrafia impedir las grandes
oscilaciones de la actividad econdmica,
las altas tasas de inflacion y la excesiva
volatilidad en los mercados cambiarios
y financieros. Estos tipos de inestabili-
dad pueden aumentar la incertidumbre
y desalentar la inversion, obstaculizar
el crecimiento econdmico y deteriorar

el nivel de vida.

Centro de consultas telefonicas en la ciudad de
Bangalore, del sur de India.
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Una economia de mercado dindmica conlleva necesaria-
mente cierto grado de inestabilidad, ademas de cambios estruc-
turales graduales. El desafio que enfrentan las autoridades es
reducir al minimo la inestabilidad sin afectar la capacidad del
sistema econémico para elevar el nivel de vida a través de los
aumentos de productividad, eficiencia y empleo que ello genera.

La experiencia demuestra que los paises con las tasas mas
altas de crecimiento y empleo y la menor inestabilidad econ6-
mica son aquellos que:

e Aplican solidas politicas macroecondmicas (fiscales,
monetarias y cambiarias).

= Permiten el funcionamiento de los mercados, con las politicas
estructurales, reglamentarias y de proteccion social apropiadas.

» Estan abiertos al comercio internacional.

» Crean instituciones econdémicas y reglamentarias solidas.

» Estimulan el desarrollo de sistemas financieros sélidos.

e Compilan, cotejan y divulgan datos de alta calidad.

* Fomentan una buena gestion de gobierno.

El FMI promueve la estabilidad del sistema financiero inter-
nacional a través de sus tres funciones principales:

Supervision. Al FMI le corresponde la funcién de supervisar
el sistema monetario internacional y que cada pais miembro
cumpla con su obligacion de ayudar a establecer regimenes cam-
biarios ordenados y promover un sistema de tipos de cambio
estables. EI FMI ejerce esta obligacién mediante el seguimiento
de la situacion econdmica a escala mundial y examinando si las
politicas que aplican los paises miembros son apropiadas desde
el punto de vista nacional e internacional. La institucion alerta a
estos paises acerca de los peligros inminentes, lo que permite a
las autoridades adoptar las medidas correctivas oportunas.

Concesion de préstamos. EI FMI presta recursos a paises
con dificultades de balanza de pagos. Los principales objetivos
que se persiguen con los préstamos a los paises de bajo ingreso
son fomentar el crecimiento econémico y reducir la pobreza.

Asistencia técnica y capacitacion. EI FMI ayuda a las
autoridades de los paises miembros a desarrollar instituciones
e instrumentos de politica econdmica solidos.

La supervision en la practica

Dado que practicamente todos los paises del mundo son miem-
bros del FMI, la institucion se ha convertido en un foro interna-
cional donde los paises pueden supervisar y analizar la evolucién
de sus respectivas economias y de la economia mundial. En las
Gltimas décadas, el principal desafio para la estabilidad financie-
ra se origind en la mayor expansién y complejidad de los merca-
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dos internacionales de capital, a los que tiene acceso un gran na-
mero de paises. Por muchas razones, la globalizacion financiera
es un hecho positivo, en la medida en que brinda oportunidades
para encauzar los flujos de capital privado para financiar la inver-
sién y el crecimiento en paises que pueden utilizarlos de forma
mas productiva. En principio, la integracién de los mercados
de capital también permite a los paises ajustarse a los shocks
externos sin tener que recurrir a fondos oficiales.

No obstante, los flujos de capital pueden ser una fuente de
volatilidad, sobre todo en muchos mercados emergentes. Ha sur-
gido una nueva clase de crisis —debido a las salidas subitas de
capital— a la que es mas dificil hacer frente que a los desequili-
brios en cuenta corriente que el FMI enfrentaba tradicionalmen-
te en el marco de sus actividades de préstamo. Para frenar las
salidas de capital se requieren medidas encaminadas a restable-
cer la confianza de los inversionistas, lo que incluye, en algunos
casos, la asistencia financiera de las instituciones internacionales.

La globalizacion financiera también ha incrementado el riesgo
de contagio al crear nuevos cauces (ademas de los vinculos
comerciales tradicionales) por medio de los cuales los factores
de vulnerabilidad de un pais pueden afectar a otros e incluso
propagarse al sistema econémico internacional.

Las tendencias actuales apuntan a que la globalizacion finan-
ciera se intensificara. Es probable que en las proximas décadas la
participacion de los mercados emergentes en la economia mun-
dial sea cada vez mayor. Dentro de este grupo, los gigantes del
futuro —India y China— podrian plantear desafios sistémicos
muy concretos, y el envejecimiento de la poblacion en los paises
industriales, que modificara el equilibrio entre el ahorro y la
inversion a escala internacional, también podria traer consigo un
aumento de los flujos de capital transfronterizos.

Para vigilar de cerca esta evolucion, el FMI ha seguido reforzan-
do su analisis y asesoramiento por medio de un enfoque mas es-
tricto de la supervisién que ejerce un examen mas profundo de los
temas cambiarios y un mejor estudio de los sectores financieros,
la sostenibilidad de la deuda y las repercusiones regionales y mun-
diales. En la revisién bienal de la supervision efectuada en 2004
se ratificaron estas medidas y se subrayo que la supervision debe
evolucionar y adaptarse constantemente para satisfacer las necesi-
dades de los paises miembros del FMI.

Tipos de supervision

Nacional. EI FMI celebra consultas, normalmente una vez al
afio, con cada pais miembro para analizar sus politicas econo-
micas. (Se conocen como “consultas del Articulo IV” porque asi
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lo exige ese articulo del Convenio Constitutivo del FMI.) Las
consultas se centran en los tipos de cambio y las politicas fisca-
les y monetarias del pais; la evolucién de la balanza de pagos y
de la deuda externa; la influencia de sus politicas en las cuentas
externas del pais; las repercusiones internacionales y regionales
de sus politicas, y la identificacién de posibles vulnerabilidades.

En vista de la mayor integracion de los mercados financieros
mundiales, la supervision del FMI se centra cada vez més en la
cuenta de capital y en el sector financiero y bancario. La inde-
pendencia del banco central, la regulacién del sector
financiero, el gobierno de las sociedades y la transparencia y la
rendicion de cuentas son también objetivos cada vez mas
importantes de la supervision.

Regional. Como complemento de las consultas con los
paises, el FMI también examina las politicas que se adoptan en
acuerdos regionales, como las de la zona del euro, la Comunidad
Econdmica y Monetaria de Africa Occidental y la Union Mone-
taria del Caribe Oriental. EI FMI esta prestando mas atencion a
temas de interés comun para los paises de ciertas regiones (por
ejemplo: Centroamérica, Africa subsahariana o los paises insula-
res del Pacifico). El debate de los informes técnicos sobre estos
temas permite considerar no solo las politicas adoptadas a nivel
regional sino también comparar la evolucion y las politicas de las
distintas regiones y analizar la transmision regional de shocks.

¢COlmMo se ejerce la supervision?

Mundial. Ademas de la supervisién por paises y regiones, el
FMI efecttia un seguimiento de las condiciones econdmicas mun-
diales, las politicas econdmicas de los paises en su contexto
mundial y la evolucion de los mercados internacionales de
capital. En este trabajo de supervision mundial, el FMI también
evalla los efectos mundiales de los principales sucesos econdmi-
cos y financieros, entre ellos la evolucion del mercado petrolero y
el comercio. Las principales conclusiones de la supervision mun-
dial se publican dos veces al afio en Perspectivas de la economia
mundial y Global Financial Stability Report (informe sobre la esta-
bilidad financiera mundial), que sirven como documentacion
para los debates del CMFI. En las ediciones de septiembre de
2004 y abril de 2005 de Perspectivas de la economia mundial se
observa que las perspectivas de crecimiento mundiales a corto
plazo son favorables, pero los desequilibrios mundiales de la
cuenta corriente, el incremento de las tasas de interés mundiales
y los nuevos aumentos en los precios del petroleo plantean
riesgos. Por su parte, Global Financial Stability Report alude a la
creciente resistencia del sistema financiero mundial, pero también
sefiala que, a raiz del exceso de liquidez y la reduccion de las
primas de riesgo, ha aumentado el peligro de correcciones en el
mercado. Ademas, el Directorio Ejecutivo sostiene frecuentes
debates sobre la evolucion econémica mundial.

Actuar cuanto antes
A veces, para evitar una crisis inminente no
basta con emitir una sefial de alerta antici-

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo IV, a fin de llevar a cabo la supervision
de un pais, un equipo técnico del FMI realiza una visita, normalmente una vez al afio,
para reunirse con autoridades del gobierno y del banco central y recopilar y analizar
informacion econémica y financiera. El andlisis abarca la evoluciéon econémica reciente
y las politicas cambiaria, monetaria, fiscal y otras politicas de caracter estructural que se
estén aplicando y resulten pertinentes. El director ejecutivo que representa al pais suele
participar como observador en estas reuniones de alto nivel. La mision también suele
reunirse con otros grupos, tales como sindicatos, asociaciones empresariales,
representantes del mundo académico, participantes de los mercados financieros y, a
veces, miembros de los ¢rganos legislativos. El equipo técnico del FMI prepara
generalmente una declaracion final o memorando donde resume sus conclusiones y sus
recomendaciones; las autoridades nacionales pueden publicarlo si asi lo desean.

De regreso en la sede del FMI, la misi6n elabora un informe en el que se describen
la situacion econdémica del pais y las reuniones mantenidas con las autoridades
nacionales y se evallan las politicas que esta aplicando el pais. Posteriormente, el
Directorio Ejecutivo estudia el informe. El director ejecutivo por el pais en cuestiéon
presenta al Directorio los puntos de vista de las autoridades nacionales y se prepara un
resumen por escrito de las deliberaciones del Directorio que se transmite a las
autoridades del pais. Previa autorizacion del pais miembro, los documentos
relacionados con las consultas se divulgan en el sitio del FMI en Internet (www.imf.org).
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pada; también es necesario actuar sin demora
de forma preventiva. Ademas, con la intensifi-
cacion de la integracion financiera, la supervi-
sion debe centrarse no solo en los paises
vulnerables a crisis sino también en el con-
junto del sistema. Incluso cuando un pais no
esté en peligro, puede estar contribuyendo a
los desequilibrios mundiales y poniendo en
riesgo al resto del mundo. ElI FMI, en su
calidad de voz imparcial de la comunidad inter-
nacional, esta llamado a desempefiar una fun-
cién muy importante en este sentido, haciendo
hincapié en los principales retos econémicos
que tiene que enfrentar el mundo. Este es uno
de los motivos por los que en 2003-05 el FMI
ha instado a Estados Unidos, Europa y Japdn a
contribuir en mayor medida a un crecimiento
mundial mas equilibrado y sostenido. Ha
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solicitado a Estados Unidos que adopte medidas para reducir los
déficit fiscal y en cuenta corriente, y a la Union Europea y Japon
que fomenten un crecimiento mas vigoroso a través de reformas
estructurales. La supervision de los principales paises industriales
reviste una importancia crucial, y la supervision mundial, incluida
la de los mercados de capital, debe reforzarse constantemente.

La experiencia de las crisis de México de 1994-95 y de Asia de
1997-98 hizo que se tomaran importantes medidas para centrar
mas especificamente la supervision en la prevencion de las crisis.
Actualmente el FMI realiza un seguimiento mas estrecho de la si-
tuacion econdmica y financiera a escala regional y mundial, y
brinda asesoramiento a los paises miembros para que incluyan en
sus politicas un mayor nimero de “amortiguadores”, tales como
politicas fiscales que dejen margen para un mayor déficit en mo-
mentos dificiles, niveles de reservas adecuados, sistemas financie-
ros eficientes y diversificados, flexibilidad cambiaria en muchos
casos, Yy redes de proteccion social mas eficaces. El FMI también
ha puesto en marcha varias iniciativas para reducir la vulnerabili-
dad de los paises frente a las crisis:

e En 1999 el FMI y el Banco Mundial establecieron el Pro-
grama de evaluacion del sector financiero (PESF) para analizar en
detalle el sector financiero de cada pais. EI PESF ayuda a los
paises a identificar los puntos fuertes, los riesgos y los factores de
vulnerabilidad de su sistema financiero y a formular medidas de
politica apropiadas. El FMI también evalUa los centros financieros
offshore, que representan una cuantiosa proporcién de los flujos
financieros mundiales y por ende podrian ser importantes para la
estabilidad financiera mundial. Ademas, el FMI participa en las
iniciativas internacionales para luchar contra el lavado de dinero
y el financiamiento del terrorismo.

e El FMI ha establecido y promueve activamente cddigos y
normas sobre la adopcion de practicas éptimas para la formula-
cion de la politica econdmica. En el ambito de las normas de in-
formacién, ha formulado iniciativas para mejorar el suministro
publico de estadisticas confiables, oportunas y completas de los
paises miembros, lo cual ayuda a los participantes en el mercado
a tomar decisiones de inversion basadas en una buena informa-
cion y reduce la posibilidad de que se produzcan shocks capaces
de precipitar crisis.

« El FMI ha creado varios tipos de evaluaciones para detectar
mejor la vulnerabilidad de los paises a las crisis, entre ellas, el
enfoque del balance, la gestion de la liquidez y los indicadores
de solidez financiera para la supervision de este sector. Estos
marcos tienen como fin reforzar el asesoramiento a los paises
miembros en materia de politicas.
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< EI FMI también ha mejorado sus analisis de sostenibilidad
de la deuda para ayudar a los paises a determinar si pueden
atender el servicio de su deuda externa y publica sin tener que
realizar ajustes del ingreso y el gasto de mas envergadura de lo
que seria realista.

e ElI FMI ha intensificado sus esfuerzos para promover una
buena gestion de gobierno, que es esencial para un desem-
pefio econdmico solido. Se pone un acento especial en la
mejora de la eficiencia y la rendicion de cuentas del sector
publico y de los sistemas financieros.

 El FMI esta prestando més atencion a los factores de vulnera-
bilidad generados por el comercio, que son muy importantes en el
caso de los paises mas pobres que llevan a cabo programas respal-
dados por la institucion. Para ayudar a los paises en desarrollo a
superar los efectos a corto plazo de la liberalizacién multilateral
comercial sobre su balanza de pagos, el nuevo Mecanismo de Inte-
gracion Comercial ofrece mas seguridad de acceso a paises que
rednen los requisitos establecidos para obtener recursos en el
marco de las facilidades actuales del FMI.

e También se estd considerando una solicitud de algunos
paises miembros y donantes de crear un nuevo mecanismo de
seguimiento de politicas y envio de sefiales que no implique
financiamiento del FMI. Estos mecanismos ayudarian a los
paises miembros a demostrar su compromiso con politicas
solidas, ya sea para fines internos o para enviar sefiales a
los acreedores y donantes internacionales.

La transparencia en el FMI

El FMI también ha prestado atencion a la mejora de su propia ren-
dicién de cuentas al crear en 2001 una Oficina de Evaluacion
Independiente (véase la pagina 32) y al aumentar en el Ultimo
decenio la transparencia de sus operaciones y toma de decisiones.
El FMI se ha convertido en una institucién mas abierta y respon-
sable, y en una importante fuente de informacion para el publico
en general y los participantes en los mercados de capital, preser-
vando al mismo tiempo su funcion de asesor confidencial de sus
paises miembros.

El FMI publica la mayor parte de los documentos preparados
para el Directorio Ejecutivo, incluye informacién financiera y
operativa en el sitio de la institucion en Internet y divulga
maés informacion sobre la supervision. Si bien la publicacion de
documentos relativos a los paises miembros requiere el consen-
timiento del pais en cuestion, en la mayoria de los casos hay
presuncion de publicacion, y la gran mayoria de los informes
del personal efectivamente se publican. B
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gobiernos, no es realista pensar que nunca
se producira una crisis. De hecho, toda economia
de mercado dindmica tiende a sufrir alguna y, en
esos casos, la funcion del FMI es ayudar a ate-
nuar sus efectos y reducir su duracién brin-
dando asesoramiento en materia de politicas y
respaldo financiero, y a evitar que la crisis se pro-
pague a otros paises. A veces ello exige que el
FMI comprometa un monto sustancial de recur-
so0s. En la mayoria de los casos, esa inversion
ha valido la pena. Por ejemplo, el préstamo de
US$21.000 millones que el FMI otorgo a la
Republica de Corea en diciembre de 1997 fue sin
duda muy cuantioso, pero ayudo a restaurar la
estabilidad financiera a principios de 1998 y a
lograr un solido crecimiento el afio siguiente.
Ademés, Corea reembolso su deuda al FMI antes
de lo previsto. Asi pues, en este caso se justifico
otorgar asistencia a gran escala y la operacion

resultd un éxito. EI FMI desempefio un papel

similar en Brasil en 1998 y en Turquia 2001.

Operadores del mercado de futuros en Sao Paulo, Brasil.



Aalejandro Kaminetsky.

¢Por qué se producen crisis econémicas?

La mala suerte, la adopcion de politicas poco acertadas o una
combinacién de ambos factores pueden crear dificultades de ba-
lanza de pagos en un pais, es decir, situaciones en las que no es
posible obtener suficiente financiamiento para atender los pagos
internacionales en condiciones asequibles. En el peor de los casos,
estas dificultades se intensifican y provocan una crisis. La moneda
del pais puede depreciarse a tal punto que se pierda la confianza
en su valor, con conclusiones perturbadoras y nocivas para la eco-
nomia nacional, que pueden propagarse a otros paises.

Las causas de estas dificultades suelen ser variadas y complejas.
No obstante, entre otros factores clave, cabe destacar las deficien-
cias en los sistemas financieros nacionales, los déficit fiscales ele-
vados y persistentes, un gran volumen de deuda externa, la
fijacion de los tipos de cambio en niveles inapropiados, las catas-
trofes naturales y los conflictos armados.

Algunos de estos factores pueden incidir directamente en la
balanza comercial del pais, ya sea reduciendo las exportaciones o

Far

Ante la caida del peso a principios de 2002, los residentes de la
ciudad de Buenos Aires esperan para comprar délares de EE.UU.
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incrementando las importaciones. Otros pueden reducir el finan-
ciamiento disponible para las transacciones internacionales, por
ejemplo, induciendo a los inversionistas a perder confianza en el
pais y provocando ventas masivas de activos y fugas subitas de
capitales hacia el extranjero.

Como ayudan los préstamos del FMI

Los préstamos del FMI tienen por objeto brindar a los paises un
margen de maniobra cuando estan aplicando politicas de ajuste y
reforma para resolver sus problemas de balanza de pagos y resta-
blecer las condiciones propicias para un crecimiento econémico
sélido. Estas politicas varian seguin las circunstancias de cada pais;
por ejemplo, un pais que sufre una repentina caida del precio de
uno de sus productos clave de exportacion, quiza necesite simple-
mente asistencia financiera transitoria para capear el temporal hasta
que se recuperen los precios y mitigar el efecto negativo de un ajuste
sthito y pronunciado. Un pais que registra una fuga de capitales tiene
que solucionar los problemas que ocasionaron la pérdida de con-
fianza de los inversionistas: quizas el nivel de las tasas de interés es
demasiado bajo, el tipo de cambio estd sobrevalorado o el pais
registra un abultado déficit presupuestario y un saldo de la deuda
que parece crecer con demasiada rapidez, o puede ocurrir que el
sistema bancario nacional sea ineficiente y esté mal reglamentado.

Para que un pais miembro pueda recibir un préstamo, las
autoridades nacionales y el FMI deben ponerse de acuerdo con
respecto a un programa apropiado de politicas econémicas (véase
el articulo sobre préstamos y condicionalidad en la pagina 22).

Sin financiamiento del FMI, el proceso de ajuste seria mas difi-
cil. Por ejemplo, si los inversionistas ya no desean comprar bonos
publicos de un pais, el gobierno se vera obligado a reducir sus
necesidades de financiamiento —recortando el gasto o incremen-
tando el ingreso— o a financiar su déficit emitiendo dinero. La nece-
sidad de “apretarse el cinturén” que conlleva la primera opcion es
mayor si no se obtiene un préstamo del FMI, mientras que en el
segundo caso, el resultado seria un aumento de la inflacién, que
afectaria sobre todo a los pobres. El financiamiento del FMI puede
facilitar un ajuste mas gradual y cuidadosamente estudiado.

En cuanto a los paises miembros que ejecutan programas a
largo plazo con el respaldo del FMI, la institucidn cre6 reciente-
mente un proceso sistematico de evaluaciones ex post, que ofrecen
un analisis mas completo de los problemas que aquejan al pais,
un examen critico y franco de los avances logrados durante el
periodo de ejecucion de los programas, y una evaluacion de las
perspectivas que se basa en las lecciones aprendidas y presenta
una estrategia para la participacion futura del FMI.

EL FMI EN FOCO
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Averiguando el tipo de cambio en Turquia durante la crisis financiera de 2001.

En los Gltimos afios el mayor ndmero de préstamos se ha otor-
gado a través del servicio para el crecimiento y la lucha contra la
pobreza (SCLP), que proporciona recursos a los paises de bajo
ingreso a tasas de interés mas bajas que las del mercado y por
periodos relativamente largos (reembolsables en plazos de 5% a
10 afios). Sin embargo, el mayor volumen de fondos se otorga en
virtud de acuerdos de derecho de giro, que son préstamos para
ayudar a resolver problemas de balanza de pagos a corto plazo
en los que la tasa de interés (normalmente a un plazo de 12 a 18
meses, reembolsables en periodos de 3% a 5 afios) se basa en el
mercado (véase la pagina 25).

El FMI también ofrece otros tipos de préstamos, incluida la
asistencia de emergencia a paises que han sufrido una catastrofe
natural o que estan saliendo de un conflicto armado.

Resolucion de las crisis de la deuda externa
Algunas dificultades de balanza de pagos surgen porque los pai-
ses acumulan deudas insostenibles, es decir, no pueden atender
el servicio de la deuda aunque apliquen politicas factibles. En
estas circunstancias, el pais y sus acreedores deben encontrar una
forma de reestructurar la deuda, por ejemplo flexibilizando las
condiciones de reembolso, prorrogando los vencimientos y/o
acordando reducir el valor nominal de la deuda.

Junto con el Banco Mundial, y en el marco de la Iniciativa
para los paises pobres muy endeudados (PPME) creada en 1996
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y reforzada en 1999, el FMI ha procurado reducir a niveles
sostenibles la carga de la deuda de los paises pobres muy
endeudados. Hasta la fecha, se ha habilitado a 27 paises para
que se beneficien de un alivio del servicio de la deuda propor-
cionado por el FMI y el Banco Mundial, otros organismos mul-
tilaterales y otros acreedores (la mayoria oficiales).

El FMI ha seguido fomentando mecanismos para contribuir a
la resolucion ordenada de crisis de la deuda entre los paises y sus
acreedores privados. Ha alentado decididamente a los emisores
soberanos y participantes en los mercados privados a incluir clau-
sulas de accion colectiva (CAC) —que impiden que una minoria
de acreedores entorpezca las negociaciones de reestructuracion
aceptables para una amplia mayoria— en las emisiones de bonos
de los mercados internacionales. En parte como resultado de ello,
el uso de CAC se ha convertido en el estandar del mercado para
los bonos soberanos internacionales emitidos al amparo de las
leyes del estado de Nueva York. En consecuencia, la participacion
de emisiones de paises de mercados emergentes con CAC ha
aumentado considerablemente desde principios de 2004.

El FMI también estd exhortando a ampliar el consenso en
torno a los “Principios para la estabilidad de los flujos de capital
y la reestructuracion justa de la deuda en los mercados emergentes”,
que describen las normas de participacion y las responsabilidades
para los deudores soberanos y sus acreedores privados en la
prevencion y resolucion de crisis financieras. H
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I FMI concede asistencia
financiera a paises miembros
con problemas de balanza de
pagos para apoyar sus politi-
cas de ajuste y de reforma, incluida la
asistencia en condiciones concesionarias
a paises de bajo ingreso. El financia-
miento se destina a respaldar la balanza
de pagos en general, y no a fines o pro-
yectos concretos, como el financiamiento
proporcionado por los bancos de desa-
rrollo. El Directorio Ejecutivo del FMI
tiene que aprobar toda la asistencia
financiera que preste la institucion.

El volumen del financiamiento del
FMI ha variado mucho. Tras las crisis
del petréleo de los afios setenta y la
crisis de la deuda de los ochenta,
aumentd drésticamente. En los afios
noventa el proceso de transicion en
Europa central y oriental y en la antigua
Union Soviética, asi como las crisis de
los mercados emergentes, trajeron
consigo un nuevo repunte de la

demanda de recursos del FMI.

La destruccion causada por el tsunami en Sri Lanka.
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Alo largo de los afios el FMI ha desarrollado una serie de instru-
mentos de préstamo, o “servicios”, para hacer frente a las necesida-
des concretas de los paises miembros. Los préstamos en condiciones
no concesionarias se facilitan a través de cuatro grandes servicios fi-
nancieros: los acuerdos de derecho de giro, el servicio ampliado del
FMI, el servicio de complementacion de reservas y el servicio de
financiamiento compensatorio (véase el cuadro en la pagina 25). Los
paises de bajo ingreso, por ejemplo, pueden obtener crédito a una
tasa de interés concesionaria a traves del servicio para el crecimiento
y la lucha contra pobreza (SCLP). Los paises miembros que se estén
recuperando de desastres naturales y conflictos armados también
pueden solicitar asistencia de emergencia del FMI y, en el caso de los
paises miembros de bajo ingreso, a tasas de interés concesionarias.

Los servicios financieros en condiciones no concesionarias estan
sujetos a una tasa de interés de mercado conocida como “tasa de
cargos” y algunos a una tasa de interés de recargo (“sobretasa”). La
tasa de cargos se basa en la tasa de interés del DEG, que se revisa
semanalmente para tener en cuenta las variaciones de las tasas de
interés a corto plazo en los principales mercados monetarios inter-
nacionales. A los grandes préstamos se les aplica un recargo.

El monto que un pais miembro puede obtener en préstamo
varia segun el tipo de préstamo y se expresa como un multiplo
de su cuota en el FMI. Para casos excepcionales de necesidad
de financiamiento de la balanza de pagos, el FMI también puede
suministrar préstamos por encima de los limites de acceso. El
FMI alienta a los paises a reembolsar sus préstamos por antici-
pado. Si bien se aplica un calendario normal de reembolso de
las obligaciones, se espera que los paises miembros efectien
sus reembolsos mas rapidamente cuando sea posible.

Condicionalidad de los préstamos del FMI

Cuando un pais recibe un préstamo del FMI, las autoridades
nacionales se comprometen a mejorar sus politicas econémicas y
financieras, requisito que se denomina condicionalidad. Este
compromiso asegura al FMI que el préstamo se utilizara para su-
perar las dificultades econémicas del pais prestatario y que este
podra reembolsarlo puntualmente para que otros paises miem-
bros puedan disponer de estos fondos cuando los necesiten.

En los Ultimos afios el FMI ha procurado racionalizar las condi-
ciones que conllevan sus préstamos. En septiembre de 2002 el Di-
rectorio Ejecutivo adopt6 nuevas directrices al respecto y subray6
que la condicionalidad debe concentrarse en objetivos macroeco-
nomicos e instrumentos de politica clave y promover que los pai-
ses se identifiquen en mayor medida con las politicas de los
programas. En un examen reciente se observa que la condicionali-
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Divergencias en el crédito del FMI

El crédito proveniente de los préstamos ordinarios
del FMI ha disminuido...
(Miles de millones de DEG)

80 —

Ordinarios!

70 —
60
50
40
30
20
10

0
1995 96 97 98 99 2000 01 02 03 04 05

...en tanto que han aumentado los préstamos a los
paises de bajo ingreso en los Ultimos afios.

1995 96 97 98 99 2000 01 02

03 04 05

1Todos los préstamos no concesionarios del FMI.

2Servicio para el crecimiento y la lucha contra la pobreza.

Nota: Datos correspondientes al fin del ejercicio financiero (30 de abril).
Datos: Departamento Financiero del FMI.

dad se esta efectivamente centrando en objetivos mas concretos y
que cada vez menos programas se suspenden de forma prematura.
Las politicas que han de adoptarse estan disefiadas no solo
para resolver el problema inmediato de balanza de pagos, sino
también para sentar las bases de la sostenibilidad y el crecimiento
econdmico a largo plazo logrando una estabilidad econémica mas
amplia: por ejemplo, medidas para contener la inflacién, reducir
la deuda publica o fortalecer el sistema financiero. Puede tratarse
también de medidas para corregir deficiencias estructurales que
impiden un crecimiento sano, como la liberalizacién de los
precios y del comercio o las mejoras de la gestion de gobierno.
Estas medidas, que en conjunto constituyen el “programa
de politicas” de un pais miembro, se describen en una carta de
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intencion o en un memorando de politica econdmica y financiera
que acompafia a la solicitud de financiamiento. Los objetivos
especificos del programa y las politicas adoptadas dependen de las
circunstancias del pais. Sin embargo, en todos los casos el obje-
tivo fundamental es restablecer o mantener la viabilidad de la
balanza de pagos y la estabilidad macroeconémica, y sentar las
bases para un crecimiento sostenido de alta calidad.

I !
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Descargando billetes en Jakarta, Indonesia.

¢Como se evalua el cumplimiento?

La mayoria de los préstamos del FMI se otorga mediante desem-
bolsos escalonados, lo que permite verificar que el pais cumple
sus compromisos antes de efectuar los siguientes desembolsos.
El seguimiento se realiza a través de diversos mecanismos:
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= Las acciones previas son medidas que el pais acuerda adop-
tar antes de que el Directorio Ejecutivo apruebe el préstamo y se
efectUe el primer desembolso. Estas medidas garantizan que el
programa tendra los fundamentos necesarios para el éxito, o que
se regresara al buen camino tras una desviacion con respecto a las
politicas acordadas. Algunas de estas acciones son el ajuste del
tipo de cambio a un nivel sostenible, la eliminacién de los contro-
les sobre los precios o la aprobacion formal de un presupuesto
publico compatible con el marco fiscal del programa.

e Los criterios de ejecucion son condiciones especifi-
cas que deben cumplirse para que el crédito acordado se
desembolse. Existen dos tipos de criterios: cuantitativos y
estructurales. Los criterios cuantitativos se refieren normal-
mente a variables de la politica macroeconémica como las re-
servas internacionales, los agregados monetarios y crediticios,
los saldos fiscales y la deuda externa. EI programa puede, por
ejemplo, especificar un monto minimo de reservas internacio-
nales netas, un nivel maximo de activos internos netos del
banco central y/o un tope al endeudamiento publico. Los crite-
rios estructurales se refieren a las medidas estructurales que
son esenciales para el éxito del programa econémico. Aungue
varian mucho de un programa a otro, pueden incluir, por ejem-
plo, medidas concretas para mejorar las operaciones del sector
financiero, reformar el régimen de seguridad social o reestruc-
turar sectores clave como el de la energia.

e Los criterios cuantitativos podrian complementarse con
metas indicativas. Estas suelen fijarse para los Gltimos meses
de un programa, y se convierten en criterios de ejecucién, con
las modificaciones apropiadas, a medida que se afianzan las
tendencias econdmicas.

e Los parametros estructurales se emplean en el caso de
medidas que no pueden cuantificarse lo suficiente de manera
objetiva a fin de poder utilizarse como criterios de ejecucion, o
para pequefios pasos en un proceso crucial de reforma, que nor-
malmente no justifican, por si solos, una suspension del financia-
miento del FMI.

e La revision de los programas es otro mecanismo impor-
tante de seguimiento que brinda al Directorio Ejecutivo una opor-
tunidad para realizar una evaluacion general de los avances hacia
los objetivos del programa. Estas revisiones se utilizan para anali-
zar las politicas e introducir los cambios necesarios en el programa
a la luz de las nuevas circunstancias. En algunos casos, un pais
puede solicitar que se le otorgue una dispensa para no cumplir los
criterios de ejecucion, por ejemplo, si las autoridades ya han
adoptado medidas para corregir la desviacion. ®
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Modalidades de los préstamos del FMI: Términos y condiciones de los servicios financieros

Acuerdo de derecho de giro y
servicio ampliado del FMI

= Acuerdo de derecho de giro (creado en 1952):

Su objetivo es resolver problemas de balanza de
pagos de corto plazo; la duracion tipica es de 12
a 18 meses, con un maximo legal de tres afios.
Limites de acceso normales: Anual: 100% de
la cuota; acumulativo: 300% de la cuota para
todos los casos de uso de los recursos del FMI
en la Cuenta de Recursos Generales.

Vencimientos (reembolsos esperados)/(reem-
bolsos obligatorios): 2/4—4 afios/3"4-5 afios.

Cargos: Tasa de cargos béasica mas sobretasa
basada en niveles de 100 puntos bésicos sobre
montos superiores al 200% de la cuota y 200
puntos basicos sobre montos superiores al 300%.

Condiciones: Adoptar medidas de politica que
infundan confianza en que el pais miembro
podra superar las dificultades de balanza de
pagos en un plazo razonable.

Acceso acumulativo: Mas de un 25% de la cuota
esta sujeto a condiciones més estrictas (condicio-
nalidad en los tramos superiores de crédito).

Escalonamiento y seguimiento: Desembolsos
trimestrales sujetos al cumplimiento de los
criterios de ejecucion y otras condiciones.

Servicio ampliado del FMI (1974): Proporciona
asistencia a mas largo plazo en respaldo de refor-
mas estructurales encaminadas a superar dificul-
tades de balanza de pagos de mayor duracion.

Limites de acceso normales: 100% de la cuota;
acumulativo: 300% de la cuota para todos los
casos de uso de los recursos del FMI en la
Cuenta de Recursos Generales.

Vencimientos (reembolsos esperados)/(reem-
bolsos obligatorios): 4!4-7 afios/4!4-10 afos.

Cargos: Tasa de cargos basica mas sobretasa
basada en niveles de 100 puntos basicos sobre
montos superiores al 200% de la cuota y 200
puntos bésicos sobre montos superiores al 300%.

Condiciones: Adoptar un programa trienal, con
reformas estructurales, y presentar una declaracion
detallada anual de medidas de politica que debe-
ran adoptarse durante los 12 meses siguientes.

Escalonamiento y seguimiento: Desembolsos
trimestrales o semestrales sujetos a la observancia
de criterios de ejecucion y otras condiciones.

Préstamos especiales

Servicio de complementacion de reservas (1997):
Proporciona asistencia a corto plazo para superar
dificultades de balanza de pagos relacionadas
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con una pérdida repentina y grave de confianza
de los mercados. Solo se otorga como comple-
mento de un acuerdo ordinario.

Limites de acceso: Ninguno, pero el servicio
se autoriza Unicamente si el acceso en el marco
del acuerdo ordinario conexo superase el limite
anual o acumulativo.

Vencimientos (reembolsos esperados)/(reem-
bolsos obligatorios): 2-2'4 afios/2!4-3 afios.

Cargos: Tasa de cargos basica mas 300 puntos
basicos que ascienden a un méaximo de 500
puntos basicos después de 24 afios

Condiciones: Acuerdo ordinario con un programa
conexo y con medidas de politica reforzadas para
hacer frente a una pérdida de confianza de los
mercados.

Escalonamiento y seguimiento: Servicio
disponible durante un afio; acceso concentrado
al comienzo del programa con dos 0 mas
desembolsos.

Servicio de financiamiento compensatorio
(1963): Cubre insuficiencias de los ingresos

de exportacion y por concepto de servicios,

asi como excesos de costos de importacion de
cereales, de caracter temporal y por razones que
estan fuera del control de los paises miembros.

Limites de acceso: El 45% de la cuota como
maximo para cada elemento (insuficiencia de
ingresos de exportacion y exceso de costos de
importacion de cereales) con un limite
combinado del 55% de la cuota.

Vencimientos (reembolsos esperados)/(reem-
bolsos obligatorios): 2'4—4 afios/3"4-5 afios.

Cargos: Tasa de cargos bésica; no esta sujeto
a sobretasas.

Condiciones: Normalmente solo pueden acce-
der a este servicio los paises miembros que ya
tengan en vigor un acuerdo de derecho de giro
o los que, aparte de la insuficiencia de ingresos
de exportacion o el exceso de costos de las
importaciones, registren una situacion de
balanza de pagos satisfactoria.

Escalonamiento y seguimiento: Se desem-
bolsa normalmente en un plazo minimo de
seis meses, de conformidad con las disposi-
ciones de escalonamiento del acuerdo.

Asistencia de emergencia

1. Catastrofes naturales (1962): Proporciona asis-
tencia inmediata a mediano plazo a paises
miembros con dificultades de balanza de
pagos relacionadas con catéstrofes naturales.

2. Situacion de posconflicto (1995): Proporciona
asistencia inmediata a mediano plazo para
superar dificultades de balanza de pagos en
la etapa posterior a disturbios civiles 0 a un
conflicto armado internacional.

Limites de acceso: 25% de la cuota, aunque
en casos excepcionales se pueden autorizar
montos mayores.

Vencimientos (reembolsos esperados)/(reem-
bolsos obligatorios): No tiene expectativas de
reembolso anticipado/3'4-5 afios.

Cargos: Tasa de cargos bésica; no esta sujeta a
sobretasas; si se dispone de recursos, existe la
posibilidad de subvencionar los intereses para
los paises de bajo ingreso.

Condiciones: Esfuerzos razonables por superar las
dificultades de balanza de pagos; se centra la aten-
cién en el desarrollo de la capacidad institucional
y administrativa con miras a lograr un acuerdo en
los tramos superiores de crédito o en el marco del
SCLP En el caso de la asistencia para situaciones de
posconflicto, el respaldo del FMI formaria parte
de una iniciativa internacional concertada para
hacer frente a las secuelas del conflicto.

Escalonamiento y seguimiento: Normalmente
ninguno.

Préstamos para paises
miembros de bajo ingreso

= Servicio para el crecimiento y la lucha contra la

pobreza (1999): (Sustituy6 al servicio reforzado
de ajuste estructural creado en 1987). Brinda
asistencia a mas largo plazo para superar dificul-
tades arraigadas de balanza de pagos de caracter
estructural; tiene por objeto lograr un crecimiento
sostenido que permita reducir la pobreza.

Limites de acceso: 140% de la cuota; en casos
excepcionales, un 185% como maximo.

Vencimientos (reembolsos esperados)/(reem-
bolsos obligatorios): No tiene expectativas de
reembolso anticipado/5'4—10 afos.

Cargos: Tasa de interés concesionaria: 0,5%
anual, no sujeta a sobretasas.

Condiciones: Los programas respaldados por
el SCLP se basan en un documento de estrate-
gia de lucha contra la pobreza preparado por
el pais en un proceso participativo y compren-
den medidas macroeconémicas, estructurales
y de reduccion de la pobreza.

Escalonamiento y seguimiento: Desembolsos
semestrales (0 a veces trimestrales) sujetos al
cumplimiento de los criterios de ejecucion y
a la conclusion de las revisiones.
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ASISTENCIA TECNICA Y CAPACITACION

Transferencia de
conocimientos técnicos

| FMI proporciona asistencia técnica y capa-

citacion para mejorar el disefio y la apli-

cacion de politicas macroeconoémicas y del

sector financiero en los paises miembros y
reforzar la capacidad institucional de sus gobiernos. La
formulacion y ejecucion de politicas econémicas acer-
tadas requieren conocimientos técnicos e instituciones
gubernamentales eficaces. Muchos paises en desarro-
llo, en particular, necesitan ayuda para intensificar sus
conocimientos en materia de gestion econdémica y ase-
soramiento con respecto a las politicas, las reformas
y los mecanismos institucionales que resultan mas
apropiados y que han dado buenos resultados en otros
paises. EI FMI asigna prioridad a la asistencia que com-
plemente y refuerce las otras actividades basicas que
desempefia: la supervision y el otorgamiento de crédito.

Por medio del envio de misiones de funcionarios desde la
sede, visitas de especialistas por periodos cortos, asesores resi-
dentes, centros regionales de asistencia técnica y capacitacion
practica en los paises, en Washington o en sus institutos regio-
nales de capacitacion, el FMI brinda asistencia técnica en las
esferas basicas que competen a la institucion (véase el gréafico);
entre ellas, la formulacion y gestion de la politica macroeconé-
mica; politica monetaria; banca central; el sistema financiero;
politicas y mercados cambiarios, finanzas publicas y gestion fis-
cal, y estadisticas macroeconémicas, externas, fiscales y finan-
cieras. Todos los paises miembros pueden beneficiarse de esta
asistencia en forma gratuita, salvo en el caso de los paises que
pueden reembolsar al FMI. Casi un tercio del total de asistencia
técnica que presta el FMI se financia mediante fondos externos.

Desde principios de los afios noventa, a medida que ha aumen-
tado el nimero de miembros del FMI hasta incluir cada vez méas
paises en transicion hacia una economia de mercado, la asistencia
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técnica de la institucion se ha incrementado rapidamente. En los
Gltimos afios, los esfuerzos del FMI para fortalecer la arquitectura
financiera mundial a fin de reducir el riesgo de crisis y mejorar la
gestion y resolucion cuando estas se produzcan han generado nue-
vas demandas de asistencia técnica de los paises que desean adop-
tar normas y codigos internacionales para la gestion financiera,
fiscal y estadistica. La mayor parte de la asistencia técnica se basa
en las recomendaciones que se desprenden del Programa de eva-
luacion del sector financiero y de los informes sobre la observan-
cia de los cddigos y normas. La reciente labor del FMI sobre los
centros financieros extraterritoriales y la lucha contra el lavado de
dinero y el financiamiento del terrorismo también han requerido
un aumento de la asistencia técnica.

Ademas, en los Ultimos afios, en coordinacién con otros pro-
veedores bilaterales y multilaterales de asistencia técnica, el FMI
ha hecho esfuerzos importantes para brindar oportunamente
asesoramiento y asistencia operativa a los paises en situacion de
posconflicto (véase la pagina 2). Al mismo tiempo, se mantiene
la demanda de asistencia, por parte de los paises de bajo ingreso,
en el ambito de los analisis de sostenibilidad de la deuda y la
gestion de los programas de reduccion de la deuda, asi como

El FMI comparte conocimientos técnicos

Los departamentos del FMI suministran asistencia
técnica en diversas areas de especializacion.
(Ejercicio 2005)

Departamento
de Sistemas Departamento
Monetarios y de Estadistica
Financieros

14%
34%

Instituto
del FMI
Departamento 15%

de Finanzas

Pablicas Departamento
26% Otros Juridico
departamentos 6%

5%

Nota: Porcentaje del total de recursos, en afios-persona efectivos.
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también en el disefio y la ejecucion de los programas para
fomentar el crecimiento y reducir la pobreza. ElI FMI esta incre-
mentando cada vez mas la asistencia técnica y la capacitacion a
nivel regional. Con la ayuda de donantes, se han establecido
cinco centros regionales de asistencia técnica: dos en Africa, uno
en el Caribe, otro en Oriente Medio y otro en el Pacifico.

Al examinar un informe reciente de la Oficina de Evaluacion
Independiente sobre el programa de asistencia técnica del FMI,
el Directorio Ejecutivo subrayd que la asistencia técnica de la
institucion es cada vez méas importante para las diversas necesi-
dades de los paises miembros, sobre todo en lo que atafie al
disefio y la implementacion de politicas, y al fortalecimiento de
las capacidades. El Directorio Ejecutivo observd que una rapida
capacidad de reaccién, un asesoramiento ajustado a las circuns-
tancias de cada pais miembro y la produccion de analisis de alta
calidad son factores esenciales para la eficacia de la asistencia
técnica. Siguiendo las recomendaciones del informe, el FMI esta
procurando optimizar el orden de prelacion en la asistencia
técnica, lograr la participacion activa de las autoridades en las
etapas de disefio y seguimiento, y vigilar mejor los resultados.

Capacitacion
El FMI le asigna mucha importancia al desarrollo de competencias
en los paises miembros a través de la capacitacion. El Instituto del

Gasto publico eficaz en Ghana
contribuye a reducir la pobreza

El FMI ha suministrado considerable asistencia técnica para mejorar el
control del gasto y la declaracién de datos fiscales asi como para esta-
blecer sistemas de rastreo del gasto, con el fin de reducir la pobreza.
Las reformas se han acelerado y avanzado considerablemente en los
(ltimos afios. Se ha establecido un sistema integral para el registro de
las corrientes de asistencia financiera y para rastrear el gasto destinado
a programas de reduccion de la pobreza, en el marco de la Iniciativa
para la reduccion de la deuda de los paises pobres muy endeudados
(PPME). Igualmente, se han establecido sistemas mas perfeccionados
de administracién de fondos y de control de los compromisos de auto-
rizacién de gastos. Se han compatibilizado los datos fiscales y banca:
rios y se han cerrado muchas cuentas bancarias, con lo cual se logrd
mejorar aln mas la situacion fiscal.

La reforma de los sistemas de gestion financiera en Ghana,
que se ha beneficiado de la cooperacion entre el FMI y otras
instituciones donantes, repercutié en la reduccion del déficit fiscal
global del 9% del PIB en 2001 al 3,6% del PIB en 2004, en
tanto que, durante el mismo periodo, el gasto destinado a la
reduccion de la pobreza aumenté del 4,5% al 7,7% del PIB.
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Capacitacion en el Instituto del FMI.

FMI se encarga de la mayor parte de la capacitacion que ofrece la
institucion. A través de cursos y seminarios, brinda capacitacion a
funcionarios de los paises miembros en los ambitos basicos de la
gestion de la politica macroeconémica y la formulacion de politi-
cas fiscales, financieras y relativas al sector externo. Los funciona-
rios del Instituto del FMI ofrecen dicha capacitacién junto con
funcionarios de otros departamentos y, en algunos casos, profeso-
res o expertos externos. Tienen cierta preferencia las solicitudes de
funcionarios provenientes de paises en desarrollo y en transicién.

Ademas de la capacitacion que se ofrece en la sede de la ins-
titucion, el FMI organiza cursos y seminarios a través de los
institutos y programas regionales. EI FMI cuenta actualmente
con cuatro centros regionales de capacitacion: el Centro Regio-
nal Conjunto de Capacitacion para América Latina en Brasil, el
Instituto Multilateral Africano en Tunez, el Instituto Regional
de Capacitacion del FMI en Singapur y el Instituto Multilateral
de Viena. EI FMI también ha establecido programas de capaci-
tacion en colaboracion con China y el Fondo Monetario Arabe.

En el ejercicio 2005 el Instituto del FMI, con la asistencia de
otros departamentos, dictd 125 cursos a los que asistieron casi
4,000 funcionarios. Gran parte de la capacitacion se brindo en los
institutos regionales. La capacitacion en la sede de Washington
sigue siendo importante; alli se dictan en general cursos mas
largos que representan alrededor de una tercera parte de las sema-
nas-participante. El resto de la capacitacion se llevo a cabo en el
extranjero, fuera de la red de centros regionales del FMI, en gene-
ral como parte de la cooperacion entre el Instituto del FMI y
los programas de capacitacion nacional o regional, asi como en la
forma de ensefianza a distancia. |
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REDUCCION DE LA POBREZA Y ALIVIO DE LA DEUDA
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Por una
vida mejor

esde la segunda guerra mundial, la

economia internacional ha regis-

trado una expansion continua, gene-

rando prosperidad y sacando de la
pobreza a millones de personas, sobre todo en
Asia. Sin embargo, persisten enormes retos. En
Africa, en particular, el avance en la lucha contra la
pobreza ha sido limitado en las ultimas décadas, y
en algunos paises incluso se han producido retro-
cesos. Se proyecta que en los proximos 25 afos la
poblacion mundial crecera en torno a 2.000 millo-
nes de personas, principalmente en las economias
en desarrollo. Muchas de estas personas estan con-
denadas a vivir en la pobreza a menos que los
propios paises de bajo ingreso y la comunidad

internacional realicen un esfuerzo concertado.

Para hacer frente a estos problemas, en septiembre de
2000 los jefes de Estado de 189 paises firmaron la Declara-
cion del Milenio, mediante la cual se adoptaron los Obijeti-
vos de Desarrollo del Milenio (ODM), un conjunto de ocho
metas concretas para reducir la pobreza medida segin los
ingresos, refrenar otras penurias y promover el desarrollo
sostenible para 2015 (véase el recuadro). Posteriormente, en
una reunion de lideres mundiales celebrada en Monterrey,
México, en marzo de 2002, se llegd a un entendimiento
sobre la estrategia general necesaria para alcanzar los ODM.

El Consenso de Monterrey fue el primer paso de un nuevo
acuerdo entre los paises desarrollados y en desarrollo que

Refugiados en Chad provenientes de la regién de Darfur, Sudan.
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subraya sus obligaciones mutuas en la consecucion de estos
objetivos. Se insto a los paises en desarrollo a mejorar sus poli-
ticas y gestion de gobierno y a los paises desarrollados a incre-
mentar su respaldo, sobre todo proporcionando mas asistencia
de mejor calidad y ofreciendo un mayor acceso a sus mercados.

Un inventario de la situacién

El afio 2005 representa un jaldon importante en la senda hacia los
ODM. El informe del Proyecto del Milenio de las Naciones Unidas,
publicado en enero de 2005, marco el comienzo de un periodo de
analisis de los avances logrados en la consecucion de los ODM y
la manera de acelerarlos, seguido de deliberaciones en septiembre
de 2005 en la Conferencia Cumbre de las Naciones Unidas sobre
la puesta en practica de la Declaracion del Milenio.

En los informes anuales Global Monitoring Report, el FMI y el
Banco Mundial hacen un seguimiento de los avances en la con-
secucion de los ODM y los obstaculos que quedan por salvar. El
segundo informe, publicado en 2005, se centré en aspectos
clave del temario de politicas y prestd especial atencion a Africa, la
region con el mayor riesgo de no alcanzar los ODM. En el informe
se concluye que, para alcanzar los ODM, se requeriran importan-
tes aumentos del volumen de asistencia oficial para el desarrollo
que reciben los paises mas pobres. Si bien desde que se celebro
la Conferencia de Monterrey los volimenes de ayuda han crecido,
dos tercios del aumento correspondieron a alivio de la deuda y
cooperacion técnica. En vista de las reformas que se estan apli-
cando en muchos paises de la region, segdn el informe los mas
pobres efectivamente se beneficiarian si se duplicase la ayuda en
los proximos cinco afos.

Coordinacién de la asistencia para el desarrollo
El objetivo central del FMI con respecto a los paises de bajo
ingreso es ayudarlos a promover la estabilidad y el crecimiento
econdmicos y, por ende, reducir la pobreza de manera radical y
duradera. En dichos paises el FMI colabora estrechamente con
el Banco Mundial, el principal organismo internacional que se
ocupa de la pobreza. Juntas, estas instituciones estan ayudando
a los paises de bajo ingreso a alcanzar los ODM y estan contribu-
yendo al enfoque plasmado en el Consenso de Monterrey
mediante asistencia técnica, concesion de crédito, alivio de la
deuda y respaldo para la liberalizacién comercial.

El FMI también ofrece a los paises de bajo ingreso
asesoramiento sobre la gestion del impacto econdmico de las
entradas de ayuda, un aspecto esencial frente a los esfuerzos
internacionales por movilizar mas ayuda para alcanzar los ODM.

SEPTIEMBRE DE 2005

Por el lado de los donantes, el FMI integra asociaciones multi-
laterales para el desarrollo con miras a hacer més previsibles los
flujos de ayuda y lograr una mayor coherencia administrativa y
de politicas de los socios en el desarrollo.

Desde 1999 dos iniciativas han sido vitales para impulsar el
respaldo del FMI y el Banco Mundial a los paises de bajo ingreso:

e El documento de estrategia de lucha contra la pobreza
(DELP), redactado por cada pais prestatario, en el que se
establece la estrategia de politica preparada por el propio pais
y que constituye la base para el crédito concesionario del FMI y
el Banco Mundial.

e El fortalecimiento de la Iniciativa para la reduccion de
la deuda de los pafses pobres muy endeudados (PPME)
creada en 1996.

El enfoque de los DELP es una estrategia integral de los
paises para reducir la pobreza. Tiene por objeto establecer los
vinculos esenciales entre paises de bajo ingreso, sus socios
donantes y las politicas de desarrollo necesarias para alcanzar
los ODM. Los DELP constituyen la base operativa del crédito
concesionario del FMI y el Banco Mundial y del alivio de la
deuda en el marco de la Iniciativa para los PPME. En el caso
del FMI, el crédito se concede a traves del servicio para el
crecimiento y la lucha contra la pobreza (SCLP).

Los paises de bajo ingreso preparan sus estrategias mediante
un proceso en el que participan las partes interesadas nacionales
y los socios en el desarrollo externos. Los DELP, que se actualizan
como minimo cada cinco afios y se someten a evaluaciones anuales,
describen las politicas macroecondmicas, estructurales y sociales
que los paises prevén aplicar, asi como su financiamiento. Una
vez formulado y aprobado el DELP, el pais queda habilitado para
recibir préstamos a través de la Cuenta Fiduciaria del SCLP y
alivio de la deuda en el marco de la Iniciativa para los PPME.

Objetivos de Desarrollo del Milenio

Los ODM procuran para 2015:
1) Reducir a la mitad la pobreza extrema y el hambre
en comparacion con 1990.
) Alcanzar la educacién primaria universal.
) Eliminar las desigualdades de género.
) Reducir la mortalidad infantil.
5) Mejorar la salud materna.
) Combatir el VIHZSIDA, el paludismo y otras enfermedades.
) Garantizar la sostenibilidad del medio ambiente.
) Fomentar una asociaciéon mundial para el desarrollo.
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Préoximos pasos

Si bien las mejoras en los resultados macroeconémicos han sido
especialmente notables en los paises que tienen, o han suscrito,
acuerdos en el marco del SCLP, la mayoria de los paises de bajo
ingreso esta lejos de lograr el crecimiento sostenido que se
requiere para alcanzar los ODM en 2015.

¢Cudles son los problemas? Tanto el personal técnico del FMI
como la OEI (véase la pagina 32) han identificado una serie de difi-
cultades. En un informe de 2004 la OEI llega a la conclusién de que
si bien los DELP encierran un gran potencial y hasta cierto punto
han permitido que los paises se identifiquen en mayor medida con
los programas, han fomentado la participacion y mejorado la cali-
dad de las estrategias, los logros hasta la fecha no han estado a la
altura de las expectativas. En cuanto a los programas respaldados
por el SCLP, se han logrado algunos cambios acertados, pero hay
que redoblar los esfuerzos a fin de que los programas ofrezcan una
base firme para el crecimiento sostenible a largo plazo que se
requiere para alcanzar los ODM.

En parte como resultado de las evaluaciones de la estrate-
gia de lucha contra la pobreza, el FMI y el Banco Mundial han
modificado la arquitectura de la estrategia. Estas enmiendas
—en particular la eliminacién del requisito de que el Directo-
rio apruebe la estrategia para poder recibir préstamos conce-
sionarios del FMI-Banco Mundial— tienen como objetivo
una mayor identificacién de los paises con la estrategia.

El FMI esté estudiando otras medidas para afinar su trabajo
con los paises de bajo ingreso. Se estan estudiando medidas para
facilitar una nueva forma de participacion del FMI en los paises
de bajo ingreso que no implique préstamos, pero que apoye a
los paises en sus esfuerzos de reforma, y al mismo tiempo le
permita al FMI evaluar las politicas del pais y sus resultados.

Este tipo de evaluaciones suele ser utilizado por los paises de
bajo ingreso y los donantes para demostrar y estimar la idonei-
dad y la calidad de las politicas econdmicas, y podrian afectar
el flujo de asistencia externa, incluidos el alivio de la deuda y
otras ayudas. También se esta discutiendo una modificacion de
la Cuenta Fiduciaria del SCLP que permitiria al FMI suministrar
asistencia financiera concesionaria fuera del marco del SCLP a
los paises de bajo ingreso que sufran shocks exdgenos.

En el caso de los paises de bajo ingreso con dificultades de
balanza de pagos originadas por desastres naturales o cambios
en el comercio, el FMI ha activado mecanismos de apoyo —l
Servicio Financiero de Emergencia para Catastrofes Naturales,
que es subsidiado, y el Mecanismo de Integracién Comercial
(MIC)— en condiciones concesionarias.

Reduccion de la carga de la deuda

La Iniciativa reforzada para los PPME se cre6 en 1999 a fin de
ofrecer un alivio mas rapido, profundo y amplio de la deuda
para los paises de bajo ingreso, y fortalecer los nexos entre el
alivio de la deuda y la reduccion de la pobreza, sobre todo por
medio de las politicas sociales. Como elemento central de la
Iniciativa reforzada, los paises deben realizar esfuerzos conti-
nuos por lograr el ajuste macroecondmico e introducir refor-
mas estructurales y sociales, incluido un aumento del gasto en
programas sociales, como educacién y salud. A fines de 2004
la Iniciativa se extendid hasta fines de 2006 a fin de ofrecer
la oportunidad a los demas paises habilitados para que esta-
blezcan trayectorias que les permitan ser considerados en el
marco del alivio para los PPME (véase el cuadro). Muchos de
los paises que se podrian beneficiar de esta ampliacion han
sufrido conflictos, como Liberia, Somalia y Sudan.

Situacion de los paises que han recurrido a la Iniciativa para los PPME (al mes de agosto de 2005)

Paises con derecho a recibir
alivio total de la deuda y que
cumplen todos los criterios (18)

Benin Mauritania Burundi
Bolivia Mozambique Camerin
Burkina Faso Nicaragua Chad
Etiopia Niger Congo, Rep.
Ghana Rwanda Dem. del
Guyana Senegal Gambia
Honduras Tanzania

Madagascar Uganda

Mali Zambia
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Paises que han empezado a recibir asistencia,
pero que aln deben cumplir algunos criterios
para recibir el alivio total (10)

Paises cuya situacion adn
no se ha considerado (10)

Guinea Comoras Republica

Guinea-Bissau Congo, Rep. del Democratica

Malawi Cote d’lvoire Popular Lao

Santo Tomé y Liberia Somalia
Principe Myanmar Sudan

Sierra Leona Republica Togo

Centroafricana
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El alivio de la deuda es esencial para que los paises de bajo
ingreso dispongan de recursos que puedan destinar a gastos
sociales y de infraestructura necesarios para alcanzar los ODM.
Antes de la Iniciativa, en los paises beneficiarios el gasto en ser-
vicio de la deuda era, en promedio, ligeramente mayor que el
gasto total en salud y educacion. En 28 de estos paises ya no es
asi. En el marco de recientes programas respaldados por el FMI
y el Banco Mundial, estos paises casi han cuadruplicado el gasto
en atencion de la salud, educacién y otros servicios sociales en
comparacion con los pagos por el servicio de la deuda.

Para realizar los beneficios potenciales del alivio de la deuda,
serd crucial ayudar a los paises a evitar un endeudamiento
excesivo en el futuro. Para ese fin, el FMI y el Banco Mundial
han creado un nuevo marco de sostenibilidad de la deuda para
los paises de bajo ingreso, que incluye entre otros un analisis
estandarizado de la deuda futura y una estrategia de
financiamiento coherente.

La Ronda de Doha y otras cuestiones comerciales
El comercio puede ser mas importante que la asistencia para
la prosperidad de los paises en desarrollo. El FMI sigue esforzan-
dose por el éxito de las negociaciones comerciales multilaterales
iniciadas en 2001 en el marco de la Ronda de Doha para el
Desarrollo y, junto con el Banco Mundial, ha instado tanto a los
paises desarrollados como a los paises en desarrollo a dar priori-
dad a ese objetivo. EI FMI y el Banco Mundial han subrayado la
necesidad de que se liberalice el comercio agricola, que todos los
paises liberalicen el comercio en la mayor medida posible y que
se flexibilicen los aspectos en que la reglamentacion imponga
una pesada carga a los paises pobres.

Por su parte, el FMI ha tomado medidas para favorecer la
apertura del sistema de comercio internacional. En el ejercicio
2005 el Directorio activo el Mecanismo de Integracion Comer-
cial (MIC) para ayudar a los paises a superar déficit de la
balanza de pagos derivados de la aplicacion de los acuerdos de
la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) o de medidas
de liberalizacion comercial no discriminatorias adoptadas por
otros paises. EI MIC permite a los miembros del FMI solicitar
asistencia financiera en el marco de los servicios actuales de la
institucion para hacer frente a necesidades temporales de
la balanza de pagos relacionadas con el comercio.

Al expirar el Acuerdo sobre los Textiles y el Vestido de la
OMC a fines de 2004, por ejemplo, la Reptblica Dominicana
obtuvo apoyo en el marco del MIC, convirtiéndose en el
segundo pais que lo hizo después de Bangladesh. En la actua-

SEPTIEMBRE DE 2005

Como la mejora del clima de inversion
puede ayudar a reducir la pobreza

Un elemento crucial de las estrategias para fomentar el crecimiento
y reducir la pobreza son las reformas que mejoran el clima de
negocios en los paises de bajo ingreso. La experiencia ha
demostrado que la persistencia, mas que la perfeccion, es la clave
para que las reformas del clima de inversién se traduzcan en
mayor inversion privada, crecimiento mas pujante y reduccion de
la pobreza mas rapida. Se puede lograr un avance significativo
abordando los obstaculos mas importantes de modo que se
estimule la confianza para que las empresas inviertan y se
garantice que las mejoras continuaran.

Un ejemplo es el caso de Uganda, que efectu6 reformas a
principios de los afios noventa en muchas areas que afectan al
clima de inversion: se anularon expropiaciones de un gobierno
anterior, se redujeron las barreras comerciales, se reforzaron los
sistemas impositivos y de justicia, y se estabiliz6 la economia. Los
persistentes esfuerzos de reforma impulsaron la credibilidad del
gobierno, lo que a su vez dio confianza a las empresas para que
invirtieran. Como resultado, la inversion privada, como porcentaje
del PIB, se ha multiplicado por méas de dos: de algo més del 6%
en 1990 paso al 15% en 2002. Ello elevo el crecimiento del ingreso
per capita (que, a un promedio del 4% anual en 1993-2002, es
ocho veces superior al promedio de Africa subsahariana) y redujo
la pobreza del 56% en 1992 al 35% en 2000.

lidad se estan llevando a cabo conversaciones con otros paises.
La disponibilidad de asistencia en el marco del MIC ayudard
a calmar los temores de algunos paises en desarrollo con
respecto a un resultado de gran alcance en la Ronda de Doha
que ejerza una presion indebida sobre ellos.

El FMI también ha contribuido a asegurar que los paises
aprovechen plenamente las oportunidades que ofrece la libe-
ralizacion multilateral del comercio de varias formas:

e Suministrando asistencia técnica en ambitos como la
reforma aduanera, la reforma tributaria y arancelaria y el
mejoramiento de los datos.

e Ayudando a los paises a incluir reformas comerciales en
las estrategias nacionales de lucha contra la pobreza.

< Identificando los posibles riesgos y ayudando a los paises
a comprender los beneficios de la integracion internacional.

= Evaluando el impacto de las reformas comerciales, por
ejemplo, el efecto de una reduccion de las subvenciones
agricolas, la erosion de preferencias y la gradual eliminacién
de las cuotas textiles. ®
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LA OFICINA DE EVALUACION INDEPENDIENTE

Modificaciones en el modus operandi del FMI

n julio de 2001 el Directorio Ejecutivo establecié la Oficina
de Evaluacion Independiente (OEI) para obtener informa-
cion objetiva y pertinente sobre el desempefio del FMI. La
OEI ha elaborado una serie de informes detallados sobre el
quehacer de la institucion. Estos informes se utilizan para evaluar
como el FMI realiza su labor y facilitar la formulacion de los cambios
convenientes en las politicas y practicas. La OEI rinde cuentas al
Directorio Ejecutivo del FMI, pero es independiente de este y de la
gerencia y el personal técnico. Esta constituida por un director y 12
funcionarios, la mayoria de los cuales no tenia vinculos previos con
el FMI. El 6 de junio de 2005 Thomas A. Bernes se convirtio en el
segundo Director de la OEI, como sucesor de Montek Ahluwalia.
En el sitio de la OEIl en Internet (www.imf.org/ieo) se propor-
ciona informacion detallada sobre las atribuciones de esta Oficina, la
labor realizada hasta la fecha, los proyectos en marcha, informes de
evaluacion, seminarios y actividades de divulgacion. Asimismo, se
ofrece la posibilidad de que los interesados (autoridades nacionales,
catedraticos, organizaciones no gubernamentales y otros miembros
de la sociedad civil) participen en la definicion del programa de
trabajo de la OEl y de los objetivos de estudios especificos, y
aporten informacion pertinente para dichos estudios.

Temas comunes de las evaluaciones de la OEl

En los informes de la OEIl se describieron una serie de temas comunes:

Supervision

= la supervision debe asumir una o6ptica de largo plazo y brindar
informacién para ayudar a disefiar los programas. El FMI debe
ofrecer a las autoridades una evaluacion franca de las deficiencias
clave y alentarlas a formular un plan de politicas para areas esenciales
en que no se haya avanzado en el ajuste y la reforma.

= la clave para que la supervision sea mas eficaz es una mayor franqueza.

= la evaluacion sistemética de los resultados permite aprender mas de la
experiencia, sobre todo en paises con programas respaldados por el FMI.

Disefio de los programas e incertidumbre

= Los riesgos deben tenerse explicitamente en cuenta en el disefio de los pro-
gramas, y debe evitarse adoptar supuestos excesivamente optimistas acerca
del crecimiento y la rapidez de reaccién de la demanda del sector
privado. Los programas podrian flexibilizarse mediante planes explicitos
de contingencia. Una mayor transparencia con respecto a los supuestos
esenciales y los fundamentos en que se basa el disefio de los programas
permitiria ajustarlos con mayor rapidez si las contingencias se materializan.

= El compromiso de los paises con los ajustes de politica basicos reviste
una importancia crucial para el éxito de los programas.

Condicionalidad e identificaciéon con los programas
= El compromiso politico interno con los ajustes basicos de la politica econo-
mica es mas importante que las condiciones especificas que se fijen.
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La OEI prepara su programa de trabajo a partir de discusiones
internas y consultas de amplia base. El borrador de los documen-
tos de todas las evaluaciones se publica en el sitio web de la OEl
para que el publico formule comentarios. Entre los estudios com-
pletados en 2002-05 figuran evaluaciones de los siguientes temas:
el uso prolongado de los recursos del Fondo Monetario Interna-
cional; la funcién del FMI en las recientes crisis de la cuenta de
capital en la Republica de Corea, Indonesia y Brasil; el ajuste fiscal
en los programas respaldados por el FMI; la funcién del FMI en
Argentina en 1991-2001; la eficacia del proceso de los DELP y del
SCLP; la asistencia técnica del FMI, y el enfoque del FMI para la
liberalizacion de la cuenta de capital. En la actualidad la OEI esta
evaluando el Programa de Evaluacion del Sector Financiero
(PESF), la asistencia del FMI a Jordania, la condicionalidad estruc-
tural del FMI y la supervisién mundial. La OEI ha anunciado que
en el proximo programa de trabajo incluira evaluaciones de las
recomendaciones del FMI sobre politica cambiaria; la funcién del
FMI en algunos paises de Africa con respecto a los recursos exter-
nos, la previsibilidad de la ayuda y la sostenibilidad de la deuda; y
la supervision bilateral, incluidas cuestiones relacionadas con la
supervision de paises industriales importantes. B

= ElFMI debe considerar programas de ajuste y reforma que, aun no siendo
optimos, cumplan los requisitos minimos, y también debe estar dispuesto a
no brindar financiamiento cuando el grado de identificacién del pais con
el programa sea insuficiente o el programa no retina esos requisitos.

= la identificacién con un programa de asistencia técnica —sobre todo en
el caso del fortalecimiento de las instituciones— es crucial para su éxito.
El FMI debe examinar mas sistematicamente los motivos por los que no
se hayan puesto en practica las recomendaciones del programa.

Eficacia del FMI y toma de decisiones

= El FMI debe formular mas concretamente los objetivos intermedios de
cada iniciativa a fin de poder medir mejor su eficacia. Para fijar efi-
cazmente las prioridades se requiere una vision mas clara del alcance
de la funcion del FMI en ciertas areas clave (por ejemplo, en los pai-
ses de bajo ingreso con respecto al suministro de asistencia técnica y
la liberalizacion de la cuenta de capital). En iniciativas recientes, el
FMI empezé a determinar indicadores de ejecucion més concretos
para vigilar su eficacia. EI CMFI apoya esos programas y solicitd
gue se formulara una metodologia para evaluar mejor la eficacia de
la supervision.

= Deben tenerse en cuenta en forma transparente los factores politicos,
gue inevitablemente estan presentes en las decisiones con respecto al
financiamiento, y las decisiones y la rendicién de cuentas deben quedar
claramente en manos del Directorio Ejecutivo sobre la base de una
evaluacion técnica franca de los funcionarios de la institucion.
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El FMI: Datos basicos

Principales indicadores del FMI (al 31 de julio de 2005, salvo que se indique lo contrario)

Miembros 184 paises
Sede Washington
Directorio Ejecutivo 24 miembros
Total de empleados 2.700

Total de cuotas US$310.000 millones (DEG 213.500 millones)

Cuotas
Mayor Estados Unidos (17,5% del total)
Menor Palau (0,001% del total)

Recursos prestables

Recursos disponiblest

Capacidad de compromiso
futuro a un afno?

Lineas de crédito3

Crédito por acuerdos de
obtencion de préstamos

Reservas

Saldos precautorios?

Otros activos

Tenencias de oro
Valor en los libros del FMI
Valor de mercado

US$169.000 millones (DEG 116.200 millones)

US$133.000 millones (DEG 91.800 millones)

US$49.000 millones (DEG 34.000 millones)

US$11.000 millones (DEG 7.400 millones)

103,4 millones de onzas de oro fino
US$8.000 millones (DEG 5.900 millones)
US$44.000 millones (a US$429/onza)

Notas:

1Cantidad bruta de dinero de la que dispone el FMI para otorgar préstamos menos
cantidad comprometida pero ain no desembolsada en el marco de programas de
préstamo en vigor con paises miembros.

2Indicador primario de la liquidez del FMI. Se calcula sumando los reembolsos de préstamos
programados para el afio entrante y los recursos disponibles, y restando posteriormente un
saldo prudencial, que se ha fijado en US$52.000 millones (DEG 34.000 millones) para 2005.

3El FMI tiene dos lineas de crédito a las que puede recurrir si necesita mayor liquidez:

El DEG

Los derechos especiales de giro, 0 DEG, son activos de reserva internacionales crea-
dos por el FMI en 1969 para complementar las reservas oficiales existentes de los
paises miembros. Los DEG se asignan a los paises en proporcion a sus cuotas. Tam-
bién sirven como unidad de cuenta del FMI. Su valor se basa en una cesta integrada
por las principales monedas internacionales. Las cifras en ddlares de EE.UU. se
calculan a razén de DEG 1 = US$1,45186 (31 de julio de 2005) y se redondean.

Crédito pendiente de reembolso
Total de crédito®
Paises de bajo ingreso en
condiciones especiales
Otros paises miembros

Acuerdos de préstamo en vigor

US$73.000 millones (DEG 49.800 millones)

US$10.000 millones (DEG 6.600 millones)
US$63.000 millones (DEG 43.200 millones)

Acuerdos de derecho de giro 11

Servicio ampliado del FMI 2

SCLP 27

Principales prestatarios

Turquia US$17.000 millones (DEG 12.000 millones)
Brasil US$16.000 millones (DEG 10.800 millones)
Argentina US$11.000 millones (DEG 7.600 millones)
Indonesia US$8.000 millones (DEG 5.900 millones)
Uruguay US$2.000 millones (DEG 1.700 millones)

Alivio de la deuda para los paises pobres muy endeudados (PPME)
Alivio total, se cumplieron

todos los criterios 18 paises
Alivio parcial, ain deben cumplir

algunos crit. para recibir el total 10 paises
Pendientes de consideracion 10 paises

US$58.000 millones al final de 2004
US$5.000 millones al final de 2004

Alivio total para los PPMES®
Costo para el FMI6

los Acuerdos Generales para la Obtencion de Préstamos (AGP) y los Nuevos Acuerdos para la
Obtencion de Préstamos (NAP). Estas lineas de crédito se activaron por Ultima vez en 1998.
4El FMI acumula reservas para protegerse y proteger a sus acreedores de pérdidas derivadas
de una eventual falta de pago de los préstamos. Esta cifra no incluye las tenencias de oro del FMI.
5La suma de los parciales puede no coincidir con el total debido al redondeo de las cifras.
SValor presente neto.
Datos: Departamento Financiero del FMI.

Para méas informacion . . .

La mejor fuente de datos sobre el FMI es su sitio en Internet: www.imf.org. EI Boletin
del FMI, de aparicion quincenal, y la revista trimestral Finanzas & Desarrollo también
aportan valiosa informacidn sobre politicas y estudios.

En el sitio de la Oficina de Evaluacién Independiente en Internet (www.imf.org/
external/np/ieo/index.htm) se publican evaluaciones criticas de las politicas y proce-
dimientos del FMI.
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Postconflict Economics

In Sub-Saharan Africa
Lessons from the Democratic Republic of the Congo
Compilador: Jean A.P. Clément

La Republica Democratica del Congo esta logrando
significativos avances politicos y econémicos para salir
adelante de una de las guerras mas sangrientas de la historia
de Africa. Esta notable recuperacion ofrece a otros paises y a
la comunidad internacional valiosas ensefianzas para evitar un
conflicto armado y para superar los problemas que surgen en
una situacion de posconflicto. En este libro también se
presenta un resumen de la investigacion mas reciente sobre
los conflictos armados, un analisis de las causas de conflictos
en Africa y una breve descripcion de sus caracteristicas
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Regulatory Frameworks
For Hawala and Other
Remittance Systems

7] Compilador:
1 et e | DEPAITAMENTO
rida bmeeee s | (e Sistemas
Monetarios y
Financieros,
| Fondo
&l Monetario

| Internacional

ElFMIy el
Banco Mundial
estudian desde 2002 el sistema hawala
y otros sistemas de transferencia de
fondos para entender mejor como se
interrelacionan sus factores histdricos,
culturales y econémicos. En este libro
se incluyen varios articulos sobre el
marco normativo de los paises que
envian y reciben remesas de dinero y
algunos articulos generales sobre los
problemas que pueden surgir al tratar
de regular las transferencias de fondos.

US$19,00, 2005, rustica.
ISBN: 1-58906-423-2
Stock# RFHREA

economicas principales.

US$28,00, 2005, rustica.
ISBN 1-58906-252-3
Stock# PCESEA

2005 Global Financial
Stability Report
Market Developments and Issues

Compilador:
Fondo
Monetario
Internacional

En esta
' | publicacion

semestral del

FMI se ofrece

amplia
cobertura de los mercados financieros
maduros y emergentes y se procura
determinar cuéles son las lineas de falla
potenciales del sistema financiero
mundial que podrian provocar una
crisis. El objetivo fundamental es
comprender mas claramente como
operan los flujos mundiales de
capitales, motores cruciales del
crecimiento economico.

US$49,00, 2005, rastica.
ISBN: 1-58906-418-6
Stock# GFSREA2005001

Helping Countries
Develop
The Role of Fiscal Policy

Compiladores:
Sanjeev Gupta,
Benedict
Clements,

y Gabriela
Inchauste

La politica fiscal
puede promover

—— lelcrecimientoy el
desarrollo humano por diferentes canales,
pero, ;como funcionan precisamente esos
canales en los paises en desarrollo? ;Qué
politicas de impuestos y de gastos deberan
adoptar estos paises para poder alcanzar
los Objetivos de Desarrollo del Milenio?
¢:Como puede mejorarse la eficacia de la
asistencia internacional para el desarrollo?
En este libro, que se basa en conceptos
tedricos y en experiencias concretas de
diferentes paises, se compilan estudios
realizados por el FMI sobre las diferentes
maneras en que puede utilizarse la politica
fiscal para contribuir a estimular el
desarrollo econémico.

US$40,00, 2004, rustica.
ISBN: 1-58906-318-X
Stock# HCDREA
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