


frecer respaldo financiero transitorio, mediante

préstamos en divisas, a paises miembros que
experimentan dificultades de balanza de pagos es una las
principales tareas del FML. La asistencia financiera de la ins-
titucion se brinda en virtud de una serie de politicas e ins-
trumentos de crédito (véase el cuadro 3.1). La mayor parte
de las modalidades de este financiamiento se condicionan a
la adopcién por parte del pais beneficiario de politicas de
ajuste y reformas disefiadas para corregir los problemas
que engendraron la necesidad de respaldo. Esta condicio-
nalidad también es importante para garantizar que los re-
cursos del FMI estén protegidos y los paises miembros
puedan disponer de los mismos en el futuro.

Para garantizar que las operaciones e instrumentos finan-
cieros del FMI tengan un disefio acertado, se actualicen y
tengan suficiente flexibilidad para respaldar los programas
de ajuste y reforma impulsados por los paises en una am-
plia gama de circunstancias, el FMI emprendid, durante

el ejercicio, un examen general del disefio de los progra-
mas y de la condicionalidad. Dicho examen abarcé el di-
sefo y eficacia de los programas aplicados en el periodo
1995-2000 y la experiencia inicial acumulada con progra-
mas formulados en virtud de las nuevas directrices sobre
condicionalidad adoptadas en 2002. El examen permitié a
la institucién extraer ensefianzas valiosas para la configura-
ci6én de las operaciones y la formulacién de un amplio te-
mario de trabajo futuro. Por tltimo, en el caso de 18 paises
que aplicaron programas durante el periodo se realizaron
evaluaciones ex post para determinar si el disefio habia
sido adecuado.

Ademas de esta reevaluacion general de las politicas que
rigen la condicionalidad, el Directorio Ejecutivo examiné
la politica de acceso a los recursos financieros del FMI.

El monto que los paises pueden obtener en préstamo

estd vinculado a su cuota en la institucion (que refleja la
magnitud de la economia del pais, la apertura a la econo-
mia internacional y otros factores) y a las condiciones del
crédito en cuestion. En el ejercicio 2005, el Directorio ana-
1iz6 los limites de la politica de acceso en los tramos de
crédito, el servicio ampliado del FMI y el servicio para el
crecimiento y la lucha contra la pobreza. Asimismo, du-
rante el ejercicio se activé el Mecanismo de Integracién
Comercial, que procura hacer mds previsible la disponibili-
dad de los recursos del FMI que los paises miembros utili-

zan en el marco de los mecanismos de financiamiento ya
existentes.

Por ultimo, en el ejercicio 2005 el FMI siguié colaborando
con otras partes interesadas para fomentar mecanismos ten-
dientes a encontrar soluciones ordenadas a las crisis; por
ejemplo, la inclusion en los bonos soberanos de cldusulas

de accién colectiva, la adopcién de los principios sobre la
estabilidad de los flujos de capital y la reestructuracién
equitativa de la deuda en los mercados emergentes, y la
evolucién del enfoque de Evian que el Club de Paris adopt6
para reestructurar la deuda de paises que no participan en
la Iniciativa para los PPME.

En el capitulo 5 se analiza mds detenidamente la evolucién
de las operaciones y politicas financieras del FMI durante
el ejercicio.

Examen de la condicionalidad
correspondiente a 2004-05

Los programas respaldados por el FMI abarcan una serie
de medidas de politica econdmica que, conjugadas con el
financiamiento que apruebe el FMI, tienen por objetivo
alcanzar metas econémicas especificas como el ajuste orde-
nado de la balanza de pagos, una menor inflacién, un cre-
cimiento sostenible y mds pujante y la reduccion de la po-
breza. La condicionalidad con respecto a la aplicacion de
las politicas acordadas, generalmente en forma escalonada,
infunde mayor confianza a los paises de que podran seguir
recibiendo financiamiento del FMI durante el periodo del
programa siempre que apliquen las politicas convenidas, a
la vez que protege los recursos de la institucion.

En el examen anterior sobre la condicionalidad del FMI rea-
lizado en 2000-02, los directores ejecutivos solicitaron que
en el préximo examen se analizaran cuestiones generales
relacionadas con el disefio de los programas. En respuesta a
esa solicitud, el examen de la condicionalidad de 2004—05
consté de dos partes. La primera fue un examen critico del
diseno y la eficacia de los programas respaldados por el FMI
durante el periodo 1995-2000, y la segunda consider6 la
experiencia inicial acumulada por el FMI con las nuevas
directrices sobre condicionalidad adoptadas en 2002, que
reemplazaron a las directrices formuladas en 1979.
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Servicios financieros del FMI

Setrvicio de crédito

Objetivo

Condiciones

Escalonamiento y seguimiento®

Limites de acceso!

Tramos de crédito y servicio
ampliado del FMI*
Acuerdos de derecho
de giro (1952)

Servicio ampliado del FMI (1974)
(acuerdos ampliados)

Asistencia a mediano plazo
a los paises para superar
dificultades de balanza

de pagos a corto plazo.

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

Compras trimestrales (desem-
bolsos) con sujecion a la
observancia de criterios

de ejecucion y otras.

Anual: 100% de la cuota;
acumulativo: 300% de
la cuota.

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

Adoptar un programa trienal, con
reformas estructurales, y un programa
detallado de medidas de politica que
deberan adoptarse durante el primer
periodo de 12 meses.

Compras trimestrales y semestrales
(desembolsos) con sujecion a
la observancia de criterios de
ejecucion y otras condiciones.

Anual: 100% de la cuota;
acumulativo: 300% de
la cuota.

Servicios especiales
Servicio de complementacion
de reservas (1997)

Servicio de financiamiento
compensatorio (1963)

Asistencia de emergencia

1) Catastrofes naturales (1962)

2) Situacion de posconflicto
(1995)

Asistencia a corto plazo para
superar dificultades de balanza
de pagos relacionadas con una
pérdida de confianza de los
mercados.

Disponible solamente en el marco
de un acuerdo de derecho de giro
o un acuerdo ampliado con un pro-
grama conexo y con medidas refor-
zadas de politica a fin de recuperar
la confianza de los mercados.

Servicio disponible durante un
afo; acceso concentrado al
comienzo del programa con dos
0 mas compras (desembolsos).

No se aplican limites de
acceso; este servicio se utiliza
tinicamente si el acceso en

el marco de un acuerdo
ordinario conexo supera el
limite anual 0 acumulativo.

Asistencia a mediano plazo para
hacer frente a una insuficiencia
temporal de ingresos de exporta-
cién o un exceso de costo de la
importacion de cereales.

Disponible Ginicamente si la insufi-
ciencia o el exceso estan en gran me-
dida fuera del control de las autori-
dades y el pais miembro tiene en
vigor un acuerdo al cual se aplica

la condicionalidad de los tramos
superiores de crédito, 0 si su situa-
cién de balanza de pagos, excluido el
exceso/insuficiencia, es satisfactoria.

Generamente los fondos se
desembolsan a lo largo de un
peridodo de seis meses, de
conformidad con el escalona-
miento previsto en el acuerdo.

45% de la cuota para cada
uno de los dos componentes
(exportacion y cereales). El
limite global para ambos
componentes es 55%.

Asistencia para superar dificulta-
des de balanza de pagos relacio-
nadas con:

Catéstrofes naturales.

Las secuelas de disturbios
civiles, tensiones politicas o con-
flictos internacionales armados.

Esfuerzos razonables por
superar las dificultades
de balanza de pagos.

Se centra la atencion en el desa-
rrollo de la capacidad institucional
y administrativa con miras a lograr
un acuerdo en los tramos superiores
de crédito o en el marco del SCLP.

Ninguno, aunque la asistencia
en situacion de posconflicto puede

escalonarse en dos 0 mas compras.

Se limita, en general, al 25%
de la cuota, si bien pueden

proporcionarse montos supe-
riores en casos excepcionales.

Setrvicios para paises miembros
de bajo ingreso

Servicio para el crecimiento y la
lucha contra la pobreza (1999)

Asistencia a mas largo plazo

para superar dificultades arraigadas
de balanza de pagos de caracter
estructural; tiene por objeto

lograr un crecimiento sostenido
para reducir la pobreza.

Adopcién de un programa trienal
en el marco del SCLP. Los progra-
mas respaldados por el SCLP se
basan en un documento de es-
trategia de lucha contra la pobreza
preparado por el pais en un proceso
participativo y comprenden medidas
macroecondmicas, estructurales y de
lucha contra la pobreza.

Desembolsos semestrales (0 a
veces trimestrales) sujetos al
cumplimiento de los criterios
de ejecucion y a revision.

140% de la cuota; 185%
de la cuota en casos
excepcionales.

1Con la excepcidn del SCLP, el crédito del FMI se financia con el capital suscrito por los paises
miembros; a cada pais miembro se le asigna una cuota que representa su compromiso finan-
ciero. Los paises miembros pagan una parte de su cuota en moneda extranjera aceptable por
el FMI —o DEG—y el resto en su propia moneda. El pais prestatario efectda un giro o se le
desembolsan recursos mediante la compra al FMI de activos en moneda extranjera contra el
pago en su propia moneda. El pais prestatario reembolsa el préstamo mediante la recompra
de su moneda al FMI con moneda extranjera. Véase el recuadro 5.1 sobre el mecanismo de
financiamiento del FMI. El crédito en el marco del SCLP se financia por medio de una Cuenta
Fiduciaria aparte.

2La tasa de cargos sobre los fondos desembolsados con cargo a la Cuenta de Recursos Genera-
les (CRG) se fija en un margen por encima de la tasa de interés semanal del DEG (a partir del

1 de mayo de 2005, el margen se expresa en puntos basicos por encima de la tasa de interés
del DEG; antes de esa fecha, el margen se expresaba como proporcion de la tasa de interés del
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DEG). La tasa de cargos se aplica al saldo diario de todos los giros contra la CRG pendientes
de recompra durante cada trimestre financiero del FMI. Ademds se cobra una comision de giro
por dnica vez de 0,5% sobre cada giro contra los recursos del FMI en la CRG, salvo los giros en
el tramo de reserva. Se cobra una comisién inicial (25 puntos bésicos sobre los montos com-
prometidos hasta llegar al 100% de la cuota y 10 puntos bdsicos sobre montos superiores)
sobre la suma que puede girarse durante cada periodo (anual) en el marco de un acuerdo
de derecho de giro o un acuerdo ampliado; la comision se reembolsa proporcionalmente a
medida que se efectdian los giros posteriores en el marco del acuerdo.

3En el caso de las compras efectuadas después del 28 de noviembre de 2000, se espera que
los paises miembros efectiien las recompras (reembolsos) de conformidad con el calendario de
expectativas; a solicitud del pais miembro, el FMI puede modificar el calendario de expectativas
de recompra si el Directorio Ejecutivo conviene en que la situacién de balanza de pagos del pais
en cuestion no ha mejorado lo suficiente para efectuar las recompras.
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Condiciones de recompra (reembolso)®

Calendario de Calendario de
reembolso expectativas

Cargos? (afios) (afios) Pago

Tasa de cargos mds sobretasa (100 cen-  3V4-5
tésimas de punto porcentual sobre los

montos superiores al 200% de la cuota;

200 centésimas de punto porcentual

sobre sumas equivalentes al 300%°.

2Va-4 Trimestral

Tasa de cargos mas sobretasa (100 4%-10
centésimas de punto porcentual sobre

los montos superiores al 200% de la cuota,

200 centésimas de punto porcentual so-

bre los montos superiores al 300%°.

4-7 Semestral

Tasa de cargos mas sobretasa (300 cen- 22-3 2-2> Semestral
tésimas de punto porcentual; aumento de

50 centésimas de punto porcentual al afio a

partir del primer desembolso y de cada se-

mestre posterior al llegar a un nivel maximo

de 500 centésimas de punto porcentual.

Tasa de cargos 3V4-5 2Vu-4 Trimestral

Tasa de cargos; sin embargo, la tasa 3V4-5 Trimestral
de cargos puede subvencionarse hasta
un 0,5% anual, con sujecion a la dispo-

nibilidad de recursos.

No se aplica

0,5% 51%-10 No se aplica Semestral

4Los tramos de crédito se refieren al monto de las compras (desembolsos) como proporcion
de la cuota del pais miembro en el FMI; por ejemplo, los desembolsos de hasta el 25% de
la cuota de un pais miembro se efectGian en el marco del primer tramo de crédito y requie-
ren que el pais miembro demuestre que estd haciendo esfuerzos razonables por superar sus
problemas de balanza de pagos. Las solicitudes para efectuar desembolsos superiores al
25% se denominan giros en el tramo superior de crédito; se efectlian en plazos a medida
que el prestatario cumple ciertos criterios de ejecucion establecidos. Por lo general, estos
desembolsos estan vinculados a un acuerdo de derecho de giro 0 a un acuerdo ampliado.
El acceso a recursos del FMI fuera de un acuerdo es muy poco frecuente y no esta prevista
ninguna modificacién en ese sentido.

5Las sobretasas se establecieron en noviembre de 2000.

Diserio de los programas que respalda el FMI

En la primera parte del examen que el Directorio efectué en
diciembre de 2004 se analizaron las caracteristicas clave de
los programas que la institucién respald6 durante el periodo
1995-2000".

Objetivos y resultados. Los directores convinieron en que la
viabilidad de la balanza de pagos y la sostenibilidad de la
deuda externa a mediano plazo siguen siendo un objetivo
central de los programas que respalda el FMI.

Con respecto a los programas respaldados por crédito

en condiciones no concesionarias —en el marco de la
Cuenta de Recursos Generales (CRG)— las metas del
ajuste externo han sido compatibles en términos gene-
rales con ese objetivo, y el respaldo de la institucién pare-
cerfa haber mitigado el efecto negativo a corto plazo del
ajuste sobre el crecimiento econdémico. No obstante, en
una serie de casos, sobre todo, pero no exclusivamente,
en los de crisis de la cuenta de capital, los ajustes externos
han sido mds pronunciados y de mayor magnitud que lo
necesario para estabilizar los niveles de la deuda externa.
Los directores alentaron al personal técnico del FMI a
seguir analizando el equilibrio éptimo entre el financia-
miento y el ajuste cuando hay presiones en la cuenta de
capital, los factores determinantes de los flujos de capital
privado y los efectos catalizadores de los programas que
respalda el FMI.

En el caso de los programas respaldados por crédito en
condiciones concesionarias en el marco del SCLP, las
mejoras programadas de los saldos en cuenta corriente en
promedio no han sido suficientes para estabilizar los coe-
ficientes de la deuda externa. Ademads, las mejoras reales
han tendido a ser inferiores a las proyectadas. Los directo-
res solicitaron que se sigan estudiando las formas de corre-
gir este fendmeno. En términos generales, los resultados de
los programas en cuanto a crecimiento e inflacién han sido
favorables. Los directores subrayaron que el diseio de los
programas que apliquen los paises de bajo ingreso debe
basarse en un examen integral de las repercusiones de las
politicas sobre la reduccion de la pobreza.

Marcos analiticos. No puede aplicarse universalmente un
solo modelo o marco analitico para formular las politicas

'El debate del Directorio se resume (en inglés) en la nota de informacién
al pablico No. 05/16, www.imf.org/external/np/sec/pn/2005/pn0516.htm;
entre los estudios del personal técnico del FMI también pueden consul-
tarse “The Design of Fund-Supported Programas-Overview”, www.imf.org/
external/np/pdr/2004/eng/design.htm; “Fund-Supported Programas-
Objectives and Outcomes”, www.imf.org/external/np/pdr/2004/eng/
object.htm y “Macroeconomic and Structural Policies in Fund-Supported
Programs; Review of Experience”, www.imf.org/external/
np/pdr/2004/eng/macro.htm.
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El FMI ofrece asistencia de emergencia (véase el cuadro 3.1) a los paises
miembros con necesidades inmediatas de financiamiento de la balanza
de pagos después de sufrir una catastrofe natural o un conflicto armado.
(Véase en el capitulo 4 un analisis sobre este tipo de asistencia en casos
de catastrofes naturales.) La asistencia financiera de emergencia esté or-
ganizada para un desembolso rapido y se respalda mediante asesora-
miento de politica econémica y, en muchos casos, asistencia técnica.

Desde 1995 se brinda asistencia de emergencia a paises que intentan
superar conflictos armados y que no pueden formular ni poner en marcha
un programa econoémico integral porque se ha dafiado su capacidad pro-
ductiva, pero donde existe suficiente capacidad para planificar y aplicar
politicas. La asistencia del FMI esta concebida para ayudar a acelerar su
recuperacion economica mediante la reconstruccion y el fortalecimiento
de su capacidad administrativa e institucional, y canalizando la obtencion
de fondos adicionales de donantes internacionales para la reconstruc-
cion. Los préstamos a paises de bajo ingreso que retinan los requisitos
para recibir asistencia del servicio para el crecimiento y la lucha contra

la pobreza estan sujetos a una tasa de cargo subvencionada por donacio-
nes efectuadas por otros paises miembros (véase el capitulo 5).

En el ejercicio 2005, el Directorio aprob6 asistencia de emergencia para
tres paises en situacion de posconflicto: Haiti ($15,6 millones), Iraq
($436 millones) y la Reptiblica Centroafricana ($8,2 millones)™. En fe-
brero de 2005, el Directorio Ejecutivo del FMI delibero sobre la concesion
de asistencia técnica a paises en esta situacion (véase el capitulo 6).

1pyede obtenerse informacién mas detallada (en inglés) en el sitio del FMI en
Internet: www.imf.org/external/np/sec/pr/2004/pr04158.htm, www.imf.org/
external/np/sec/pr/2005/pr0504.htm y www.imf.org/external/np/sec/pr/
2004/pr04206.htm.
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en los programas que respalda el FMI. Los directores consi-
deraron positivo que, al asesorar a las autoridades nacio-
nales, los equipos del FMI encargados de cada pais se
basen, normalmente, en una variedad de modelos y mé-
todos de formulacion de politicas que se cotejan con opi-
niones sobre la economia. El marco de programacién
financiera del FMI es un sistema ttil para verificar la co-
herencia de las politicas. En general, este enfoque ecléc-
tico con respecto a la formulacién de politicas ha dado
buenos resultados. Sin embargo, las proyecciones de cre-
cimiento a mediano plazo han sido excesivamente opti-
mistas, lo cual podria restar fiabilidad a las evaluaciones
de la sostenibilidad de deuda y menoscabar la credibili-
dad de los programas. Los directores recomendaron veri-
ficar las proyecciones de crecimiento, compararlas mas
sistemdticamente con las proyecciones de otros analistas
y efectuar un mayor nimero de andlisis comparativos
entre paises.

Politica cambiaria. Los directores afirmaron que la proba-
bilidad de que se modifique el régimen cambiario no es
mayor al iniciarse un programa respaldado por el FMI que
en otras oportunidades, y de esa observacién dedujeron
una serie de conclusiones. La coherencia entre el régimen
cambiario y las politicas macroeconémicas y estructurales
reviste importancia critica, y los directores subrayaron que
la institucién debe abstenerse de respaldar politicas que no
apoyen suficientemente el régimen cambiario. Aunque el
objetivo de desinflacién puede lograrse mediante estrate-
gias basadas tanto en un tipo de cambio fijo como en un
tipo de cambio flexible, el éxito de la estrategia parece de-
pender, sobre todo, del grado en que se cumpla el ajuste
fiscal. Por dltimo, los paises con tipos de cambio mds flexi-
bles tienden a efectuar el ajuste externo con menos efectos
negativos sobre el producto.

Politica monetaria. En general las politicas monetarias se
han alineado con los objetivos de los programas, y no hay
pruebas de que dichas politicas hayan sido excesivamente
rigidas.

Politica fiscal. Los directores observaron que las practicas
para la aplicacion de los programas de politica fiscal han
sido mucho mds variadas y se han complementado con los
objetivos econémicos globales de forma mas sistemdtica
de lo que se suele suponer. Hubo desviaciones en la aplica-
cién de la politica fiscal, sobre todo en los afios finales del
periodo de los programas. Los directores recalcaron la ne-
cesidad de prestar mds atencién a la consolidacion fiscal
en el disefio de los programas y de hacer hincapié en la
adopcion de medidas fiscales de alta calidad que sean poli-
ticamente factibles y sostenibles. También debe prestarse
atencion a los pasivos contingentes, incluidos los que se
crean al reestructurarse el sector financiero. Por lo general,
la consolidacién fiscal ha permitido mejorar el saldo de la
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RCHIELI(ISME Informe de la OEIl sobre el papel del FMI en Argentina; 1991-2001

En julio de 2004, el Directorio Ejecutivo ana-
lizé el informe que elabord la Oficina de Eva-
luacion Independiente sobre el papel del FMI
en Argentina de 1991 a 2001, un periodo
que comenz6 con la adopcion del régimen de
convertibilidad, que fijaba una relacion de
uno a uno entre el peso argentino y el délar
de EE.UU., y que culmind con el colapso de
ese régimen y la consiguiente cesacion de
pagos de la deuda publica del pais. La crisis
de 2001 fue una de las méas graves que azo-
tara a un pais en los (ltimos afios y causd
muchas penurias a los argentinos.

Tras reconocer el avance ya logrado desde

la crisis argentina, los directores coincidieron
en que el informe aporta valiosas observacio-
nes para las actividades de financiamiento y
supervision que realiza el FMI.

Las siguientes son algunas de las princi-
pales conclusiones relacionadas con las
recomendaciones de politica econémica

a las que llego el Directorio en sus delibe-
raciones:

m Cuando se ve amenazada la sostenibilidad
de la deuda o del tipo de cambio de un
pais, el FMI debe indicar claramente que
su respaldo esta condicionado a una mo-
dificacion significativa de las politicas. En
€s0s casos es crucial que el Directorio
cuente con informacion actualizada y com-
pleta para que pueda tomar las decisiones
necesarias. El modelo utilizado para eva-
luar la sostenibilidad de la deuda y los
procedimientos sobre acceso excepcional
a los recursos de la institucion constituyen
un importante apoyo en ese sentido.

m Es necesario seguir reflexionando sobre
la planificacion para contingencias en el
contexto de la asistencia que brinda el
FMI a los paises en crisis. Esa planifica-
cién es (til desde que se desata la crisis,
pero también es necesario definir cudles
son las medidas constructivas que pue-
den tomarse para fortalecer la confianza.

m Los directores subrayaron la importancia
de que la supervision que ejerce el FMI se
centre en el andlisis de la sostenibilidad
de la deuda y del tipo de cambio a me-
diano plazo y destacaron los avances lo-
grados recientemente en tal sentido. Si
bien la seleccion del régimen cambiario
debe seguir siendo prerrogativa de las
autoridades nacionales, el FMI esté obli-
gado a ejercer una firme supervision para
asegurar que las otras politicas econémi-
cas y las restricciones inherentes a la eco-
nomia del pais sean congruentes con el
régimen elegido. Los directores considera-
ron que es necesaria una mayor franqueza
en el tratamiento de la politica cambiaria
en el contexto de las consultas del Articulo
IV, pero la mayoria también hizo hincapié
en la necesidad de alcanzar el equilibrio
apropiado entre la franqueza y la confiden-
cialidad. Los trabajos analiticos sobre la
sostenibilidad de la deuda a mediano
plazo también sefialan la necesidad de
volver a evaluar, en el FMI y a escala mas
general, el nivel de deuda que debe consi-
derarse sostenible en el caso de los pai-
ses de mercados emergentes; en esta
evaluacion tiene especial importancia el
concepto de “intolerancia a la deuda”.

balanza de pagos en cuenta corriente, sin reducir la tasa de
crecimiento del producto, lo cual parece indicar que la con-
fianza ejerce un papel significativo al respecto. Los directo-
res subrayaron la importancia —en el contexto del SCLP—
de incluir en los programas elementos que ayuden a redu-
cir la pobreza y de analizar como las politicas repercuten
en la distribucién del ingreso.

m Los directores senalaron los posibles
riesgos que entrafian los acuerdos del
FMI de caracter precautorio, sobre todo
cuando la ejecucion de las politicas y
reformas necesarias se enfrenta a graves
obstaculos politicos. Los directores reite-
raron la utilidad de estos acuerdos como
instrumentos para respaldar politicas acer-
tadas, y confirmaron la importancia de
que en los programas que se ejecuten
en el marco de un acuerdo precautorio
se apliquen las mismas normas y requisi-
tos que en todos los deméas acuerdos.

La mayoria de los directores no consi-
der6 que estos acuerdos fueran menos
rigurosos que otros, senalando que,

en ciertos casos, han arrojado mejores
resultados.

m El FMI sigue analizando como fortalecer
alin mas la funcién del Directorio durante
una crisis, entre otras formas mediante el
suministro de informacién mas completa
sobre todos los aspectos pertinentes a
la toma de decisiones y el intercambio
abierto de puntos de vista entre la geren-
cia y el Directorio sobre todos los temas,
aun los mas delicados.

m En todos los casos en que se hace uso de
los recursos del FMI, sobre todo cuando
se trata de un nivel de acceso excepcio-
nal, debe suponerse que existe una estre-
cha cooperacion con las autoridades
nacionales y debe mantenerse al Directo-
rio plenamente informado de la situacion
de las deliberaciones sobre la politica
econdémica.

sario realizar un analisis mds minucioso.

Politica estructural. La reforma estructural suele ser nece-
saria para afianzar las medidas de ajuste, porque incre-
menta la eficiencia y elimina las distorsiones estructurales
que inhiben el crecimiento a largo plazo, y para reducir la
vulnerabilidad a crisis financieras. En general, las medidas
estructurales son compatibles con los objetivos fijados en
los programas que respalda el FMI. Las medidas adopta-

Tras observar los cambios efectuados por el EMI tras la
crisis de Argentina, el Directorio convino en que se habian
extraido importantes ensenanzas del debate en torno al
informe de la Oficina de Evaluacién Independiente sobre
el papel del FMI en Argentina en el periodo 1991-2001
(véase el recuadro 3.1).

das para sustentar la gestién de la demanda parecen haber
contribuido a un ajuste fiscal sostenido, y las medidas
encaminadas a acrecentar la eficiencia han traido consigo
un mayor crecimiento. Aunque estos resultados iniciales
se consideraron dtiles, los directores subrayaron que la
vinculacién entre la reforma estructural y los resultados
macroecondmicos sigue siendo incierta y que serd nece-
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Para que las ensenanzas que deja este examen se trasladen
a la practica, se ha programado una serie de iniciativas de
capacitacién y seminarios internos para difundir el conoci-
miento de estos temas en la institucion, entre otras formas
mediante la divulgacion de informacién sobre précticas
6ptimas en ambitos como la elaboracién de proyecciones
de crecimiento. Esta tarea de divulgacién interna se com-
plementara con importantes actividades de divulgacion
externa para estimular un debate mds amplio sobre
algunos asuntos clave.

Experiencia acumulada con las directrices
de 2002 sobre condicionalidad

En septiembre de 2002, el Directorio adopté nuevas direc-
trices que resumen las medidas que se estdn aplicando para
racionalizar y focalizar la condicionalidad. Un importante
objetivo de las nuevas directrices al respecto es lograr que
los paises se identifiquen en mayor grado con los progra-
mas respaldados por el FMI y mejorar las perspectivas de
que dichos programas se ejecuten de manera sostenida,
principalmente concentrando las condiciones del FMI en
los aspectos de politica econdémica que son verdaderamente
cruciales para el éxito de los programas.

En la segunda parte del examen de la condicionalidad del
FMI efectuado en 200405, se analizé la experiencia inicial
acumulada con la aplicacién de estas nuevas directrices, que
reemplazaron a las anteriores que se remontaban a 1979. Al
reunirse en marzo de 20052, los directores subrayaron que
las nuevas directrices hacen hincapié en la identificacion de
los paises con las politicas, la reduccién de las condiciones,
la adaptacion de las politicas a las circunstancias de cada
pais, la coordinacién con otros organismos multilaterales y
la claridad con que se especifican las condiciones. Aunque
era demasiado pronto para extraer conclusiones definitivas,
en el examen se destacaron una serie de conclusiones preli-
minares sobre la condicionalidad estructural y los procesos
de elaboracién de programas.

m Los datos indican que se han dado pasos importantes
para racionalizar el alcance (pero no el nimero) de
condiciones estructurales y para definir claramente las
condiciones relativas a los programas.

m Hay senales alentadoras de que se ha fortalecido la imple-
mentacion de los programas, a juzgar por la menor inci-
dencia de interrupciones permanentes de los mismos,

2El debate del Directorio se resume (en inglés) en la nota de informacién
al publico No. 05/52, www.imf.org/external/np/sec/pn/2005/pn0552.htm;
entre los estudios del personal técnico del FMI también pueden consul-
tarse “Review of the 2002 Conditionality Guidelines”, www.imf.org/
external/np/pp/eng/2005/030305.htm y “Review of the 2002 Conditionality
Guidelines-Selected Issues”, www.imf.org/external/np/pp/eng/2005/
030405.htm.
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aunque no ha disminuido la proporcién de casos en
que se dispensa temporalmente el cuamplimiento de los
criterios de ejecucion estructural.

= El menor enfoque de la condicionalidad en las reformas

estructurales relacionadas con el crecimiento y la eficien-
cia es un indicio de que se esta racionalizando el proceso,
pero este cambio tendréd que ser objeto de un seguimiento
y las repercusiones deberdn estudiarse una vez que se co-
nozcan los resultados de los programas. Sigue siendo cru-
cial que el Banco Mundial y el EMI colaboren eficazmente
en este sentido.

m Debe prestarse atencién para que las condiciones no se

especifiquen con un nivel de detalle que pueda interpre-
tarse como una gestién demasiado pormenorizada, aun-
que a veces una especificacién minuciosa resulta util para
las autoridades.

m Los directores subrayaron que es esencial centrar la aten-

cién en los vinculos entre los objetivos y las condiciones
de los programas, como también lo es especificar y expli-
car en los informes del personal técnico las estrategias en
que se sustenta la condicionalidad y los criterios emplea-
dos para calificar las medidas como fundamentales. Los
directores consideraron que mejorando la elaboracién de
estrategias y presentandolas de manera clara —adaptan-
do la condicionalidad a las circunstancias y la capacidad
del pais y estableciendo vinculos claros entre las condicio-
nes y las metas del programa en el contexto de los objeti-
vos generales de las autoridades— puede acrecentarse la
identificacién de los paises con los programas y facilitar
su ejecucion.

= Los directores tomaron nota de que la aplicaciéon de
plazos excesivamente ambiciosos parece ser la principal
razon de la elevada proporcion de casos en que se dis-
pensa el cumplimiento de los criterios de ejecucion,
y recomendaron fijar plazos de ejecucion realistas pero
a la vez suficientemente ambiciosos.

= Dado lo dificil que es cuantificar la identificacién de los
paises con los programas, algunos directores considera-
ron que la condicionalidad, y sobre todo las acciones pre-
vias, podria servir como mecanismo de preseleccion. Sin
embargo, otros directores observaron que un mayor nt-
mero de acciones previas no redunda en una mejor eje-
cucién posterior de los programas, comparado con el
promedio de todo el FMI.

Se ha previsto que la OEI realizard a principios de 2006 una
evaluacion de la condicionalidad estructural en los progra-

mas que respalda el FMI. Se prevé que el proyecto permitird
aclarar atin mas estas cuestiones. No obstante, los directores
convinieron en que no podria realizarse una evaluacién mas
completa de la idoneidad de las nuevas directrices hasta que
no se disponga de datos sobre los resultados de los progra-



mas, tanto a corto como a mediano plazo, y solicitaron al
personal técnico que volviera a abordar este tema en 2008.
En el periodo intermedio, el personal técnico estudiard de
qué forma podria ayudar al Directorio a realizar un segui-
miento de la aplicacion de las directrices.

Evaluaciones ex post

Ademis del examen de la condicionalidad, la eficiencia
del diseo de los programas se analiz6 en las “evaluacio-
nes ex post” de la experiencia acumulada en paises en los
que el respaldo de la institucion a los programas ha sido

a mads largo plazo. Estas evaluaciones han resultado ser
udtiles para extraer ensefianzas, tanto para el disefio como
para la ejecucién de los programas. Las primeras evalua-
ciones ex post se realizaron en 2003 como parte de la res-
puesta de la institucién a la evaluacién de la OEI sobre

el uso prolongado de los recursos. Hasta la fecha se han
realizado un total de 27 evaluaciones ex post, 18 durante
el ejercicio 2005 (correspondientes a Albania, Armenia,
Benin, Bolivia, Bulgaria, Camboya, Camertn, Etiopia,
Guinea, Guinea-Bissau, Kazajstan, Lesotho, Malawi, Niger,
la Reptiblica Kirguisa, la ex Republica Yugoslava de Mace-
donia, Uruguay y Vietnam). Las conclusiones que se des-
prenden de estas evaluaciones suelen ser de aplicacién
general. Por ejemplo, una de las ensefianzas bésicas de la
evaluacion ex post de los acuerdos en el marco del SCLP
con Vietnam es la importancia de prever tiempo suficiente
para los cambios institucionales en que se sustentan las
reformas estructurales. En los préoximos meses se llevara

a cabo un examen integral de la experiencia acumulada
con las evaluaciones ex post. En la préxima evaluaciéon

de la OFI sobre la asistencia financiera del FMI a favor de
Jordania también se espera poder ahondar mds en el diseno
de los programas.

Politicas y servicios financieros

Tras introducir grandes modificaciones en las politicas de
concesioén de crédito en los dltimos anos, el FMI sigui6
examinando muchos aspectos de los servicios financieros
para garantizar que satisfagan las necesidades de los paises
miembros, incluidas las que se relacionan con su creciente
interdependencia financiera.

Politica de acceso

En abril de 2005, el Directorio realizé un examen bienal
del acceso al financiamiento que el FMI otorga a los paises
miembros en diversas circunstancias, incluido el financia-
miento en los tramos de crédito (véase el cuadro 3.1) y en
el marco del servicio ampliado del FMI y el SCLP. En el
examen se consideraron los limites que impone el FMI a la

En abril de 2005, Zambia pas6 a ser el décimo séptimo pais en alcanzar
el punto de culminacion en el marco de la Iniciativa para los paises po-
bres muy endeudados (PPME). La entrega total de esta asistencia por
parte de todos los acreedores reducird la deuda nacional en $2.500 mi-
llones en términos de su valor neto actualizado, lo que le permitira aho-
rrar cerca del 2% del PIB anualmente en el pago del servicio de la deuda
durante los préximos 10 afos.

Desde que Zambia alcanzé el punto de decision en el marco de la Inicia-
tiva para los PPME en diciembre de 2000, su economia ha crecido un
promedio de 4'2% por afio, lo que representa un cambio notable de la
deteriorada situacion econdmica registrada en las dos décadas anterio-
res. Sin embargo, la inflacién se ha mantenido elevada y la deuda interna
del gobierno aumento sustancialmente, debido en gran parte a los exce-
s0s en materia de gasto. En 2004, las autoridades aplicaron un fuerte
ajuste fiscal, en primer lugar en el marco de un programa supervisado
por el personal técnico del FMI 'y después mediante un nuevo programa
respaldado por el SCLP, lo que redujo el endeudamiento interno neto del
gobierno del 4% del PIB a menos del 1% del PIB. Este ajuste fiscal ali-
vid las presiones sobre la inflacion y las tasas de interés y permitié una
expansion importante del crédito bancario concedido al sector privado.

Actividades de Zambia y el FMI en el ejercicio 2005

Junio de 2004 Aprobacion de un nuevo acuerdo trienal en el marco

del SCLP.

Diciembre de 2004 Concluye la primera revision del programa respaldado
por el SCLP

Febrero de 2005  Publicacion del informe sobre la observancia de
los codigos y normas (médulo de transparencia de
los datos).

Abril de 2005 Concluye la segunda revision del programa respal-

dado por el SCLP.

Zambia alcanza el punto de culminacién en el marco
de la Iniciativa reforzada para los PPME.

Publicacion de una nota consultiva sobre el informe
de situacion del documento de estrategia de lucha

contra la pobreza (DELP), preparada por el FMI y el

Banco Mundial.
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concesion de crédito de la Cuenta de Recursos Generales
(CRG) (actualmente 100% de la cuota del pais por afo
hasta un maximo acumulativo de 300% de la cuota), y

las condiciones y las circunstancias que puedan dar lugar
a que el crédito supere esos limites, conforme a lo estable-
cido en el régimen de acceso excepcional. Asimismo, el
Directorio examind las politicas que rigen la concesién

de crédito del SCLP, en virtud del cual el FMI otorga prés-
tamos en condiciones concesionarias a los paises de

bajo ingreso.

El Directorio Ejecutivo consider6 que, en términos genera-
les, los criterios de acceso de cada pais, los limites de acceso
a los recursos de la CRG y los limites de acceso y las normas
que rigen los recursos del SCLP son apropiados. No obstante,
varios directores estimaron que la cuota, que es la base para
determinar el acceso de los paises a los recursos del FMI,

no siempre refleja fielmente la magnitud de la economia vy,
por consiguiente, no siempre debe considerarse como el
mejor indicador.

En el examen también se analiz6 la politica de acceso excep-
cional. Los directores reconocieron que las solicitudes de
acceso excepcional pueden provenir de paises que no es-
tan experimentando una crisis de la cuenta capital. Unos
pocos directores opinaron que se justificaria estudiar la
modificacién de la politica de acceso excepcional para
aclarar mejor el procedimiento del FMI en esos casos. No
obstante, la mayor parte de los directores estimé que, en
general, actualmente no es necesario modificar el régimen
de acceso excepcional, sobre todo en vista de la flexibilidad
para otorgar acceso en virtud de la cldusula de circunstan-
cias excepcionales, incluso en los raros casos en que no po-
dria esperarse que el pais cumpliera todos los requisitos. La
mayor parte de los directores convino en que incluir en los
documentos de los programas un andlisis sobre cémo inte-
rrumpirlos fomentaria la comunicacién con los mercados
de capital y permitiria restablecer el acceso mds pronto; mu-
chos directores recomendaron establecer la fuerte presun-
ci6én de que se formulard dicha estrategia en el contexto de
un acuerdo tinico con el FML

Por tltimo, en el ejercicio 2005 el FMI realizé un examen
de los vencimientos y cargos que se analiza en el capitulo 5.

Activacion del Mecanismo de Integracion Comercial

El Mecanismo de Integracién Comercial (MIC) se cred en
abril de 2004 con el fin de ayudar a los paises a hacer frente
a efectos de corto plazo sobre la balanza de pagos provoca-
dos por la liberalizacién del comercio multilateral. No se
trata de un nuevo servicio financiero, sino de un mecanismo
que incrementa la previsibilidad de los recursos de que pue-
den disponer los paises en el marco de los mecanismos de
financiamiento ya existentes. Uno de los principales moti-
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vos de preocupacion durante el ejercicio fue el efecto que
podria tener sobre algunos paises en desarrollo la expira-
cién, en enero de 2005, del Acuerdo sobre los Textiles y el
Vestido de la Organizaciéon Mundial de Comercio. En julio
de 2004, Bangladesh se convirtié en el primer pais miem-
bro en obtener respaldo en virtud del MIC, seguido por la
Republica Dominicana a principios de 2005. Al final de
abril, estaban en marcha negociaciones con varios otros
paises. La disponibilidad de asistencia en el marco del MIC
ayudard a atenuar las inquietudes de algunos paises en
desarrollo de que podrian verse sometidos a presiones
excesivas de ajuste si los resultados de la Ronda de Doha
fueran de gran alcance. (El MIC se analiza también en el
recuadro 2.1 del capitulo 2.)

Resolucion de crisis

Aun cuando los paises miembros y el FMI realicen todos
los esfuerzos posibles, las crisis financieras provocadas por
dificultades de servicio de la deuda no siempre pueden
evitarse. Por consiguiente, el FMI ha seguido perfeccio-
nando técnicas para encontrar una solucién a esas crisis,
sobre todo las que son atribuibles a dificultades para pa-
gar el servicio de deuda (véase el recuadro 3.2). Como
parte de esta labor continua, la institucién promueve la
inclusién de clausulas de accién colectiva en los contratos
de bonos soberanos, fomenta un mayor consenso con
respecto a los principios sobre la estabilidad de los flujos de
capital y la reestructuracién equitativa de la deuda en los
mercados emergentes (cuyo borrador ha sido preparado
por el Instituto de Finanzas Internacionales) y estudia
otras formas de resolver las crisis financieras ordenada-
mente. En septiembre de 2004 y abril de 2005, el Direc-
torio Ejecutivo presenté al CMFI informes de avance
sobre la resolucién de crisis®.

Clausulas de accion colectiva

El FMI ha asumido un papel activo para promover la in-
clusion de cldusulas de accion colectiva —que impiden

que pequenas minorias de acreedores bloqueen acuerdos

de reestructuracion a los que han consentido grandes
mayorias— en la emisién de bonos internacionales en
todos los mercados, fomentando el didlogo con los emisores
soberanos (inclusive durante las consultas del Articulo IV)
y con los representantes de mercados privados. En conse-

3Véanse “Progress Report to the International Monetary and Financial
Committee on Crisis Resolution”, 28 de septiembre de 2004, www.imf.org/
external/np/pdr/2004/eng/design.htm y “Progress Report to the Interna-
tional Monetary and Financial Committee on Crisis Resolution”, 12 de
abril de 2005, www.imf.org/external/np/pp/eng/2005/041205. htm.



Fortalecimiento de la funcién del FMI en el respaldo a los programas y la resolucién de crisis

REHIEL[(REWA Reestructuracion de la deuda en el Caribe: Dominica, Granada y la Republica Dominicana

En el dltimo afio, varios paises del Caribe de-
cidieron acudir a sus acreedores para rees-
tructurar la deuda soberana. La causa de los
problemas y el grado de reestructuracion de la
deuda variaron segln el pais. En todos los ca-
s0s, sin embargo, el FMI ejercié una funcion
clave en la formulacion y la aplicacion de poli-
ticas de ajuste macroeconémico, proporciond
asistencia técnica y ayudé a garantizar que el
proceso de reestructuracion prosiguiera en
forma ordenada y conforme a practicas opti-
mas. A tal efecto, se han preparado para uso
de los acreedores y donantes —a solicitud de
las autoridades de los paises— evaluaciones
sobre la situacion econdmica, las politicas de
ajuste y las perspectivas de los paises.

A fines de 2003, Dominica determind que su
deuda ptblica, que se situaba en un 120%
del PIB, era insostenible y, sobre la base de
esa determinacion, emprendi6 una estrate-
gia para adelantar la reestructuracion de la
deuda soberana y evitar una cesacion de
pagos unilateral. Los avances han sido sus-
tanciales; al 31 de mayo de 2005, los acree-
dores (oficiales y privados) de mas del 70%
de la deuda sujeta a reestructuracion habian
aceptado el arreglo. Se han interrumpido los
pagos en las condiciones originales a los
acreedores no participantes, pero prosiguen
las negociaciones de buena fe para llegar a
entendimientos; las autoridades se han com-

prometido a efectuar pagos a estos acreedo-
res en cuentas de fondos en custodia y en
las condiciones de la reestructuracion. El FMI
esta brindando respaldo financiero al pais
por medio de un acuerdo trienal en el marco
del SCLP aprobado en 2003. Las politicas
adoptadas en el marco de este programa
han sido acertadas y los resultados macro-
economicos han sido favorables; tras la
pronunciada contraccion de 2001-02, la
economia crecié un 3%4% en 2004.

En septiembre de 2004, Granada fue arra-
sada por el huracan Ivan, que caus6 dafios
por un valor que superé el 200% del PIB.
Frente a esta situacion, el FMI brindé asis-
tencia financiera de emergencia. Poco
después, las autoridades anunciaron publi-
camente que no podian seguir efectuando
los pagos del servicio de la deuda piblica,
la cual habia alcanzado un nivel de casi el
130% del PIB. Con el respaldo de asesores
juridicos y financieros contratados por los
donantes, las autoridades estan formulando
una estrategia de reestructuracion de la deu-
da y manteniendo un didlogo con los acree-
dores oficiales y privados. El personal téc-
nico del FMI esta ayudando a las autorida-
des a disefar un programa de ajuste eco-
némico para reestablecer la viabilidad en

el mediano plazo y la sostenibilidad de

la deuda.

En 2003, la economia de la Reptblica Domi-
nicana sufrié una crisis desencadenada, entre
otros factores, por los problemas del sector
bancario. La moneda se deprecio acusada-
mente, de 20 pesos a casi 55 pesos por do-
lar de EE.UU., el PIB se redujo 2% durante
2003, en tanto que la inflacion subi6 a un
29% en 2004. En 2004, después de frus-
trarse el acuerdo de derecho de giro aproba-
do por el FMI en 2003 debido a deficiencias
en la ejecucion de las politicas, la Replblica
Dominicana aplicé un vigoroso programa de
ajuste respaldado por un nuevo acuerdo de
derecho de giro aprobado en enero de 2005.
Parte de la estrategia de las autoridades para
corregir los desequilibrios macroeconémicos
y resolver el problema de liquidez del pais se
apoya en la reestructuracion de la deuda. Tras
un periodo de negociaciones con los acree-
dores, la oferta formulada en abril de 2005
para convertir los bonos externos fue bien re-
cibida, y se logré una tasa de participacion
de casi el 94%. Las autoridades han indicado
que seguiran pagando el servicio de la deuda
a los acreedores que no participan en el
proceso. Asimismo, han celebrado negocia-
ciones para reprogramar la deuda frente a los
bancos comerciales y proveedores externos.
Los acreedores del Club de Paris otorgaron
alivio de la deuda en 2004 y es posible que
vuelvan a hacerlo en 2005.

cuencia, el uso de estas cldusulas en los bonos soberanos
internacionales emitidos de conformidad con las leyes

de Nueva York ha pasado a ser la norma en los mercados.
Ademds, esta practica no ha tenido un efecto observable
sobre las cotizaciones: la inclusion de las cldusulas de acciéon
colectiva no parece haber traido consigo una prima. Las
emisiones soberanas que incluian clausulas de accién co-
lectiva representaron mas de 90% del valor total de los
bonos emitidos entre marzo de 2004 y abril de 2005. La
proporcién entre las emisiones que incluian estas clausulas
y el valor total de las emisiones de bonos soberanos en
circulacién emitidos por paises de mercados emergentes
aumento a 48% al 30 de abril de 2005, frente al 39% al
principio de 2004.

Principios sobre la estabilidad de los flujos de capital
y la reestructuracion equitativa de la deuda

En noviembre de 2004, el Instituto de Finanzas Internacio-
nales (IFF) divulgé un borrador de estos principios para

establecer un marco voluntario, flexible y basado en criterios
de mercado, que resumird las normas de conducta y las res-
ponsabilidades de los deudores soberanos y sus acreedores
privados*. Este borrador —cuyo origen se remonta a pro-
puestas anteriores para establecer un cédigo de conducta—
es el resultado de consultas de gran alcance celebradas a
partir de principios de 2003 por varios paises de mercados
emergentes y grupos privados, entre ellos el IFE. El borra-
dor de los principios se basa en cuatro pilares: 1) la trans-
parencia y la puntualidad del flujo de informacién; 2) el
estrecho didlogo y la cooperacion entre deudores y acree-
dores para evitar la reestructuracion; 3) la buena fe durante
la reestructuracién de la deuda, y 4) el trato justo para
todas las partes.

4La dltima version de estos principios puede consultarse (en inglés) en

www.iif.com/data/public/Principles.pdf.
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Aunque el borrador de los principios ha sido respaldado
por una serie de emisores de mercados emergentes y
asociaciones de acreedores privados, la opinién de los
mercados es ambigua. Si bien el FMI ha respaldado la re-
daccién de estos principios, la institucién ha dejado su
especificacion a los deudores soberanos y a sus acreedores,
ya que la eficacia de reglas de caracter voluntario depende
fundamentalmente de cudn aceptables les resulten a las
partes afectadas.

Pese a que estos principios pueden aplicarse de manera
compatible con la politica de concesién de préstamos a
paises con atrasos, en la préctica hay diferencias. Por
ejemplo, en el borrador se recomienda la reanudacién
parcial de los pagos de servicio de la deuda, en la medida
de lo factible, como senal de buena fe para facilitar la
reestructuracién. Sin embargo, estos pagos no se incluyen
en el criterio de buena fe que aplica el FMI en el marco
de la politica de concesiéon de préstamos a paises con atra-
sos. Pese a estas diferencias, los principios enunciados en
el borrador se ajustan en general a las politicas del FMI.
Aunque no se sabe a ciencia cierta de qué forma ird evo-
lucionando en el futuro el proceso para forjar un mayor
consenso entre los emisores y la comunidad de inversio-
nistas, todo esfuerzo por integrar estos principios en

las politicas que adopten los deudores y acreedores

serd positivo.

El enfoque de Evian

En el ejercicio 2005 sigui6 evolucionando el enfoque de
Evian. Este enfoque, de caricter flexible, fue adoptado
por el Club de Paris en octubre de 2003 tras el acuerdo
alcanzado en la cumbre que el G-8 celebr¢ en Evian,
Francia, en junio de 2003, para atenuar las inquietudes
con respecto a la sostenibilidad de la deuda de paises que
no participan en la Iniciativa para los PPME. Al adoptar
el enfoque de Evian, los acreedores del Club de Paris con-
sintieron en colaborar para de definir una modalidad

de gran alcance para hacer frente al problema de los pai-
ses que no participan en la Iniciativa para los PPME y
cuya deuda es insostenible segtin el Club de Paris, que
estdn comprometidos a adoptar politicas para no recurrir
al Club de Paris en el marco de sus programas respalda-
dos por el FMI y que procuraran recibir un tratamiento
comparable de otros acreedores externos, incluidos los
acreedores del sector privado. En su decision sobre la
magnitud apropiada del alivio de la deuda, el Club de
Paris tendra en cuenta el andlisis de sostenibilidad de la
deuda realizado por el FMI.

Entre abril y julio de 2004, el Club de Paris reprogramé
los flujos de la deuda de Gabén, Georgia y la Reptblica
Dominicana en el marco del enfoque de Evian. En no-
viembre 2004, los acreedores del Club de Paris llegaron a
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un acuerdo con Iraq sobre una reestructuracion de gran
alcance de la deuda externa publica de ese pais. Por dltimo,
en marzo de 2005, la Reptiblica Kirguisa lleg6 a un acuerdo
general con el Club de Paris para solucionar el problema
de su deuda.

Paralelamente, en enero de 2005, los acreedores del Club
de Parfs decidieron ofrecer una prérroga temporal de los
pagos de reembolso de la deuda a los paises afectados
por el terremoto y el tsunami de diciembre de 2004. Los
acreedores recalcaron que esperan que los recursos libe-
rados por esta medida beneficien directamente a las po-
blaciones afectadas por el tsunami. En vista de estas cir-
cunstancias extraordinarias, esta prorroga no estara
sujeta a los principios tradicionales del Club de Paris.
Concretamente, no se exige a los deudores aplicar un
programa en el marco de un acuerdo con el FMI, ni
tampoco se espera que otros acreedores otorguen un
tratamiento comparable.

Labor futura

Los préstamos del FMI siguen siendo un aporte esencial
para restablecer la viabilidad externa y la estabilidad eco-
némica y, por ende, para el crecimiento sostenible de los
paises miembros. Para muchos paises, la misién tradicio-
nal de la institucién de suministrar fondos que faciliten
el ajuste de los desequilibrios temporales en cuenta co-
rriente sigue siendo crucial. En otros casos, la principal
tarea del FMI consiste en ayudar a prevenir o mitigar las
crisis de la cuenta de capital y el contagio. Para alcanzar
el éxito de los programas respaldados por el FMI sigue
siendo esencial que cada pais se identifique plenamente
con su programa y que este cuente con respaldo institu-
cional, pero, por su parte, el FMI debe respaldar, exclusi-
vamente, programas que encaminen a los paises hacia la
viabilidad externa.

En el debate que celebraron en marzo de 2005 sobre la
estrategia a mediano plazo del FMI, los directores mani-
festaron su interés en que se siga estudiando de qué forma
los mecanismos actuales del FMI podrian satisfacer las
necesidades de los paises miembros, y en qué medida es
necesario crear nuevos instrumentos o modificar los servi-
cios financieros vigentes. Muchos directores estimaron
que debe avanzarse mds para llegar a entendimientos

mds claros sobre las circunstancias y la magnitud apro-
piadas de la concesién de crédito de la institucién, y va-
rios directores subrayaron la importancia de especificar
estrategias para que los paises puedan finalmente prescin-
dir del respaldo financiero del FMI. Asimismo, intercam-
biaron puntos de vista sobre instrumentos que podrian
satisfacer las necesidades de los paises interesados en de-
mostrar que estdn aplicando politicas acertadas, o que



Fortalecimiento de la funcién del FMI en el respaldo a los programas y la resolucion de crisis

ofrecerian una cierta proteccion frente a crisis futuras. En
lo que respecta al papel que le corresponde al FMI para
ayudar a resolver las crisis de la cuenta de capital, los direc-
tores reconocieron la importancia de los mecanismos basa-
dos en el mercado, y varios expresaron su interés por dar

mayor claridad y coherencia a la labor del FMI relativa a la
reestructuraciéon de la deuda soberana y la evaluacién de
los instrumentos disponibles para este prop6sito. Concre-
tamente, algunos directores solicitaron un pronto examen
de la politica de concesion de préstamos a paises con atrasos.
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1 objetivo primordial del FMI en el caso de los pai-

ses de bajo ingreso es ayudar a sus miembros a
promover la estabilidad macroecondmica y el crecimiento y,
de este modo, a reducir la pobreza de manera profunda y dura-
dera. E1 FMI procura alcanzar este objetivo colaborando estre-
chamente con otros socios en el desarrollo, particularmente el
Banco Mundial. Para realizar esa tarea, la institucién se centra
en las dreas bésicas de su competencia y responsabilidad, es decir,
en ayudar a los paises a lograr una situacién macroeconémica
estable, a través del asesoramiento en materia de politicas a los
paises respaldado mediante asistencia técnica y financiera.

En 1999, el FMI y el Banco Mundial empezaron a aplicar un en-
foque basado en los documentos de estrategia de lucha contra la
pobreza (DELP) y la Iniciativa reforzada para los paises pobres
muy endeudados (PPME) (la Iniciativa PPME original se puso
en marcha en 1996). En ese mismo afio, el FMI cre? el servicio
para el crecimiento y la lucha contra la pobreza (SCLP) con el
objetivo de dar al crecimiento y la reduccién de la pobreza un
papel preponderante en sus operaciones de préstamo a los pai-
ses mds pobres. Estas iniciativas hacen hincapié en la identifica-
cién de los paises con los programas, incluso por medio de la
participacion generalizada de la sociedad civil. Posteriormente,
en la Conferencia Internacional sobre la Financiacién para el
Desarrollo, realizada en Monterrey, México, en 2002, la comuni-
dad internacional adopt6 oficialmente una declaracién de pro-
positos denominada “Consenso de Monterrey”. La conferencia
constituyé un foro que permitié a los paises industriales y en
desarrollo examinar las metas de desarrollo convenidas entre
los distintos paises, entre ellas la reduccién a la mitad para 2015
del porcentaje de personas que viven en la pobreza absoluta. El
Consenso de Monterrey establece que, para alcanzar estas me-
tas, los paises de bajo ingreso deben poner en préctica medidas
de politica solidas, reforzar las instituciones y mejorar la gestion
de gobierno, en tanto que la comunidad internacional debe
ofrecer un apoyo enérgico, brindando mayores oportunidades
para el comercio y aumentando los flujos de ayuda a los paises
que apliquen politicas y reformas acertadas.

En el ejercicio 2005, el FMI sigui6 llevando a la practica una
serie de iniciativas que le permitirdn reforzar su capacidad
para atender las necesidades de los paises de bajo ingreso,
cinéndose a lo que dispone su mandato, con la colaboracién
de otros prestamistas y donantes. Entre las iniciativas mds
importantes cabe sefialar las siguientes:

= Mejora del disefio de los programas respaldados en el
marco del SCLP y el DELP.

m Refuerzo de otros instrumentos de apoyo a los paises de
bajo ingreso, entre ellos la subvencion de la asistencia de
emergencia para catastrofes naturales (véase el capitulo 5),
el Mecanismo de Integraciéon Comercial (MIC) (véase el
capitulo 3) y la posibilidad de establecer un nuevo meca-
nismo dentro de la Cuenta Fiduciaria del SCLP para
ayudar a los paises que sufran shocks.

m Mayores esfuerzos en el marco de la Iniciativa reforzada
PPME para ayudar a los paises de bajo ingreso a obtener
alivio de la deuda y mantener su sostenibilidad.

m Movilizacién del apoyo internacional para los paises de
bajo ingreso en 2005, ailo que representa un hito impor-
tante en el camino hacia la consecucion de los Objetivos
de Desarrollo del Milenio (ODM).

Una prioridad a corto plazo para el FMI serd definir mas clara-
mente su funcién de apoyo a los paises de bajo ingreso consoli-
dando, en un solo marco de trabajo, sus funciones relacionadas
con el disefio de los programas, el envio de senales, su partici-
pacion en el DELP y el alivio de la deuda. Este trabajo se basard
en las recomendaciones del Directorio al término de sus deli-
beraciones de agosto de 2004 respecto de la funciéon del FMI

en los paises de bajo ingreso, en las cuales se subray6 que estos
paises deben asumir el liderazgo en sus planes de reforma y que
el FMI debe centrarse en apoyar las reformas de politica ma-
croeconémica necesarias para impulsar el crecimiento y reducir
la pobreza a mediano plazo, brindando asesoramiento en mate-
ria de medidas de politicas y asistencia técnica y financiera.

Examen de la funcion del FMI y sus operaciones
en los paises de bajo ingreso

En 2004 se cre6 un comité de altos funcionarios especializado
en el trabajo del FMI con los paises de bajo ingreso, bajo la
direccion de la Primera Subdirectora Gerente Anne O. Krueger.
Una de sus primeras tareas fue elaborar una declaracién provi-
sional sucinta acerca de la funcién del FMI en dichos paises,
basandose en documentos anteriores del Directorio Ejecutivo
y un estudio reciente de la Oficina de Evaluacién Independiente
(OEI) del FMI sobre los DELP y el SCLP (véase el recuadro 4.1).
En agosto de 2004, el Directorio Ejecutivo analizé este docu-
mento, junto con otros temas’.

'El debate del Directorio se resume (en inglés) en la nota de informacién
al publico No. 04/110, www.imf.org/external/np/sec/pn/2004/pn04110.htm;
el documento de antecedentes puede consultarse (en inglés) en
www.imf.org/external/np/pdr/lic/2004/eng/081304.htm.
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En su debate, los directores recibieron de buen grado la
creacion del comité y estuvieron de acuerdo en que una de-
claracién en que se estipule el marco para la participaciéon
del FMI en los paises de bajo ingreso sera de gran utilidad
para aclarar sus objetivos y responsabilidades y ayudard a
orientar el trabajo que le compete al FMI en estos paises.
Al mismo tiempo, reconocieron que el documento no se
refiere a la totalidad de las politicas del FMI con respecto
a los paises de bajo ingreso y que se trata de un proyecto
en marcha que incluye componentes interrelacionados

de politicas del FMI cuyo debate estd en sus primeras
etapas y respecto al cual atin no existe consenso. Por
consiguiente, habra que reexaminar el marco propuesto
una vez que se haya debatido cada uno de estos temas.

La mayor parte de los directores convino en que a los pai-
ses de bajo ingreso les cabe la responsabilidad de poner
en marcha las politicas e instituciones necesarias para su
desarrollo, en tanto que el apoyo del FMI debe centrarse
en ayudar a sus miembros a conseguir y mantener la esta-
bilidad macroeconémica y financiera para fomentar el
crecimiento y reducir la pobreza de manera duradera.
Coincidieron en que el FMI debe seguir apoyando los
esfuerzos de los paises de bajo ingreso a través del aseso-
ramiento de politica econdmica, el fortalecimiento de las
capacidades y la asistencia financiera, incluido el alivio de
la deuda. Asimismo, hicieron hincapié en las alianzas inter-
nacionales, que resultan esenciales para que dichos paises
obtengan avances significativos en la consecucién de los

Recuadro 4.1
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En julio de 2004, la Oficina de Evaluacion
Independiente del FMI publicé un informe?
sobre la funcién del FMI en el proceso de
elaboracion de los documentos de estrategia
de lucha contra la pobreza (DELP), en que
se analiza en qué grado los programas res-
paldados a través del servicio para el creci-
miento y la lucha contra la pobreza (SCLP)
estan ayudando a cumplir los objetivos de
crecimiento econémico y reduccion de la po-
breza. Seglin el informe de la OEl, si bien el
enfoque de la estrategia de reduccion de la
pobreza (ERP) ha generado algunos cambios
importantes, su implementacion no ha estado
a la altura de su potencial. En particular,

el informe destaca la necesidad de que los
incentivos promuevan la mejora de los pro-
cesos basicos de formulacion de politicas

y las instituciones que intervienen en ellos
mas que la elaboracién de documentos.

En su debate sobre la evaluacion de julio de
2004, el Directorio Ejecutivo convino en que
el enfoque de la ERP ha producido beneficios
pero es posible mejorar mucho su aplicacion
practica. Comenté que dicho enfoque sigue
siendo considerado como una iniciativa de
origen externo; en general los grupos nacio-
nales interesados han participado poco en la
elaboracion de la estrategia, especialmente
en la formulacién del marco macroeconémico

1l informe de la OEI sobre la evaluacion de los

documentos de estrategia de lucha contra la
pobreza y el servicio para el crecimiento y la
lucha contra la pobreza puede consultarse
(en inglés) en www.imf.org/external/np/ieo/
2004/ prspprgf/eng/index.htm.

en que se fundamenta el DELP y en muchos
casos no se han planteado estrategias de
operacion viables para los DELP. No obstante,
el Directorio advirtié que no se deben sacar
conclusiones prematuras con respecto al
posible éxito del enfoque del DELP basan-
dose en las lecciones de apenas cinco

afos de aplicacion.

En el caso de los programas respaldados por
el SCLP, el informe de la OEl concluye que
dichos programas estan cada vez mas ali-
neados con un DELP de autoria nacional,
aunque el alineamiento alin no es total. Las
caracteristicas de estos programas han me-
jorado en varios sentidos. Por ejemplo, las
metas fiscales se han flexibilizado para dar
cabida a aumentos del gasto en programas
focalizados hacia los sectores pobres y no
hay indicios de que exista un sesgo desin-
flacionario excesivo. Sin embargo, quedan
importantes escollos por superar. Los direc-
tores senalaron, en particular, la necesidad
de que los programas respaldados por el
FMI se basen en un anélisis profundo de las
vinculaciones entre los factores microecono-
micos y macroeconémicos que, como resalté
la OEl, son cruciales para comprender las
fuentes del crecimiento. Los directores tam-
bién consideraron que en el disefio de los
programas se debe tratar de incorporar me-
jor los resultados del analisis del efecto en
la pobreza y la situacién social.

El informe formula algunas recomendaciones
constructivas que se seguiran teniendo en
cuenta en los programas del FMI encamina-
dos a reforzar el enfoque de la ERP, aclarar la
funcion de la institucion en dicho enfoque y
acrecentar la asistencia y el asesoramiento

que brinda el FMI a los paises de bajo in-
greso. Entre las recomendaciones figuran
las siguientes:

m Introducir mayor flexibilidad en la imple-
mentacion del enfoque de la ERP

m Reorientar la importancia que se le atri-
buye en la iniciativa a la elaboracion de
documentos y centrarse mas en el esta-
blecimiento, por parte de los paises,
de procesos sélidos de formulacion
y ejecucion de politicas.

m Aclarar los objetivos de la evaluacion
conjunta del DELP por los funcionarios
del FMI y el Banco Mundial y redefinir
el instrumento seglin convenga.

m Clarificar el significado del enfoque de
la ERP para las operaciones propias del
FMI y fortalecer la implementacion de la
funcion acordada.

m Reforzar la priorizacién de las tareas que
debe realizar el FMI 'y su rendicion de
cuentas en el marco asociativo general,
tomando como base las prioridades que
surjan del proceso de la ERP y verificando
que los recursos sean consecuentes con
los compromisos.

m Fomentar un refuerzo del marco para
determinar la disponibilidad agregada
de recursos externos como parte del
enfoque de la ERP

En su evaluacion conjunta con el Banco
Mundial de la implementacion del enfoque
de la ERP y en su programa de trabajo para
2004-05, el FMI ha dado respuesta a mu-
chas de estas recomendaciones.



ODM durante el préximo decenio.
Los directores subrayaron la nece-
sidad de que el FMI coopere estre-
chamente con otras instituciones
multilaterales, especialmente el
Banco Mundial, y con los donan-
tes bilaterales en el marco del Con-
senso de Monterrey, asi como con
los paises de bajo ingreso a través del
proceso de la estrategia de reduccién
de la pobreza (ERP).

Refuerzo de los instrumentos de
apoyo a los paises de bajo ingreso

DELP: Avances en la implementacion

En los documentos de estrategia de
lucha contra la pobreza se presentan
las politicas y los programas macro-
econdmicos, estructurales y sociales
de los paises de bajo ingreso encami-
nados a fomentar el crecimiento ge-
neral y reducir la pobreza en los dos
a cinco anos siguientes. Los DELP
conforman el vinculo esencial entre
las medidas del sector publico nacio-
nal, el apoyo de los donantes y los
resultados en materia de desarrollo.
El Consenso de Monterrey subraya
la importancia de la autoria nacional
en las estrategias de reduccién de la
pobreza a fin de avanzar en la conse-
cucién de los Objetivos de Desarrollo
del Milenio. Los DELP constituyen
una base para los préstamos con
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Recuadro 4.2

Un requisito importante para la formulacion
y el seguimiento de la politica econdmica
es disponer de estadisticas oportunas y de
alta calidad. Especificamente, en los paises
habilitados para el SCLP y en otros paises
de bajo ingreso, la compilacién de esas es-
tadisticas plantea retos especiales. Las defi-
ciencias de los datos y la escasa divulgacion
de la informacion también impiden que las
partes interesadas participen plenamente
en la formulacion de la politica. El Sistema
General de Divulgacion de Datos (SGDD)
del FMI (véase el capitulo 2) constituye un
marco para desarrollar los sistemas estadis-
ticos nacionales que comprende los datos
economicos y sociodemograficos, incluidos
los indicadores del avance en la consecucion
de los Objetivos de Desarrollo del Milenio
(ODM). EI SGDD fomenta el uso de métodos
estadisticos correctos, el profesionalismo en
la compilacion de los datos y la observacion
de précticas eficaces de divulgacion.

La inclusion de los programas de desarrollo
estadistico en los documentos de estrategia
de lucha contra la pobreza (DELP) permite a
los paises atender sus necesidades estadis-
ticas en forma mds amplia. El proceso de
los DELP y el SGDD se basan en premisas
semejantes: autoria nacional, estrategia a
mediano plazo y el acento en el seguimiento
y la evaluacion. El desarrollo de las capaci-
dades para producir buenas estadisticas

suele requerir reformas juridicas e institucio-
nales de gran alcance, formulacion de prac-
ticas de compilacion de datos basadas en
normas internacionales y una divulgacion

de datos ajustada a las practicas 6ptimas
de transparencia. EI SGDD ofrece un enfoque
sisteméatico para abordar estas cuestiones y
facilita la coordinacién entre los organismos
productores de estadisticas, la interaccion
entre los productores y usuarios de los datos
y la colaboracion con potenciales donantes
y de estos entre si.

En el proceso del DELP, el desarrollo del sis-
tema estadistico debe abordarse como parte
de las cuestiones relativas a la gestion de go-
bierno, junto con la evaluacion y el seguimiento
general de la puesta en practica de la ERP

El DELP correspondiente a Sierra Leona, por
ejemplo, incluye una seccion sobre el “poder
que otorgan las estadisticas” en el capitulo
correspondiente al buen gobierno, la pazy la
seguridad, que constituyen el primero de los
cuatro pilares de la estrategia de reduccion
de la pobreza del pais. La mejora de las esta-
disticas de Sierra Leona valiéndose del SGDD
complementa su estrategia global de reduc-
cion de la pobreza y la consecucion de los
ODM. Este enfoque reviste especial importan-
cia dado que la capacidad del pais para pro-
ducir, administrar y analizar las estadisticas
ha sufrido graves dafos en el Gltimo decenio
a raiz del deterioro econémico y la guerra civil.

cardcter concesionario del FMI y el alivio de la deuda en

el marco de la Iniciativa reforzada para los PPME y también
se estdn utilizando para ayudar a los paises a desarrollar sus
sistemas estadisticos, que son cruciales para formular la
politica econémica y evaluar su aplicacién (recuadro 4.2).

Segun los principios bésicos del enfoque de la ERP, las
estrategias de reduccién de la pobreza deben 1) ser de ins-
piracién nacional, con una amplia participacion de la socie-
dad civil en la adopcién y el seguimiento de la estrategia de
reduccién de la pobreza; 2) estar orientadas hacia el logro
de resultados, especialmente resultados en beneficio de los
sectores pobres; 3) abordar en su totalidad las multiples
dimensiones de la pobreza; 4) procurar crear alianzas

que mejoren la coordinacién entre todos los socios en el
desarrollo, y 5) basarse en una vision a largo plazo de los
desafios que plantea el compromiso de reducir la pobreza
y de la necesidad de este compromiso.

Los Directorios Ejecutivos del FMI y el Banco Mundial

han solicitado al personal técnico de sus respectivas institu-
ciones que prepare informes anuales sobre el avance en la
implementacién del enfoque de la ERP. El informe de 2004,
que vieron los directorios en septiembre, fue el mas reciente
de esta serie?.

Los directores del FMI subrayaron la importancia de que
los paises asuman el liderazgo del enfoque del DELP y de
que se identifiquen con él para poder llevarlo a buen fin. Si
bien varios paises han logrado considerables avances en la

2El debate del Directorio del FMI se resume (en inglés) en la nota de
informacion al publico No. 04/113, www.imf.org/external/np/sec/pn/2004/
pn04113.htm; “Poverty Reduction Strategy Papers — Progress in Imple-
mentation” estd disponible (en inglés) en www.imf.org/external/np/
prspgen/2004/092004. htm.
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Armenia

En el periodo 1996-2004, Armenia completé dos programas respaldados
por el FMI, destinados a apoyar los esfuerzos de las autoridades para gene-
rar y mantener la estabilidad macroecondmica y financiera, sustentar el
crecimiento econdmico, reducir la pobreza, promover reformas estructurales
y hacer frente a una crisis bancaria que culminé en el cierre de una tercera
parte del sistema bancario.

En 2001-04, el crecimiento econdmico real promedio 12% al afio, mientras
que la inflacién anual fue del 4% en promedio, en el marco del programa
mas reciente respaldado por el servicio para el crecimiento y la lucha contra
la pobreza (SCLP) del FMI. Los indicadores de pobreza y desigualdad se han
reducido rapidamente. Las autoridades mejoraron la gestion fiscal al liquidar
la totalidad de los atrasos de pagos externos e internos por concepto de gas-
tos. Por otra parte, Armenia redujo sustancialmente la carga de su deuda, a
la vez que fue acumulando reservas en divisas. Asimismo, las autoridades
instauraron reformas estructurales importantes que transformaron el sector
energético y redujeron notablemente los déficit cuasifiscales y, hacia el final
del programa, comenzo a recuperarse el sector financiero.

adaptacion de los ODM a sus propias metas, hace falta una
relacién mds estrecha entre el proceso de la ERP y su inclu-
sién en los procesos e instituciones de toma de decisiones
de cada pais, sobre todo en el marco de gasto a mediano
plazo y el presupuesto anual. Los directores destacaron la
necesidad de que los paises ordenen segun su urgencia los
distintos objetivos y metas de sus estrategias de reduccién
de la pobreza. Ello seria crucial para incluir plenamente los
programas y politicas del DELP en los presupuestos anua-
les, con lo cual se incrementan las probabilidades de que

se pongan en préctica.

En el plano operativo, los directores respaldaron en general
las sugerencias del cuerpo técnico de ambas instituciones
de redefinir los objetivos y la audiencia de las evaluaciones
conjuntas del Banco Mundial y el FMI y convinieron en que
el objetivo primordial de las mismas debe ser proporcio-
nar informacién detallada a las autoridades nacionales

con respecto a las ventajas y desventajas de sus estrategias
de reduccién de la pobreza, incluidos los aspectos que re-
quieran mads atencién. La eliminacién del requisito de que
las evaluaciones conjuntas incluyan la declaracién estindar
de que el DELP constituye una base adecuada para recibir
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En mayo de 2005, el FMI aprobé el nuevo programa trienal de las
autoridades respaldado por el SCLP, el cual se propone continuar
los logros alcanzados con los programas anteriores y se centra en
la reforma de la gestion fiscal y aduanera y en la mejora del sector
financiero, aspectos clave para alcanzar la estabilidad macroecon6-
mica y financiera.

EI FMI también ha brindado una considerable asistencia técnica a
los sectores financiero y fiscal de Armenia, lo que ha permitido al
pais fortalecer la gestion del sector piblico y definir los principales
objetivos de reforma del nuevo programa.

Actividades de Armenia y el FMI en el ejercicio 2005

Mayo de 2004 Concluye la quinta revisién de los resultados
econdmicos de Armenia en el marco del

programa respaldado por el SCLP

Diciembre de 2004 Concluye la consulta del Articulo IV y la evalua-
cion ex post de los resultados econdémicos de
Armenia en el marco de los programas respalda-
dos por el FMI. Concluye la sexta revision de los
resultados econémicos de Armenia en el marco

del programa respaldado por el SCLP

Abril de 2005 El personal técnico del FMI y el Banco Mundial
prepara una nota consultiva relativa al informe
de situacion de las autoridades sobre el docu-

mento de estrategia de lucha contra la pobreza.

Mayo de 2005 El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un nuevo
acuerdo trienal en el marco del SCLP a favor

de Armenia.

asistencia de cardcter concesionario podria ayudar a reducir
la idea de que son un “sello de aprobacién de Washington”.
Por consiguiente, los directores apoyaron la propuesta del
cuerpo técnico de eliminar el requisito de que los Directo-
rios Ejecutivos den su apoyo explicito al DELP para que se
puedan aprobar nuevos acuerdos del SCLP, examinar las de-
cisiones en el marco de acuerdos existentes y determinar los
pasos a seguir con respecto al punto de decision y al punto
de culminacioén y a la asistencia provisional al amparo de la
Iniciativa PPME. El Directorio enmendo los respectivos Ins-
trumentos del Fondo Fiduciario SCLP-PPME y la Cuenta
Fiduciaria del SCLP?.

En cuanto a los planes futuros, en 2005 se cumple el quinto
aniversario de la creacién del enfoque de la ERP. En este

3Las decisiones propuestas se adoptaron el 9 de noviembre de 2004, como

Decision No. 13373-(04/105) PRGF y No. 13374—(04/105) PRGE Véase
el documento titulado “Poverty Reduction Strategy Papers — Proposed
Amendments to the Poverty Reduction and Growth Facility (PRGF)
Trust and the PRGF-HIPC Trust Instruments”, 4 de noviembre de 2004,
www.imf.org/external/np/prsp/2004/110404.htm.



contexto, se llevard a cabo un examen mds completo de

los avances, desafios y buenas précticas en relacién con
cuestiones importantes sefialadas por las partes interesadas,
por las evaluaciones previas de los funcionarios y por las
evaluaciones de la OEI en preparacion de las Reuniones
Anuales de 2005. En el examen se procurard aprender de

la experiencia de los paises en la elaboracién e implemen-
tacién de estrategias de reduccion de la pobreza y de los
donantes en su apoyo a estos esfuerzos. El examen se cen-
trard en cinco temas: 1) afianzar la orientacién a mediano
plazo de la ERP; 2) usar la ERP como marco para la ren-
dicién de cuentas mutua entre los paises receptores y los
donantes; 3) ampliar y profundizar una participacion vale-
dera; 4) mejorar los vinculos entre la ERP, los documentos
de planificacién, los marcos de gasto a mediano plazo y los
presupuestos, y 5) adaptar el enfoque para su aplicacion a
los Estados fragiles y afectados por conflictos. Ademas, se
lleva a cabo un examen de la funcién del FMI en el proceso
de la ERP.

Acceso al respaldo financiero

Como parte de la implementacién de la decisién del Directo-
rio de adoptar normas sobre acceso decreciente a los recursos
del SCLP en los casos de acuerdos sucesivos, se han concluido
las instrucciones operativas para los funcionarios. Estas ins-
trucciones aclaran también la politica sobre el uso combi-
nado de los recursos del SCLP y los de la Cuenta de Recursos
Generales, asi como el aumento del monto de los acuerdos
en el marco del SCLP para hacer frente a shocks*. Mds con-
cretamente, se estd analizando la posibilidad de establecer

un mecanismo dentro de la Cuenta Fiduciaria del SCLP

para ayudar a los paises afectados por shocks (ya sea que

esos paises estén utilizando o no recursos del SCLP).

Asistencia de emergencia para
catastrofes naturales

En enero de 2005, el Directorio Ejecutivo convino en sub-
vencionar la asistencia de emergencia para catdstrofes
naturales que se brinde a paises habilitados para el SCLP,
con sujecion a la disponibilidad de recursos de subven-
ci6n’. Podrdn beneficiarse de esta iniciativa los paises que
hayan recibido previamente asistencia de emergencia para
catastrofes naturales aunque no hayan reembolsado en

su totalidad dicha asistencia (por ejemplo, Granada y

“El documento “Operational Guidance Note on Access under the Poverty
Reduction and Growth Facility” se encuentra en www.imf.org/external/
np/prgf/2004/110904. htm.

5El debate del Directorio se resume (en inglés) en la nota de informacion al
publico No. 05/8, www.imf.org/external/np/sec/pn/ 2005/pn0508.htm.
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Malawi), asi como los paises afectados por el maremoto

de diciembre de 2004, sobre todo, las Maldivas y Sri Lanka,
cuyas solicitudes de asistencia de emergencia fueron apro-
badas en marzo de 2005. Para ayudar a estos dos dltimos
miembros y a otros afectados por el maremoto, el FMI
aceler6 una evaluacién del impacto macroeconémico de
dicha catéstrofe natural (véase el capitulo 1). Estos trabajos
también facilitaron la reciente decisién de los acreedores
del Club de Paris de ofrecer una moratoria de un afno para
el servicio de la deuda (véase el capitulo 3). Se estima que
las necesidades de subvencion de la asistencia para catds-
trofes naturales podrian ascender a entre $68 millones y
$98 millones en los préximos cinco afios, que tendrian
que ser atendidas a través de nuevas contribuciones de
otros paises miembros del FMI.

Seguimiento posterior a la conclusion
de los programas

El FMI vigila de cerca las circunstancias y politicas de los
paises que, tras la conclusion de un acuerdo, mantienen un
saldo elevado de crédito pendiente de reembolso. En marzo
de 2005, el Directorio decidi6 ampliar el seguimiento poste-
rior a un programa a fin de incluir los recursos en el marco
del SCLP. La mayor parte de los directores consider6 que
esta ampliacion del seguimiento facilitaria la comparacién
del trato que reciben los pafses miembros y ayudaria a sal-
vaguardar los recursos escasos asignados al SCLP. En par-
ticular, cuando un pais tenga pendientes de pago préstamos
en el marco del SCLP o préstamos del SCLP combinados
con crédito de la Cuenta de Recursos Generales por una
proporcién superior al 100% de su cuota, se presumira

que el pais estd sujeto a seguimiento posterior. La decisiéon
propuesta crea un marco consolidado para este tipo de se-
guimiento ya que se amplia la presunciéon de seguimiento

a todos los casos en que el crédito pendiente de pago por

el uso de recursos de la Cuenta de Recursos Generales o

del SCLP (individualmente o en forma combinada) supere
el 100% de la cuota y el pais no tenga un programa respal-
dado mediante un acuerdo del FMI o no esté aplicando un
programa supervisado por el personal de la institucién en
el que se presenten informes al Directorio.

Apoyo a las politicas y envio de sefales

En el ejercicio 2006, el Directorio examinard la forma en
que podrian adaptarse los instrumentos del FMI para
apoyar la aplicacion de politicas sélidas en paises de bajo
ingreso, sobre todo en los casos en que dichos paises no
tienen necesidad de utilizar recursos del FMI, o no desean
hacerlo. La labor realizada en el ejercicio 2005 para estable-
cer los fundamentos de este examen se basé en extensas
consultas con donantes y paises de bajo ingreso en torno

a su necesidad de recibir seniales; asimismo, se estudi6 la
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Recuadro 4.3

Para poder recibir asistencia en el marco de la Iniciativa PPME, un
pais debe aplicar politicas econdmicas sélidas respaldadas por el
FMI 'y el Banco Mundial. Existen tres fases. En la primera fase, que
lleva al punto de decision, el pais debe establecer una trayectoria
de buenos resultados econémicos (normalmente, en un periodo
de tres afios) y elaborar un documento de estrategia de lucha
contra la pobreza (DELP) o un DELP provisional. Sus esfuerzos

se complementan con la ayuda concesionaria de los donantes

e instituciones pertinentes y el alivio tradicional de la deuda que
otorguen los acreedores bilaterales (incluido el Club de Paris).

En esta fase se analiza detalladamente la situacion de endeuda-
miento externo del pais. Si el valor presente neto (VPN) de su deuda
externa, una vez considerada la totalidad del alivio tradicional de

la deuda, supera el 150% del valor de la exportacion (o, en el caso
de una pequena economia abierta, el 250% de los ingresos fisca-
les), el pais puede recibir asistencia en el marco de la Iniciativa
PPME. En el punto de decision (la segunda fase), el FMI y el Banco
Mundial deciden oficialmente si el pais retine los requisitos perti-
nentes y la comunidad internacional se compromete a reducir la
deuda del pais a un nivel sostenible.

Una vez que alcanza el punto de decision, el pais debe mantener
un buen historial con el respaldo de la comunidad internacional,
aplicando satisfactoriamente reformas estructurales, conservando
la estabilidad macroeconémica y adoptando e implementando una
estrategia de reduccion de la pobreza. Los acreedores bilaterales
del Club de Paris reprograman los vencimientos, con una rebaja de
hasta el 90% del VPN, y se prevé que otros acreedores bilaterales
y comerciales hagan otro tanto. El FMI, el Banco Mundial y algu-
nos acreedores multilaterales ofrecen un alivio provisional entre

el punto de decision y el punto de culminacion.

Los paises alcanzan el punto de culminacion (la tercera fase) cuando
cumplen los objetivos fijados en el punto de decision. Entonces pue-
den recibir el resto del alivio de la deuda comprometido. Ello signifi-
ca que los acreedores deberan reducir sus acreencias frente al pais,
medidas en VPN, al nivel sostenible convenido.

necesidad de llenar vacios de informacién y la forma de
hacerlo, ya sea en el marco de un acuerdo del FMI o sin
él (véase el capitulo 2).

Alivio y sostenibilidad de la deuda

El FMI sigue colaborando con otros acreedores oficiales con
miras a apoyar los programas de los paises de bajo ingreso
encaminados a lograr y mantener la firme sostenibilidad de
la deuda. El FMI, a través del alivio en el marco de la Ini-
ciativa reforzada para la reduccion de la deuda de los paises
pobres muy endeudados (PPME) (recuadro 4.3) y la mejora
de los instrumentos empleados para analizar y administrar
la deuda, estd desempeniando una funcién importante de
apoyo a los programas de los paises de bajo ingreso enca-
minados a lograr y evaluar de manera continua la sosteni-
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bilidad de la deuda, incluso en los casos en que se requiere
financiamiento para alcanzar los ODM®.

En el ejercicio 2005, otros cinco paises miembros —Ghana,
Honduras, Madagascar, Rwanda y Zambia— alcanzaron el
punto de culminacién en virtud de la Iniciativa reforzada
para los PPME. Al 30 de abril de 2005, un total de 18 paises
habia alcanzado esta etapa; este nimero equivale a dos ter-
cios de los 27 paises que han alcanzado el punto de decision.

Los desembolsos del FMI para el alivio de la deuda en el
punto de culminacién, sumados al alivio provisional ya de-
sembolsado, ascendieron a un poco mds del 70% del monto
total comprometido por el FMI para la Iniciativa reforzada
para los PPME. Al 30 de abril de 2005, el total de la asistencia
desembolsada por el EMI en el marco de la Iniciativa para los
PPME ascendia a DEG 1.500 millones (véase el capitulo 5).

Para muchos de los nueve paises que se encuentran en el
periodo intermedio entre el punto de decision y el punto
de culminacién no ha sido facil mantener la estabilidad
macroeconémica. El FMI estd suministrando alivio provi-
sional a tres paises (Chad, Reptiblica Democrética del Congo
y Sierra Leona) cuyos programas macroeconémicos estan
respaldados mediante un acuerdo en el marco del SCLP.
En otros dos paises (Malawi y Santo Tomé y Principe) se
estan preparando ajustes macroeconémicos y programas
de reforma que puedan ser respaldados a través del SCLP.
Para restablecer la estabilidad macroeconémica en los cuatro
paises restantes durante el periodo intermedio (Camertn,
Gambia, Guinea y Guinea-Bissau) se necesitardn reformas
estructurales y s6lidos programas encaminados a superar
los obstéaculos en la gestién de los recursos publicos.

De los restantes paises que atin no han alcanzado el punto de
decisién, dos (Burundi y Republica del Congo) estdn logrando
importantes avances, en tanto que otros aun confrontan im-
portantes desafios. Muchos han sufrido conflictos, y varios
registran considerables atrasos frente a diversos acreedores.
Los directores instaron al personal técnico a seguir trabajando
con las autoridades de estos paises, en lo posible, para superar
estos obstaculos. En este contexto, los directores subrayaron
la urgente necesidad de movilizar recursos financieros que
permitan al FMI suministrar asistencia en virtud de la Ini-
ciativa PPME a Liberia, Somalia y Suddn una vez que estos
paises reinan las condiciones exigidas.

En septiembre de 2004, los Directorios del FMI y el Banco
Mundial prorrogaron la cldusula de caducidad automdtica de
la Iniciativa PPME por dos afios, hasta el final de 2006, a fin
de brindar a los demds paises habilitados la oportunidad de
establecer un historial que les permita ser considerados para

*“Enhanced HIPC Initiative—Status of Implementation”, www.imf.org/

external/NP/hipc/2004/082004.htm y nota de informacion al ptblico
No. 04/111, www.imf.org/external/np/sec/pn/2004/pn04111.htm.



recibir el alivio en el marco de esta iniciativa. La prérroga
serd aplicable tnicamente a los paises habilitados para recibir
apoyo de la Asociaciéon Internacional de Fomento del Banco
Mundial y del SCLP del FMI que atin no se hayan beneficiado
del alivio de la deuda en el marco de la Iniciativa PPME y
cuya deuda se considere superior a los umbrales fijados en

la Iniciativa reforzada para los PPME, después de haber apli-
cado la totalidad de los mecanismos tradicionales de alivio de
la deuda, tomando como base los datos al 31 de diciembre
de 2004. Muchos de los paises que podrian beneficiarse de

la prérroga de dicha cldusula estdn sumidos en conflictos,

y varios, en particular Liberia, Somalia y Sudan, registran
atrasos elevados y persistentes frente a diversos acreedores.

Mayor alivio de la deuda

En respuesta al llamamiento a la comunidad internacional
que hizo el Comité Monetario y Financiero Internacional
(CMFI) en las Reuniones Anuales de 2004 para brindar
asistencia, incluido un “nuevo alivio de la deuda” que per-
mita a los paises de bajo ingreso alcanzar los Objetivos de
Desarrollo del Milenio (ODM), el Directorio examind, en
dos seminarios celebrados en marzo de 2005, los aspectos
relacionados con la posibilidad de un mayor alivio para los
paises de bajo ingreso y los medios que podrian emplearse
para financiar este alivio. El Directorio también examinard
la propuesta de suministrar alivio adicional de la deuda a
los paises de bajo ingreso, formulada el 11 de junio de 2005
por los ministros de Hacienda del G-8, que se planteara

en las Reuniones Anuales del FMI y el Banco Mundial en
septiembre de 2005 (véase el recuadro 5.5).

Marco de sostenibilidad de la deuda

Para preservar los beneficios potenciales del alivio de la
deuda, resulta crucial ayudar a los paises para que no se
endeuden excesivamente en el futuro. Este es el objetivo del
nuevo marco de sostenibilidad de la deuda de los paises de
bajo ingreso. Los Directorios Ejecutivos del FMI y el Banco
Mundial examinaron dicho marco en febrero y septiembre
de 20047 y aprobaron sus elementos fundamentales, entre

7“Debt Sustainability in Low-Income Countries—Proposal for an
Operational Framework and Policy Implications”, www.imf.org/external/
np/pdr/sustain/2004/020304.pdf; nota de informacién al pablico No. 04/34,
“IMF Discusses Operational Framework for Debt Sustainability in Low-
Income Countries”, www.imf.org/external/np/sec/pn/2004/pn0434. htmy;
“Operational Framework for Debt Sustainability in Low-Income
Countries—Implications for Fund Program Design”, www.imf.org/
external/np/pdr/sustain/2004/091304.htm; “Debt Sustainability in Low-
Income Countries—Further Considerations on an Operational Frame-
work and Policy Implications”, www.imf.org/external/np/pdr/sustain/2004/
091004.htm y nota de informacién al pablico No. 04/119, “IMF Discusses
Operational Debt Sustainability Framework for Low-Income Countries”,
www.imf.org/external/np/sec/pn/2004/pn04119.htm.

Senegal

En abril de 2003, el Directorio Ejecutivo del FMI aprobé un acuerdo trie-
nal (2003-05) en el marco del servicio para el crecimiento y la lucha
contra la pobreza (SCLP) para respaldar la implementacion del documento
de estrategia de lucha contra la pobreza (DELP). El programa respaldado
por el SCLP destaca la importancia de mejorar la recaudacion tributaria,
aumentar el gasto de capital y a favor de los pobres, fortalecer la eficien-
cia y la transparencia de la gestion del gasto pablico y eliminar los obs-
taculos al desarrollo del sector privado. Asimismo, Senegal solicité una
evaluacion actualizada de la estabilidad y las posibilidades de desarrollo
del sector financiero, en el marco del Programa de evaluacion del sector
financiero (PESF) del FMI y el Banco Mundial.

En 2003-04, el pais registré un pujante crecimiento econémico, bajo
nivel de inflacion, y los déficit fiscal y externo y la deuda publica se man-
tuvieron a niveles sostenibles. Se aplicaron reformas estructurales, aun-
que con cierta demora, y las autoridades tomaron medidas para corregir
las desviaciones fiscales. Senegal llegd al punto de culminacion de la
Iniciativa reforzada para los paises pobres muy endeudados (PPME) en
abril de 2004, lo que allané el camino para un alivio de la deuda de
$500 millones en valor neto actualizado y una reduccion del servicio

de la deuda de cerca del 2% del PIB anualmente durante los proximos
10 anos.

Actividades de Senegal y el FMI en el ejercicio 2005
Mayo de 2004  Presentacion del informe anual de situacion del DELP.

Marzo de 2005 Concluyen la consulta del Articulo IV de 2004 y la
segunda revision del programa respaldado por el SCLP

Publicacion de una nota consultiva del FMI y el Banco
Mundial sobre el informe de situacion del DELP en
Senegal.

Abril de 2005  Publicacién del informe sobre la actualizacion de la

evaluacion de la estabilidad del sistema financiero.
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ellos un andlisis prospectivo estindar de los indicadores
sobre el saldo y el servicio de la deuda, una evaluacién de

la sostenibilidad basada en umbrales indicativos de la carga
de la deuda dependientes de las medidas de politica aplica-
das y una estrategia de financiamiento coherente. El marco
incide sobre el disefio de los programas del SCLP, ya que
implica un uso mds sistematico de metas indicativas para

el valor presente neto (VPN) de la deuda externa, mayor
flexibilidad en la aplicacién de limites para la deuda no con-
cesionaria y un uso mds sistemdtico de limites para el déficit
fiscal global. (Entre los ejemplos figuran los acuerdos del
SCLP a favor de Guyana y la Republica Kirguisa. En el caso
de Guyana se emplean limites para el déficit fiscal global

y metas indicativas para el valor presente neto de la deuda
externa, en tanto que el programa de la Republica Kirguisa
incluye un tope para el endeudamiento concesionario.)

En abril de 2005, el Directorio sostuvo un nuevo debate
sobre el marco de sostenibilidad de la deuda de los paises
de bajo ingreso®. Los directores apoyaron el uso de umbra-
les indicativos del 100%, 150% y 200% para la razén valor
presente neto de la deuda/exportaciones, segtn la calidad
de las politicas e instituciones del pais de conformidad con
la evaluacidn oficial del Banco Mundial de las politicas e
instituciones nacionales, y umbrales para los otros cuatro
indicadores de la deuda y el servicio de la deuda. Los um-
brales giran en torno a los umbrales operativos de la Inicia-
tiva PPME. El nuevo marco se aplicard a la mayor brevedad
posible a todos los paises de bajo ingreso, incluidos los PPME.
Se han formulado modalidades especificas de colaboracién
entre los funcionarios del FMI y el Banco Mundial para la
preparacién de evaluaciones conjuntas de sostenibilidad

de la deuda de cada pais, teniendo en cuenta las responsa-
bilidades que competen a cada institucién. Los directores
solicitaron al personal técnico que prepare un informe
sobre las lecciones aprendidas en la implementacion del
marco al término de 6 a 12 meses.

Movilizacion de apoyo internacional

La comunidad internacional reconocié, en el Consenso de
Monterrey de 2002, que para obtener un avance decisivo en
el cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo del Milenio
(ODM) se requeririan programas de reforma de inspiracién
nacional y de amplio alcance, apoyados con un aumento de
la ayuda y un suministro mds eficaz de la misma. El FMI
ofrece a los paises de bajo ingreso asesoria sobre la gestiéon

8“Operational Framework for Debt Sustainability Assessments in Low-
Income Countries—Further Considerations”, www.imf.org/external/np/
pp/eng/2005/032805.pdf y nota de informacioén al pablico No. 05/59,
www.imf.org/external/np/sec/pn/2005/pn0559.htm.
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de la ayuda, un aspecto crucial ante los esfuerzos internacio-
nales por movilizar mas ayuda para alcanzar los ODM. La
movilizacién de financiamiento para los ODM y su coordi-
nacién han ocupado un lugar destacado en el programa de
la comunidad internacional.

El afio 2005 representa un hito importante en el camino
para alcanzar los Objetivos de Desarrollo del Milenio en
2015. El Informe del Proyecto del Milenio de las Naciones
Unidas, publicado en enero de 2005, marcé el comienzo de
un inventario de los avances logrados en el cumplimiento de
los ODM vy las medidas para acelerar la marcha; las delibera-
ciones culminaran en la Conferencia Cumbre de las Nacio-
nes Unidas sobre la Implementacién de la Declaraciéon del
Milenio, que se celebrard en septiembre de 2005. Un paso
importante en este proceso fue el Segundo Foro de Alto Nivel
sobre la Eficacia de la Ayuda celebrado en Paris en marzo de
2005. Este Foro se centré en los mecanismos para lograr ma-
yor eficacia en la ayuda y mejores resultados en términos de
desarrollo que apoyen a los esfuerzos para alcanzar los ODM
mediante la armonizacién de los procedimientos de los do-
nantes para suministrar la ayuda y de los requisitos de decla-
racién de datos y mediante la alineacion de los programas

de apoyo de los donantes con las prioridades de los paises re-
ceptores. Si bien el FMI no es donante, apoya los principios y
compromisos de la Declaraciéon de Paris sobre el aumento de
la eficacia de la ayuda y promovera su implementacion. En
particular, el FMI trabajard con sus socios multilaterales en el
desarrollo, dentro de los émbitos de su mandato, con miras
amejorar la previsibilidad de los flujos de ayuda y lograr ma-
yor coherencia en las politicas de los socios en el desarrollo.

El Directorio examina la eficacia de la ayuda

En septiembre de 2004, los directores debatieron el tema

de la eficacia de la ayuda y los pros y contras de las diversas
opciones para movilizar recursos adicionales de apoyo para
los ODM, con base en un documento preparado conjunta-
mente por los funcionarios del FMI y el Banco Mundial®.
Los directores recalcaron que el aumento de la ayuda no es
una panacea y que también se requieren medidas en otros
ambitos: mejoras adicionales en las politicas de los paises
receptores, mayor acceso al mercado para las exportaciones
de los paises en desarrollo, mejor gestion e implementacion
de la ayuda y reduccién de las limitaciones que plantea la
capacidad de absorcion. Los directores consideraron, en
general, que un aumento de la asistencia oficial para el desa-
rrollo era la mejor manera de movilizar recursos adicionales
para alcanzar los ODM, y la mayor parte de ellos subrayé
que los paises donantes deben avanzar mas decididamente

El documento “Aid Effectiveness and Financing Modalities” se puede
consultar en www.worldbank.org.



hacia el cuamplimiento de la meta de las Naciones Unidas
de dedicar a la ayuda el 0,7% del ingreso nacional bruto.
No obstante, las opiniones de los directores fueron muy
divergentes con respecto a otros mecanismos de financia-
miento que pudiesen complementar la asistencia oficial
para el desarrollo, y la mayor parte de ellos solicité al FMI
mds estudios sobre estos temas.

Posteriormente, en respuesta a las solicitudes del CMFI y el
Comité para el Desarrollo de seguir buscando fuentes innova-
doras de financiamiento para el desarrollo, como la Facilidad
Financiera Internacional (FFI) y los impuestos mundiales, el
cuerpo técnico del FMI y el Banco Mundial elaboré una nota
conjunta sobre los progresos en el andlisis de estos temas. Al
respecto, el FMI debe seguir evaluando los instrumentos tri-
butarios mundiales propuestos, entre ellos los impuestos sobre
la aviacién, y el Banco Mundial debe analizar los avances en la
creaciéon de una FFI para la Inmunizacién, que constituiria un
fondo de apoyo para reforzar los programas de vacunacion.

El informe Global Monitoring Report

En abril de 2005 se publicé la segunda edicién de Global Moni-
toring Report. Estos informes anuales, preparados conjuntamente
por el EMI y el Banco Mundial, hacen un seguimiento de los
avances en el cumplimiento de los ODM vy los obstaculos que
quedan por superar. Si bien en el primer informe, publicado en
junio de 2004, se realiz6 una evaluacién completa del programa
de medidas de politica para alcanzar los ODM y de los respec-
tivos resultados en términos de desarrollo, el informe de 2005
tiene un enfoque mas selectivo sobre areas clave del programa,
pero ofrece una evaluacién mds a fondo de esas dreas'® y presta

10"New IMF-World Bank Report Calls for Urgent Action to Cut Global
Poverty and Win Better Development Results for Poor Countries”,
comunicado de prensa No. 05/83, 12 de abril de 2005, www.imf.org/
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especial atencién a Africa, la region con el mayor riesgo de no
poder cumplir los ODM.

El aporte principal del personal técnico del FMI para el
informe de 2005 correspondi6 al programa de crecimiento,
que es un factor esencial para reducir la pobreza y alcanzar

los ODM. Las prioridades generales que se destacan son la
estabilidad macroecondmica y las instituciones y politicas que
promueven el crecimiento del sector privado. Para mejorar la
composicion del gasto publico y mantener la estabilidad ma-
croecondmica es crucial optimizar las politicas y la gestion del
gasto, y para revitalizar al sector privado los paises deberan eli-
minar las excesivas limitaciones regulatorias e institucionales.
Estos esfuerzos deben apoyarse en los recientes avances en la
gobernabilidad, que permiten mejorar la gestion econdmica.
Muchas de las intervenciones fundamentales que se exami-
nan en el informe se refieren a la transparencia. En muchos
casos, la liberalizacién del comercio también es una prioridad
crucial para la politica interna.

En el informe se concluye que para alcanzar los ODM se re-
querirdn importantes aumentos del volumen de asistencia
oficial para el desarrollo que reciben los paises mds pobres. Si
bien el volumen de ayuda ha aumentado desde que concluyé
la Conferencia Internacional de la ONU sobre la Financia-
cién para el Desarrollo, celebrada en Monterrey en 2002, en
la cual los donantes se comprometieron a incrementar signi-
ficativamente la ayuda a los paises mas pobres, el alivio de la
deuda y la cooperacion técnica han representado dos tercios
del aumento. En vista de las reformas que se estin efectuando,
muchos paises podrian beneficiarse efectivamente si la ayuda
se multiplicara por dos en los préximos cinco anos.

external/np/sec/pr/2005/pr0583.htm. El informe Global Monitoring Report
se encuentra en www.imf.org/external/pubs/ft/gmr/2005/eng/pdf/gmr.pdf.
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