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Lucha contra la crisis mundial

El FMI inyectara US$283.000 millones de DEG en la economia mundial
para complementar las reservas
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e Las asignaciones de DEG complementaran las reservas de divisas de los paises
miembros del FMI

e FElsaldo en circulacion de DEG casi se multiplicara por diez

e Los paises de bajo ingreso se beneficiaran de manera significativa

En medio de una fuerte recesion en gran parte del mundo, el FMI tomo la decision de
incrementar las reservas de los paises miembros a través de una asignacion de derechos
especiales de giro (DEG). La asignacion, equivalente a US$250.000 millones, se hizo efectiva
el 28 de agosto y se complementara con una asignacion adicional, aunque mucho menor, de
US$33.000 millones que tendra lugar el 9 de septiembre.

En medio de una fuerte recesion en gran parte del mundo, el FMI tom¢ la
decision de incrementar las reservas de los paises miembros a través de una
asignacion de derechos especiales de giro (DEG).

La asignacion, equivalente a US$250.000 millones, se hizo efectiva el 28 de agosto y se
complementara con una asignacioén adicional, aunque mucho menor, de US$33.000
millones, que tendra lugar el 9 de septiembre. Con las dos asignaciones que ascenderan
aproximadamente a US$283.000 millones, el saldo en circulacién de DEG casi se
multiplicara por diez, hasta alrededor de US$316.000 millones.

No existen billetes ni monedas denominados en DEG. No obstante, el DEG desempefia una
funcién de activo de reserva internacional que genera intereses. La asignacién de DEG
aprobada por el FMI complementa las reservas de los paises miembros porque los DEG
pueden canjearse por monedas utilizables. En el momento en que los DEG pasan a formar
parte de las reservas oficiales de un pais miembro, este puede canjearlos voluntariamente
por monedas duras, como el délar de EE.UU., el euro, el yen o la libra esterlina, mediante
acuerdos de canje voluntario con otros paises miembros del FMI.

Algunos paises ya se han ofrecido a establecer acuerdos de canje que facilitaran la
adquisicion y venta de DEG.



Las asignaciones responden a un llamamiento del G-20

En su reuniéon cumbre celebrada en abril en Londres el Grupo de los Veinte (G-20) paises
industriales y de mercados emergentes hizo un llamamiento a favor de una asignacién de
DEG de US$250.000 millones. La asignacion general propuesta fue aprobada por el
Directorio Ejecutivo del FMI el 7 de agosto de 2009, y se hizo efectiva el 28 de agosto. La
asignacién se basa en una necesidad mundial a largo plazo de complementar los activos de
reserva existentes de los paises miembros del FMI y proporciona liquidez al sistema
econémico mundial.

El G-20 también subrayo6 la necesidad de ratificar cuanto antes una enmienda del Convenio
Constitutivo del FMI pendiente desde hace mucho tiempo, la denominada Cuarta Enmienda
que se propuso para facilitar la participacion equitativa de todos los paises miembros del
FMI en el sistema de DEG y corregir el hecho de que los paises que ingresaron en el FMI
después de 1981 —es decir, mas de la quinta parte del total actual— nunca recibieron una
asignacion de DEG.

La enmienda del Convenio se puso en marcha inicialmente hace mas de diez anos, pero
requeria la aprobacion parlamentaria de mas de las tres quintas partes de los paises
miembros del FMI a los que corresponda el 85% del poder de voto total. La reciente
enmienda de la legislacién en Estados Unidos allané el camino para hacer efectiva la
enmienda del Convenio en agosto.

La enmienda contempla una asignacién especial extraordinaria que se efectuara por
separado y complementara los DEG asignados a los paises miembros en el marco de la
asignacion general de DEG. Esta asignacion especial extraordinaria de alrededor de
US$33.000 millones se hara efectiva el 9 de septiembre de 2009.

Como se efectuan las asignaciones de DEG

Las asignaciones generales de DEG se realizan como porcentaje de la cuota del pais miembro
y todos los participantes reciben el mismo porcentaje. La cuota de un pais miembro se basa en
general en el tamafio de la economia del pais en relacion con la economia mundial y
determina su suscripcion al capital del FMI y su nimero de votos en la organizacion;
asimismo ayuda a determinar su acceso al financiamiento del FMI.

Las asignaciones en el marco de la enmienda especial del Convenio Constitutivo no se
realizaran en proporcion a las cuotas sino conforme a una metodologia que incrementara la
relacion entre la asignacion neta acumulativa y la cuota de cada participante en base a un
parametro comun de referencia especifico.

Las asignaciones de DEG proporcionan a cada pais miembro un activo sin costo. Si las
tenencias de DEG de un pais miembro superan su asignacion (por ejemplo, si adquiere DEG
de otro pais miembro), obtiene intereses sobre el exceso; por otra parte, si mantiene menos
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DEG de los asignados, pagara intereses por el monto faltante a la tasa de interés oficial del
DEG.

Los paises de bajo ingreso se beneficiaran de manera significativa

Si bien una asignacion de DEG incrementa las reservas internacionales mantenidas por
cada pais miembro del FMI, no aumentara los recursos prestables del FMI. No obstante,
proporcionara a los paises miembros otro mecanismo para obtener monedas fuertes. Los
paises podran utilizar este mecanismo para incrementar sus reservas cuando sea necesario
y para obtener otras monedas que podran utilizar en transacciones internacionales.

Alrededor de US$110.000 millones de las asignaciones combinadas beneficiaran a los
paises de mercados emergentes y en desarrollo, de los cuales mas de US$20.000 millones
corresponderan a los paises de bajo ingreso. Para resistir la embestida de la crisis mundial
muchos de estos paises deben tomar decisiones dificiles en materia de gasto. Para estos
paises, la asignacion de DEG ofrece la posibilidad de tener acceso a recursos financieros
sin condiciones que podrian limitar la necesidad de llevar a cabo el ajuste a través de
politicas contractivas y ampliar el margen para la aplicacion de politicas anticiclicas para
hacer frente a la recesion y al aumento del desempleo.

“La asignacion general de DEG es un elemento esencial de la respuesta del FMI a la crisis
mundial y demuestra el valor del enfoque multilateral concertado”, sefialo la Directora del
Departamento de Relaciones Externas del FMI, Caroline Atkinson. “Los paises de bajo
ingreso del FMI se beneficiaran de forma significativa”, afiadié. A pesar de que el monto de
DEG que beneficiara a estos paises es menor, la asignacién hara que, en la mayoria de los
casos, el aumento de las reservas de estos paises sea proporcionalmente mayor del que
corresponderd a las economias avanzadas que ya disponen de un nivel sustancial de
reservas.

Se prevé que los canjes de DEG se basen en acuerdos voluntarios

Una vez asignados los DEG, los paises miembros pueden optar por mantenerlos en sus
reservas o canjearlos por monedas fuertes segun las circunstancias de cada pais. Para
hacer frente al aumento esperado del volumen de transacciones de DEG, el FMI ha hecho
un llamamiento a favor de ampliar la capacidad de los acuerdos de canje voluntario.

En el marco de estos acuerdos, los paises miembros del FMI estan dispuestos a adquirir y
vender DEG dentro de ciertos limites, estableciendo de hecho un mercado de DEG. El FMI
actua como corredor y organiza las transacciones entre posibles compradores y vendedores
de DEG sin costo. Estos acuerdos voluntarios han asegurado la liquidez del DEG durante
mas de dos décadas.

Varios paises miembros cuya situacién de balanza de pagos es suficientemente sélida ya
han manifestado su interés por estos canjes y han sefialado que estableceran nuevos
acuerdos de canje voluntario o ampliaran la capacidad de los acuerdos existentes en vista
de las nuevas asignaciones.
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En caso de que la capacidad en el marco de los acuerdos de canje voluntario sea
insuficiente, el FMI puede activar un mecanismo de designacion para garantizar la liquidez
del DEG. En el marco de este mecanismo, el FMI designa a los paises miembros con saldos
externos suficientemente sélidos para adquirir, a cambio de monedas de libre uso, hasta
ciertos montos de DEG de los paises miembros cuya situacion de balanza de pagos es
deficiente. Este mecanismo sirve para garantizar la liquidez y el caracter de activo de
reserva del DEG.

Para comentar este articulo, dirijase a imfsurvey@imf.org
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