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CA kT/ \
de remision

Informe anual del Directorio Ejecutivo correspondiente
al ejercicio cerrado el 30 de abril de 1999

30 de julio de 1999

Estimado Sr. Presidente:

De acuerdo con lo dispuesto en el Articulo XII, Seccion 7 2), del Convenio Constitutivo del Fondo
Monetario Internacional y en la Seccion 10 de sus Estatutos, tengo el honor de presentar a la Junta
de Gobernadores el Informe anual del Directorio Ejecutivo correspondiente al ejercicio cerrado
el 30 de abril de 1999. De conformidad con la Secciéon 20 de los Estatutos, se presentan en el capi-
tulo 11 los presupuestos administrativo y de capital del FMI aprobados por el Directorio Ejecutivo
para el ejercicio que se cierra el 30 de abril de 2000. En el apéndice IX se presentan los estados fi-
nancieros verificados del ejercicio cerrado el 30 de abril de 1999 correspondientes al Departamento
General, el Departamento de DEG, las cuentas administradas por el EMI, el Plan de Jubilacion del
Personal y el Plan de Jubilaciéon Suplementario, junto con los pertinentes informes del Comité de
Auditoria Externa.

Atentamente,

M@-—L/-”l

Michel Camdessus
Presidente del Divectorio Ejecutivo
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Junta de Gobernadores, Directorio
Ejecutivo, Comité Provisional
y Comité para el Desarrollo

La Junta de Gobernadores, 6rgano directivo maximo del FMI, estd integrada por un
gobernador titular y un suplente por cada pais miembro. El gobernador, que es nom-
brado por cada pais miembro, es generalmente el ministro de Hacienda o el gobernador
del banco central. La Junta de Gobernadores esti investida de la totalidad de las faculta-
des que corresponden al FMI y puede delegar en el Directorio Ejecutivo cualquiera de
estas facultades con excepcion de las que le estan reservadas. Normalmente, la Junta de
Gobernadores se retine una vez al afo.

El Directorio Ejecutivo (el Directorio) se ocupa de la gestion de los asuntos ordinarios.
Integran este 6rgano 24 directores ejecutivos, nombrados o elegidos por los paises miem-
bros o grupos de paises miembros, y el Director Gerente, que actia como Presidente.
Normalmente, el Directorio celebra varias reuniones a la semana. Realiza su labor basan-
dose en gran medida en los documentos preparados por la gerencia y los funcionarios
del EMI. En 1998 /99, el Directorio dedic6 mas de la mitad de su tiempo a cuestiones
relativas a los paises miembros (consultas bilaterales ordinarias y examen y aprobacién de
acuerdos financieros) y el resto principalmente a la supervision multilateral y cuestiones
de politica econémica (como el estudio de las perspectivas de la economia mundial, la
evolucion de los mercados internacionales de capital, los recursos financieros del EMI,
la arquitectura del sistema monetario internacional, la situacién de la deuda y cuestiones
relacionadas con los servicios financieros del FMI y el disenio de los programas).

El Comité Provisional de la Junta de Gobernadores sobre el Sistema Monetario
Internacional es un 6rgano asesor compuesto por 24 gobernadores del FMI —ministros
u otras autoridades de rango comparable— que representan a los mismos paises o grupos
de paises que estan representados en el Directorio Ejecutivo de la institucion. Normal-
mente, el Comité Provisional se retine dos veces al ano, en abril o mayo y con ocasion
de las Reuniones Anuales de la Junta de Gobernadores, que se celebran en septiembre u
octubre. Entre otras funciones, este Comité imparte orientaciones ministeriales al Direc-
torio Ejecutivo y asesora ¢ informa a la Junta de Gobernadores con respecto a la gestion
y adaptacion del sistema monetario internacional, incluidas las perturbaciones repentinas
que puedan amenazar al sistema monetario internacional, y en lo relativo a las propuestas
de enmienda del Convenio Constitutivo.

El Comité para el Desarrollo (Comité Ministerial Conjunto de las Juntas de Goberna-
dores del Banco y del Fondo para la Transferencia de Recursos Reales a los Paises en
Desarrollo) se compone de 24 miembros —ministros de Hacienda u otras autoridades
de rango comparable— y normalmente celebra sus reuniones al mismo tiempo que las
del Comité Provisional. El Comité para el Desarrollo asesora e informa a las Juntas de
Gobernadores del Banco Mundial y del EMI sobre todos los aspectos relativos a la
transferencia de recursos reales a los paises en desarrollo.
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Notas preliminares

En el presente Informe Anual del Directorio Ejecutivo del FMI se resena la actividad del Directo-

rio durante el ejercicio que va del 1 de mayo de 1998 al 30 de abril de 1999. El grueso del in-

forme recoge las deliberaciones en el Directorio sobre la amplia gama de cuestiones englobadas

en la politica y las operaciones del FMI. Esas deliberaciones se estructuran en torno a la docu-
mentacién elaborada por el personal de la institucién. Por lo general, la documentacién com-

prende estudios analiticos y de las circunstancias que rodean al tema que se esté tratando. Puede
también que incluya propuestas de la gerencia del EMI para que el Directorio y la institucion ac-
then de determinada manera. Si bien la documentacion del personal presenta la postura del per-

sonal y la gerencia, ello no significa necesariamente que el FMI las comparta. El Directorio puede

estar de acuerdo o no con el andlisis o las propuestas. La postura del FMI es, mds bien, la que re-
coja el Directorio en las decisiones que tome, o la que se exponga en una declaracién que resume

las deliberaciones (la “exposicién sumaria”, segn el uso establecido en el FMI).
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Las crisis financieras impulsan el estudio
de propuestas que lleven a reforzar
el sistema financiero mundial

Las continuas repercusiones derivadas de la crisis financiera en Asia y el conta-
gio de las tensiones financieras a Rusia y Brasil presentaron complicados desafios
al FMI y la comunidad internacional en 1998 /99. En los paises asiaticos afecta-
dos por la crisis, las firmes medidas de estabilizacion macroeconémica unidas a
importantes reformas de tipo estructural —principalmente en el contexto de pro-
gramas respaldados por el FMI— contribuyeron a que la crisis amainara llegado el
cierre del ejercicio (30 de abril de 1999). Al mismo tiempo, el ajuste econémico
llevado a cabo por Brasil, con respaldo del EMI, contribuy6 a restablecer la estabi-
lidad relativa, mientras que las amplias conversaciones con Rusia durante el ano
concluyeron con un entendimiento provisional sobre un programa que podria
recibir el respaldo financiero del FMI. Debido a la turbulencia en los mercados
financieros, la demanda de financiamiento del FMI continué siendo elevada en
1998 /99, alcanzando el uso de recursos del FMI la cifra de DEG 22.200 millo-
nes ($30.000 millones)!.

Las crisis financieras dieron un gran impulso a los planes propuestos para re-
forzar la arquitectura del sistema financiero internacional, un tema que centro la
atencion del Directorio Ejecutivo en 1988 /99. El FMI avanz6 mucho en su em-
peno por dar mas transparencia a sus propias actividades y continu6 elaborando
codigos de buena conducta con objeto de mejorar la transparencia de las politicas
fiscal, monetaria y financiera de los paises miembros y de alentar la mayor disemi-
nacion de datos por parte de dichos paises. Ademas, el FMI comenzo6 a esbozar su
tuncion de supervision de las normas internacionales. Asimismo, durante el ejerci-
cio, el FMI continu6 prestando ayuda a los paises miembros con objeto de que
pudieran reforzar sus sectores financieros, y se avanzo en la tarea de identificar los
medios de conseguir la participacion del sector privado en la labor de prevenir y
encarar las crisis y en un mejor funcionamiento de los mercados internacionales de
capital. Una medida de gran importancia fue que, en abril de 1999, el FMI puso
en marcha un nuevo mecanismo destinado a la prevencion de las crisis, a saber, un
servicio de linea de crédito contingente (LCC) que ofrecera respaldo financiero a
las economias bien dirigidas en el caso de que sus mercados financieros enfrenten

1Al 30 de abril de 1999, DEG 1 = $1,35123.
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PANORAMA GENERAL

una situacion de contagio. EI FMI ha reforzado también la asistencia que ofrece a
los paises que han atravesado situaciones de conflicto y —en colaboracion con el
Banco Mundial— estudi6 los medios para poder reducir mas la deuda de los pai-
ses de bajo ingreso que llevan a cabo fuertes programas de ajuste al amparo de la
Iniciativa FMI-Banco Mundial para facilitar a los paises pobres muy endeudados
el alivio en el servicio de la deuda (Iniciativa para los PPME). Hacia el cierre del
ejercicio, el FMI y el Banco Mundial coordinaron la evaluacion de las consecuen-
cias economicas de la crisis de Kosovo.

* * k%

Los recursos financieros del FMI se ampliaron considerablemente en 1998 /99,
al entrar en vigor el aumento de cuotas en virtud de la undécima revision general.
Al 30 de abril de 1999, el total de las cuotas suscritas ascendia a DEG 208.000 mi-
llones ($281.000 millones). Antes del aumento de las cuotas, la liquidez del FMI
habia disminuido hasta un nivel bajo, y el EMI recurri6é a empréstitos en el marco
de los Acuerdos Generales para la Obtencion de Préstamos (AGP) y de los Nuevos
Acuerdos para la Obtencion de Préstamos (NAP). Con la entrada en vigor de los
NAP en noviembre de 1998, la capacidad de empréstito del FMI en virtud de los
AGP y de los NAP se elevo a DEG 34.000 millones ($46.000 millones).

El aumento de las cuotas facilité que los paises miembros continuaran en
1998 /99 el elevado recurso a la asistencia financiera del FMI. Durante el ejer-
cicio, el FMI comprometi6 recursos por un total de DEG 28.400 millones
($38.400 millones) por acuerdos de derecho de giro y en el marco del servicio
ampliado; aprob6 también giros por valor de DEG 2.600 millones ($3.500 mi-
llones) al amparo del servicio de financiamiento compensatorio y para con-
tingencias (SFCC). En el marco del servicio reforzado de ajuste estructural
(SRAE) destinado a los paises de bajo ingreso, el FMI aprob6 compromisos
por valor de DEG 1.000 millones ($1.400 millones). Los compromisos de cré-
dito mas importantes se destinaron a Brasil (DEG 13.000 millones), Indonesia
(DEG 6.400 millones) y Rusia (DEG 8.500 millones, incluidos los recursos del
SECC). Al 30 de abril de 1999, estaban en vigor con los paises miembros un
total de 9 acuerdos de derecho de giro, 12 acuerdos en el marco del servicio am-
pliado y 35 acuerdos al amparo del SRAE. Descontada la recompra de giros, el
crédito desembolsado del FMI ascendia el 30 de abril de 1999 a la cifra récord
de DEG 67.200 millones ($90.800 millones), frente a un total de DEG 56.000
millones ($75.400 millones) un ano antes.

A finales de abril de 1999, el Directorio Ejecutivo convino en que, para esta-
blecer una barrera de seguridad contra posibles problemas de balanza de pagos
debidos al contagio en los mercados financieros, se anadirfan a la decision por la
que se creo el servicio de complementacion de reservas (SCR) las disposiciones
sobre la LCC en favor de los paises miembros que estuvieran implementando me-
didas vigorosas. La LCC servira de instrumento de prevencion de las crisis ofre-
ciendo mas incentivos para que se adopten medidas firmes, se respeten las normas
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de aceptacion internacional y se aliente la participacion del sector privado; el FMI
se muestra asi dispuesto a facilitar financiamiento a un pais miembro si éste se
viera afectado por el contagio.

Debido principalmente al pago del aumento de cuotas de los paises miembros,
el valor de los recursos netos utilizables no comprometidos del FMI (ajustado para
cumplir el requisito de mantener suficientes saldos de monedas utilizables para
operaciones) al 30 de abril de 1999 creci6 fuertemente hasta alcanzar DEG 56.700
millones ($76.600 millones) frente a DEG 22.600 millones ($30.400 millones)
un ano antes. Si bien el pasivo liquido del FMI también creci6 mucho —pas6 de
DEG 50.300 millones ($67.700 millones) a DEG 63.600 millones ($85.900 mi-
llones) desde el cierre del ejercicio anterior hasta el 30 de abril de 1999— se
duplico casi el coeficiente de liquidez del FMI (recursos netos utilizables no
comprometidos como proporcion del pasivo liquido), que se situ6 en el 89%.

* % *

La crisis economica en muchas economins de mevcados emergentes, que comenzo
con las presiones del mercado sobre el baht tailandés en el primer semestre de
1997, continud6 reverberando en 1998 /99. En los paises de Asia afectados por la
crisis, la persistencia de la turbulencia en los mercados y el alcance de la recesion
rebasaron las expectativas iniciales. Si bien al principio se centr6 principalmente en
Asia, la crisis adquiri6 un caracter mas amplio en agosto de 1998 cuando Rusia,
afectada por crecientes presiones en los mercados, devalu6 el rublo y reestructurd
unilateralmente la deuda publica interna. Mas adelante, la mayoria de las econo-
mias de mercados emergentes perdid el acceso temporalmente al financiamiento
privado, en un entorno de temor a que el crédito se viera limitado mundialmente.
Con todo, a finales de 1998, los mercados financieros habian recuperado una
cierta calma, gracias en parte a los programas de medidas que respaldaron las
instituciones financieras internacionales y a que en muchos paises industriales se
redujeron las tasas de interés oficiales.

Con el continuo progreso de estabilizacion y reforma en los paises de Asia afec-
tados por la crisis que pusieron en marcha programas respaldados por el FMI, las
monedas comenzaron a recuperarse —sobre todo en el caso de Corea— vy la poli-
tica monetaria pudo pasar a ser menos restrictiva a mediados de 1998. En Brasil,
hacia finales de 1998, comenz6 a crecer el temor de que el programa fiscal del
gobierno careciera de apoyo politico, dando lugar a nuevas presiones sobre el real
y, llegado mediados de enero, a una fuerte devaluacion y la suspension del régi-
men de vinculo movil. Las medidas tomadas para reforzar el programa fiscal, mas
una fuerte subida de las tasas de interés, contribuyeron a estimular la confianza en
que el gobierno de Brasil saldria adelante con el programa. Posteriormente, se
registr6 una mejora importante de la coyuntura econémica y financiera. Las auto-
ridades rusas iniciaron el didlogo con el personal del FMI tras la crisis de agosto
de 1998y, a finales de abril de 1999, se lleg6 a un entendimiento provisional so-
bre un programa econémico que podria sentar las bases para obtener el respaldo
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financiero del FMI. El programa se presentara a la consideracion del Directorio
Ejecutivo una vez que se implementen ciertas medidas de politica.

En diciembre de 1998, el Directorio Ejecutivo estudio6 la evaluacion realizada
por el personal acerca de la respuesta del FMI ante la crisis en varios paises asia-
ticos. Refiriéndose a las lecciones aprendidas de la aplicacion de programas respal-
dados por el EMI en Corea, Indonesia y Tailandia, los directores ejecutivos estu-
vieron de acuerdo en los siguientes aspectos para evitar las crisis financieras en el
futuro: era importante analizar con regularidad, en el contexto de la supervision
del FMI, si los regimenes cambiarios continuaban siendo apropiados; era menes-
ter facilitar al mercado con caracter continuo informacién financiera exacta, com-
pleta y clara sobre los sectores publico y privado; hacia falta reforzar los sistemas
normativos y prudenciales en todos los paises; habia que adaptar las instituciones
y las normas en los paises acreedores de manera que pudiera asegurarse mejor el
precio apropiado del riesgo y se limitase el comportamiento imitativo, y convenia
fomentar las medidas que contribuyeran a reducir el riesgo sistémico causado por
las sacudidas en los mercados financieros, entre otros medios con el refuerzo de
los requisitos de informacion en favor de todos los inversores, sin olvidar a las
instituciones muy apalancadas.

En relacion con los aspectos de la elaboracion e implementacion de los pro-
gramas de ajuste en situaciones de crisis financiera, el Directorio Ejecutivo con-
vino en las siguientes cuestiones: el FMI debe basar los programas en proyec-
ciones macroecondmicas que tengan plenamente en cuenta las repercusiones
regionales probables de una crisis y también su efecto limitativo sobre el acceso
de los paises al financiamiento externo privado; analizard en mas detalle los as-
pectos concretos que surjan a consecuencia de graves deficiencias en los sectores
bancario y financiero; alentard a las autoridades a tomar medidas decisivas desde
el principio con objeto de demostrar que los programas son propios y que el
liderazgo existe; explicara a los mercados y al ptablico en general, en estrecha
coordinacién con las autoridades, el contenido completo de los programas, sin
crear expectativas alejadas de la realidad; serd flexible para poder adaptar los pro-
gramas a las circunstancias cambiantes, y alcanzara prontamente acuerdos con las
autoridades y con otras instituciones financieras internacionales acerca de una es-
trategia total que conduzca a la reforma estructural. Los directores ejecutivos
subrayaron que un elemento esencial de los programas era el refuerzo de las re-
des de proteccion social destinadas a amortiguar los efectos adversos de la crisis
y del ajuste sobre los pobres.

Las crisis financieras que surgieron en las economias de mercados emergentes
en Asia, seguidas de las que aparecieron en Rusia y Brasil, alentaron la labor del
Directorio Ejecutivo sobre propuestas destinadas a reforzar la arquitectura del sis-
tema financiero internacional en 1998 /99. Las propuestas se basaron en el con-
senso alcanzado, tanto en ¢l FMI como en la comunidad financiera internacional,
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en favor del refuerzo del sistema financiero mundial con objeto de reducir el
riesgo derivado de las deficiencias institucionales y de la volatilidad de las corrien-
tes de capital, ademas de facilitar el acceso a los mercados de capital para los paises
que todavia no se benefician de la globalizacion.

Entre las propuestas que recibieron amplio apoyo de la comunidad internacio-
nal, pero que exigiran la participacion de muchos para que se vean coronadas por
el éxito, figuran las siguientes:

e Fomentar la transparencia y la responsabilidad, mas el desarrollo y la divulga-

cién de normas de aceptacion internacional y codigos de buenas practicas.

e Reforzar los sistemas financieros, sin olvidar una supervision mejor de los

mercados financieros.

® Prestar mas atencion a la liberalizacion ordenada de los mercados de capital.

e Lograr mayor participacion del sector privado en la prevencion y solucion de

las crisis.

e Asegurar la idoneidad de los regimenes cambiarios.

e Asegurar la suficiencia de los recursos del FMI.

e Facilitar recursos de la linea de crédito contingente como frente precautorio

de defensa contra el contagio financiero.

En los tltimos dos anos, el FMI ha adoptado una serie de medidas cuyo objeto
ha sido mejorar considerablemente la transparencia de sus actividades y de las me-
didas tomadas por los paises miembros. Por ejemplo, se publican notas de informa-
cion al publico tras el estudio en el Directorio Ejecutivo de las consultas con los
paises miembros a tenor del Articulo IV (en 1998 /99, se dieron a conocer notas
de informacién al pablico en mas del 70% de las consultas de ese tipo); se divul-
garon documentos sobre la Iniciativa para los PPME y al concluir la evaluacion
interna y externa del SRAE, solicitandose los comentarios del pablico; se encarga-
ron evaluaciones externas de la supervision y los estudios econémicos del FMI, y
se publica regularmente en Internet (www.imf.ory) la informacion sobre la posi-
cion de liquidez del FMI y la situacion financiera de los paises miembros frente a
la institucion.

En marzo y abril de 1999, el Directorio Ejecutivo aprobé nuevas iniciativas,
entre ellas la de dar por sentado que los paises miembros publicaran las cartas de
intencion, los memorandos sobre politica econdémica y financiera y los documen-
tos sobre parametros de politica econdémica que establecen el fundamento de los
programas respaldados por el FMI; publicacion de la declaracion sumaria del
presidente del Directorio Ejecutivo que sigue a las decisiones tomadas por ese
organo en el caso de uso de recursos del FMI por parte de un pais; creacion de
un proyecto piloto durante 18 meses para la publicacion, con caracter voluntario,
por los paises miembros de los informes del personal relacionados con las consul-
tas a tenor del Articulo IV; publicacién, a opcién del Directorio Ejecutivo, de
notas de informacion al pablico tras el examen en dicho Directorio de los docu-
mentos sobre politica, y el acceso mucho mas amplio del pablico a los archivos
del EMI.
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Como parte del esfuerzo que se lleva a cabo para alentar el desarrollo, divul-
gacion y adopcion de las normas de aceptacion internacional, o de codigos de bue-
nas practicas en relacion con la actividad econdmica, financiera y empresarial
en 1998 /99, el FMI avanz6 mucho la labor de desarrollo y mejora de las nor-
mas voluntarias en su campo central de actividad, a saber, el refuerzo de las
normas especiales para la divulgacion de datos (NEDD), sobre todo en lo que
hace a las reservas internacionales y la deuda externa, la elaboracién de un c6-
digo de buenas practicas para la transparencia fiscal y otro para la transparencia
de la politica monetaria y financiera, y, en colaboracién con otros organismos
internacionales y agencias normalizadoras, la redacciéon de un manual que sirva
para evaluar los principios del Acuerdo de Basilea-Nyborg sobre refuerzo de la
supervision bancaria. La colaboracion entre el personal del FMI y el del Banco
Mundial en los temas relacionados con el sector financiero se vio muy reforzada
por la creacion de un Comité de enlace entre el Banco y el Fondo para el sector
financiero.

Se esta ampliamente de acuerdo en que la integracion financiera, comprendida
la liberalizacion de la cuenta de capital, presenta grandes ventajas, si bien esa
liberalizacion conlleva riesgos y hay que gestionarla con cuidado. En 1998 /99,
el Directorio Ejecutivo examind las cuestiones relacionadas con la liberalizacion
de la cuenta de capital y lo ocurrido en paises miembros que utilizaron controles
sobre el capital. El Directorio Ejecutivo convino en que la liberalizaciéon de la
cuenta de capital tiene que contar con el respaldo de un entorno macroeconé-
mico compatible —lo que incluye las politicas monetaria y cambiaria— y un
marco institucional adecuado que refuerce la capacidad de los intermediarios
financieros y de otros participantes en el mercado para gestionar el riesgo y hacer
frente a los cambios en las condiciones econémicas. Hace falta, también, prestar
cuidado a la rapidez y secuencia de las medidas de liberalizacion de la cuenta
de capital. La mayoria de los directores ejecutivos estuvo de acuerdo en que, por
lo general, la reintroduccion de controles sobre la salida de capital no constituia
un instrumento eficaz de politica en una situacion de crisis, y que los controles
sobre la entrada de capital no servian para sustituir a las medidas de politica mas
fundamentales; en todo caso, de adoptarse, habia que integrarlos en un plan de
alcance mas amplio. Se convino también en que debia continuar la labor de per-
feccion del andlisis y de examen de los casos de paises que habian impuesto
controles. Varios directores ejecutivos consideraron, no obstante, que en una
situacion de crisis la reimposicion temporal de controles sobre el capital podia
desempenar una funcion util.

El Directorio Ejecutivo considerd que la participacion del sector privado en In
prevencion y resolucion de las crisis era de importancia vital para poder conseguir
un proceso de ajuste mas ordenado, limitar el riesgo moral, reforzar la disciplina
del mercado y contribuir a que los prestatarios en los mercados emergentes estu-
vieran protegidos frente a la volatilidad y el contagio. En 1998 /99, el Directorio
Ejecutivo, junto con la comunidad internacional, estudié varias propuestas sobre
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el complejo y delicado tema de la participacion del sector privado?. El trabajo
contintia en 1999 /2000 en cuestiones tales como la prevencion de las crisis me-
diante acciones de los paises que fomenten el flujo de la informacioén y refuercen
la normativa vigente con cambios en las disposiciones sobre capitalizacion de los
bancos, contratos para la emision de bonos y posible establecimiento de mecanis-
mos de financiamiento contingente y un seguro para el servicio de la deuda.

* * %

La tarea de supervision que realiza el FMI continu6 a fuerte ritmo en 1998 /99,
a raiz de la crisis en Asia, y luego de las de Rusia y Brasil, con repercusiones que se
extendieron al conjunto de las economias de mercados emergentes. Ademas de la
atencion tradicional que se presta en el terreno de alentar a los paises a que corri-
jan los desequilibrios macroeconémicos, reduzcan la inflacién y emprendan medi-
das clave de reforma en la politica de comercio, tipo de cambio y otros aspectos
del mercado, la supervision del EMI continud centrada cada vez mas en la gama
mas amplia de reformas de tipo estructural e institucional —las llamadas reformas
de segunda generacion— que se consideran necesarias para que los paises puedan
establecer y mantener la confianza del sector privado y sentar las bases de un cre-
cimiento sostenido. El campo de accion incluye el refuerzo de la eficiencia del sec-
tor financiero, por ejemplo, en el marco de una iniciativa que, en colaboracion
con el Banco Mundial, prevé “evaluaciones de la estabilidad del sistema finan-
ciero”, la mejora de la recopilacion y divulgacion de datos, dando mas transparen-
cia al presupuesto puablico y la politica financiera y monetaria, el fomento de la
autonomia ¢ independencia operativa de los bancos centrales, y el desarrollo de
normas juridicas y de buen gobierno. Al mismo tiempo, y con ocasion de las
consultas con los paises miembros conforme al Articulo IV y en otros contactos
clave en materia de politica, el FMI continud prestando atencion a las cuestiones
sociales. El FMI también ha realizado una supervision de alcance regional. Du-
rante el ejercicio, el Directorio Ejecutivo se ocupd, por ejemplo, de la evolucion
en la uniéon econémica y monetaria europea (UEM) —entre otros aspectos, si-
guiendo de cerca la entrada en vigor del euro el 1 de enero de 1999— vy en la
Union Econémica y Monetaria de Africa Occidental.

* * *

En 1998 /99, el Directorio Ejecutivo se reunio en varias oportunidades para
estudiar los medios de reforzar el apoyo del FMI a los paises miembros. Examino el
funcionamiento del SCR, la ventanilla de crédito abierta para los paises miembros
que encaren una pérdida de confianza del mercado, y aprobd la decision por la
que se crea la linea de crédito contingente. EI FMI acord6 también la modifi-
cacion de la politica en vigor para asistencia de emergencia en situaciones de

2En www.imf.0ry se puede consultar una version preliminar del estudio elaborado por el personal
que lleva el titulo de Involving the Private Sector in Forestalling and Resolving Financial Crises.
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posguerra, con objeto de facilitar asistencia financiera en condiciones mas ajus-
tadas a las circunstancias de los paises pobres que han sufrido un conflicto y en
cantidades mayores durante periodos mas largos si asi se justifica. Los directores
convinieron también en que se mantendrian constantes, como proporcion de las
cuotas, los limites de acceso a los recursos del FMI para los paises miembros que
utilicen los tramos de crédito y el servicio ampliado del FMI (SAF), lo que en-
trafa un incremento, como promedio, de alrededor del 45% en términos del DEG.
En vista de las limitaciones sobre la disponibilidad de financiamiento en el SRAE,
se mantuvieron casi sin cambios, en términos del DEG, los limites de acceso a

los servicios especiales y al SRAE. Ademas, el Directorio estudio la creacion de
un marco para llevar a cabo programas supervisados por el personal, en virtud del
cual el personal del FMI supervisaria con caracter extraoficial el programa econo6-
mico de un pais y analizaria con las autoridades el curso del programa, pero sin
un respaldo oficial del FMI para la politica del pais.

* * *

En 1998 /99, el Directorio Ejecutivo examiné varias cuestiones relacionadas
con la gestion y el financiamiento del servicio reforzado de ajuste estructural
—que facilita préstamos en condiciones concesionarias a los paises miembros de
bajo ingreso— y la implementacion de la Iniciativa para los PPME. El examen
realizado tuvo por objeto la mejora de la eficacia del SRAE y de la Iniciativa para
los PPME con el fin de ayudar a los paises pobres a conseguir una situacion viable
de crecimiento y de pagos y reducir la pobreza. En este contexto, se han puesto
en marcha varias propuestas para reforzar la colaboracion entre el FMI y el Banco
Mundial en materia de elaboraciéon de programas, comprendidas las cuestiones re-
lacionadas con el sector social. Al mes de abril de 1999, los Directorios Ejecutivos
del FMI y del Banco Mundial habian estudiado la habilitaciéon de 12 paises muy
endeudados para que tuvieran acceso a la Iniciativa para los PPME y estaba en
curso la habilitacion de varios mas. Siete paises reunieron las condiciones para ob-
tener alivio de la deuda y se esperaba que tres mas las reunieran. Se ha comprome-
tido un total nominal de $6.000 millones en alivio de la deuda ($3.000 millones
en valor neto actualizado de 1998) para siete paises, y se ha concedido asistencia
a Uganda y Bolivia.

Con todo, se generalizo el temor en 1998 /99 de que la Iniciativa para los
PPME no conceda a los paises pobres suficiente alivio para que puedan salir del
circulo vicioso creado cuando el costo del servicio de la deuda anula el creci-
miento econdémico. Organizaciones no gubernamentales, grupos religiosos, me-
dios de comunicacion, organismos internacionales y gobiernos prestaron asi mucha
atencion al alivio de la deuda y a los cambios que cabria realizar en la Iniciativa
para los PPME. En abril de 1999, el personal del FMI y del Banco Mundial re-
dact6 una nota técnica en la que se explica el costo estimado para la Iniciativa de
las diversas propuestas de los gobiernos miembros y la sociedad civil y —junto
con otros informes del FMI y del Banco, mas restmenes de las deliberaciones en
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los Directorios Ejecutivos— esta a disposicion del pablico en los sitios de ambas
instituciones en Internet, con el ruego de que se envien comentarios. El proposito
es alcanzar decisiones que refuercen la Iniciativa y que puedan refrendarse en las
proximas Reuniones Anuales en el otono de 1999.

Durante el ejercicio, el Directorio Ejecutivo continu6 subrayando la urgencia
del pleno financiamiento de la Iniciativa para los PPME y de la continuacion del
SRAE, y aprobd nuevas aportaciones con cargo a los recursos propios del FMI.
En abril de 1999, el Directorio Ejecutivo acordé que las decisiones que se tomen
para reforzar la Iniciativa para los PPME deberan ir de la mano de un financia-
miento acorde.

Los paises miembros y el FMI estan cada vez mas convencidos de que la pres-
tacion oportuna de asistencia técnica eficaz por parte de la institucion es un ele-
mento clave para respaldar el esfuerzo que hacen los gobiernos al objeto de soste-
ner las medidas de reforma institucional y de politica. En 1998 /99, la asistencia
técnica absorbi6 alrededor del 15% del gasto administrativo total del FMI. El
volumen anual de asistencia técnica del FMI en los Gltimos anos ha exigido unos
300 anos-persona, en comparacion con aproximadamente 130 anos-persona a
finales de los afios ochenta y principios de los noventa. La fuerte demanda de
asistencia técnica contintia centrada en los aspectos monetarios y fiscales de la ges-
tibn macroecondémica, pero también incluye estadistica, derecho financiero, redes
de proteccion social, reforma de la seguridad social, contabilidad y operaciones
financieras del FMI e informatica. El esfuerzo que se hace para reforzar la capaci-
dad institucional y de recursos humanos de los gobiernos en el terreno de una
gestion econdmica eficaz tiene por objeto alcanzar un mejor gobierno, ademas
de crear y mantener las condiciones de un crecimiento equitativo a largo plazo en
los paises miembros.
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