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Fondo Monetario Internacional



Una institucién global

El Fondo Monetaric Infernacional es un organismo especializado del
sistema de las Maciones Unidas establecido mediante tratodo en 1945
con el fin de confribuir al buen funcionamientc de lo econemia mundial,
El gobierno de la institucién, con sede en la civdad de Washington,

son los 184 paises miembros, casi lo kohalidad del mundo.

El FMI es la inskitucién central del siskema monelario internacional,
as decir, el sistema de pogos internacionales y tipos de cambic de los
monedas nacionales que permile lo oclividod econdmica enfre paises.

Los fines del FMI, segin su Convenio Constitufive, incluyen facilitor el
crecimienio equilibrade del comercio mundial, fomentar la estabilidad
de los tipos de combio, evitar los devaluaciones cambiarios competi-
tivas y brindar a los paises la oportunidad de que corrijon de forma
ﬂr{lﬂ'ﬂﬂdﬂ h!’t Flﬂhi'ﬂmﬂi dE SUS hﬂlﬂnzﬂﬁ- dﬂ Pagos.

Con eslos fines, el FMI:

* Efectia el seguimiento de la evolucidn y los medidas de politica
econdmica y financiera en los paises miembros y en el mundo, ¥
ofrace asescramients de politica a los paises miembros basado en
los mds de 50 ancs de experiencia acumulada,

* Concede préstamos a los paises miembros que enfrentan preblemas
de balonza de pagos, como financiomienio femporal en respoldo de
las medidas de ajuste y de reforma que contribuyan a comegir los
problemas fundamentales.

* Facilila o los gobiernos y bancos centrales de los poises miembros

asiskencia Mcnico y capacilacién en los dmbilos de especialidod de
la institlucion.

Mediante la labor que realiza para fortalecer el sistema financiers
infernacional y acelerar la lucha contra la pobrezo, odemds de prome-
ver la aplicecién de medidas de politica econdmica apropiadas en
todos los paises miembros, el FMI confribuye a que lo globalizacién
funcione en beneficio de lodos.

El FMI divulgo regularmente al piblico informocién sobre sus oclividades,
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Hitos

La Repiblica Democrdtica de
Timor-Leste (antes Timor Oriental)
se convirtié en el pafs miembro
nimero 184 del FMI en julio

de 2002. Horst Kohler, Director
Gerente del FMI (der.), da la
bienvenida al Excmo. Sr. Mari
Alkatiri, Primer Ministro de
Timor-Leste, en la ceremonia

de ingreso en la institucién.

i

Fortalecer el crecimiento
de la economia mundial

a incertidumbre que ha afectado al entorno econémico mundial, junto
I con las dificultades econémicas y financieras de muchos paises miembros,
ha planteado numerosos retos para el FMI durante el ¢jercicio 2002 ,/03.

Pese a algunos indicios a comienzos de 2002 de un fortalecimiento del crecimiento
econémico mundial tras la desaceleracion del ano anterior, posteriormente la recu-
peracion se tornd vacilante. La demanda y la actividad econdmica se debilitaron como
consecuencia de la incertidumbre geopolitica imperante en los momentos previos a
la guerra en Iraq, que afect6 tanto a los precios del petréleo como a la confianza de
los consumidores y las empresas, y de la caida sostenida de los mercados de acciones
durante el periodo 2000-02. Las politicas monetaria y fiscal adoptadas por varios
paises brindaron respaldo a la demanda, pero el crecimiento del producto mundial
durante el aio 2002, aunque fue algo mayor que en 2001, volvié a situarse muy
por debajo de la tendencia. El comercio mundial repunt6 en 2002 respecto al mi-
nimo de 2001, pero fue el mas bajo desde la recesion mundial de los afios ochenta.

En este contexto, el FMI sigui6 trabajando con los paises miembros para fomentar
un crecimiento sostenible mas sélido con su asesoramiento en materia de politicas
y sus actividades de supervision, brindando asistencia financiera para apoyar a los
paises miembros en sus esfuerzos por resolver los problemas de balanza de pagos
y ayudar a los paises de bajo ingreso a promover el crecimiento y la reduccion de
la pobreza, prestando asistencia técnica y perseverando en su labor en pro de la
reforma del sistema monetario internacional y de sus propias operaciones.

Supervisién y prevencién de crisis

El FMI supervisa el sistema monetario internacional y las politicas cambiarias de los
paises miembros. La institucion lleva a cabo esta labor consultando con los paises
sobre las medidas de politica econémica y financiera y realizando un seguimiento
regular de la evoluciéon econémica y financiera a escala mundial, regional y nacional.

Durante el ¢jercicio 2003, el FMI celebré consultas bila-
terales con 136 paises miembros y adopté medidas para
aumentar la eficacia de la supervisién y la prevencion de
crisis. Por ejemplo, siguié desarrollando un sistema para
evaluar la vulnerabilidad de los paises frente a las crisis

de la balanza de pagos. Ademads, el Directorio propuso
mejoras para las evaluaciones realizadas en el marco de las
normas y codigos del FMI y del programa de evaluacion
del sector financiero (PESF) desarrollado conjuntamente
con el Banco Mundial, apoy6 las propuestas para mejorar
la presentacién de datos a efectos de la supervisién, adoptd
un nuevo marco de evaluacién de la viabilidad de la deuda
y respald6 nuevas medidas para reforzar la supervisién en
los paises que aplican programas aprobados por el FMI. El
FMI adelanté también su contribucion a la lucha contra el
lavado de dinero y el financiamiento del terrorismo.

Solucién de crisis

La prevencion de las crisis ha sido siempre el aspecto mds
destacado del programa de reformas del FMI, pero como
no todas las crisis son evitables, el FMI también se ha es-
forzado por desarrollar un marco mds robusto para su 7eso-
Iucion. Concretamente, la institucién ha tratado de combi-
nar una politica mds clara sobre el acceso a sus recursos
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con una mayor selectividad en sus préstamos reforzando los mecanis-
mos de reestructuracion de la deuda soberana.

En los tltimos afios, el EMI ha respaldado los esfuerzos desplegados
por algunos paises miembros para solucionar las crisis de la cuenta de
capital proporcionando grandes volimenes de financiamiento, con fre-
cuencia muy por encima de los limites de acceso normales. Durante el
ejercicio 2003, el Directorio examind esta politica y establecio criterios
mis definidos al respecto para estas situaciones de crisis.

El Directorio consider6 también la experiencia acumulada en la reestructuracién
de los bonos soberanos y la politica de préstamos del FMI a los paises con atra-
sos en sus pagos a los acreedores privados, analizé el diseno y la eficacia de las
clausulas de accién colectiva para facilitar la reestructuracion de la deuda y consi-
der6 una propuesta sobre un mecanismo de reestructuracion de la deuda sobe-
rana para resolver situaciones insostenibles de endeudamiento de este tipo.

Politicas y operaciones de crédito

El FMI otorga respaldo financiero a los paises miembros a través de una amplia
gama de politicas ¢ instrumentos de préstamo. En la mayoria de los casos, el finan-
ciamiento se condiciona a que el pais receptor adopte las medidas oportunas para
corregir los problemas de fondo que hayan dado lugar a la necesidad de recursos.

Durante el ¢jercicio 2003, el FMI concluy6 un examen bianual de la condicionali-
dad que conllevan los programas respaldados por la institucion y aprob6 nuevas
directrices para el diseno y la implementacion de dicha condicionalidad a fin de
fomentar una mayor identificacion de los paises con los programas y aumentar la
eficacia de los mismos.

El Directorio examiné también un informe de situacién sobre la intensificacion
de la colaboracién con el Banco Mundial en esta materia y concluy6 sus delibera-
ciones sobre el uso prolongado de los recursos del FMI basandose en un informe
claborado por la Oficina de Evaluacién Independiente (véase mds adelante).

La lucha contra la pobreza en los paises de bajo ingreso

El principal objetivo que persigue el FMI con los paises de bajo ingreso es promo-
ver una reduccion profunda y duradera de la pobreza, aplicando la estrategia de
“dos pilares” respaldada por la comunidad internacional en el Consenso de Mon-
terrey: los propios paises de bajo ingreso han de adoptar medidas de politica soli-
das, incluida la promocién del buen gobierno, y al mismo tiempo la comunidad
internacional debe respaldar estos esfuerzos con un mayor volumen de asistencia.

El FMI complementa su asesoramiento en materia de politicas con respaldo finan-
ciero a los paises miembros mas pobres en forma de préstamos a bajas tasas de inte-
rés en el marco del servicio para el crecimiento y la lucha contra la pobreza (SCLP)
y el alivio de la deuda a través de la Iniciativa reforzada para los paises pobres muy
endeudados (PPME). También brinda asistencia financiera para ayudar a los paises
a crear capacidad institucional. El Directorio examiné la evolucion de los préstamos
del SCLP y el proceso de los documentos de estrategia de lucha contra la pobreza
(DELP) en el ejercicio 2002. Durante el ejercicio 2003, el FMI realiz6 un segui-
miento prestando mayor atencion en los programas de los paises a la creacion de
un clima propicio para la inversion y el crecimiento, haciendo que, sistematicamente,
los analisis de la pobreza y el impacto social desempenien un papel mas importante
para ayudar a los paises a formular estrategias de reduccion de la pobreza y progra-
mas respaldados por el SCLP y mejorando la gestion del gasto publico.

Asimismo, el FMI se mostré favorable a que las exportaciones de los paises en
desarrollo tengan un mayor acceso a los mercados, recomendando, entre otras
medidas, la progresiva eliminacion en los paises industriales de las subvenciones
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Las autoridades de Ghana

sefializan proyectos de
construccién para destacar los
beneficios tangibles de su
participacién en la Iniciativa
conjunta del FMI y del Banco
Mundial para los paises pobres
muy endeudados (HIPC en inglés).
Ghana ha publicado su documento
de estrategia de lucha contra la
pobreza en febrero de 2003.
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Un equipo de técnicos

del FMI se redne con un
alto funcionario de la
administracién tributaria

y su personal en Afganistdn.
El FMI brindé asistencia
técnica equivalente a

356 afos-persona en el
ejercicio 2003.

En el ejercicio 2003, el FMI
colaboré con donantes y paises
de Africa para crear dos Centros
Regionales de Asistencia Técnica
en Africa. El primero de esfos
centros, ubicado en Dar es
Salaam, se inauguré en octubre

de 2002.

que distorsionan el comercio. El EMI colabor6 con la
Organizaciéon Mundial del Comercio para buscar férmu-
las que permitan una mayor coherencia en las labores
que realizan ambas instituciones y se mostré dispuesto a
contribuir a las propuestas de los paises en desarrollo res-
pecto a un plan de comercio de productos agricolas para
Africa. Respald6, ademis, los llamados a intensificar la
asistencia internacional y el seguimiento de las medidas
encaminadas a alcanzar los Objetivos de Desarrollo del
Milenio de las Naciones Unidas.

Asistencia técnica y capacitacion
Estas actividades tienen por objeto ayudar a los paises a
formular mejor sus politicas y a disenar medidas concretas.

Durante el ejercicio 2003, el FMI proporciond el equi-
valente a 356 aflos-persona por concepto de asistencia
técnica. En respuesta a las nuevas necesidades, la asistencia técnica aument6 en
el ejercicio 2003 para los paises en etapa de posguerra, las iniciativas regionales,
y la prevencion, solucién y gestion de crisis. Africa subsahariana siguié recibien-
do el porcentaje mayor de la asistencia técnica. El EMI creé dos Centros Re-
gionales de Asistencia Técnica en Africa (en Tanzanfa, en octubre de 2002, y
en Mali, en mayo de 2003) para aumentar el volumen, alcance y coordinacién
de la asistencia prestada por varios proveedores dentro de las respectivas regiones.

El FMI examin6 sus politicas de asistencia técnica en el ejercicio 2003. El
Directorio aprobé medidas para adoptar una metodologia de seguimiento y
evaluacion que abarque a toda la institucion y para establecer un sistema

de contabilidad integral que permita captar en su totalidad el costo de la
asistencia técnica.

El financiamiento externo es una fuente importante de apoyo a la asistencia
técnica. En el ejercicio 2003, estos recursos representaron alrededor del 30%
de la asistencia técnica total del FMI, siendo Japon el principal donante.

Transparencia

Muchas de las reformas introducidas por el FMI en los tltimos anos se basan en el
reconocimiento de que la eficacia aumenta con la transparencia en la formulacion y
prestacion de asesoramiento en materia de politicas, la rendicion de cuentas a este res-
pecto, la voluntad de respuesta a lo aprendido con la experiencia, la apertura a las opi-
niones externas y la cooperacion con otros miembros de la comunidad internacional.

En septiembre de 2002, el Directorio examiné su politica de transparencia y
consider6 los pasos siguientes. Expreso su satisfaccion por el aumento en la pu-
blicacién de documentos sobre paises y otro tipo de material, pero subrayé que
la transparencia del FMI no debe menoscabar la franqueza de su didlogo con
los paises miembros ni de los informes que prepara el personal.

En marzo de 2003, el Directorio consider la estrategia de comunicaciones exter-
nas y reconocié que sus objetivos clave son lograr que el publico tenga un cono-
cimiento mas cabal de la labor de la institucion y respalde sus politicas, y que el
EMI se muestre mas abierto al andlisis y a la critica del exterior. Los directores
coincidieron en que se podria avanzar mas focalizando mejor las comunicaciones,
por ejemplo, intensificando el contacto con los parlamentarios y los representantes
de la sociedad civil en los paises miembros.

Oficina de Evaluacién Independiente

La Oficina de Evaluacién Independiente (OEI) se cred en julio de 2001 con
el objetivo de evaluar de forma objetiva la labor que realiza el FMI. Durante
el ejercicio 2003, la OEI analizé el uso prolongado de los recursos del FMI, el
papel de la institucion en las tres crisis recientes de la cuenta de capital (Brasil,
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Corea ¢ Indonesia) y el ajuste fiscal en los programas respaldados por el FMI.
Después de que el Directorio aprobara el primer informe en septiembre de 2002,
la gerencia cre6 un grupo de trabajo para estudiar los problemas planteados.

Operaciones y politicas financieras

En el ejercicio 2003, destaca el acuerdo de derecho de giro a favor de Brasil, por
un monto de DEG 22.800 millones ($31.500 millones), ¢l de mayor cuantia en
la historia del FMI. Este acuerdo, junto con otros dos acuerdos importantes a fa-
vor de Colombia y Argentina y el aumento de los recursos correspondientes a un
acuerdo en vigor a favor de Uruguay, hizo que el nivel de compromisos durante el
¢jercicio siguiera siendo relativamente alto. Los nuevos compromisos ascendieron
a un monto de DEG 29.400 millones ($40.700 millones), suma que representa
DEG 10.000 millones menos que en el ¢jercicio 2002.

Durante el ejercicio, el FMI desembolsé DEG 21.800 millones en préstamos con
cargo a la Cuenta de Recursos Generales, monto mayor que los reembolsos, que
totalizaron DEG 7.800 millones. Por consiguiente, el crédito pendiente de reem-
bolso al 30 de abril ascendié a un nivel sin precedentes de DEG 66.000 millones
($91.300 millones), DEG 13.900 millones mds que el nivel registrado un afio antes.

Al mismo tiempo, la situacion de liquidez del FMI sigui6 siendo adecuada para hacer
frente a las necesidades de los paises miembros. La capacidad de compromiso futura
(CCF) a un ano ascendia a DEG 61.000 millones al final del ejercicio 2003. (La CCE,
una nueva medida de la liquidez introducida en dicho ejercicio, indica el monto de
recursos procedentes de las cuotas que pueden prestarse en los 12 meses siguientes.)

El FMI proporciona asistencia en condiciones concesionarias en el marco del SCLP
y de la Iniciativa para los PPME. Durante el ¢jercicio se aprobaron 10 nuevos acuer-
dos al amparo del SCLP, comprometiéndose un total de recursos de DEG 1.200
millones, y se incrementaron los recursos de un préstamo ya en vigor. Los desem-
bolsos totales en el marco del SCLP realizados durante el ejercicio ascendieron a
DEG 1.200 millones. Al 30 de abril, 36 paises estaban recibiendo asistencia para sus
programas de ajuste y reforma al amparo del SCLP; los compromisos totales ascen-
dian a DEG 4.500 millones, y los saldos no utilizados, a DEG 2.500 millones. A fi-
nales del ¢jercicio, 8 paises habian alcanzado el punto de culminacién en el marco de
la Iniciativa reforzada para los PPME, mientras que otros 18 paises habian superado
ya el punto de decisién y habian comenzado a recibir alivio transitorio de la deuda.

El FMI proporciona también asistencia de emergencia a los paises en etapa de pos-
guerra. Al final del ejercicio 2003, siete pafses donantes habian comprometido DEG
11,5 millones en subvenciones y los desembolsos ascendian a DEG 1,4 millones.

Paises miembros

La Repuiblica Democritica de Timor-Leste (antiguo Timor Oriental) ingres6 en
el FMI el 23 de julio de 2002, convirtiéndose asi en el pais miembro nimero 184
de la institucién. Su cuota inicial en el FMI se fij6 en DEG 8,2 millones (unos
$11 millones).

Organizacién, presupuesto y personal

En el ¢jercicio 2003 se produjeron varios cambios institucionales. El Departamento
de Sistemas Monetarios y Financieros sustituy6 al Departamento de Asuntos Mo-
netarios y Cambiarios, como consecuencia de la ampliacién de sus funciones. El
Departamento de Tesorerfa pasé a denominarse Departamento Financiero. Se
anunci6 que el Subdirector Gerente Eduardo Aninat renunciarfa a partir de junio
de 2003 y que Kenneth Rogoft, Consejero Econdémico y Director del Departa-
mento de Estudios, volverfa a la Universidad de Harvard después de las Reuniones
Anuales. Sus sucesores serdn, respectivamente, Agustin Carstens, Subsecretario

de Hacienda y Crédito Pablico de México, y Raghuram Rajan, de la Graduate
School of Business de la Universidad de Chicago.
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Los funcionarios de la Oficina de

Evaluacién Independiente presen-
taron su primer informe —sobre

el uso prolongado de los recursos
del FMI— en una conferencia de
prensa el 20 de septiembre de 2002.
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(Por funcién, porcentaje de los recursos totales
en afios-persona efectivos, ejercicio 2003)
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el punto de decisién.



MENSAJE DEL DIRECTOR GERENTE

a economia mundial registré un crecimiento moderado

en 2002, tras la desaceleracion de 2001. Sin embargo, al

crecimiento relativamente sélido observado en el primer
trimestre del ano, siguié un debilitamiento paulatino hasta el final
del ejercicio 2002 /03. En este contexto de tibia recuperaciéon
mundial, las economias avanzadas han debido reorientar su poli-
tica econémica de modo de restablecer la confianza y promover
un crecimiento sostenible. El compromiso asumido en este sen-
tido por los principales paises industriales en la reunién cumbre
del G-8 celebrada en Evian en junio de este ano, tras las medidas
de estimulo ya adoptadas en varios casos, es un hecho encomiable.

Uno de los principales objetivos de la labor del EMI en el ejerci-
cio 2003 fue la promocién de politicas para apoyar la recuperacién
econdmica y mejorar las perspectivas de crecimiento en todos los
paises. Fortalecer la supervision y prevenir las crisis son elementos
cruciales de los esfuerzos que despliega la institucion. En el ejerci-
cio de la supervision, en un contexto nacional, mundial o regional,
hemos prestado mas atencién a las repercusiones que las politicas de
los paises pueden tener a escala internacional. También analizamos
con mas precision los factores de vulnerabilidad, concentrandonos
Director Gerente Horst Kohler en las evaluaciones de la viabilidad de la deuda y de los riesgos de

crisis ¢ insistiendo mds en la supervision del sector financiero (por ejemplo,
a través del programa de evaluacion del sector financiero, que desarrollamos
conjuntamente con el Banco Mundial) y en el fortalecimiento institucional
(por medio de los informes sobre la observancia de los codigos y normas).

Cuando, a pesar de estas medidas, estalla una crisis, es necesario contar
con mecanismos eficaces para resolverlas y limitar su costo. La propuesta
de la gerencia de establecer un mecanismo de reestructuracion de la deuda
soberana fue el catalizador de un debate en torno a las formas de abordar
el problema de la deuda insostenible, y seguimos trabajando a fin de tratar
de encontrar una solucién mas ordenada para este tipo de situaciones den-
tro del actual marco juridico. Es alentador observar que cada vez es mas
frecuente la inclusion de clausulas de accién colectiva en las recientes emi-
siones de bonos; por nuestra parte, respaldamos los estuerzos desplegados
por los deudores y los acreedores para formular un c6digo de conducta
voluntario para el proceso de reestructuracion de la deuda.

Entretanto, para que las decisiones de préstamo del FMI en momentos de
crisis sean mds previsibles para los paises miembros y los mercados, hemos
clarificado los criterios de acceso a los recursos de la institucién. También

hemos revisado las directrices sobre la condicionalidad asociada a los prés-
tamos del FMI, para que los paises se identifiquen mds con los programas
economicos que respalda el Fondo y lograr que éstos sean mas eficaces.
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SUBDIRECTORES
GERENTES

Al 30 de abril de 2003

El FMI se ha comprometido a desempenar la funcion que le corresponde
en la lucha contra la pobreza en los paises de bajo ingreso. Estos paises
gozan ahora de mas estabilidad macroeconémica gracias a la aplicacién
de politicas solidas y al mayor respaldo de la comunidad internacional,
combinacién que se conoce como estrategia de dos pilares. Ha llegado

el momento de reorientar el proceso de reforma a fin de incrementar el
potencial de crecimiento econémico y alcanzar asi los Objetivos de Desa-
rrollo del Milenio. El FMI sigue trabajando a fondo en la consecucion
de dichos objetivos a través del servicio para el crecimiento y la lucha

contra la pobreza (SCLP), que permite obtener recursos a tasas de inte-
rés muy bajas, y de su participacion, junto con el Banco Mundial, en la Primera Subdirectora Gerente
Iniciativa para la reducciéon de la deuda de los paises pobres muy endeu- Anne Krueger

dados. También estamos compaginando mejor los programas respaldados
por préstamos del SCLP con los documentos de estrategia de lucha con-
tra la pobreza, impulsados por los propios paises, actualmente el marco
operativo de mas amplia aceptacion para alcanzar estos objetivos.

La capacitacién y la asistencia técnica ayudan a los paises a disenar y poner
en prictica las medidas de politica. El ano pasado, el FMI inaugurd dos
Centros Regionales de Asistencia Técnica en Aftica, en Tanzanfa y Mali, y
presté asistencia a los paises que estan rehabilitando sus instituciones tras un
prolongado conflicto armado, entre ellos, Afganistan, Iraq y Timor-Leste.

Para estimular la confianza y el crecimiento a escala mundial es prioritario
concluir con éxito la ronda de Doha. Los paises pueden ayudarse a si
mismos reduciendo las barreras comerciales. Con esta medida, los paises

industriales ayudarfan, ademas, a los paises en desarrollo a integrarse en la
Subdirector Gerente

economia mundial. Reduciendo las subvenciones que distorsionan el co- S -
Shigemitsu Sugisaki

mercio, sobre todo en el sector agricola de los paises industriales, se mejo-
rarfan las perspectivas de crecimiento y se elevaria notablemente el nivel
de vida de los paises en desarrollo. El FMI seguird colaborando estrecha-
mente con los paises miembros y con otros organismos multilaterales,
como el Banco Mundial y la Organizacion Mundial del Comercio, para
promover un crecimiento equilibrado del comercio mundial.

Durante el ejercicio se consolidaron las reformas del propio FMI: un ele-
mento clave ha sido intensificar nuestra capacidad para escuchar y apren-
der. Los primeros informes de nuestra Oficina de Evaluacién Independiente
contribuirdn a mejorar la calidad del asesoramiento y el respaldo en materia
de politicas que presta el EMI. También hemos seguido fomentando la
transparencia de las operaciones y las finanzas de la institucion.

L) Subdirector Gerente
Eduardo Aninat
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Nancy P. Jacklin
Meg Lundsager
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Jeroen Kremers
Yuriy G. Yakusha

Sulaiman M. Al-Turki
Abdallah S. Alazzaz

Aleksei V. Mozhin
Andrei Lushin

DIRECTORIO EJECUTIVO al 30 de abril de 2003

Estados Unidos

% Armenia, Bosnia
y Herzegoving,
Bulgaria,
Chipre, Croacia,
Georgia, Israel,
Macedonia (ex
Republica
Yugoslava de),
Moldova, Paises
Bajos, Rumania,
Ucrania

Arabia Saudita

Federacién de
Rusia

Ken Yagi
Haruyuki Toyama

Herndn Oyarzdbal
Mario Beauregard

Sri Mulyani Indrawati

Ismail Alowi

Murilo Portugal
Roberto Steiner
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Japén Alemania
Karlheinz Bischofberger
Ruediger von Kleist
Costa Rica, Albania, Grecia,
El Salvador, Espafia, Italia, Malta, Portugal,
Guatemala, San Marino, Timor Leste
Honduras, México,
Nicaragua,
Venezuela
(Republica

Bolivariana de)

Pier Carlo Padoan
Harilaos Vittas

Brunei Darussalam,
Camboya, Fiji,
Indonesia, Malasia,
Myanmar, Nepal,
Republica
Democrética Popular
Lao, Singapur,
Tailandia, Tonga,
Vietnam

Angola, Botswana,
Burundi, Eritrea,
Etiopia, Gambia,
Kenya, Lesotho,
Liberia, Malawi,
Mozambique,
Namibia, Nigeria,
Sierra Leona,
Suddfrica, Suddn,
Swazilandia,
Tanzania, Uganda,
Zambia, Zimbabwe

Ismaila Usman
Peter J. Ngumbullu

Brasil, Colombida,
Ecuador, Guyana,
Haiti, Panamg,
Republica
Dominicana,
Suriname, Trinidad
y Tabago

Afganistén,
Argelia, Ghana,
Irén (Repdblica
Islamica del),
Marruecos,
Pakistdn, Tonez

Abbas Mirakhor

Mohammed Dairi

=,
s

Pierre Duquesne

Sébastien Boitreaud

M

4

lan E. Bennett

Nioclas A. O’Murchi

A. Shakour Shaalan

Oussama T. Kanaan

Yaga V. Reddy
R.A. Jayatissa

Francia

Antigua y
Barbuda, Bahamas,
Barbados, Belice,
Canadd, Dominica,
Granada,

Irlanda, Jamaica,
Saint Kitts y Nevis,
San Vicente y

las Granadinas,
Santa Lucia

Bahrein, Egipto,
Emiratos Arabes
Unidos, Iraq,
Jordania, Kuwait,
Libano, Libia,
Maldivas, Oman,
Quatar, Republica
Arabe Siria, Yemen

Bangladesh, Bhutdn,

India, Sri Lanka

Reino Unido

Tom Scholar
Martin A. Brooke

Dinamarca, Estonia,
Finlandia, Islandia,
Letonia, Lituania,

Noruega,
Suecia
Vilhjélmur Egilsson
Benny Andersen
China

WEI Benhua
WANG Xiaoyi

Argentina, Bolivia,
Chile, Paraguay,
Perd, Uruguay

Guillermo Le Fort
A. Guillermo Zoccali
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Willy Kiekens

Johann Prader

Michael J. Callaghan

Michael H. Reddell

Fritz Zurbrig

Wieslaw Szczuka

Damian Ondo Maiie
Laurean W. Rutayisire

Austria, Belards,

Bélgica, Eslovenia,
Hungria, Kazajstén,
Luxemburgo, Republica
Checa, Republica
Eslovaca, Turquia

Australia, Corea,
Filipinas, Islas
Marshall, Islas
Salomén, Kiribati,
Micronesia (Estados
Federados de),
Mongolia, Nueva
Zelandia, Palau, Papua
Nueva Guinea,
Samoa, Seychelles,
Vanuatu

Azerbaiydn,

Polonia,

Republica Kirguisa,
Serbia y Montenegro
Suiza, Tayikistén,
Turkmenistdn,
Uzbekistdn

Benin, Burkina Faso,
Cabo Verde, Camerin,
Chad, Comoras, Congo
(Republica del), Congo
(Reptblica Democrd-
tica del), Cote d'Ivoire,
Djibouti, Gabén,
Guinea, Guinea-Bissau,
Guinea Ecuatorial,
Madagascar, Mali,
Mauricio, Mauritania,
Niger, Republica
Centroafricana, Rwanda,
Santo Tomé y Principe,
Senegal, Togo
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ALTOS FUNCIONARIOS al 30 de abril de 2003

Gerd Hiusler
Consejero

Kenneth S. Rogoff
Consejero Econémico

Departamentos Regionales

Abdoulaye Bio-Tchané
Director, Departamento de Africa

David Burton
Director, Departamento de Asia y el Pacifico

Michael C. Deppler
Director, Departamento de Europa I

John Odling-Smee

Director, Departamento de Europa II

Anoop Singh

Director, Departamento del Hemisferio Occidental

George T. Abed
Director, Departamento del Oriente Medio

Departamentos funcionales y
de servicios especiales

Timothy F. Geithner
Director, Departamento de Elaboracién y Examen
de Politicas

Carol S. Carson
Directora, Departamento de Estadistica

Kenneth S. Rogoff
Director, Departamento de Estudios

Teresa M. Ter-Minassian
Directora, Departamento de Finanzas Puablicas

Gerd Hiusler
Director, Departamento de Mercados
Internacionales de Capital

Stefan Ingves
Director, Departamento de Sistemas Monetarios
y Financieros*

Eduard Brau
Director, Departamento Financiero*

Francois P. Gianviti
Consejero Juridico, Departamento Juridico
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Mohsin S. Khan
Director, Instituto del EMI

Informacién y enlace
Thomas C. Dawson II
Director, Departamento de Relaciones Externas

Flemming Larsen
Director, Oficinas en Europa

Reinhard Munzberg

Director y Representante Especial ante las Naciones
Unidas, Oficina en las Naciones Unidas

Hiroyuki Hino

Director, Oficina Regional para Asia y el Pacifico

Servicios de apoyo

Margaret R. Kelly
Directora, Departamento de Recursos Humanos

Shailendra J. Anjaria
Secretario, Departamento de Secretaria

Brian C. Stuart
Director, Departamento de Tecnologia
y Servicios Generales

Oficinas

Alain Coune
Director, Oficina de Auditoria e Inspeccion Internas

Montek Singh Ahluwalia
Director, Oficina de Evaluacién Independiente

Claire Liuksila
Directora, Oficina de Gestion de la Asistencia Técnica

Barry Potter
Director, Oficina de Presupuesto y Planificacion

Jeanette Morrison
Jeta, Division de Redaccién y Publicacion

*El 1 de mayo de 2003, el Departamento de Tesorerfa pas6 a denominarse
Departamento Financiero, y el Departamento de Asuntos Monetarios y
Cambiarios, Departamento de Sistemas Monetarios y Financieros.



LA GESTION DE GOBIERNO DEL FMI Y EL INFORME ANUAL

n ¢l presente Informe anual del Divec-

torio Ejecutivo del FMI, se pasa revista

a las actividades del Directorio durante
el ejercicio comprendido entre el 1 de mayo de
2002 y el 30 de abril de 2003. El Informe se
compone, en su mayoria, de eximenes de las
deliberaciones del Directorio sobre toda la gama
de politicas y operaciones de la institucion.

El Directorio Ejecutivo, érgano responsable de la
gestion cotidiana de los asuntos del FMI, esta inte-
grado por 24 directores ejecutivos, nombrados o
elegidos por los paises miembros o grupos de pai-
ses miembros, y el Director Gerente, que actiia
como presidente. Normalmente, el Directorio cele-
bra varias reuniones en la semana. En 2002 /2003,
el Directorio dedicé la mayor parte de su tiempo

a cuestiones relativas a los paises miembros vy, el
resto, en su mayoria a la supervisién de alcance
mundial y financiera, asi como a cuestiones de
politica econémica.

El Directorio realiza su labor basindose, en gran
medida, en los estudios preparados por la gerencia
y el personal del FMI. Normalmente, dichos estu-
dios incluyen material de referencia, analitico y de
datos, sobre diversos aspectos del tema en cues-
tion y en ellos se recaba la opinién del Directorio
sobre las principales cuestiones tratadas. También
pueden presentar propuestas de la gerencia del
EMI sobre la direcciéon que deben seguir el Direc-
torio y la institucién respecto a un tema concreto.
Si bien en estos documentos se plasma la opinién
del personal y de la gerencia, no necesariamente
representan la postura del EMI al respecto. El Di-
rectorio puede estar o no estar de acuerdo con los
analisis o las propuestas. La postura del FMI re-
presenta, mds bien, la opinién del Directorio re-
flejada en una decision o explicada en una decla-
racién en la que se resumen las deliberaciones (lo
que en el FMI se denomina normalmente “expo-
siciéon sumaria”). Muchos de estos resimenes se
publican como notas de informacién al pablico
en el sitio del FMI en Internet: www.imf.07g.

El Directorio Ejecutivo del FMI estd investido

de todas las facultades necesarias para dirigir las
operaciones de la institucién, salvo las que el Con-
venio Constitutivo reserva a la Junta de Goberna-
dores, que es el maximo 6rgano directivo del FMI.
Estd integrada por un gobernador titular y un su-
plente por cada pafs miembro. El gobernador es
nombrado por cada pafs miembro y suele ser el
ministro de Hacienda o el gobernador del banco
central. Normalmente, la Junta de Gobernadores
se retine una vez al ano.

El Comité Monetario y Financiero Internacio-
nal de la Junta de Gobernadores (antiguo Comité
Provisional sobre el Sistema Monetario Interna-
cional) es un érgano asesor compuesto por 24
gobernadores del FMI —ministros u otras autori-
dades de rango comparable— que representan a
los mismos paises o grupos de paises que estan
representados en el Directorio Ejecutivo de la
instituciéon. Normalmente, el Comité Monetario

y Financiero Internacional se retine dos veces al
ano: en abril o mayo y con ocasiéon de las Reunio-
nes Anuales de la Junta de Gobernadores, que se
celebran en septiembre u octubre. Entre otras
funciones, este Comité brinda orientacién ministe-
rial al Directorio Ejecutivo y asesora e informa a la
Junta de Gobernadores con respecto a la gestion
y adaptacién del sistema monetario y financiero
internacional, incluidas las perturbaciones repenti-
nas que puedan amenazar al sistema monetario
internacional, y en lo relativo a las propuestas de
enmienda del Convenio Constitutivo.

El Comité para el Desarvollo (Comité Ministe-
rial Conjunto de las Juntas de Gobernadores
del Banco y del Fondo para la Transferencia de
Recursos Reales a los Paises en Desarrollo) es
un 6rgano del Banco Mundial y del FMI, que
se compone de 24 miembros —ministros de
Hacienda u otras autoridades de rango compa-
rable— y normalmente celebra sus reuniones el
dia siguiente a la reunién del Comité Monetario
y Financiero Internacional.
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. CARTA DE REMISION A LA JUNTA DE GOBERNADORES .

27 de agosto de 2003

Estimado Sr. Presidente:

De acuerdo con lo dispuesto en el Articulo XII, Seccién 7 ), del Convenio Consti-
tutivo del Fondo Monetario Internacional, y en la Secciéon 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 2003. De conformi-
dad con la Secciéon 20 de los Estatutos, se presentan en el capitulo 9 los presupuestos
administrativo y de capital del FMI aprobados por el Directorio Ejecutivo para el ejer-
cicio que se cierra el 30 de abril de 2004. En el apéndice IX se presentan los estados
financieros verificados del ejercicio cerrado el 30 de abril de 2003 correspondientes

al Departamento General, el Departamento de DEG y las cuentas administradas por
el FMI, junto con los informes pertinentes del despacho de auditoria externa.

] Wbl

Horst Kohler
Presidente del Divectorio Ejecutivo

X1l INFORME ANUAL 2003



’

INDICE

[ -5 88 560566000 000000000 000000006000000000000003500000000 ii
Mensaije del Director Gerente . ............. I
Directorio Ejecutivo . . . . . oo i i ittt e viii

AlTOS FUNCIONANIOS .+« & v oottt ettt ettt ettt eeee e eeennnnannasX

La gestion de gobierno del FMl y el Informeanual ................... xi
Cartaderemision .. ........coitiiitinninnenneennennnennnnn xii
1. La supervisiéon del FMlen la préctica . .......................... 3
Supervision en el plano nacional . ... .. ... L 3
Supervision en el plano mundial . ... ... L 4

Perspectivas de ln economin mundial ® Informe sobre lo

estabilidad financiera mundial
Supervision regional . . ... 17
CEMAC © Zona del enroy lo UE ¢ UMCO o UEMAO

2. Afianzamiento de la supervisién y la prevencién de crisis . .......... 25
Seguimiento del examen bienal de la supervision correspondiente a 2002
y medidas ulteriores . .. .. ... 25
Frutos de las iniciativas sobre normas y cédigosy el PESE .. ... ... ......... 27
Suministro de datos para fines de supervision .. ............ .. 27
Evaluaciones de las medidas de politica de los paises miembros
amododesenal .. ... .. 30
Examen de la linea de crédito contingente . .......... ...t 30
Perfeccionamiento de los andlisis de sostenibilidad .. ........... ... . ....... 31
Lucha contra el lavado de dinero y el financiamiento del terrorismo . ........... 31

3. Un marco més eficaz para la solucién de las crisis ................33

Politica de acceso durante crisis de la cuenta de capital . ........ ... ... ... ... 33
Politica de concesion de préstamos a paises con atrasos frente

aacreedores privados .. ... 34
El problema de la deuda soberana insostenible ... ......... ... ... ... ... ... 34

Las clausulas de accion colectiva ® Mecanismo de reestructuracion de la
dendn soberana

4. Cémo mejorar la politica y las operaciones de crédito . .. ...........39

Nuevas directrices sobre condicionalidad . ........... ... ... ... ... ..... 39
Fortalecimiento de la colaboracién entre el EMI y el Banco Mundial ........... 40
Uso prolongado de los recursos del EMI . ... ..ottt 41

5. La lucha contra la pobreza en los paises de bajo ingreso ...........45

Armonizacion de los programas respaldados por el SCLP y el
mecanismo delos DELD . ... ... ... ... .. ... .. ... . . 46

INFORME ANUAL 2003 X111



iINDICE

Sostenibilidad de la deudaenlos PPME .. ...... ... ... ... . ... .. ....... 45
Comercio y acceso al mercado ... ... 51
Seguimiento de los avances en la consecucion de los Objetivos de

Desarrollo del Milenio .. ......... ...ttt 52
Tareas fUtUras ... ... ... .ttt 53

6. Asistencia técnica y capacitacion . ............ .. 0. ... 55

Financiamiento externo de la asistencia téenica .. .......... ... ... ... ... ... 56
Evolucion reciente . .. ... ... 56
Prestacion de asistencia técnica en el ejercicio 2003 .. .. ... .. L L. 57
Instituto del EMI . . . ... o 59

7. Transparencia, rendicién de cuentas y cooperacién ................63

Transparencia del EMI y de los pafses miembros . .............. ... ......... 63
Evaluacion de la estrategia de comunicacion externa del FMI ... ........ ... .. 65
La Oficina de Evaluacién Independiente . . ....... ... ... .. ... ... ...... 68
Dar mas voz y representacion a los paises en desarrollo .. ...... ... ... ... .. 69

8. Operaciones y politicas financieras en el ejercicio 2003 ............71

Actividades financieras ordinarias .. ......... ... Lo 71
Concesion de préstamos © Recursos y liquidez
CUOLAS .« . 77
Acuerdos de obtencién de préstamos .. ... ... 78
Acuerdos Generales para lo Obtencion de Préstamos © Nuevos Acuerdos

para ln Obtencion de Préstamos
Financiamiento de cardcter CONCESIONArIO . . ... ..ot iti ittt 80
Servicio para el crecimiento y ln lucha contra ln pobreza © Iniciativa reforzadn

para los PPME ® Asistencia de emergencia a los paises en etapa de posguerra

Ingresos, cargos, remuneracion y distribucion de lacarga ... ... ... ... .. 83
Derechos especiales de giro (DEG) .. ... 85
Evaluacion de las salvaguardias . . ... ... . L 86

9. Organizacién, presupuesto y recursos humanos ..................93

OrganizaciOn . .. .. ... .. ...ttt ittt 93
Directorio Ejecutivo ® Departamentos ® Oficina de Evaluacion Independiente
Presupuestos administrativo y de capital .. ......... .. .. . o L. 97
Reformas presupuestarias ® Presupuestos y gastos efectivos

del ejercicio 2003 © Presupuesto del ejercicio 2004 © Marco & mediano plazo
Recursos humanos . ........ ... . 99
Cambios en ln gerencia y altos cargos divectivos ® Contratacion y retencion

de personal ® Estructura salarvial ® Diversidad

Nuevo edificio . ... ... 103
Apéndices
I Reservasinternacionales . .. ....... ... .. ... .. ... . .. .. 111
II Operaciones y transacciones financieras . ......................... 116
IIT  Principales decisiones de politica del Directorio Ejecutivo . ........... 134
IV Relaciones con otros organismos internacionales . .................. 139
V' Comunicaciones eXternas . .. ... ............ouueinuenineeneen.. 143
VI Comunicados de prensa del Comité Monetario y Financiero Internacional

y el Comité para el Desarrollo. .. ........ ... .. ... ... ... ... 146

VII Directores ejecutivos y namero de votos que les correspondia
al 30 de abril de 2003 . ... ... ... ... 157

X1 INFORME ANUAL 2003



VIII Cambios en la composicién del Directorio Ejecutivo . .............
IX  Estados financieros al 30 de abril de 2003 . .....................

Siglasy abreviaturas . ......... ... ... . i i

Recuadros

1.1 Aspectos principales de la evolucién de la economia mundial .. .........
2.1 Estudios del FMI sobre la globalizacién . .........................

2.2 La iniciativa sobre normas y codigos y el programa de evaluacién

del sector financiero . ....... ...
2.3 ElGAFlyellavadode dinero . .......... ... ... ...,
3.1 Ultimas novedades sobre las clausulas de accién colectiva . ... .........

3.2 Conferencia sobre el mecanismo de reestructuracién de la deuda soberana

4.1 Coémo ha ido cambiando la condicionalidad del FMI . ................

4.2 Marco para la colaboracién entre el Banco Mundial y el EMI .. .........
4.3 Evaluacién del uso prolongado de los recursos del FMI .. .............
5.1 :Quéesun DELP? .. ...
5.2 Iniciativadelos CEI-7 . ... ... ... ... .. ... . i

5.3 Colaboracion entre el FMI y el Banco Mundial en cuestiones

relacionadas con el gasto pablico .......... ... ... . ...
5.4 Cémo funciona la Iniciativa paralos PPME .. ....... ... .. ... ....
5.5 Aspectos sociales del financiamiento del FMI . .....................

5.6 Alivio de la deuda a favor de Ghana en el marco de la Iniciativa

paralos PPME ... ... .

5.7 Mayor acceso a los mercados para las exportaciones de los paises

endesarrollo .. ...
6.1 Procedimiento de seleccion de proyectos . ........................
6.2 Nuevas subcuentas de asistencia téCnica . . ... .......ovuuevneenno...
6.3 Asistencia técnica del FMI a paises en etapa de posguerra: Afganistan . . . .

7.1 Elementos clave de la politica de transparencia del FMI en cuanto

2 documentacion . . .. ...ttt
7.2 Labor de extension y didlogo . . . ... ...
8.1 Mecanismo de financiamiento del EMI . ..........................
8.2 Expectativas y obligaciones . .............. ..
8.3 Plan de transacciones financieras . ... ............c..teeniiitaa.

8.4 La capacidad de compromiso futura (CCF): Nuevo indicador

de la capacidad de préstamo .. ... ... L
8.5 Duodécima y décima tercera revisiones generales de cuotas .. ..........
8.6 Valoraciény tasade interés del DEG .. ...... ... .. ... .. ... ......
8.7 Politica de evaluacion de las salvaguardias: Resumen .. ...............
9.1 Representantes residentes del FMI . ......... .. ... .. ... .. ... .....

Cuadros

1.1 Consultas del Articulo IV concluidas en el ¢jercicio 2003 . ............

5.1 Situacién de los compromisos en el marco de la Iniciativa para

los PPME . .. ... .
6.1 Asistencia técnica por categorias programaticas . . ... ................
6.2 Fuentes y prestacion de asistencia técnica . . ... .....vvt i
6.3 Programas del Instituto del FMI de capacitacion para funcionarios . .. ...
6.4 Programas del Instituto del FMI de capacitacion regional . ............
8.1 Servicios financieros del EFMI .. ...... ... .. ... .. .. ... ... .. ......
8.2 Asistencia financiera del FMI aprobada en el ejercicio 2003 . ...........
8.3 AGP: Participantes y volumen de crédito . . ......... ... . .
8.4 NAP: Participantes y volumen de crédito . .......... ... ... .......

iINDICE

INFORME ANUAL 2003 Xp



iINDICE

8.5 Asistencia comprometida y desembolsada en el marco de la Iniciativa

paralos PPME ... ... 82
8.6 Aportaciones para subvencionar la asistencia de emergencia a paises

en etapa de POSGUECITA . .. v v v vttt ettt et e e e e 86
8.7 Transferenciasde DEG .. ... ... ... ... . .. ... ... .. 87
8.8 Obligaciones en mora ante el EFMI de paises con atrasos de seis meses 0 mas,

desglosadas por tipoy duracion . . ... ..o 89
9.1 Presupuesto administrativo, ejercicios 2001-2004 . ....... ... ... ... .. 98
9.2 Distribucién del personal profesional por nacionalidades . ............... 100
9.3 Escalafon del EMI . . ... ... . ... 101
9.4 Distribucién del personal por género . ... .. ..o 102

9.5 Distribucién del personal por procedencia de pais industrial o en desarrollo . . 103

Grdficos

1.1 Crecimiento del PIB real mundial y volumen de comercio mundial

(bIENes ¥ SEIVICIOS) .« v v vt vttt e 7
1.2 Resultados de los mercados de acciones . .. ... 8
1.3 Primas de riesgo sOberano . .. ... ... 8
6.1 Prestaciéon de asistencia técnica por region . ... ... 60
6.2 Prestaciéon de asistencia téenica por funcién . ... 60
8.1 Capacidad de compromiso futura del FMI aunano .................... 78
8.2 Tasadeinterés del DEG . ... .. ... . . i 85
9.1 Fondo Monetario Internacional: Organigrama . ....................... 94

9.2 Distribucién proyectada de los recursos por categoria de
producto, ejercicio 2004 ... ... 99

El ejercicio financiero del FMI comienza el 1 de mayo de 2002 y termina el 30 de abril
de 2003.

La unidad de cuenta del FMI es el DEG; para comodidad del lector se incluye la conver-
si6n aproximada en dolares de EE.UU. en el caso de los datos financieros del FMI. Al

30 de abril de 2003, el tipo de cambio délar de EE.UU./DEG era de $1 = DEG 0,722589
y el tipo de cambio DEG/dé6lar de EE.UU. era de DEG 1 = $1,383913. Al cierre del
¢jercicio anterior (30 de abril de 2002) los tipos de cambio eran $1 = DEG 0,788826

y DEG 1 = $1,267706.

En el informe se utilizan los siguientes simbolos:

indica que no se dispone de datos,

—  senala que la cifra es cero menos de la mitad del tltimo digito indicado, o que
no existe la partida,

= se usa entre anos o meses (por ejemplo, 1999-2000 o enero—junio) a fin
de indicar el total de anos o meses comprendidos, incluidos los anos o meses
mencionados,

/  se emplea entre anos o meses (por ejemplo, 1999 /2000) para indicar un
¢jercicio fiscal o financiero.

$ significa délares de EE.UU., salvo indicacién en contrario.

En algunos casos, ¢l total no coincide con la suma de los componentes debido al
redondeo de las cifras.

En el presente Informe, el término “pais” se usa no sélo para referirse a entidades terri-
toriales que constituyen un Estado segun la acepcion de esa palabra en el derecho internacio-
nal escrito y consuetudinario, sino también para referirse a entidades territoriales que

no son Estados, pero para las cuales se mantienen datos estadisticos en forma separada

¢ independiente.
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