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INFORME ANUAL DEL DIRECTORIO EJECUTIVO

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO EL 30 DE ABRIL DE 1998

Carta de remision

30 de julio de 1998
Estimado Sr. Presidente:

De acuerdo con lo dispuesto en el Articulo XI1, Seccion 7 a), del Convenio Constitutivo del Fondo
Monetario Internacional (FMI) 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 1998. De conformidad con la Seccion 20 de los Estatutos, se presentan

en el capitulo X111 los presupuestos administrativo y de capital del FMI aprobados por el Directorio
Ejecutivo para el ejercicio que se cierra el 30 de abril de 1999. En el apéndice IX se presentan los
estados financieros verificados del ejercicio cerrado el 30 de abril de 1998 correspondientes al
Departamento General, el Departamento de DEG, las cuentas administradas por el FMI, el Plan

de Jubilacién del Personal y el Plan de Jubilacion Suplementario, junto con los pertinentes informes

del Comité de Auditoria Externa.
M Atentamente,

Michel Camdessus
Presidente del Directorio Ejecutivo

Deizquierda a derecha: Shigemitsu Sugisaki, Subdirector Gerente; Stanley Fischer, Primer Subdirector Gerente; Michel
Camdessus, Director Gerente, y Alessane D. Ouattara, Subdirector Gerente.
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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, esta 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 esté 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 afio.

El Directorio Ejecutivo (el Directorio) se ocupa de la gestiéon 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. El Directorio Ejecutivo
realiza su labor basandose en gran medida en los documentos preparados por la gerencia
y los funcionarios del FMI. En 1997/98, el Directorio dedic6 mas de la mitad de su
tiempo a cuestiones relativas a los paises miembros (consultas del Articulo 1V y examenes
y aprobacidén de acuerdos) y el resto, principalmente, a cuestiones de politica econémica
(estudio de las perspectivas de la economia mundial, evolucién de los mercados interna-
cionales de capital, recursos financieros del FMI, informacion estadistica, situacion de
la deuda y cuestiones relacionadas con los servicios financieros del FMI y el disefio 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 afio: en abril 0 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 asesora e informa a la Junta de Gobernado-
res 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. EI Comité para el Desarrollo asesora e informa a las Juntas de
Gobernadores del Banco Mundial y del FMI sobre todos los aspectos relativos a la
transferencia de recursos reales a los paises en desarrollo.
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En este informe se utilizan los siguientes simbolos:
indica que no se dispone de datos

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

— se usa entre aflos 0 meses (por ejemplo, 1997-98 o enero—junio) a fin de indicar el total de
meses 0 aflos comprendidos, incluidos los meses o afios mencionados

/ se emplea entre dos afios o meses (por ejemplo, 1997/98) para indicar un ejercicio fiscal
o financiero

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

El ejercicio 1997/98 comenzé el 1 de mayo de 1997 y finaliz6 el 30 de abril de 1998.

El signo $ y la referencia a délares corresponden a délares de EE.UU., salvo indicacién en
contrario; al 30 de abril de 1998, el tipo de cambio de ddlares de EE.UU./DEG era de
US$1 = DEG 0,742580, y el tipo de cambio de DEG/d0dlares de EE.UU. era de

DEG 1 = US$1,34666.

En el presente informe, el término “pais™ se usa no sélo para referirse a entidades territoriales que
constituyen un Estado segln la acepcion de esa palabra en el derecho internacional escrito y con-
suetudinario, sino también para referirse a entidades territoriales que no son Estados, pero para los
cuales se mantienen datos estadisticos en forma separada e independiente.
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PANORAMA GENERAL

La crisis financiera de Asia impulsa las actividades
del FMI a niveles sin precedentes en 1997/98

a crisis financiera de Asia que se desencadend en julio de 1997 en Tailandia,
Yy sus consiguientes repercusiones a escala mundial, fueron el elemento dominante
en la labor del FMI durante el ejercicio 1997/98 y absorbieron una proporcion
sin precedentes de tiempo, tanto al Directorio Ejecutivo como a la Gerencia y el
personal de la institucién. La crisis (cuyas repercusiones a nivel mundial se siguie-
ron sintiendo después de concluido el ejercicio) también hizo que los préstamos
del FMI alcanzasen niveles récord en 1997/98, dando un caracter de urgencia
a la necesidad de reforzar los recursos financieros de la institucién, a fin de que
pueda seguir desempefiando un papel plenamente eficaz en una economia mundial
globalizada. Ademas, la crisis impulsé la creacion de un nuevo mecanismo de con-
cesion de préstamos (el servicio de complementacion de reservas), acelero los tra-
bajos para reforzar la supervision que ejerce el FMI y, con caracter mas general,
condujo a la elaboracién de un marco que permita reforzar la arquitectura del sis-
tema monetario internacional. Aparte de esto, el Directorio Ejecutivo realizo un
amplio estudio —basandose en una evaluacién interna y externa— del servicio
financiero que utiliza el FMI para otorgar préstamos en condiciones concesionarias
a los paises de bajo ingreso (el servicio reforzado de ajuste estructural), y prosiguio
su labor encaminada a garantizar la continua disponibilidad de recursos para finan-
ciar el SRAE. Junto con el Banco Mundial y otros acreedores, el FMI avanzo6 no-
tablemente en la puesta en préctica de la iniciativa para reducir la carga de la deuda
externa de varios paises pobres muy endeudados (la Iniciativa para los PPME).

* * %

La crisis financiera de Asia tuvo un impacto de primera magnitud en la escala
de la asistencia financiera del FMI en 1997/98. Durante el ejercicio, los paises
miembros giraron DEG 19.000 millones (US$25.600 millones)! con cargo a la
Cuenta de Recursos Generales en los tramos de crédito, es decir, casi el cuadruple
del nivel registrado el afio anterior. EI FMI aprobd nueve acuerdos de derecho de
giro en 1997/98 por un total de DEG 27.300 millones en nuevos compromisos,
y cuatro nuevos acuerdos en el marco del servicio ampliado del FMI, ascendiendo

1Al 30 de abril de 1998, DEG 1=US$1,34666.
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los compromisos totales a DEG 2.800 millones. Los acuerdos de derecho de giro
de mayor cuantia fueron los aprobados a favor de Corea (que también utilizé

los recursos del nuevo servicio de complementacién de reservas), Indonesia y
Tailandia; Argentina fue el pais que mas recursos recibié en el marco del servicio
ampliado. Ademas, el FMI aprobd ocho nuevos acuerdos en el marco del SRAE
por un total de DEG 1.700 millones en nuevos compromisos. Al 30 de abril de
1998, estaban en vigor con los paises miembros 14 acuerdos de derecho de giro,
13 acuerdos en el marco del servicio ampliado y 33 acuerdos en el marco del
SRAE. Descontados los rembolsos de giros anteriores, el volumen total de crédito
del FMI pendiente de rembolso ascendia, al 30 de abril de 1998, a un nivel ré-
cord de DEG 56.000 millones (US$75.400 millones), frente a los DEG 40.500
millones (US$55.300 millones)? registrados en la misma fecha del afio anterior.

En diciembre de 1997, el Directorio Ejecutivo estableci6 el servicio de com-
plementacidn de reservas para brindar asistencia financiera adicional a los paises
miembros con dificultades excepcionales de balanza de pagos atribuibles a una
necesidad de financiamiento a corto plazo en gran escala, resultante de una subita
y perturbadora pérdida de confianza de los mercados.

Como resultado de la cuantiosa y nueva demanda de recursos del FMI en
1997/98, los recursos netos utilizables no comprometidos (ajustado para cum-
plir el requisito de mantener suficientes saldos de monedas para operaciones) se
redujo de DEG 43.500 millones al 30 de abril de 1997 a DEG 22.600 millones
al 30 de abril de 1998. Durante el mismo periodo, los pasivos liquidos del FMI
crecieron notablemente —debido a un incremento de los saldos de los paises
miembros en el tramo de reserva— y el coeficiente de liquidez se redujo del
120,5% registrado al 30 de abril de 1997 a 44,8% al 30 de abril de 1998.

En enero de 1998, la Junta de Gobernadores del FMI aprobé la recomenda-
cion del Directorio Ejecutivo de aumentar las cuotas totales del FMI en un 45% (de
DEG 146.000 millones a DEG 212.000 millones) en el marco de la undécima revi-
sién general de cuotas. El aumento entrara en vigor una vez que haya dado su con-
sentimiento al aumento de sus cuotas respectivas un nimero de paises que represen-
ten, como minimo, el 85% de las cuotas totales al 28 de diciembre de 1997.

* * %

La labor del FMI en materia de supervision se intensificd tras el estallido y la
propagacion de la crisis financiera a otras economias asiaticas y las consiguientes
presiones sobre otras economias de mercados emergentes. La supervision se in-
tensificé también en reconocimiento de que cada vez es mas importante fomentar
el buen gobierno, dar mayor transparencia a los presupuestos, mejorar los proce-
dimientos de recopilacion y divulgacion de datos y fortalecer el sector financiero,
para que los paises logren y mantengan la confianza del sector privado y sienten
las bases de un crecimiento sostenido.

2Al 30 de abril de 1997, DEG 1= US$1,36553.
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En marzo de 1998, en un examen preliminar de las repercusiones de la crisis
financiera de Asia en el ejercicio de la supervision, el Directorio Ejecutivo extrajo
cinco conclusiones:

= La eficacia de la supervisién depende de manera crucial de que se disponga
puntualmente de informacidn exacta.

= La supervisidn debe centrarse en aspectos que trasciendan las cuestiones
macroecondmicas de corto plazo y, al mismo tiempo, seguir siendo lo mas
selectiva posible.

= En el ejercicio de la supervision a nivel de pais debe prestarse una atencion
mas explicita a la interdependencia de las politicas y a los riesgos de contagio.

= La funcidn crucial que desempenia la credibilidad para restablecer la confianza
del mercado subraya la importancia de la transparencia.

= La eficacia de la supervision depende fundamentalmente de la voluntad de
los paises miembros para aceptar las recomendaciones del FMI.

En julio de 1997, el Directorio Ejecutivo adoptd una serie de pautas para
clarificar la funcién del FMI en las cuestiones de buen gobierno, en las que se
insta a considerar de forma mas amplia, tanto en el contexto de las consultas bila-
terales con los paises miembros en el marco del Articulo 1V como en los progra-
mas respaldados por el FMI, las cuestiones de gestion de gobierno en el &mbito
de competencia y conocimientos especializados de la institucion; a actuar con im-
parcialidad en el trato a los paises miembros y a intensificar la colaboracién con
otras instituciones —en particular el Banco Mundial— a fin de aprovechar en
forma mas eficiente la experiencia y los conocimientos especializados complemen-
tarios. En dichas pautas se identifican dos aspectos en los que el FMI puede reali-
zar una contribucion importante: mejorar la gestion de los recursos publicos y
apoyar la creacion y el mantenimiento de un marco reglamentario estable y trans-
parente, que promueva actividades eficientes en el sector privado.

Analogamente, en un esfuerzo por fomentar la responsabilizacion de los paises
miembros y aumentar la credibilidad de su politica fiscal, el Comité Provisional,
en su reunion de abril de 1998, adoptd un Cdédigo de buenas practicas sobre trans-
parencia fiscal: Declaracion de principios.

En diciembre de 1997, el Directorio Ejecutivo examiné los progresos logra-
dos por los paises miembros en la declaracion de datos al FMI a efectos de la super-
vision, y considerd que habia margen para mejorar. De la experiencia reciente se
desprende también la necesidad de complementar los indicadores “basicos” tra-
dicionales con datos sobre pasivos relacionados con las reservas, transacciones del
banco central en instrumentos derivados, deuda externa del sector privado e indi-
cadores prudenciales del sistema bancario.

Para orientar a los paises miembros en la divulgacién de datos al publico, el Di-
rectorio Ejecutivo respaldé un mecanismo de dos niveles: las Normas Especiales
para la Divulgacion de Datos, establecidas en marzo de 1996 para los paises que
tengan o procuren acceso a los mercados financieros internacionales, y un proyecto
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menos ambicioso, el Sistema General de Divulgacién de Datos, aprobado en
diciembre de 1997 para todos los paises miembros.

La importancia de fortalecer el sector financiero de los paises miembros fue un
tema recurrente en las deliberaciones del Directorio durante el ejercicio 1997/98,
incluida la importancia de reforzar la colaboracion entre el FMI y el Banco Mun-
dial de modo que se identifiquen sin demora los problemas incipientes del sector
financiero, que cada institucién tome la iniciativa en las respectivas esferas de
competencia y que se coordinen plenamente los analisis macroeconémicos que
realiza el FMI con las recomendaciones formuladas por el Banco en materia de
politicas sectoriales.

* *x *

Para fomentar la transparencia de la supervision, en mayo de 1997 el FMI
comenzd a publicar notas de informacion a la prensa o al publico —en las que
se resume la evaluacion que hace el Directorio Ejecutivo de las politicas y pers-
pectivas econémicas de los paises miembros— al término de las consultas del
Articulo IV. En 1997/98, se concluyeron 136 de estas consultas y se publicaron
77 notas de informacion. Dichas notas pueden consultarse en el sitio del FMI en
Internet (httm://www.imf.org) y se publican tres veces al afio bajo el titulo IMF
Economic Reviews.

* * *

En las Reuniones Anuales celebradas en la RAE de Hong Kong en septiembre
de 1997, el Comité Provisional dio a conocer su Posicion sobre la Liberalizacion
de los Movimientos de Capital en el Marco de una Enmienda del Convenio Consti-
tutivo del FMI. En este documento, se invita al Directorio Ejecutivo a concluir
sus trabajos sobre un proyecto de enmienda para hacer de la liberalizacién de los
movimientos de capital uno de los fines del FMI y ampliar, en la medida de lo
necesario, la jurisdiccion del FMI en esta materia. En 1997/98, el Directorio exa-
mino varios aspectos de dicha enmienda y, para recopilar mas informacion a tal
efecto, organiz6 en marzo de 1998 un seminario de alto nivel al objeto de recabar
opiniones de una amplia gama de observadores privados y oficiales ajenos al FMI.
En su reunién de abril de 1998, el Comité Provisional tomo nota de los progre-
sos logrados hasta la fecha y del acuerdo provisional al que llegé el Directorio
Ejecutivo sobre la parte de la enmienda que se refiere a los fines del FMI. El
Comité solicit6 al Directorio que prosiga con determinacién su labor relativa a
otros aspectos, incluidas cuestiones de politica, a fin de presentar lo antes posible
un proyecto apropiado de enmienda del Convenio Constitutivo para su conside-
racion por el Comité.

* * *

Desde que se produjo la crisis financiera de México en 1994-95, el FMI ha
adoptado varias medidas para mejorar el funcionamiento del sistema monetario
internacional. La mayor dimension de los desafios que plantea la continua globali-

INFORME ANUAL 1998



zacion de los mercados financieros —como lo ha demostrado la crisis financiera
de Asia— ha subrayado la necesidad de redoblar los esfuerzos en esta direccion.
En las deliberaciones en curso sobre nuevas iniciativas para reforzar la arquitec-
tura del sistema monetario internacional, el Directorio Ejecutivo identificd en
1997/98 las prioridades siguientes:

= Mejorar los sistemas financieros nacionales e internacionales.

= Reforzar aiin més la supervision que ejerce el FMI.

« Fomentar una mayor disponibilidad y transparencia de los datos econémicos
y de la informacion sobre politica econémica.

= Reforzar la funcién crucial del FMI en el control de las crisis.

= Adoptar procedimientos mas eficaces para lograr la participacién del sector
privado en la prevencion o resolucion de las crisis financieras.

El Comité Provisional, en su reunién de abril de 1998, respaldé estos objetivos
y pidio al Directorio Ejecutivo que le informase de su labor a este respecto en la
préxima reunién que celebrara el Comité en octubre de 1998.

* * *

Desde mediados de los afios ochenta, el FMI ha proporcionado financiamiento
en condiciones concesionarias a través del servicio reforzado de ajuste estructural
(SRAE) y su antecesor, el servicio de ajuste estructural (SAE), para hacer frente a
las dificultades de balanza de pagos con que se ven confrontados muchos de los
paises en desarrollo méas pobres. Al 30 de abril de 1998, se habian desembolsado
DEG 6.400 millones (US$8.600 millones) en el marco de 71 acuerdos del SRAE
a favor de 48 paises, y DEG 1.800 millones (US$2.400 millones) en el marco de
acuerdos del SAE. Para la continuidad del SRAE —y para financiar la contribu-
cién del FMI a la Iniciativa para los PPME— el Directorio Ejecutivo adopté me-
didas en 1997/98 para movilizar financiamiento proveniente de contribuciones
bilaterales y de los recursos propios del FMI. En abril de 1998, Uganda se convir-
tio en el primer pais en alcanzar el punto de culminacién en el marco de la Ini-
ciativa para los PPME. Uganda recibira de sus acreedores el equivalente a unos
US$350 millones en valor neto actualizado que, segun estimaciones, reducira
el servicio nominal de su deuda en casi US$650 millones; la asistencia del FMI
reducird el valor actualizado de sus titulos de deuda frente a Uganda en unos
US$70 millones. Otros cinco paises (Bolivia, Burkina Faso, Cote d’lvoire, Gu-
yana y Mozambique) también quedaron habilitados para recibir asistencia que
reduciria el servicio nominal de su deuda en unos US$5.000 millones.

En 1997/98 se realizaron dos evaluaciones en profundidad del SRAE (ambas
publicadas): una interna, que llevaron a cabo los funcionarios del FMI examinando
el historial de diez afios de funcionamiento de los programas respaldados por el
SRAE, y una externa —Ila primera en su género— que, con la orientacion del
Directorio Ejecutivo, se encomendd a un grupo de expertos externos que anali-
zaron algunos aspectos de los programas respaldados por el SRAE. En ambas
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evaluaciones se confirmo la utilidad del SRAE para ayudar a los paises de bajo
ingreso, al tiempo que se identificaron varios aspectos que podrian mejorarse y
estudiarse mas a fondo.

* * *
La demanda de servicios de asistencia técnica y capacitacion por parte de los pai-
ses miembros siguid siendo intensa en 1997/98. La asistencia prestada por funcio-

narios del FMI y asesores externos ascendié en promedio a unos 300 afios-persona
y representd alrededor del 17% del total de gastos administrativos del FMI.

* % *x

En diciembre de 1997, el FMI abrié en Tokio una Oficina Regional para Asia y
el Pacifico.

* * *

En diciembre de 1997, la Republica de Palau se convirtié en el pais miembro
namero 182 del FMI.
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