
de partida de la economía. Los efec-
tos de amortiguación de la crisis 
tuvieron un impacto negativo relati-
vamente importante en Japón; en
cambio, lo más probable es que con-
tribuyeran a frenar las presiones 
inflacionarias en países en los que
existía un riesgo de recalentamiento.

Tras un afianzamiento del creci-
miento en 1996, después de cuatro
años de precaria recuperación, pare-
cía que en Japón se estaba consoli-
dando un crecimiento autosostenido
en los primeros meses de 1997, pero
la actividad se redujo drásticamente
en el segundo trimestre y sólo re-
puntó débilmente durante el resto
del año. La pérdida de crecimiento
antes de mediados de año fue atri-
buible, sobre todo, a factores inter-
nos, entre ellos, una subida del
impuesto al consumo en abril de
1997, los recortes del gasto público
y la falta de solidez del sector finan-
ciero. En los últimos meses del año,
la inquietud suscitada por la crisis de
Asia y la situación del sector finan-
ciero nacional, unida a un nuevo
descenso de los precios de las accio-
nes contribuyó a que se mantuvie-
ran los bajos niveles de gasto inter-
no. Para el conjunto del año, el 
crecimiento del PIB fue de sólo 
un 1%. Las autoridades japonesas
reaccionaron anunciando un plan 
de estímulo fiscal de gran enverga-
dura en abril de 1998 y adoptando
medidas para hacer frente a los pro-
blemas del sector bancario, entre
otras, aportando fondos públicos
para reforzar la garantía de depósi-
tos y recapitalizar las instituciones.
No obstante, persistió la incerti-
dumbre con respecto a la forma en
que se adoptarían las medidas en el
sector bancario. En julio de 1998,
las autoridades japonesas anunciaron
una serie de iniciativas adicionales
para el sector bancario en un Plan
global de revitalización financiera,
entre ellas un servicio de “banco
puente” que tenía por objeto facili-
tar la resolución de las instituciones
en quiebra y medidas encaminadas 
a reforzar la supervisión bancaria y
aumentar la transparencia.
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Cuadro 1
Panorama de la economía mundial
(Variación porcentual anual, salvo indicación contraria)

1994 1995 1996 1997

Producto mundial 3,9 3,6 4,1 4,1
Economías avanzadas 3,1 2,5 2,7 3,0

Principales países industriales 2,8 2,0 2,5 2,8
Estados Unidos 3,5 2,0 2,8 3,8
Japón 0,6 1,5 3,9 0,9
Alemania 2,7 1,8 1,4 2,2
Francia 2,8 2,1 1,5 2,4
Italia 2,2 2,9 0,7 1,5
Reino Unido 4,3 2,7 2,2 3,3
Canadá 3,9 2,2 1,2 3,8

Otras economías avanzadas 4,5 4,3 3,8 4,0

Partida informativa
Países industriales 2,9 2,1 2,5 2,9
Unión Europea 2,9 2,5 1,7 2,6
Economías asiáticas de reciente 

industrialización 7,6 7,3 6,4 6,1

Países en desarrollo 6,8 6,0 6,6 5,8
África 2,5 3,0 5,5 3,2
América 5,1 1,2 3,5 5,0
Asia 9,6 9,0 8,3 6,7

Cuatro países de la ASEAN1 7,7 8,1 7,1 3,9
Oriente Medio y Europa 0,7 3,6 4,9 4,4

Países en transición –7,6 –1,3 –0,1 1,7
Europa central y oriental –3,0 1,4 1,5 2,7

Excluidos Belarús y Ucrania 3,0 5,3 3,6 3,1
Rusia –12,6 –4,0 –2,8 0,4
Región transcaucásica y Asia central –10,2 –4,3 1,5 2,2

Volumen del comercio mundial 
(bienes y servicios) 9,3 9,5 6,6 9,4

Importación
Economías avanzadas 9,7 8,9 6,4 8,6
Países en desarrollo 7,1 11,9 9,3 12,1
Países en transición 7,8 18,3 7,6 5,4

Exportación
Economías avanzadas 8,8 8,8 5,9 9,8
Países en desarrollo 13,2 10,6 8,7 10,8
Países en transición 8,3 12,3 4,9 3,5

Precios de los productos básicos
Petróleo2

En DEG –7,8 1,9 24,3 –0,9
En dólares de EE.UU. –5,5 8,0 18,9 –6,0

Productos no combustibles3

En DEG 10,8 2,1 3,1 1,6
En dólares de EE.UU. 13,6 8,2 –1,3 –3,7

Precios al consumidor
Economías avanzadas 2,6 2,5 2,4 2,1
Países en desarrollo 50,7 21,7 13,7 8,5
Países en transición 268,4 124,1 41,4 27,8

LIBOR a seis meses (porcentaje)4

Sobre los depósitos en dólares de EE.UU. 5,1 6,1 5,6 5,9
Sobre los depósitos en yenes japoneses 2,4 1,3 0,7 0,7
Sobre los depósitos en marcos alemanes 5,3 4,6 3,3 3,4

1Filipinas, Indonesia, Malasia y Tailandia.
2Promedio simple de los precios al contado de las variedades de crudo U.K. Brent, Dubai y West

Texas Intermediate. El precio medio del petróleo en dólares de EE.UU. era de US$19,18 en 1997;
el precio supuesto es de US$14,59 en 1998 y de US$15,94 en 1999.

3Promedio, basado en ponderaciones de la exportación mundial de productos básicos.
4Tasa interbancaria de oferta de Londres.
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Cuadro 2
Flujos de capital a los países en desarrollo, los países en transición
y las economías recientemente industrializadas1

(Miles de millones de dólares de EE.UU.)

1984–892 1990–962 1994 1995 1996 1997

Total
Flujos netos de capital privado3 15,2 148,1 160,5 192,0 240,8 173,7

Inversión directa neta 12,9 63,1 84,3 96,0 114,9 138,2
Inversión de cartera neta 4,7 54,1 87,8 23,5 49,7 42,9
Otras inversiones netas –2,5 30,9 –11,7 72,5 76,2 –7,3

Flujos oficiales netos 23,9 15,3 –2,5 34,9 –9,7 27,3
Variación de las reservas4 –13,8 –81,2 –77,2 –120,5 –115,9 –54,7
Países en desarrollo
Flujos netos de capital privado3 18,2 131,2 136,6 156,1 207,9 154,7

Inversión directa neta 12,1 56,8 75,4 84,3 105,0 119,4
Inversión de cartera neta 4,2 49,3 85,0 20,6 42,9 40,6
Otras inversiones netas 1,9 25,1 –23,8 51,2 60,0 –5,3

Flujos oficiales netos 25,8 15,6 9,1 27,4 –3,4 15,8
Variación de las reservas4 5,8 –55,7 –42,4 –65,6 –103,4 –55,2
África
Flujos netos de capital privado3 3,6 4,4 10,6 13,8 4,5 8,9

Inversión directa neta 1,1 2,9 3,6 4,2 5,3 7,7
Inversión de cartera neta –0,8 –0,2 0,5 1,4 –0,3 2,6
Otras inversiones netas 3,3 1,6 6,5 8,1 –0,6 –1,3

Flujos oficiales netos 5,1 7,1 8,1 5,2 6,5 6,7
Variación de las reservas4 0,2 –1,9 –4,4 –1,4 –6,4 –11,3
América
Flujos netos de capital privado3 –0,2 45,7 47,4 35,7 80,5 91,1

Inversión directa neta 5,3 18,7 24,3 25,3 36,9 51,2
Inversión de cartera neta –0,9 29,9 60,6 –0,1 25,2 33,5
Otras inversiones netas –4,6 –2,8 –37,5 10,5 18,5 6,5

Flujos oficiales netos 8,2 1,8 –4,0 22,0 –13,4 –7,3
Variación de las reservas4 0,5 –18,4 4,7 –25,9 –27,0 –12,3
Asia
Flujos netos de capital privado3 13,0 55,9 63,1 91,8 102,2 38,5

Inversión directa neta 4,5 32,2 43,4 49,7 58,5 55,4
Inversión de cartera neta 1,5 6,8 11,3 10,8 10,2 –2,2
Otras inversiones netas 7,0 16,9 8,3 31,3 33,5 –14,7

Flujos oficiales netos 7,7 8,4 6,2 5,1 9,3 17,7
Variación de las reservas4 –2,1 –29,0 –39,7 –29,0 –48,9 –17,2
Oriente Medio y Europa
Flujos netos de capital privado3 1,7 25,2 15,5 14,8 20,7 16,1

Inversión directa neta 1,1 3,0 4,2 5,1 4,3 5,1
Inversión de cartera neta 4,4 12,8 12,5 8,4 7,9 6,8
Otras inversiones netas –3,8 9,4 –1,2 1,3 8,6 4,2

Flujos oficiales netos 4,8 –1,8 –1,2 –4,8 –5,8 –1,3
Variación de las reservas4 7,2 –6,4 –3,1 –9,4 –21,2 –14,3

Países en transición
Flujos netos de capital privado3 –1,0 12,8 18,4 29,8 21,3 34,5

Inversión directa neta –0,2 6,3 5,4 13,2 13,1 18,2
Inversión de cartera neta — 2,0 4,1 2,9 2,2 7,3
Otras inversiones netas –0,8 4,6 8,9 13,6 5,9 9,0

Flujos oficiales netos 0,2 0,5 –11,0 8,4 –5,5 0,8
Variación de las reservas4 –3,6 –7,8 –8,5 –35,9 0,4 –6,2
Economías recientemente industrializadas5

Flujos netos de capital privado3 –2,0 4,1 5,5 6,1 11,7 –15,4
Inversión directa neta 1,0 0,1 3,5 –1,5 –3,2 0,6
Inversión de cartera neta 0,5 2,8 –1,2 0,0 4,6 –5,0
Otras inversiones netas –3,6 1,2 3,2 7,6 10,3 –11,1

Flujos oficiales netos –2,0 –0,8 –0,6 –0,9 –0,8 10,7
Variación de las reservas4 –16,0 –17,7 –26,3 –19,0 –12,9 6,7

1Los flujos netos de capital comprenden la inversión directa neta, la inversión de cartera neta y otros flujos de inversión netos a largo y corto plazo, 
incluidos los empréstitos oficiales y privados.

2Promedios anuales.
3Debido a limitaciones de los datos, en otras inversiones netas pueden incluirse algunos flujos oficiales.
4El signo menos indica un aumento.
5Corea, Hong Kong (RAE), Israel, provincia china de Taiwan y Singapur.



En las otras economías avanzadas de la región de
Asia y el Pacífico, las posiciones cíclicas eran, en gene-
ral, más sólidas que en Japón cuando se desencadenó la
crisis. En Australia, el crecimiento se afianzó en 1997
en un contexto de inflación controlada, un presupuesto
casi equilibrado y un menor déficit en cuenta corriente.
Sin embargo, debido en parte a la crisis, el dólar austra-
liano se depreció notablemente frente a las monedas de
otros países industriales en los últimos meses del año.
En cambio, en la RAE de Hong Kong, se produjo un
deterioro de la competitividad como consecuencia de
las depreciaciones de las monedas de la región, y las 
tasas de interés subieron esporádicamente a niveles 
relativamente altos ante las presiones intermitentes 
que sufrió la moneda. Estos factores, junto con los
efectos de la crisis regional sobre el comercio y la con-
fianza, redujeron rápidamente las presiones de recalen-
tamiento que habían comenzado a surgir a principios
de 1997 y dieron lugar a una pronunciada contracción
de la actividad a principios de 1998. Como en la RAE
de Hong Kong, la solidez del sector financiero ayudó a
limitar el contagio de la crisis regional en Singapur y la
provincia china de Taiwan, aunque en ambos casos se
produjo una significativa depreciación de la moneda y
una acusada subida de las tasas de interés internas.

La crisis asiática afectó en menor medida a las econo-
mías avanzadas de América del Norte y Europa. Estados
Unidos registró un desempeño económico excepcional-
mente vigoroso en 1997, con un crecimiento del PIB
del 3#/4%, la tasa más alta en nueve años. Además, la in-
flación medida por el deflactor del PIB fue la menor de
los últimos 32 años, el desempleo se situó en el nivel
más bajo en 24 años y el presupuesto federal alcanzó
prácticamente el equilibrio por primera vez desde princi-
pios de los años setenta. El vigor de la economía esta-
dounidense brindó un respaldo esencial al crecimiento
de la economía mundial en el contexto de la crisis de
Asia. El debilitamiento de la demanda externa asociado
a la crisis asiática y la fortaleza del dólar atenuaron las
posibles presiones inflacionistas en Estados Unidos e 
inclinaron la balanza en contra de la adopción de una
política monetaria más restrictiva a finales de 1997 y
principios de 1998. Canadá también registró un creci-
miento dinámico en 1997, pero dado que los márgenes
de capacidad ociosa seguían siendo grandes, la inflación
se redujo aún más. Un considerable aumento del défi-
cit en cuenta corriente, debido en parte al bajo nivel de
precios vigente en los mercados mundiales de productos
básicos, acentuó las presiones a la baja que sufrió el dó-
lar canadiense. A finales de 1997 y en enero de 1998 
se elevaron las tasas de interés oficiales, sobre todo para
contrarrestar las consecuencias de la depreciación de la
moneda para las condiciones monetarias.

En los países de Europa, las posiciones cíclicas siguie-
ron siendo considerablemente divergentes en 1997 y
principios de 1998. En el Reino Unido, el producto
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Cuadro 3
Saldo en cuenta corriente de algunas economías
(Porcentaje del PIB)

1995 1996 1997

Economías avanzadas
Principales países industriales
Estados Unidos –1,8 –1,9 –2,1
Japón 2,2 1,4 2,2
Alemania –1,0 –0,6 –0,3
Francia 0,7 1,3 2,7
Italia 2,3 3,2 2,9
Reino Unido –0,5 –0,1 0,3
Canadá –1,0 0,4 –2,0

Otros países industriales
Australia –5,6 –4,0 –3,4
Austria –2,0 –1,8 –1,8
Corea –2,0 –4,9 –2,0
España 0,2 0,3 0,5
Finlandia 4,1 3,8 5,3
Grecia –2,1 –2,6 –2,9
Hong Kong, RAE1 –3,9 –1,3 –1,5

Irlanda 2,8 2,0 1,8
Israel –5,6 –5,6 –3,4
Noruega 3,3 7,1 5,5
Nueva Zelandia –3,7 –4,0 –7,0
Singapur 16,8 15,7 15,2
Suecia 2,1 2,5 3,1
Suiza 6,9 7,3 8,3
Taiwan, provincia china de 2,1 4,0 2,6

Partida informativa
Unión Europea 0,6 1,1 1,4

Países en desarrollo
Arabia Saudita –4,2 0,2 0,2
Argelia –5,3 2,7 6,7
Argentina –1,5 –1,9 –3,8
Brasil –2,5 –3,1 –4,1
Camerún –0,4 –2,4 –1,3
Chile –2,1 –5,4 –5,3
China 0,2 0,9 2,4
Côte d’Ivoire –6,0 –4,8 –4,5
Egipto 2,3 –0,3 0,3
Filipinas –4,4 –4,7 –5,2

India –1,6 –1,2 –1,5
Indonesia –3,3 –3,3 –2,6
Malasia –10,0 –4,9 –4,8
México –0,5 –0,6 –1,8
Nigeria –3,7 2,4 0,4
Pakistán –3,4 –6,5 –6,0
Sudáfrica –2,0 –1,3 –1,5
Tailandia –8,0 –7,9 –2,0
Turquía –0,6 –1,5 –1,7
Uganda –2,5 –1,8 –0,9

Países en transición
Hungría –5,7 –3,8 –2,2
Polonia2 3,3 –1,0 –3,2
República Checa –2,7 –7,6 –6,3
Rusia 1,3 0,5 –0,3

1Incluye sólo los bienes y servicios no atribuibles a factores.
2Basado en datos de la balanza de pagos en cuenta corriente, incluido

un superávit por transacciones de comercio exterior no registradas, según
estimaciones de los funcionarios del FMI.



26 de mayo Tailandia presenta una
nueva carta de intención.

10 de junio El Directorio concluye
la tercera revisión en el
marco del acuerdo de
derecho de giro, apro-
bando un desembolso
de DEG 100 millones y
dando por concluida la
consulta del Artículo IV
correspondiente a
1998/99.

Indonesia
El cambio de actitud de los mercados
financieros que se originó en Tailan-
dia puso de manifiesto deficiencias 
estructurales en la economía indone-
sia, sobre todo la fragilidad del sis-
tema bancario y el cuantioso volumen
de deuda externa a corto plazo sin
cobertura contraída por las empresas.
El 5 de noviembre de 1997, el Directorio Ejecutivo
aprobó asistencia financiera para un período de tres años
por un monto máximo de DEG 7.300 millones, equiva-
lente al 490% de la cuota de Indonesia en el FMI.

En el programa original de reforma económica se
contemplaban las siguientes medidas:
• Estabilización de la rupia manteniendo una política

monetaria restrictiva.
• Reestructuración del sector financiero, incluidos 

el cierre de las instituciones inviables, la fusión de
bancos estatales y la fijación de un calendario para
solucionar el problema de las restantes instituciones
en dificultades y mejorar el marco institucional, jurí-
dico y normativo del sistema financiero.

• Reformas estructurales para aumentar la eficiencia
económica y la transparencia, entre ellas la liberali-
zación de las inversiones y el comercio exterior, el
desmantelamiento de los monopolios nacionales y la
ampliación del programa de privatizaciones.

• Medidas fiscales equivalentes, aproximadamente, al 1%
del PIB en 1997/98 y al 2% en 1998/99, a fin de lo-
grar un superávit del 1% del PIB en el sector público
en ambos ejercicios, facilitar el ajuste de las cuentas
externas y proporcionar recursos para financiar la rees-
tructuración financiera. Entre las medidas, cabe seña-
lar el recorte de los gastos menos prioritarios, incluido
el aplazamiento o la reprogramación de los grandes
proyectos de infraestructura de las empresas estatales;
la reducción de las subvenciones públicas; la elimina-
ción de las exenciones del impuesto al valor agregado
(IVA), y el ajuste de los precios administrados, inclui-
dos los de la electricidad y los productos petroleros.
En un contexto de una continua pérdida de confianza

en la economía nacional y acusados descensos del valor

de la rupia, debido en parte a la falta de progresos en 
la puesta en práctica del programa y a la incertidumbre
con respecto a la determinación de las autoridades para
llevarlo adelante, el 15 de enero de 1998 el gobierno
anunció la intensificación y la aceleración de dicho pro-
grama en un nuevo memorando de políticas económi-
cas y financieras. La intensificación se centró, sobre
todo, en las siguientes medidas:
• La cancelación de 12 proyectos de infraestructura y

la revocación o suspensión de los privilegios finan-
cieros que disfrutaban los proyectos aeronáuticos de
IPTN (Nusantara Aircraft Industry) y el de automo-
tores nacionales.

• La intensificación del proceso de reestructuración
de los bancos y las empresas, incluidos el posterior
anuncio de una iniciativa para la creación de un
marco que permita a los acreedores y a los deudores
abordar en forma voluntaria, y caso por caso, los
problemas de la deuda externa de las empresas, la
creación del organismo indonesio para la reestruc-
turación de los bancos (Indonesian Bank Restruc-
turing Agency, IBRA) y un fondo de garantía 
pública de los depósitos y los créditos bancarios.

• La limitación del monopolio de la junta nacional de
comercialización (BULOG) al arroz, la desregula-
ción del comercio interno de productos agrícolas y la
eliminación de los acuerdos comerciales restrictivos.

• El ajuste del presupuesto para 1998/99 —de modo
de limitar el déficit del sector público al 1%, aproxi-
madamente, del PIB— a fin de atenuar en parte el
impacto de la desaceleración económica sobre el 
presupuesto.

• La adopción de medidas para aliviar el sufrimiento
causado por la sequía, garantizando, entre otras 
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Cuadro 4
Tailandia: Algunos indicadores económicos, al 23 de julio de 1998

1995 1996 19971 19982

Variación porcentual

Crecimiento del PIB real 8,8 5,5 –0,4 –4,0 a –5,5
Precios al consumidor (fin de período) 7,4 4,8 7,7 10,0

Porcentaje del PIB; el signo menos indica un déficit

Saldo del gobierno central 3,0 2,4 –0,9 –2,4
Balanza en cuenta corriente –7,8 –7,9 –2,0 6,9

Miles de millones de dólares de EE.UU.

Deuda externa 82,6 90,5 91,8 89,7
De la cual: Deuda a corto plazo 41,1 37,6 29,9 22,8

Porcentaje del PIB

Deuda externa 49,1 49,9 59,6 72,5

Datos: Autoridades nacionales y estimaciones de los funcionarios del FMI. Los datos sobre el saldo
del gobierno central corresponden a los ejercicios financieros (1 de octubre al 30 de septiembre).

1Estimaciones.
2Según programa de mayo de 1998.



1998
Mediados La Gerencia del FMI 
de enero visita Yakarta para en-

trevistarse con el Presi-
dente Suharto y discutir
la aceleración de las re-
formas ya acordadas en
el marco del programa,
tras la nueva deprecia-
ción de la rupia.

15 de enero Indonesia presenta un
memorando sobre polí-
ticas económicas y finan-
cieras, en el que se des-
criben nuevas medidas.

26 de enero El FMI manifiesta su
satisfacción por la inten-
ción de Indonesia de
emprender un progra-
ma integral de sanea-
miento del sector ban-
cario e instrumentar un marco para que los
acreedores y los deudores puedan abordar,
de forma voluntaria y caso por caso, los pro-
blemas de la deuda externa de las empresas.

10 de abril Indonesia emite un memorando comple-
mentario sobre políticas económicas y fi-
nancieras, en el que se describen nuevas
medidas.

4 de mayo El Directorio concluye la primera revisión
en el marco del acuerdo de derecho de 
giro y desembolsa DEG 734 millones.

24 de junio Indonesia presenta un segundo memo-
rando complementario sobre políticas
económicas y financieras, en el que se
describen nuevas medidas.

15 de julio El Directorio concluye la segunda revisión
del acuerdo de derecho de giro, desembol-
sando DEG 734 millones, y aprueba un
aumento del financiamiento del FMI en el
marco de dicho acuerdo de DEG 1.000
millones. El FMI anuncia también la apor-
tación de financiamiento adicional de fuen-
tes multilaterales y bilaterales para el
programa. Parte de estos recursos se obten-
drán a través de un acuerdo informal entre
los acreedores bilaterales para reprogramar
la deuda o proporcionar nuevo financia-
miento, por un monto total adicional de
más de US$6.000 millones, incluido el au-
mento de la asistencia otorgada por el FMI.

Corea
En sólo unas décadas Corea se transformó en una econo-
mía industrial avanzada. Sin embargo, el recalentamiento
económico hizo que aumentaran los problemas estructu-

rales; en particular, el sistema financiero se vio socavado
por la excesiva interferencia del Estado en la economía,
por los estrechos vínculos existentes entre los bancos y
los conglomerados, por el hecho de que la liberalización
de la cuenta de capital no se realizó en la secuencia de-
bida y por la ausencia de las normas de prudencia que
deben acompañar a la liberalización. A medida que se
propagó la crisis financiera de Asia a finales de 1997, la
pérdida de confianza de los mercados puso al país al 
borde del agotamiento de las reservas de divisas. El 4 de
diciembre de 1997, el Directorio aprobó financiamiento
para un período de tres años por un monto máximo 
de DEG 15.500 millones, equivalente al 1.939% de la
cuota de Corea en el FMI.

El programa inicial de reforma económica incluía las
siguientes medidas:
• Una reestructuración completa del sector financiero,

con la adopción de una clara y firme política de salida
para las instituciones financieras en dificultades, una
estricta disciplina de mercado y fiscalización y una 
mayor independencia del banco central. Se suspendie-
ron las operaciones de nueve bancos de inversiones 
insolventes, se inyectó capital público en otros dos
grandes bancos comerciales con problemas, y se obligó
a todos los bancos comerciales que no tuvieran sufi-
ciente capital a proponer planes de recapitalización.

• Medidas fiscales encaminadas a producir un ahorro
equivalente al 2% del PIB, aproximadamente, que 
permitiera acomodar en el presupuesto los costos de 
la reestructuración del sector financiero, manteniendo 
al mismo tiempo una orientación prudente de la polí-
tica fiscal. Entre estas medidas, cabe señalar la am-
pliación de la base de tres impuestos: sobre la renta 
de las sociedades, la renta de las personas físicas y el
valor agregado.
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Cuadro 5
Indonesia: Algunos indicadores económicos, al 23 de julio de 1998

1995 1996 19971 19982

Variación porcentual

Crecimiento del PIB real 8,2 8,0 4,6 –13 a –14
Precios al consumidor (fin de período) 9,0 6,6 11,6 80,6

Porcentaje del PIB; el signo menos indica un déficit

Saldo del gobierno central 0,9 1,2 –0,9 –8,5
Balanza en cuenta corriente –3,2 –3,3 –1,8 1,6

Miles de millones de dólares de EE.UU.

Deuda externa 107,8 110,2 136,1 135,0
De la cual: Deuda a corto plazo 9,5 13,4 18,8 . . .

Porcentaje del PIB

Deuda externa 53,3 48,5 64,5 162,7

Datos: Autoridades nacionales y estimaciones de los funcionarios del FMI. Los datos fiscales y del
sector externo corresponden a los ejercicios (1 de abril al 31 de marzo).

1Estimaciones.
2Según programa de junio de 1998.



• Medidas para deshacer los vínculos opacos e inefi-
cientes existentes entre el gobierno, los bancos y las
empresas, incluidas algunas iniciativas para moder-
nizar las normas de contabilidad, auditoría y divul-
gación, a fin de obligar a las empresas a presentar 
estados financieros consolidados y verificados por 
auditores externos, y eliminar gradualmente el sistema
de garantías cruzadas dentro de los conglomerados.

• Medidas de liberalización comercial, entre ellas la
preparación de un calendario para eliminar las sub-
venciones y la adopción de un programa de diversi-
ficación de las importaciones, así como la agilización
y una mayor transparencia de los procedimientos de
certificación de las importaciones.

• Medidas de liberalización de la cuenta de capital 
para abrir los mercados coreanos de dinero, bonos y
acciones a la afluencia de capital y liberalizar la inver-
sión extranjera directa.

• Reforma del mercado laboral para facilitar la redistri-
bución del factor trabajo.

• Publicación y divulgación de los principales datos
económicos y financieros.
Como se describía en la carta de intención del 24 de

diciembre de 1997, se procedió a intensificar y acelerar el
programa, a medida que se agudizó la crisis financiera en
Corea y la inquietud suscitada en torno a la posibilidad
de que los bancos internacionales no refinanciasen la
deuda externa a corto plazo se tradujo en un aumento 
de las presiones sobre las reservas internacionales y el
won. El anuncio de la intensificación del programa vino
acompañado del inicio de negociaciones entre el Go-
bierno de Corea y los bancos acreedores para prorrogar
los plazos de vencimiento de las deudas interbancarias a
corto plazo. Entre otras medidas, cabe señalar:
• Aplicación de una política monetaria más restrictiva y

eliminación de la banda de fluctuación diaria del tipo
de cambio.

• Aceleración del proceso de liberali-
zación de los mercados monetario y
de capital, incluida la supresión de
todas las restricciones de la cuenta
de capital con respecto al acceso de
los inversionistas extranjeros al mer-
cado de bonos de Corea para el 
31 de diciembre de 1997.

• Aceleración de la puesta en prác-
tica del plan de reestructuración
integral del sector financiero, in-
cluidas la creación de un equipo
de alto nivel para negociar con los
acreedores extranjeros y la reduc-
ción del recurso de los bancos 
coreanos a la ventanilla de divisas
del banco central.
En una carta de intención fechada

el 7 de enero de 1998, las autoridades
coreanas explicaban con mayor detalle sus estrategias de
financiamiento externo y gestión de las reservas, e instru-
mentaban en mayor medida el programa de reforma del
sector financiero.

En una nueva carta de intención fechada el 7 de 
febrero de 1998, volvió a revisarse el marco macroeconó-
mico y se definieron las políticas que el gobierno se pro-
ponía aplicar a lo largo del año. Dichas políticas, formu-
ladas en el contexto del acuerdo suscrito el 29 de enero
entre las autoridades coreanas y un grupo de bancos acree-
dores sobre un intercambio voluntario de deuda, incluían:
• Fijar un objetivo para el déficit fiscal de alrededor del

1% del PIB en 1998, a fin de acomodar el impacto
de la disminución de la actividad económica sobre 
el presupuesto e incrementar el gasto en la red de
protección social.

• Avanzar en la adopción de una estrategia de reestruc-
turación del sector financiero de más amplio alcance,
una vez contenido el peligro inmediato de perturba-
ciones en el sistema financiero.

• Aumentar la gama y el monto de los instrumentos 
financieros que pueden usar los inversionistas extran-
jeros, permitir un mayor acceso de las empresas co-
reanas a los mercados internacionales de capital, y 
liberalizar las fusiones y adquisiciones en el sector de
las empresas.

• Adoptar varias medidas para aumentar la transparencia
de las operaciones de las empresas: reforzar las funcio-
nes de supervisión de los directorios de las empresas,
aumentar el nivel de responsabilidad frente a los accio-
nistas, y nombrar directores y comités de auditoría
ajenos a las empresas.
En una carta de intención de fecha 2 de mayo de

1998, las autoridades actualizaron el programa de re-
forma económica, en vista de los avances logrados en la
superación de la crisis financiera externa y del deterioro
aún mayor de las perspectivas con respecto a la actividad
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Cuadro 6
Corea: Algunos indicadores económicos, al 23 de julio de 1998

1995 1996 1997 19981

Variación porcentual

Crecimiento del PIB real 8,9 7,1 5,5 –1 a –2
Precios al consumidor (fin de período) 4,7 4,9 6,6 8,2

Porcentaje del PIB; el signo menos indica un déficit

Saldo del gobierno central 0,3 0,3 0,0 –1,7
Balanza en cuenta corriente –1,9 –4,7 –1,9 7,3

Miles de millones de dólares de EE.UU.

Deuda externa 119,7 157,5 154,4 163,3
De la cual: Deuda a corto plazo 78,7 100,0 68,4 39,6

Porcentaje del PIB

Deuda externa 26,4 32,5 34,9 51,5

Datos: Autoridades nacionales y estimaciones de los funcionarios del FMI. Los datos corresponden
a los ejercicios financieros (1 de enero al 31 de diciembre).

1Según programa de mayo de 1998.
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Alemania 25 agosto 1997 29 agosto 1997
Angola 8 octubre 1997 —
Antigua y Barbuda 3 diciembre 1997 17 diciembre 1997
Argelia 27 junio 1997 23 julio 1997
Argentina 4 febrero 1998 23 febrero 1998

Armenia 6 febrero 1998 12 marzo 1998
Aruba 19 mayo 1997 27 mayo 1997
Austria 13 junio 1997 20 junio 1997
Bahamas, Las 13 marzo 1998 31 marzo 1998
Bahrein 4 marzo 1998 —

Bangladesh 18 agosto 1997 —
Barbados 30 enero 1998 25 febrero 1998
Belarús 21 agosto 1997 —
Bélgica 23 febrero 1998 3 marzo 1998
Belice 12 mayo 1997 5 junio 1997

Bolivia 10 septiembre 1997 19 septiembre 1997
Botswana 13 marzo 1998 10 abril 1998
Brasil 11 febrero 1998 13 marzo 1998
Brunei Darussalam 6 octubre 1997 —
Bulgaria 23 julio 1997 29 julio 1997
Burundi 8 octubre 1997 —
Cabo Verde 20 febrero 1998 10 marzo 1998
Camboya 27 abril 1998 —
Camerún 7 enero 1998 21 enero 1998
Canadá 30 enero 1998 19 febrero 1998

Chad 13 junio 1997 15 julio 1997
Chile 11 febrero 1998 20 febrero 1998
China, República

Popular de 30 junio 1997 —
Colombia 6 junio 1997 —
Comoras 8 octubre 1997 —

Costa Rica 18 marzo 1998 14 mayo 1998
Côte d’Ivoire 17 marzo 1998 —
Djibouti 21 mayo 1997 —

Dominica 23 mayo 1997 27 junio 1997
Ecuador 3 septiembre 1997 —

Egipto 7 enero 1998 —
El Salvador 20 febrero 1998 6 abril 1998
Emiratos Árabes

Unidos 8 octubre 1997 —
Eritrea 28 julio 1997 —
Eslovenia 9 enero 1998 26 enero 1998

España 16 marzo 1998 6 abril 1998
Estados Unidos 28 julio 1997 4 agosto 1997
Estonia 17 diciembre 1997 24 diciembre 1997
Etiopía 21 noviembre 1997 —
Filipinas 27 marzo 1998 —

Finlandia 14 julio 1997 23 julio 1997
Francia 22 octubre 1997 4 noviembre 1997
Gabón 21 mayo 1997 —
Gambia 6 octubre 1997 —
Ghana 31 octubre 1997 1 diciembre 1997
Granada 6 octubre 1997 22 octubre 1997
Grecia 1 agosto 1997 —
Guinea 3 abril 1998 29 abril 1998
Guinea-Bissau 6 marzo 1998 26 marzo 1998
Guinea Ecuatorial 2 febrero 1998 —

Guyana 22 diciembre 1997 —
Hong Kong, RAE 26 enero 1998 16 febrero 1998
Hungría 8 septiembre 1997 —
India 2 julio 1997 16 julio 1997
Indonesia 9 julio 1997 —

Irán, República
Islámica del 30 enero 1998 —

Irlanda 2 julio 1997 25 julio 1997
Israel 11 febrero 1998 10 marzo 1998
Italia 13 marzo 1998 —
Jamaica 8 septiembre 1997 2 octubre 1997

Japón 25 julio 1997 13 agosto 1997
Jordania 23 abril 1998 —
Kazajstán 20 junio 1997 —
Kiribati 2 junio 1997 —
Kuwait 15 octubre 1997 3 febrero 1998

Lesotho 4 febrero 1998 —
Letonia 23 marzo 1998 14 abril 1998
Líbano 12 diciembre 1997 —
Lituania 25 junio 1997 14 julio 1997
Madagascar 10 septiembre 1997 28 octubre 1997

Malasia 5 septiembre 1997 —
Malasia1 20 abril 1998 27 abril 1998
Malawi 12 septiembre 1997 —
Maldivas 26 enero 1998 —
Malí 22 diciembre 1997 1 abril 1998

Malta 23 mayo 1997 —
Marruecos 6 marzo 1998 31 marzo 1998
Mauritania 14 julio 1997 27 agosto 1997
México 2 septiembre 1997 —
Moldova 20 abril 1998 27 mayo 1998

Mongolia 30 julio 1997 3 septiembre 1997
Mozambique 7 abril 1998 30 abril 1998
Namibia 22 octubre 1997 —
Nepal 28 mayo 1997 13 junio 1997
Nicaragua 18 marzo 1998 9 abril 1998

Níger 28 julio 1997 —
Noruega 23 febrero 1998 9 marzo 1998
Nueva Zelandia 7 noviembre 1997 12 enero 1998
Países Bajos 12 junio 1997 1 julio 1997
Pakistán 20 octubre 1997 4 noviembre 1997

Panamá 10 diciembre 1997 22 diciembre 1997
Papua Nueva Guinea 23 enero 1998 —
Paraguay 10 octubre 1997 22 octubre 1997
Perú 25 junio 1997 —
Polonia 16 marzo 1998 30 marzo 1998

Portugal 17 octubre 1997 7 noviembre 1997
Qatar 23 junio 1997 —
Reino Unido 27 octubre 1997 6 noviembre 1997
República Checa 13 febrero 1998 6 marzo 1998
República Dem. Pop. Lao 16 junio 1997 —

República Dominicana 21 agosto 1997 17 septiembre 1997
República Eslovaca 13 febrero 1998 —
República Kirguisa 12 diciembre 1997 —
Rusia, Federación de 16 marzo 1997 —
Saint Kitts y Nevis 18 junio 1997 26 junio 1997

Cuadro 7
Consultas del Artículo IV concluidas en 1997/98

Reunión Nota de Reunión Nota de
del información del información

País Directorio a la prensa País Directorio a la prensa



como en el caso de la deuda privada a corto plazo. La
crisis también ha demostrado que la adecuada provisión
de datos al público es importante para fomentar la
transparencia y reforzar la confianza de los mercados.
Los directores hicieron hincapié en la necesidad de des-
plegar un mayor esfuerzo para mejorar la declaración
de datos de los países miembros al FMI y al público,
entre otras formas, a través de las Normas Especiales
para la Divulgación de Datos (NEDD). Tanto en un
terreno como en el otro, es necesario efectuar un segui-
miento más estricto del cumplimiento de las normas.
No obstante, varios directores advirtieron que es nece-
sario actuar con cautela en lo relativo al acceso a infor-
mación sumamente delicada o a datos para los que to-
davía no se han adoptado normas apropiadas a escala
internacional, como los indicadores prudenciales. Ade-
más, los directores subrayaron la importancia de compi-
lar datos puntuales y exactos sobre la deuda externa a
corto plazo, reconociendo al mismo tiempo que ello
exigiría un notable esfuerzo estadístico a la mayoría de
los países afectados. Los directores convinieron en que,
en los casos en que los países no puedan recopilar los
datos necesarios, habrá que prestarles asistencia técnica,
incluida la que pueda brindar el FMI en su esfera de
competencia. Entretanto, deberá prestarse más aten-
ción a la utilización y la mejora de las fuentes de datos
disponibles, incluida la información proveniente del
Banco de Pagos Internacionales.

Con carácter más general, y habida cuenta de los
cambios en la arquitectura del sistema financiero inter-
nacional y de la variedad de fuentes de datos, algunos
directores hicieron hincapié en la necesidad de que 
el FMI colabore con otros organismos internaciona-
les, e incluso con las autoridades nacionales de fiscaliza-
ción y los agentes del mercado, a fin de crear un marco

conceptual para la compilación y la difusión de datos.
Los directores instaron firmemente al personal a que
señale a la atención del Directorio los casos en que la
imposibilidad de obtener los datos necesarios haya obs-
taculizado el eficaz ejercicio de la supervisión, y sugirie-
ron que se estudien fórmulas para lograr una reacción
más efectiva del FMI ante estos casos. Algunos directo-
res propusieron que se considere la posibilidad de no
concluir las consultas del Artículo IV en los casos en
que resulte cuestionable la disposición del país miem-
bro a facilitar al FMI los datos necesarios para la super-
visión. Esta propuesta fue respaldada por el Comité
para el Desarrollo, que en la reunión celebrada en abril
de 1998 recomendó que si deficiencias persistentes en
la comunicación al FMI de la información pertinente
dificultan el ejercicio de la supervisión, debe aplazarse
la conclusión de las consultas del Artículo IV.

Segunda enseñanza
Es necesario ampliar el alcance de la supervisión más allá
de los aspectos macroeconómicos de corto plazo, man-
teniendo al mismo tiempo un criterio apropiado de se-
lectividad. Desde 1995 se ha ampliado la cobertura y el
análisis de las políticas estructurales clave en las econo-
mías de mercados emergentes, especialmente en lo que
se refiere al sector financiero. Sin embargo, los proble-
mas en este sector son a menudo complejos y tardan en
gestarse, por lo cual muchos directores consideraron
que el FMI debe especializarse aún más en el análisis de
los problemas del sector financiero, incluso contratando
personal con la experiencia pertinente. Destacando que
la ventaja comparativa del FMI reside en el análisis de la
evolución macroeconómica, algunos directores conside-
raron que la reestructuración del sector financiero debe
dejarse en manos de otras instituciones, especialmente el
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Santo Tomé y Príncipe 16 julio 1997 —
San Vincente y

las Granadinas 3 diciembre 1997 17 diciembre 1997
Senegal 28 julio 1997 26 agosto 1997
Sierra Leona 5 mayo 1997 —
Singapur 20 febrero 1998 16 marzo 1998

Sri Lanka 23 julio 1997 5 agosto 1997
Sudáfrica 11 julio 1997 25 agosto 1997
Sudán 27 febrero 1998 13 abril 1998
Suecia 22 agosto 1997 2 septiembre 1997
Suiza 20 febrero 1998 6 marzo 1998

Suriname 4 junio 1997 —
Tailandia 13 junio 1997 —
Tanzanía 3 diciembre 1997 23 diciembre 1997

Tayikistán 19 diciembre 1997 —
Togo 21 enero 1998 19 febrero 1998
Túnez 23 mayo 1997 5 junio 1997
Turkmenistán 21 mayo 1997 —
Turquía 9 julio 1997 5 agosto 1997

Ucrania 25 agosto 1997 —
Uganda 8 abril 1998 11 junio 1998
Uruguay 20 junio 1997 —
Uzbekistán 30 julio 1997 —
Vietnam 2 febrero 1998 —

Yemen, República del 29 octubre 1997 —
Zambia 8 octubre 1997 —
Zimbabwe 21 mayo 1997 —

Cuadro 7 (conclusión)

Reunión Nota de Reunión Nota de
del información del información

País Directorio a la prensa País Directorio a la prensa

1La consulta del Artículo IV con Malasia, correspondiente a 1998/99, se adelantó al 20 de abril de 1998.
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Cuadro 8
Iniciativa para los PPME: Situación de los primeros casos1

Alivio total
Meta para estimado del

País la razón VNA Asistencia en el punto de culminación servicio de la Seguridades
(Clasificación según los Punto Punto de la deuda/ (Millones de dólares de EE.UU., Reducción deuda en valores satisfactorias

puntos de decisión previstos de de exportaciones valor actualizado en el punto de culminación) porcentual nominales de otros___________________________________________________
dentro de cada grupo) decisión culminación (Porcentaje) Total Bilateral Multilateral FMI Banco Mundial en VNA2 (Millones de US$) acreedores

Alcanzado el punto de culminación
Uganda IV–97 IV–98 202 347 73 274 69 160 20 650 Recibidas

Alcanzado el punto de decisión y
asistencia comprometida por
el FMI y el Banco Mundial

Burkina Faso IX–97 IV–2000 205 115 21 94 10 44 14 200 Pendientes de
obtención

Bolivia IX–97 IX–98 225 448 157 291 29 54 13 600 Pendientes de
obtención

Guyana XII–97 XII–98 1073 253 91 161 35 27 25 500 Pendientes de
obtención

Côte d’Ivoire III–98 III–2001 1413 345 163 182 23 91 64 800 Pendientes de
obtención

Mozambique IV–98 VI–99 200 1.442 877 565 105 324 57 2.900 Pendientes de
obtención

Asistencia total brindada o
comprometida . . . . . . . . . 2.950 1.382 1.567 2715 700 . . . 5.650 . . .

Publicación de la documentación
preliminar: objetivos basados 
en opinión mayoritaria en las
deliberaciones preliminares de 
los Directorios del Banco 
Mundial y del FMI; asistencia 
basada en documentación pre-
liminar y susceptible de cambio

Malí Med–98 XII–99 200 196 63 133 20 65 . . . . . . . . .
Guinea-Bissau 98:TIII Med–2001 200 300 148 153 8 73 . . . . . . . . .

Deuda considerada viable:
Benin VII–97 . . .  . . .  . . .  . . .  . . .  . . .  . . .  . . .  . . .  . . .  
Senegal IV–98 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

Fuentes: Decisiones de los Directorios del FMI y del Banco Mundial, documento sobre puntos de culminación, documentación final PPME, documentación preliminar PPME y cálculos realizados por el personal.
1Otros países que podrían alcanzar el punto de decisión dentro del próximo año son: Chad, Guinea, Mauritania, Senegal, Togo y, posiblemente, Etiopía y Vietnam. No se prevé que todos necesiten asistencia

en el marco de la Iniciativa para los PPME.
2En porcentaje del valor neto actualizado (VNA) de la deuda en el punto de culminación, una vez utilizados plenamente todos los mecanismos tradicionales de alivio de la deuda.
3Habilitado en función de los criterios fiscales y de apertura; la meta para la razón VNA de la deuda/exportaciones se ha elegido de modo de alcanzar una meta para la razón VNA de la deuda/ingreso del 280%.
4La deuda no reprogramable frente a acreedores bilaterales oficiales ajenos al Club de París y frente al Club de Londres, que ya había sido objeto de reestructuración en condiciones muy concesionarias se 

excluye del VNA de la deuda en el punto de culminación para calcular esta razón.
5Equivalente a DEG 200 millones.



temas de su competencia en colabo-
ración con el Instituto. El programa
de capacitación que el Instituto im-
parte en otros países siguió centrán-
dose en las cuestiones relativas a la
formulación y la ejecución de los
programas de ajuste económico.

Se ha descrito la asistencia técnica
como el tercer pilar de la estrategia
del FMI; los otros dos son la super-
visión y la asistencia financiera en el
marco de los programas de ajuste
que respalda la institución. Los paí-
ses miembros y el FMI están cada
vez más convencidos de que la pres-
tación puntual de asistencia técnica
eficaz es un factor clave para apoyar
a los gobiernos en su esfuerzo por
llevar adelante la reforma de las polí-
ticas y las instituciones. En 1997/98,
las actividades de asistencia técnica
representaron alrededor del 17% 
de los gastos administrativos totales
del FMI.

La mayor atención que se está
prestando a promover el buen go-
bierno y a crear o mantener las 
condiciones propicias para un creci-
miento económico sostenible y equi-
tativo han subrayado la necesidad de
hacer más hincapié en el desarrollo
de la capacidad institucional y de re-
cursos humanos de los distintos go-
biernos en aras de una eficaz gestión
económica. A falta de estas mejoras,
las actividades de supervisión y de 
financiamiento de los programas que
ejerce el FMI tendrían probablemente
un impacto menos duradero. La asis-
tencia técnica y las actividades de ca-
pacitación están orientadas específi-
camente a fortalecer la capacidad de
gestión económica, de modo que, 
en el largo plazo, los países miem-
bros necesiten menos financiamiento
del FMI y estén mejor preparados para participar en 
un diálogo productivo con la institución en el marco 
de las actividades de supervisión. Es lo que podría des-
cribirse como el aspecto preventivo de la asistencia téc-
nica y la capacitación que ofrece el FMI. Habida cuenta
de los recursos disponibles, gran parte de esta asisten-
cia fue inevitablemente de carácter correctivo, es decir,
orientada a la solución inmediata de problemas o a ayu-
dar a las autoridades a emprender reformas económicas
y financieras en el contexto de un programa respaldado
por el FMI.

El FMI cuantifica su asistencia técnica en unidades 
de “años-persona de servicios prestados”, tanto por los
funcionarios de plantilla como por los expertos contra-
tados al efecto. Conforme a esta medida, el volumen
anual de asistencia técnica prestada por el FMI en los 
últimos años ha sido de unos 300 años-persona (véase 
el cuadro 9). El costo en dólares de EE.UU. por unidad
de insumo aumentó durante el período, debido a los in-
crementos en la remuneración de los expertos externos
y a que se recurrió en mayor medida a la contratación
de expertos por períodos cortos.
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Cuadro 9
Servicios de asistencia técnica
(En años-persona efectivos)1

1994/95 1995/96 1996/97 1997/982

Recursos del FMI para asistencia 
técnica 220,0 211,4 172,7 189,6

Personal 115,7 108,6 97,1 103,9
Consultores que trabajan en la sede 22,1 23,5 20,1 20,8
Expertos 82,3 79,3 55,5 64,9

Recursos externos para asistencia 
técnica 80,5 97,5 104,2 96,2

Programa de las Naciones Unidas
para el Desarrollo 16,6 25,0 21,5 24,4

Japón 51,4 65,0 67,3 55,6
Otros 12,4 7,5 15,4 16,2

Total de recursos para asistencia 
técnica 300,6 309,0 277,0 285,7

Total de recursos por departamento
Departamento de Asuntos Monetarios

y Cambiarios 138,1 137,3 114,6 110,6
Departamento de Finanzas Públicas 95,1 99,8 96,2 98,8
Departamento de Estadística 37,9 39,2 36,6 39,0
Instituto del FMI 14,6 14,0 11,0 12,1
Departamento Jurídico 7,9 11,0 9,3 10,3
Otros3 7,0 7,7 9,3 14,9

Total de recursos por departamentos
regionales 271,1 280,1 251,0 258,7

África 60,6 62,4 54,5 65,8
Asia y el Pacífico4 n.d. n.d. 49,0 42,5

Asia Central 27,7 27,5 n.d. n.d.
Asia Sudoriental y el Pacífico 23,6 25,0 n.d. n.d.

Europa I 27,8 24,4 22,5 23,8
Europa II 79,3 73,5 57,6 52,6
Oriente Medio 16,9 23,4 26,5 29,5
Hemisferio Occidental 27,4 32,3 31,2 35,2
Interregional 7,9 11,7 9,6 8,6

Otros usos 29,6 28,9 26,1 26,9

Total de recursos para asistencia
técnica 300,6 309,0 277,0 285,6

1Un año-persona efectivo de asistencia técnica equivale a 260 días.
2Estimaciones.
3“Otros” incluye el Departamento de Elaboración y Examen de Políticas, la Dirección de Servicios

de Informática y la Secretaría de Asistencia Técnica.
4A partir del 1 de enero de 1997, los departamentos de Asia Central y de Asia sudoriental y el 

Pacífico se consolidaron en un solo Departamento de Asia y el Pacífico.



asciende a un máximo de DEG 34.000
millones, que también es el monto
máximo combinado disponible en el
marco de los dos mecanismos. En el
cuadro 11 se presentan los montos
de los acuerdos de crédito de los
participantes en los NAP, que se 
basan, como criterio predominante,
en la solidez económica relativa, 
medida en función de las cuotas
efectivas en el FMI de los participan-
tes. Los acuerdos de crédito en el
marco de los NAP pueden activarse
a favor de cualquier país miembro
del FMI, sea o no participante, en
circunstancias similares a las contem-
pladas en los AGP, con la salvedad
de que la activación de los AGP a 
favor de los no participantes está su-
jeta además a la condición de que,
tras celebrar consultas con los parti-
cipantes, el Director Gerente consi-
dere que los recursos del FMI son insuficientes.

Los NAP entrarán en vigor cuando la decisión haya
recibido la adhesión de posibles participantes que hayan
comprometido acuerdos de crédito por un valor no in-
ferior a DEG 28.900 millones, incluidos los cinco paí-
ses miembros o instituciones a los que correspondan los
acuerdos de crédito de mayor cuantía. Al 30 de abril de
1998, la decisión había recibido la adhesión de dos ter-
cios de los participantes, que representan alrededor del
55% de los recursos que podrían obtenerse en el marco
de los acuerdos.

Política y límites de acceso a los 
recursos del FMI
Las normas en vigor que rigen el acceso de los países a
los recursos del FMI reflejan la decisión adoptada por
el Directorio en 1994 de elevar, durante un período de
tres años, el límite anual de acceso a los recursos gene-
rales de la institución en el marco de los tramos de cré-
dito y del servicio ampliado del FMI (SAF) del 68% al
100% de la cuota, manteniendo el límite de acceso acu-
mulativo en el 300% de la cuota. El Directorio examina
las políticas de acceso anualmente. En el examen reali-
zado en noviembre de 1997 se decidió mantener los lí-
mites de acceso anuales y acumulativos establecidos en
1994 hasta que se efectúe el próximo examen de las
políticas de acceso, que tendrá lugar a más tardar en 
octubre de 1998.

Las normas y límites de acceso aplicables a los tra-
mos de crédito y al SAF no son aplicables a los servi-
cios especiales del FMI, incluido el servicio de comple-
mentación de reservas (SCR), creado en diciembre 
de 1997. En el marco del SCR, el FMI proporciona
asistencia financiera a los países miembros durante un 

período que puede extenderse hasta un año en el caso
de que sobrevengan dificultades excepcionales de ba-
lanza de pagos atribuibles a la necesidad de financia-
miento a corto plazo a gran escala resultante de la pér-
dida repentina y perturbadora de la confianza de los
mercados. Los giros en el marco del SCR se efectúan
en el contexto de un acuerdo de derecho de giro o de
un acuerdo ampliado, pero no están sujetos a un límite
específico expresado como porcentaje de la cuota. Se
espera que las recompras (es decir, los rembolsos) 
en el marco del SCR se efectúen dentro del plazo de 
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Gráfico 6

Coeficiente de liquidez del FMI; 1983–98
(Porcentaje; 31 de diciembre)

Cuadro 10
Acuerdos Generales para la Obtención 
de Préstamos (AGP)

Monto
Participante (Millones de DEG)

Estados Unidos 4.250,0
Banco Federal de Alemania 2.380,0
Japón 2.125,0
Francia 1.700,0
Reino Unido 1.700,0
Italia 1.105,0

Banco Nacional de Suiza 1.020,0
Canadá 892,5
Países Bajos 850,0
Bélgica 595,0
Banco de Suecia 382,5

Total 17.000,0

Acuerdo paralelo con Arabia Saudita 1.500,0

Total 18.500,0



1–1!/2 años desde la fecha de cada compra, aunque el
Directorio puede prorrogar este período por un má-
ximo de un año, oportunidad en que el país miembro
tendrá la obligación de efectuar la recompra.

Uso de los recursos del FMI por parte 
de los países miembros y crédito 
pendiente de rembolso
En 1997/98, las compras efectuadas por los países
miembros con cargo a la CRG, excluidas las compras
en el tramo de reserva18, ascendieron a DEG 19.000

millones, es decir, casi el cuádruple del nivel de 
DEG 4.900 millones registrado en el ejercicio ante-
rior (cuadro 12; véase también el cuadro II.7 del apén-
dice II). De las compras efectuadas, DEG 16.100 mi-
llones correspondieron a acuerdos de derecho de 
giro (en comparación con DEG 1.800 millones en
1996/97) y DEG 2.800 millones a acuerdos en el 
marco del servicio ampliado (DEG 2.800 millones en
1996/97). En 1997/98 también se efectuaron compras
por DEG 30 millones en el marco de la política de asis-
tencia de emergencia a países en etapa de posguerra; no
se efectuaron compras en el marco del servicio de finan-
ciamiento compensatorio y para contingencias (SFCC)
(DEG 300 millones en 1996/97).

Los principales usuarios de los recursos del FMI en
1997/98 fueron países asiáticos. Corea efectuó giros
por DEG 11.200 millones, que incluyen DEG 7.100
millones en el marco del SCR; Indonesia DEG 2.200
millones, y Tailandia DEG 2.000 millones. Sigue a 
estos países Rusia, que efectuó giros por un total de
DEG 1.500 millones. Otros países miembros que efec-
tuaron compras por montos considerables fueron Filipi-
nas (DEG 800 millones), Argelia (DEG 300 millones),
Argentina (DEG 200 millones), Bulgaria (DEG 200
millones) y Ucrania (DEG 200 millones). Consideradas
por región, las compras de países asiáticos ascendieron 
a DEG 16.200 millones y las de países europeos (in-
cluidos los Estados bálticos, Rusia y otros países de la
antigua Unión Soviética) ascendieron a DEG 2.000
millones. Las compras realizadas por países de Amé-
rica Latina, Oriente Medio y África sumaron en total
DEG 700 millones.

En 1997/98, las recompras correspondientes a la
CRG ascendieron a DEG 3.800 millones, en compara-
ción con DEG 6.700 millones en el ejercicio anterior
(gráfico 7; véase también el cuadro II.8 del apéndice II).
Las recompras de mayor magnitud fueron realizadas
por Argentina (DEG 500 millones); India, México 
y Rusia (aproximadamente DEG 400 millones cada
uno), y Argelia, Sudáfrica y Venezuela (alrededor de
DEG 300 millones cada uno). Las recompras efectiva-
mente realizadas en 1997/98 alcanzaron un monto su-
perior al programado, que era de DEG 3.500 millones,
debido a la recompra realizada por Argelia como resul-
tado de una sobrecompensación en el marco del SFCC
(DEG 200 millones) y la recompra anticipada realizada
voluntariamente por Hungría (DEG 100 millones). 
Dados el fuerte aumento de la utilización de recursos
del FMI en los últimos tiempos y el carácter rotatorio 
y el vencimiento a mediano plazo de la asistencia finan-
ciera que proporciona el FMI, es probable que las re-
compras programadas aumenten en los próximos años.
Para 1999 se han programado recompras por un monto 
considerable en el marco del SCR, servicio financiero en
virtud del cual se espera que las recompras se efectúen
dentro del plazo de 1–1!/2 años desde la compra.
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Cuadro 11
Nuevos Acuerdos para la Obtención
de Préstamos (NAP)1

Monto
Participante (Millones de DEG)

Arabia Saudita 1.780
Australia 810
Austria 412
Autoridad Monetaria de Hong Kong 340
Banco de Suecia 859

Banco Federal de Alemania 3.557
Banco Nacional de Suiza 1.557
Bélgica 967
Canadá 1.396
Corea 340

Dinamarca 371
España 672
Estados Unidos 6.712
Finlandia 340
Francia 2.577

Italia 1.772
Japón 3.557
Kuwait 345
Luxemburgo 340
Malasia 340

Noruega 383
Países Bajos 1.316
Singapur 340
Reino Unido 2.577
Tailandia 340

Total 34.000

1Los acuerdos entrarán en vigor cuando se haya recibido la adhesión 
de posibles participantes con acuerdos de crédito por un monto no infe-
rior a DEG 28.900 millones, incluidos los cinco países miembros o insti-
tuciones que hayan celebrado los acuerdos de crédito de mayor monto.

18En 1997/98, las compras en el tramo de reserva, que ascendie-
ron a un total de DEG 1.100 millones, fueron realizadas por Corea
(DEG 444 millones), Indonesia (DEG 288 millones) y Tailandia
(DEG 317 millones), mientras que en 1996/97 no se habían reali-
zado compras de este tipo. Las compras en el tramo de reserva repre-
sentan el uso por los países miembros de sus propios activos relacio-
nados con el FMI y no el otorgamiento de crédito por la institución.



Considerando tanto las compras como las recom-
pras, en 1997/98 el crédito del FMI pendiente de 
rembolso frente a la CRG registró un aumento de
DEG 15.200 millones, llegando así a DEG 49.700 
millones al 30 de abril de 1998, en comparación con
un nivel de DEG 34.500 millones un año antes (cua-
dro II.9 del apéndice II). Si se incluyen también los de-
sembolsos netos en el marco del SAE y el SRAE (véase
más adelante), el saldo pendiente de rembolso del cré-
dito proporcionado por el FMI en el marco de todos
sus servicios financieros se incrementó DEG 15.500
millones en 1997/98, es decir, de DEG 40.500 millo-

nes al 30 de abril de 1997 a DEG 56.000 millones al
30 de abril de 1998 (gráfico 8).

Acuerdos de derecho de giro y 
acuerdos ampliados
En 1997/98, el FMI aprobó nuevos compromisos en el
marco de nueve acuerdos de derecho de giro por un
total de DEG 27.300 millones (cuadro II.1 del apén-
dice II). Se aprobaron acuerdos de derecho de giro, 
por un total de DEG 26.700 millones, a favor de Corea
(DEG 15.500 millones), Filipinas (DEG 1.000 millo-
nes), Indonesia (DEG 7.300 millones) y Tailandia
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Cuadro 12
Indicadores financieros
(Millones de DEG)

Ejercicio cerrado el 30 de abril de_________________________________________________________________________________
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Durante el período

Total de desembolsos 5.266 6.823 5.903 5.877 5.903 11.178 12.303 5.644 19.924
Compras, por servicio (CRG)1 4.440 6.248 5.294 5.284 5.241 10.592 10.826 4.939 18.951
Acuerdos de derecho de giro y primer

tramo de crédito 1.183 1.975 2.343 2.940 1.052 7.587 9.127 1.836 16.127
Servicio ampliado del FMI 2.449 2.146 1.571 2.254 746 1.595 1.554 2.820 2.824
Servicio de financiamiento compensatorio

y para contingencias 808 2.127 1.381 90 718 287 9 282 —
Servicio para la transformación sistémica — — — — 2.725 1.123 136 — —

Préstamos en el marco del SAE/SRAE 826 575 608 593 662 587 1.477 705 973
Recursos de la Cuenta Especial

de Desembolsos 584 180 138 49 68 19 185 — —
Recursos de la Cuenta Fiduciaria 

del SRAE 242 395 470 544 594 568 1.292 705 973

Por región 5.267 6.823 5.903 5.877 5.903 11.178 12.303 5.644 19.924
África 1.289 577 740 377 1.185 1.022 2.304 992 876
América 3.119 2.572 1.838 2.325 758 6.801 4.427 937 283
Asia 525 1.714 1.476 1.806 690 383 367 181 16.446
Europa 268 1.960 1.516 1.343 3.258 2.896 5.156 3.381 2.170
Oriente Medio 66 — 333 26 11 76 129 153 148

Recompras y rembolsos 6.399 5.608 4.770 4.117 4.509 4.231 7.100 7.196 4.385
Recompras 6.042 5.440 4.768 4.081 4.343 3.984 6.698 6.668 3.789
Rembolsos de préstamos del Fondo

Fiduciario y de préstamos otorgados
en el marco del SAE/SRAE 357 168 2 36 166 247 402 528 596

Fin del período
Saldo total pendiente de rembolso

del crédito otorgado por el FMI 24.388 25.603 26.736 28.496 29.889 36.837 42.040 40.488 56.026
Del cual:

Cuenta de Recursos Generales 22.098 22.906 23.432 24.635 25.533 32.140 36.268 34.539 49.701
Cuenta Especial de Desembolsos 1.549 1.729 1.865 1.879 1.835 1.651 1.545 1.220 922
Cuentas administradas

Fondo Fiduciario 326 158 158 158 105 102 95 90 90
Cuenta Fiduciaria del SRAE2 416 811 1.281 1.824 2.416 2.944 4.132 4.639 5.314

Variación porcentual del crédito total
pendiente de rembolso –4 5 4 7 5 23 14 –4 38

Número de países endeudados 87 81 82 90 93 99 97 95 94

1Excluidas las compras en el tramo de reserva.
2Incluidos los préstamos paralelos otorgados por el Fondo Saudita para el Desarrollo.



Obligaciones financieras en mora
El saldo de las obligaciones financieras en mora ante el
FMI aumentó ligeramente en 1997/98, situándose en
DEG 2.300 millones al 30 de abril de 1998, en compa-
ración con DEG 2.200 millones un año antes24. No
hubo nuevos casos de atrasos persistentes en 1997/98,
con lo cual el número de países con atrasos de seis 
meses o más frente al FMI se mantuvo en siete. En el 
cuadro 13 se presentan algunos datos sobre los atrasos
ante el FMI, y en el cuadro 14 se proporciona más in-
formación sobre las obligaciones en mora de los países
miembros, por tipo y duración.

Al 30 de abril de 1998, cuatro países estaban inha-
bilitados para utilizar los recursos generales del FMI,
conforme a declaraciones de inhabilitación efectuadas
en virtud del Artículo XXVI, Sección 2 a): la República
Democrática del Congo (ex Zaire), Liberia, Somalia y
Sudán. A esa fecha, el 95% del total de obligaciones 
en mora ante el FMI correspondía a esos cuatro países.
Además, estaban en vigor declaraciones de no coopera-
ción —que constituye un paso ulterior en la estrategia
de cooperación reforzada (véase más adelante)— con
respecto a tres países: la República Democrática del
Congo (declaración emitida el 14 de febrero de 1992),
Liberia (30 de marzo de 1990) y Sudán (14 de sep-
tiembre de 1990). En 1997/98 seguían suspendidos 
los derechos de voto de dos países: la República Demo-
crática del Congo (desde el 2 de junio de 1994) y 
Sudán (desde el 9 de agosto de 1993).

Progresos en el marco de la
estrategia de cooperación 
reforzada
La estrategia de cooperación refor-
zada, encaminada a resolver el pro-
blema de las obligaciones en mora
por tiempo prolongado frente al FMI,
ha estado en vigor desde mayo de
1990. En 1997/98 siguieron aplicán-
dose los tres elementos fundamentales
de dicha estrategia —prevención, in-
tensificación de la colaboración y me-
didas correctivas— a fin de evitar que
surgieran nuevos atrasos y ayudar a los
países en mora a hallar soluciones a sus
problemas de atrasos en los pagos.

El principal elemento de preven-
ción de nuevos atrasos consiste en la
especificación y ejecución de un pro-
grama de ajuste macroeconómico
enérgico y de gran alcance respal-
dado por un acuerdo del FMI. Estos

programas incluyen la condicionalidad que corresponda
con respecto al uso de los recursos del FMI, asistencia
técnica para la formulación y ejecución del programa y
la garantía, mediante los esfuerzos multilaterales que
sean necesarios, de que el programa contará con el 
financiamiento suficiente. La evaluación de la viabilidad
a mediano plazo de la balanza de pagos de los países
miembros y de su capacidad para rembolsar los présta-
mos al FMI desempeña también un papel importante.

El aspecto de la estrategia frente a los atrasos relativo
a la intensificación de la colaboración tiene por objeto
ayudar a los países miembros que muestren una actitud
de cooperación a resolver sus problemas de atrasos en los
pagos. Constituye un marco para que los países en cues-
tión establezcan un historial satisfactorio en la ejecución
de medidas de política y el cumplimiento de sus pagos al
FMI y, a su vez, obtengan respaldo financiero bilateral y
multilateral para sus planes de ajuste y para liquidar sus
atrasos frente al FMI y otros acreedores. La aplicación 
de la estrategia de cooperación reforzada, incluido el en-
foque de los derechos que se describe más adelante, ha
permitido resolver varios casos en que los países habían
acumulado atrasos persistentes y de gran volumen. Tam-
bién ha contribuido a que mejorara la ejecución de las
políticas y el cumplimiento de los pagos al FMI en el 
caso de algunos otros países con obligaciones en mora.

El enfoque de los derechos, establecido en 1990,
permite a los países miembros que reúnan las condicio-
nes pertinentes (exclusivamente los 11 países que regis-
traban atrasos persistentes frente al FMI al final de
1989) establecer un historial satisfactorio en cuanto a la
ejecución de las medidas de política y el cumplimiento
de los pagos al FMI que sirva como base para la acu-
mulación de “derechos” a desembolsos del FMI en el
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Cuadro 13
Obligaciones en mora ante el FMI de países con atrasos
de seis meses o más
(Millones de DEG; fin de período)

Ejercicio cerrado el 30 de abril de__________________________________________________
1993 1994 1995 1996 1997 1998

Monto de las obligaciones
en mora 3.006,4 2.911,3 2.982,6 2.174,9 2.212,2 2.261,2

Número de países 12 9 8 6 7 7
Del cual:

Departamento General 2.767,9 2.729,2 2.808,8 2.001,3 2.023,1 2.066,5
Número de países 11 8 7 5 5 5

Departamento de DEG 50,2 51,7 46,6 53,4 73,3 79,1
Número de países 12 9 8 6 7 7

Fondo Fiduciario 188,3 130,4 127,2 120,2 115,8 115,6
Número de países 6 4 4 3 3 3

Número de países miembros
inhabilitados 7 5 5 4 4 4

24Los datos de esta sección incluyen las obligaciones financieras en
mora de la República Federativa de Yugoslavia (Serbia/Montenegro),
que no había concluido las formalidades para adquirir la calidad de
país miembro del FMI por sucesión.



marco de un acuerdo consecutivo tras la liquidación de
los atrasos frente a la institución. En vista de los riesgos
de efectuar desembolsos de gran cuantía a países miem-
bros que registraban atrasos persistentes, se creó la
CEC-2 como medida precautoria y fuente de liquidez
adicional para contribuir al financiamiento de los canjes
de derechos en el marco de acuerdos con cargo a la
CRG. Para mitigar las inquietudes en torno al acceso
de estos países a los recursos del SRAE, el FMI se com-
prometió a movilizar hasta tres millones de onzas de
oro, con respecto al canje de derechos por medio de
acuerdos en el marco del SRAE, en caso de que los 
recursos disponibles para atender obligaciones de la
Cuenta Fiduciaria del SRAE resultaran insuficientes.

El plazo para adoptar un programa de acumulación
de derechos se ha prorrogado en varias ocasiones, la 
última de ellas en marzo de 1998, cuando el Directorio
acordó ampliar el plazo para recurrir al enfoque de los
derechos hasta la reunión del Comité Provisional de
abril de 1999. Este mecanismo ha facilitado la liquida-
ción de atrasos y la normalización de las relaciones del
FMI con tres países miembros: Perú, Sierra Leona y
Zambia. Otros cinco países habilitados para recurrir al
enfoque de los derechos —Camboya, Guyana, Hon-
duras, Panamá y Vietnam— saldaron sus atrasos sin 
recurrir a este mecanismo. De los 11 países miembros
habilitados, Liberia, Somalia y Sudán aún tienen obli-
gaciones en mora frente al FMI.

Los elementos de prevención y colaboración de la 
estrategia para resolver el problema de los atrasos se
complementan con medidas correctivas que tienen por
objeto proteger los recursos del FMI con respecto a su
uso futuro por parte de países miembros que mantienen
atrasos y poner en marcha un plan concertado para re-
solver los problemas de estos países. Estas medidas con-

sisten en actividades específicas que deben llevarse a cabo
según un calendario preciso. Éste sirve de base para la
consideración por el Directorio de diversas medidas que
se aplican si, teniendo en cuenta las circunstancias parti-
culares del caso, el Directorio estima que el país en cues-
tión no está cooperando con el FMI para hallar una
solución al problema de sus obligaciones en mora.

Cuando un país miembro ha registrado atrasos frente
al FMI durante un mes, el Director Gerente notifica al
Directorio que el país en cuestión tiene obligaciones fi-
nancieras en mora. En 1997/98 se enviaron seis notifica-
ciones de este tenor. En cinco de estos casos, los atrasos
se liquidaron antes de que se presentara una queja, paso
que tiene lugar cuando los atrasos se han acumulado du-
rante dos meses. Antes de presentar una queja, cuando el
país ha registrado atrasos durante seis semanas, el Direc-
tor Gerente debe consultar con el Directorio y reco-
mendar a éste el envío de una comunicación sobre la 
situación del país miembro a todos, o a algunos, gober-
nadores del FMI. En 1997/98 tuvieron lugar dos con-
sultas de este tipo. Finalmente, dado que los atrasos que
dieron origen a una de ellas se liquidaron poco después,
sólo se envió una serie de télex a determinados goberna-
dores. Posteriormente, en relación con el mismo país
miembro, se presentó una queja (con respecto a los atra-
sos frente al Departamento General) de conformidad
con la Regla K-1, queja que fue retirada una vez que el
país liquidó sus atrasos en octubre de 1997.

El 2 de marzo de 1998, por primera vez en tres
años, el Directorio examinó las obligaciones en mora
de Liberia frente al FMI, en vista de la mejora de la 
situación política y de seguridad de este país. El Direc-
torio decidió no llevar adelante el siguiente paso del
plan de medidas correctivas —es decir, la iniciación del
procedimiento de suspensión de los derechos de voto
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Cuadro 14
Obligaciones en mora ante el FMI de países con atrasos de seis meses o más, desglosadas por tipo
y duración; al 30 de abril de 1998
(Millones de DEG)

Tipo Duración_______________________________________________ _____________________________________
Departamento Menos Uno Dos Tres

General Departamento Fondo de a a tres años
Total (incluido SAE) de DEG Fiduciario un año dos años años o más

Afganistán, Estado Islámico del 2,5 — 2,5 — 1,2 1,1 0,3 —
Congo, República Democrática del 334,0 328,6 5,4 — 35,0 34,9 29,5 234,7
Iraq 33,0 — 33,0 — 4,1 3,7 4,1 21,1
Liberia 454,6 407,4 16,4 30,8 10,9 10,4 11,2 421,9
Somalia 194,3 180,4 6,2 7,7 6,2 6,9 7,3 173,9
Sudán 1.156,2 1.079,0 0,1 77,1 25,4 25,2 29,0 1.076,6
Yugoslavia, República Federativa de

(Serbia/Montenegro) 86,6 71,1 15,5 — 5,5 9,1 9,7 62,3

Total 2.261,2 2.066,5 79,1 115,6 88,3 91,3 91,2 1.990,3



En caso de ser aprobada por los países miembros, 
esta enmienda otorgaría la facultad, conforme al Ar-
tículo XV, de efectuar una asignación especial de carác-
ter excepcional por DEG 21.400 millones, con lo cual
la proporción de las asignaciones acumulativas de DEG
con respecto a las cuotas de todos los participantes en
el marco de la novena revisión general se elevaría a un
coeficiente de referencia común de 29,315788813%.
En el cuadro II.11 del apéndice II se indica la canti-
dad de DEG que cada participante tendrá derecho a 
recibir por medio de la asignación especial. La enmienda
propuesta, que entrará en vigor cuando haya sido apro-
bada por las tres quintas partes de los países miembros
que reúnan el 85% del número total de votos, también
prevé que los futuros participantes recibirán una asig-
nación especial después de la última de las siguientes 
fechas: 1) la fecha de su participación, o 2) la fecha de
entrada en vigor de la cuarta enmienda. La enmienda
propuesta no afectará a la facultad actual del FMI de
asignar DEG en caso de que se determine que existe
una necesidad global a largo plazo de complementar 
las reservas.

Cesta de monedas utilizada en la valoración
y la tasa de interés del DEG
Desde el 1 de enero de 1981, el valor y la tasa de interés
del DEG se determinan tomando como base una cesta
de cinco monedas. La valoración del DEG fue revisada
por el Directorio en septiembre de 1995 y la nueva cesta
entró en vigor el 1 de enero de 1996. No se modificó la
composición de la cesta, integrada por las monedas de
los cinco países miembros del FMI cuyas exportaciones
de bienes y servicios hayan registrado el valor más alto
en el período de cinco años concluido un año antes de
la fecha de la revisión. No obstante, se modificaron las
ponderaciones de esas monedas para reflejar los cam-
bios de su importancia relativa en el comercio y las re-
servas internacionales, medida en función del valor de
las exportaciones de bienes y servicios de los países emi-
sores y los saldos de esas monedas mantenidos por los
países miembros del FMI en calidad de reservas. En el
cuadro 15 se presentan las ponderaciones iniciales y las
correspondientes cantidades de cada una de las cinco
monedas que componen la cesta revisada. 

Desde el 1 de agosto de 1983, la tasa de interés del
DEG se ha calculado semanalmente como el promedio
ponderado de las tasas de interés de ciertos instrumen-
tos a corto plazo de los cinco países cuyas monedas com-
ponen la cesta de valoración del DEG. Desde el 1 de
enero de 1991, las tasas de interés y los instrumentos 
financieros son el rendimiento de mercado de las letras
del Tesoro de Estados Unidos y del Reino Unido a tres
meses, la tasa de los depósitos interbancarios a tres me-
ses de Alemania, la tasa de los certificados de depósito 
a tres meses de Japón y la tasa de las letras del Tesoro
de Francia a tres meses.

Transacciones y operaciones en DEG
El total de transferencias de DEG en el ejercicio
1997/98, que fue de DEG 20.300 millones, es ligera-
mente superior al total de DEG 19.800 millones de
1996/97. El aumento de las transferencias entre parti-
cipantes y tenedores autorizados (DEG 1.500 millones)
compensó con creces la disminución de las transferen-
cias realizadas a través de la CRG (DEG 1.000 millo-
nes). Uno de los factores que determinaron el aumento
de las transferencias entre participantes y tenedores 
autorizados fue la importante reducción que sufrieron
las tenencias de DEG de estos últimos. En el cuadro 16
se presentan datos resumidos sobre las transferencias 
de DEG realizadas por los participantes, la CRG y los
tenedores autorizados (véase también el cuadro II.12
del apéndice II).

Las transferencias de DEG de los participantes a la
CRG se redujeron de DEG 6.000 millones en 1996/97
a DEG 4.800 millones en 1997/98, lo cual se debió
principalmente a que el uso de DEG para realizar recom-
pras disminuyó de DEG 4.400 millones en 1996/97 a
DEG 2.900 millones en 1997/98. Dado que el aumento
del crédito del FMI pendiente de rembolso se produjo
en la segunda mitad del ejercicio, los cargos pagados en
DEG sólo aumentaron levemente, de DEG 1.600 millo-
nes en 1996/97 a DEG 1.900 millones en 1997/98.

Las transferencias de DEG de la CRG a los partici-
pantes y tenedores autorizados se vieron limitadas por
el menor volumen de DEG recibidos de los participan-
tes, pero crecieron ligeramente, pasando de DEG 5.400
millones en 1996/97 a un nivel de DEG 5.600 millo-
nes en 1997/98. Las compras efectuadas en DEG por
los países miembros, que ascendieron a DEG 4.200 
millones, representaron la principal categoría de trans-
ferencias, seguidas por los pagos de remuneración a
países con saldo acreedor, que alcanzaron un total de
DEG 1.200 millones.

Las transferencias entre participantes y tenedores 
autorizados aumentaron de DEG 8.400 millones en
1996/97 a DEG 9.800 millones en 1997/98, en gran
medida debido a aumentos de las transacciones por
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Cuadro 15
Cesta de valoración del DEG
(Al 1 de enero de 1996)

Cantidad
Porcentaje de unidades

Moneda de ponderación monetarias

Dólar de EE.UU. 39 0,582
Marco alemán 21 0,446
Yen japonés 18 27,2
Franco francés 11 0,813
Libra esterlina 11 0,105



acuerdo y de las operaciones relacionadas con el FMI27.
Las transacciones por acuerdo totalizaron DEG 8.600
millones en 1997/98, en comparación con un nivel de
DEG 7.400 millones en 1996/97. Los participantes si-
guieron adquiriendo cantidades considerables de DEG

en transacciones por acuerdo a efectos de cumplir sus
obligaciones financieras frente al FMI; también vendie-
ron en transacciones por acuerdo la mayoría de los DEG
que habían recibido en compras y desembolsos de prés-
tamos en el marco del SRAE. En su mayor parte, las
transacciones por acuerdo siguieron realizándose con la
asistencia de los 12 países miembros que han establecido
acuerdos permanentes con el FMI para comprar o ven-
der DEG, en cualquier momento, a cambio de una o
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Cuadro 16
Transferencias de DEG
(Millones de DEG) 

Promedios anuales1 Ejercicios cerrados____________________________________________________
1–I–70– 1–V–78– 1–V–81– 1–V–83– 1–V–87– el 30 de abril de 1–I–70–________________________

30–IV–78 30–IV–81 30–IV–83 30–IV–87 30–IV–95 1996 1997 1998 30–IV–98

Transferencias entre participantes
y tenedores autorizados

Transacciones por designación
Con tenencias propias 221 294 815 165 — — — — 5.016
Con DEG comprados al FMI 43 1.150 1.479 1.744 123 — — — 14.727

Transacciones por acuerdo 439 771 1.262 3.121 6.031 8.931 7.411 8.567 94.132
Operaciones con tenedores autorizados — — 277 520 1.156 1.951 88 86 14.009
Operaciones relacionadas con el FMI — — — 43 244 704 606 901 4.335
Intereses netos sobre DEG 42 161 259 285 345 319 268 284 6.116

Total 744 2.377 4.092 5.878 7.899 11.905 8.372 9.893 138.336
Transferencias de participantes

a la Cuenta de Recursos 
Generales

Recompras 306 809 702 991 1.695 5.572 4.364 2.918 36.756
Cargos 259 620 1.233 2.574 1.766 1.985 1.616 1.877 36.386
Pago de cuotas 24 1.703 175 1.591 1.625 70 — — 25.097
Intereses percibidos por las tenencias

de la Cuenta de Recursos Generales 16 135 551 307 136 53 51 44 4.102
Contribuciones 1 1 2 4 4 4 4 4 75

Total 606 3.269 2.662 5.466 5.226 7.683 6.035 4.844 102.417
Transferencias de la Cuenta de 

Recursos Generales a participantes
y tenedores autorizados

Compras 208 1.474 2.227 2.554 2.631 6.460 4.060 4.243 56.629
Rembolsos de empréstitos del FMI — 88 86 614 1.091 — — — 11.620
Intereses de los empréstitos del FMI 4 27 183 443 254 — — — 4.286
A cambio de monedas de otros

países miembros
Adquisiciones para pagar cargos — 3 95 896 324 49 224 20 6.666
Adquisiciones para pagar cuotas — 114 — — — — — — 341
Reconstitución 175 33 — — — — — — 1.551

Remuneración 26 165 604 1.536 987 1.092 1.055 1.220 19.333
Otros 29 7 22 17 59 259 27 90 1.226

Total 442 1.911 3.217 6.059 5.346 7.859 5.366 5.574 101.655

Total de transferencias 1.792 7.556 9.971 17.404 18.472 27.448 19.773 20.256 342.408

Tenencias de la Cuenta de 
Recursos Generales al 
final de período 1.371 5.445 4.335 1.960 1.001 825 1.494 764 764

1La primera columna abarca el período comprendido entre la creación del DEG y la segunda enmienda del Convenio Constitutivo; la segunda columna
abarca el período correspondiente a las asignaciones de DEG del tercer período básico y al aumento de cuotas en el marco de la séptima revisión general; tras
un período intermedio representado por la tercera columna, la cuarta columna abarca el período correspondiente al aumento de cuotas en el marco de la octava
revisión general antes de la creación del mecanismo de acuerdos de compra y venta de DEG para facilitar las transacciones por acuerdo, y la quinta columna,
salvo los tres ejercicios más recientes, abarca el período que se extiende a partir de la fecha en que el mecanismo de designación adquirió carácter precautorio.

27Son operaciones relacionadas con el FMI las efectuadas entre los
países miembros y el FMI por intermedio de un tenedor autorizado.



ingresaron en 1997, 49 eran economistas en la mitad 
de su carrera (frente a 30 en 1996) y 31 lo hicieron en
el marco del Programa para Economistas, un programa
de dos años cuya finalidad es familiarizar a los econo-
mistas “principiantes” con la labor del FMI ubicándolos
en dos departamentos distintos por un período de 12
meses en cada uno. En general, los postulantes al Pro-
grama para Economistas están terminando un docto-
rado en macroeconomía o una disciplina afín, o ya han
finalizado sus estudios para postgraduados y cuentan
con uno o dos años de experiencia laboral. A los partici-
pantes en el Programa para Economistas que demues-
tran un buen desempeño durante esos dos años se les
ofrece un nombramiento de carácter permanente.

Durante 1997 cesaron en sus funciones 137 funcio-
narios, lo que representa un aumento de 22 con respecto
a 1996. En el caso del personal profesional, la tasa de
separación subió al 7% (104 funcionarios) en 1997 en
comparación con el 5!/2% (82 funcionarios) en 1996,
porcentaje que se aproximaba al promedio a largo plazo.
Este aumento de la rotación de personal es atribuible
principalmente a un súbito y pronunciado incremento
del número de economistas que renunciaron para incor-
porarse a empresas financieras del sector privado.

Estructura salarial
A fin de contratar y retener el personal que necesita, el
FMI ha elaborado un sistema de remuneración y pres-
taciones que es competitivo, permite recompensar el 
mérito y tiene en cuenta las necesidades especiales de un
personal multinacional y en su mayoría expatriado. La 
estructura salarial del personal del FMI se revisa y, si 
corresponde, se ajusta anualmente tomando como base
comparaciones con los sueldos pagados por determina-
das empresas privadas financieras e industriales y por or-
ganismos del sector público de Estados Unidos, Francia
y Alemania. De acuerdo con los análisis más recientes de
los salarios utilizados como comparador, la estructura sa-
larial se incrementó 4,3% en 1997/98 y el Directorio ha
aprobado un aumento del 4,3% para 1998/99.

Diversidad
El FMI considera que la heterogeneidad del personal 
es un factor importante para mejorar su eficacia como
institución internacional. Con el respaldo del Director
Gerente, la Asesora Especial sobre Diversidad ha elabo-
rado una serie de planes para fomentar la diversidad del
personal en la organización en lo que respecta tanto a
la nacionalidad como al género (cuadro 18), trabajando
en estrecha cooperación con los departamentos a fin 
de identificar problemas y oportunidades y elaborar los
planes de acción pertinentes. En 1997/98, los departa-
mentos comenzaron a aplicar estos planes —que nor-
malmente incluyen la asignación de mentores, el reco-
nocimiento de la diversidad en el desarrollo profesional,
planes de trabajo flexibles, un mayor hincapié en la di-
versidad en las contrataciones, y equidad de sueldo y
categoría profesional— y presentaron su primer informe
de situación al Director Gerente. El FMI también ha
dado una mayor importancia al desarrollo y al fortale-
cimiento de la capacidad directiva necesaria para per-
feccionar los conocimientos de un personal cada vez
más diverso.

El seguimiento cuidadoso de los datos permite 
advertir cierto progreso en cuanto a diversidad en la
contratación, los ascensos y la representatividad global
en todos los grupos de personal (y en casi todas las 
categorías) en los que anteriormente no había igual-
dad de oportunidades. No obstante, se necesitará 
cierto tiempo para alcanzar un grado de diversidad 
satisfactorio entre el personal.

Presupuestos administrativo y de capital

Perspectivas a mediano plazo
Los presupuestos administrativo y de capital del FMI se
consideran en el contexto de los planes presupuestarios
a mediano plazo renovables a tres y cinco años, que el
Directorio examina todos los años. En enero de 1998 se
debatió el plan a mediano plazo y el Directorio apoyó la
propuesta de la Gerencia de aumentar moderadamente
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Cuadro 17
Distribución regional del personal profesional
por nacionalidades
(Porcentaje)

Región1 1980 1990 1997

África 3,8 5,8 5,2

América 39,1 41,0 40,5
Canadá 2,6 2,8 3,5
Estados Unidos 25,9 25,9 25,5
Otros países de América 10,6 12,3 11,5

Asia 12,3 12,7 15,0
Japón 1,4 1,9 1,6
Otros países de Asia 10,9 10,8 13,4

Europa 39,5 35,1 33,2
Alemania 3,7 4,3 3,8
Francia 6,9 5,5 4,5
Italia 1,7 1,4 2,8
Reino Unido 8,2 8,0 7,0
Países bálticos, Rusia y 

otros países de la antigua
Unión Soviética . . . . . . 1,1

Otros países de Europa 19,0 15,9 14,0

Oriente Medio 5,4 5,5 6,1

Total 100,0 100,0 100,0

1Las regiones se definen conforme a la distribución por países de los
departamentos regionales del FMI. La región de Europa comprende los
países de los departamentos de Europa I y Europa II. La región de
Oriente Medio incluye los países del norte de África.



el número autorizado de funcionarios en 1998/99, en
vista de la carga de trabajo adicional como consecuencia
de la crisis financiera en Asia y de otras labores priorita-
rias. En la propuesta se estipulaba que, una vez que la
crisis amaine, volverá a aplicarse la política de ajuste pre-
supuestario iniciada en 1994/95 y habrá reducciones 
de personal en los ejercicios 2000 y 2001. A pesar del
aumento de personal propuesto, se prevé que a mediano
plazo los gastos administrativos en términos reales se
mantendrán relativamente invariables. La ejecución de
las propuestas de mediano plano exigiría seguir reasig-
nando recursos de actividades menos prioritarias a otras
de primera línea para asegurar que la institución conti-
núe dando respuesta a las necesidades cambiantes de los
países miembros, sobre todo en lo que respecta a la in-
tensificación de la supervisión (incluidos el sector banca-
rio y cuestiones afines del sector financiero, el proyecto
de enmienda del Convenio Constitutivo y las normas de

divulgación de datos); las tareas vinculadas con la utili-
zación de los recursos del FMI; el fortalecimiento de los
recursos financieros de la institución, y la provisión de
asistencia técnica a los países miembros financiada con
recursos internos y externos.

En lo que respecta al presupuesto de capital, el plan a
cinco años seguía siendo congruente con la estrategia de
continuar y finalizar importantes proyectos de construc-
ción que ya se habían aprobado y llevar adelante otras
inversiones de capital que se traducirían en el ahorro de
ciertos gastos o que sean necesarias para cumplir con los
códigos de edificación o para mantener los edificios y el
equipo existentes.

Presupuestos y gastos de 1997/98
El presupuesto administrativo del FMI para el ejerci-
cio cerrado el 30 de abril de 1998 (1997/98) era de
US$503,7 millones. En el caso del presupuesto de 
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Cuadro 18
Distribución por género del personal del FMI según los niveles

1980 1990 1997__________________________ _________________________ _________________________
Niveles Número Porcentaje Número Porcentaje Número Porcentaje

Total
Total (todos los niveles) 1.444 100,0 1.774 100,0 2.1811 100,0
Mujeres 676 46,8 827 46,6 1.014 46,5
Hombres 768 53,2 947 53,4 1.167 53,5

Personal auxiliar
Total 613 100,0 642 100,0 693 100,0
Mujeres 492 80,3 540 84,1 593 85,6
Hombres 121 19,7 102 15,9 100 14,4

Profesionales
Total 646 100,0 897 100,0 1.179 100,0
Mujeres 173 26,8 274 30,5 390 33,1
Hombres 473 73,2 623 69,5 789 66,9

Economistas
Total 362 100,0 529 100,0 770 100,0
Mujeres 42 11,6 70 13,2 150 19,5
Hombres 320 88,4 459 86,8 620 80,5

Otras profesiones
Total 284 100,0 368 100,0 409 100,0
Mujeres 131 46,1 204 55,4 240 58,7
Hombres 153 53,9 164 44,6 169 41,3

Personal directivo
Total 185 100,0 235 100,0 309 100,0
Mujeres 11 5,9 13 5,5 31 10,0
Hombres 174 94,1 222 94,5 278 90,0

Economistas
Total 99 100,0 184 100,0 250 100,0
Mujeres 4 4,0 9 4,9 17 6,8
Hombres 95 96,0 175 95,1 233 93,2

Otras profesiones
Total 86 100,0 51 100,0 59 100,0
Mujeres 7 8,1 4 7,8 14 23,7
Hombres 79 91,9 47 92,2 45 76,3

1Otros 480 puestos, aproximadamente, corresponden a la categoría de otro personal autorizado (expertos, consultores, participantes en el programa de
economistas y otros recursos de carácter extraordinario).



capital se aprobaron US$27,2 millones para proyectos
que se iniciarían en el ejercicio 1998 y US$17,0 millo-
nes para la tercera parte del proyecto de remodelación
de edificios (fase III). En el cuadro 19 se indica el costo
estimado de las principales actividades del FMI. Los

gastos administrativos efectivos del ejercicio ascendie-
ron en total a US$495,3 millones, y los desembolsos
para proyectos de capital a US$56,3 millones, incluidos
US$40,5 millones para los principales proyectos de
construcción (cuadro 20).

En 1997/98, los recursos del pre-
supuesto administrativo se utilizaron
para financiar la labor del FMI en las
proporciones siguientes: actividades
de supervisión y uso de los recursos
del FMI, con más de 115 países clasi-
ficados como de aplicación intensiva
de los programas, 70 representantes
residentes en 64 países, y un mínimo
estimado de 285 personas de asisten-
cia técnica (66,1% de los gastos); acti-
vidades en el campo de las relaciones
externas para dar mayor difusión a 
las políticas y operaciones del FMI
(4,7%); respaldo administrativo, es-
fera en la que las inversiones en tec-
nología y la continua mejora de los
procedimientos de trabajo han permi-
tido seguir ahorrando recursos en las
diversas actividades de este categoría
(18,2%); Junta de Gobernadores
(4,0%), y Directorio Ejecutivo (7,1%).
En el gráfico 10 se presenta la dis-
tribución de los gastos administrati-
vos desglosados conforme a las prin-
cipales funciones del FMI.
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Cuadro 19
Costo estimado de las principales actividades del FMI, ejercicios 1997–991

(Millones de dólares de EE.UU.)

Ejercicio Porcentaje Ejercicio Porcentaje Presupuesto para Porcentaje
Actividad 1997 del total 1998 del total el ejercicio 1999 del total

Personal y administración
Supervisión 132,4 28,1 141,1 28,5 149,6 28,8
Uso de los recursos del FMI 116,7 24,7 104,3 21,1 126,3 24,3
Asistencia técnica 65,7 13,9 81,6 16,5 80,3 15,5
Relaciones externas 21,2 4,5 23,2 4,7 24,1 4,6
Apoyo administrativo 78,5 16,6 90,1 18,2 80,8 15,6

Subtotal 414,6 87,9 440,3 88,9 461,1 88,8

Directorio Ejecutivo2 36,4 7,7 35,4 7,1 37,7 7,3
Junta de Gobernadores3 20,6 4,4 19,6 4,0 20,7 4,0

Subtotal 57,0 12,1 55,0 11,1 58,4 11,2

Total 471,6 100,0 495,3 100,0 519,5 100,0

Nota: La suma de los parciales puede no coincidir con el total debido al redondeo de las cifras.
1Las estimaciones correspondientes a los ejercicios 1997 y 1998 se basan en los datos de fin de año.
2Los costos del Directorio Ejecutivo incluyen los sueldos y las prestaciones de los directores ejecutivos, los suplentes y los asistentes, viajes de trabajo y

otros, comunicaciones, espacio de oficinas, libros e imprenta, materiales y equipo, servicios de informática, otros gastos diversos de las oficinas de los Direc-
tores Ejecutivos y el costo de los servicios de apoyo del personal asignado a los directores ejecutivos.

3Los costos de la Junta de Gobernadores abarcan principalmente los gastos de viaje y viáticos de los gobernadores, el costo de los servicios de apoyo del
personal asignado a la Junta de Gobernadores, incluido el costo de las Reuniones Anuales, y otros servicios administrativos diversos.

  Nota: Información basada en los gastos efectivos del ejercicio 1998. El costo correspon- 
diente a supervisión general, capacitación, desarrollo profesional y licencias del perso-
nal se ha distribuido en forma proporcional entre cada una de las demás categorías.
En algunos casos, los totales no coinciden con las sumas debido al redondeo de las cifras.

Junta de Gobernadores
(4,0)

Supervisión (28,5)

Uso de los recursos
del FMI (21,1)

Asistencia técnica (16,5)

Relaciones
externas (4,7)

Apoyo
administrativo (18,2)

Directorio Ejecutivo (7,1)

Gráfico 10 

Costo estimado de las principales actividades;
ejercicio 1998
(Porcentaje del costo total)



O R G A N I Z A C I Ó N ,  C O N T R A T A C I Ó N  D E  P E R S O N A L  Y  P R E S U P U E S T O

I N F O R M E  A N U A L  1 9 9 8 117

Presupuestos y gastos de 1998/99
El programa de trabajo del FMI para 1998/99 se 
concentrará en:
• Fortalecer la supervisión multilateral, regional y bila-

teral y, en el marco de esta tarea, se procurará tam-
bién consolidar la arquitectura del sistema monetario
internacional.

• Intensificar las tareas vinculadas con el uso de los 
recursos del FMI como resultado de las iniciativas
relativas al SRAE y a los PPME.

• Velar por que la institución siga atendiendo las nece-
sidades cambiantes y crecientes de los países miem-
bros, incluida la prestación de asistencia técnica.

• Redoblar los esfuerzos en materia de relaciones 
externas y comunicaciones para dar a conocer al pú-
blico en general el cometido y la labor del FMI.

Para financiar este programa de trabajo, el Directo-
rio aprobó en abril de 1998 un presupuesto administra-
tivo para el ejercicio 1998/99 de US$519,5 millones,
lo que representa un incremento del 3,1% en relación
con el presupuesto aprobado para el ejercicio anterior.
Además se aprobó un presupuesto para proyectos de
capital, de US$14,4 millones para mejoras en las insta-
laciones, nuevas tecnologías y equipos de procesamiento
electrónico de datos. El presupuesto administrativo 
para 1998/99 incluye un incremento de 32,5 puestos
en el nivel autorizado de personal para hacer frente a la
pesada carga de trabajo atribuible a la crisis financiera
de Asia, que no se había previsto en el plan a mediano
plazo anterior, para atender una serie de tareas priorita-
rias, y para aumentar el número de participantes en el
Programa para Economistas del FMI. El aumento del

Cuadro 20
Presupuestos administrativo y de capital, ejercicios 1996–991

(Miles de dólares de EE.UU.)

Ejercicio cerrado Ejercicio cerrado Ejercicio cerrado Ejercicio que se
el 30 de abril el 30 de abril el 30 de abril cierra el 30 de

de 1996: de 1997: de 1998: abril de 1999:
Gastos efectivos Gastos efectivos Gastos efectivos Presupuesto

Presupuesto administrativo
III. Gastos de personal

Sueldos 210.216 216.350 229.150 247.270
Otros gastos de personal 131.115 129.550 117.213 126.019

Subtotal 341.331 345.901 346.363 373.289

III. Otros gastos
Viajes de trabajo 39.624 39.302 46.831 44.515
Otros gastos de viaje 26.458 26.960 28.010 29.470
Comunicaciones 9.869 10.693 10.506 11.681
Espacio de oficinas 40.242 41.899 42.877 44.585
Libros e imprenta 8.371 8.579 9.669 10.228
Materiales y equipo 7.219 7.941 8.164 8.754
Servicios de informática 18.129 19.735 25.765 25.500
Gastos diversos 12.831 9.924 12.930 13.635

Subtotal 162.743 165.033 184.752 188.368

III. Rembolsos –33.239 –39.368 –35.836 –42.124

Total del presupuesto administrativo 470.836 471.564 495.279 519.533
Menos: Rembolso por administración

del Departamento de DEG –5.841 –5.914 –6.000 –5.800
Rembolso por administración

del SAE y del SRAE –35.634 –43.788 . . .2 . . .3
Gasto neto del presupuesto administrativo4 429.361 421.862 489.279 513.733

Presupuesto de capital
Presupuesto para proyectos de capital5 152.500 20.123 27.240 14.440
Desembolsos en proyectos de capital 34.800 151.500 56.061 46.391

1Presupuesto administrativo aprobado por el Directorio Ejecutivo para el ejercicio que se cierra el 30 de abril de 1999, comparado con los gastos 
efectivos de los ejercicios cerrados al 30 de abril de 1996, 1997 y 1998, y presupuestos de capital aprobados por el Directorio Ejecutivo para proyectos 
de capital durante los ejercicios 1996, 1997, 1998 y 1999. En algunos casos, los totales no coinciden con las sumas debido al redondeo de las cifras.

2Por decisión del Directorio Ejecutivo no se incluyó en el presupuesto administrativo el rembolso de US$55.500.
3Por decisión del Directorio Ejecutivo no se incluirá en el presupuesto administrativo el rembolso de US$61.800.
4El gasto neto del presupuesto administrativo no incluye las ganancias o pérdidas por valoración de las tenencias administrativas de monedas.
5Presupuestos de capital multianuales para los proyectos iniciados en cada ejercicio.
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