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REUNION DE MINISTROS DE HACIENDA DEL G-20

El G-20 toma medidas frente a los
desequilibrios mundiales

CHRISTINE LAGARDE
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e EI G-20 acuerda directrices para medir los desequilibrios mundiales potencialmente
desestabilizadores

e El objetivo es reducir el riesgo de crisis en la economia mundial

e Seamplia el papel del FMI para evaluar el desempefio de los paises en funcion de las
directrices acordadas

Los ministros de Hacienda y los gobernadores de los bancos centrales del Grupo
de las Veinte (G-20) economias industriales y de mercados emergentes, con la
intencidn de disminuir la propension mundial a las crisis, acordaron un conjunto
de directrices para medir los desequilibrios de la economia mundial
potencialmente desestabilizadores.

El acuerdo —alcanzado en la ciudad de Washington durante las Reuniones Anuales del FMI
y el Banco Mundial— sienta una base concreta para que los paises del G-20 evallen
mutuamente sus politicas econdmicas, con el fin de corregir los grandes desequilibrios y de
respaldar los objetivos de crecimiento del G-20. El proceso se apoyara en analisis
independientes realizados por el Fondo Monetario Internacional (FMI).

“Uno de los principales objetivos de la reunion de hoy era asegurar que pudiéramos llegar a
un acuerdo en torno a la continuacién del proceso y las directrices indicativas, y lo hemos
conseguido”, declaré el 15 de abril ante los periodistas la presidenta del G-20 y ministra de
Hacienda de Francia, Christine Lagarde.

Estas directrices forman parte de un programa de trabajo més amplio que fue motivado por
los enormes costos humanos y financieros de la crisis econémica mundial, que
desencadend una recesion de alcance global. ElI Marco para un crecimiento sélido,
sostenible y equilibrado del G-20 tiene por objeto garantizar una recuperacion duradera y un
crecimiento sélido y sostenible a mediano plazo.

“El acuerdo en torno a las directrices indicativas constituye un paso importante hacia el
establecimiento de politicas adecuadas”, afiadié Lagarde. La ministra también reconocio la
“‘excelente labor realizada por el FMI, los bancos regionales de desarrollo y otras
instituciones internacionales”.
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Evaluacién objetiva

El acuerdo alcanzado ayer gira en torno al conjunto de indicadores que tienen por objeto
medir los desequilibrios en la economia mundial y que, tras extensas deliberaciones, fueron
acordados en febrero durante la reunion ministerial del G-20 celebrada en Paris. Los
indicadores son los siguientes:

e Deuda publica y déficits fiscales.
Tasa de ahorro privado y deuda privada.

e El saldo externo derivado de la balanza comercial y los flujos netos de la renta de la
inversion y las transferencias, “considerando debidamente las politicas cambiarias,
fiscales y monetarias y otras politicas”.

El G-20 ha establecido directrices indicativas, o un proceso mediante el cual evaluara el
desempefio de cada pais con respecto a estos indicadores, en el contexto del Proceso de
Evaluacién Mutua (PEM), tarea para la cual contara con la asistencia del FMI.

“Cada uno de los tres indicadores acordados en Paris sera sometido a examen en el caso
de cada pais a la luz de un modelo econémico y tres modelos estadisticos”, explico Lagarde.
Segun las nuevas directrices del G-20, el desempefio de cada pais se comparara con cuatro
pardmetros de referencia para cada indicador, recurriendo a una combinacion de métodos
estructurales y estadisticos para tener en cuenta las circunstancias y los factores
particulares de los paises.

Tanto Lagarde como el gobernador del banco central de Francia, Christian Noyer,
destacaron la naturaleza mecanica y objetiva del proceso de evaluacion. El caracter técnico
de la evaluacién deja poco margen para juicios subjetivos u opiniones sesgadas.

“Si se observan variaciones relativamente fuertes... €so no quiere decir que los paises
tengan un problema del que se deben ocupar. Lo que significa, objetivamente, es que se
han producido cambios en el nivel del déficit, la deuda, o el indicador que sea, y que puede
haber razones validas”, sefial6 Noyer.

Si bien todos los paises del G-20 seran evaluados en funcién de las directrices, estas se
aplicaran de manera mas rigurosa a las siete mayores economias del grupo.

Lagarde explicé que “las directrices funcionan de manera similar a una red... y lared es un
poco més fuerte para los paises que se consideran de importancia sistémica porque
representan mas del 5% del PIB del G-20".

‘PEM Plus’

El acuerdo logrado con respecto a las directrices significa que el G-20 ha completado la
primera etapa del marco para el proceso de crecimiento. De aqui, explicé Lagarde,
“pasaremos a la segunda etapa, que nos ayudara a formular recomendaciones concretas
para los dirigentes y jefes de Estado en octubre”.

Hasta ahora, el papel del FMI ha consistido en proporcionar respaldo técnico para definir las
directrices indicativas y andlisis para evaluar, en el contexto del PEM, en qué medida
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concuerdan las politicas del G-20—y si, colectivamente, pueden lograr los objetivos del
grupo—, por ejemplo considerando diferentes escenarios.

Al pasar a la segunda fase del proceso, sefialé Lagarde, "el FMI esta realizando lo que
llamaria un ‘PEM plus™. La evaluacion del FMI con respecto al avance hacia la
sostenibilidad externa se centrara especificamente en los paises que, a la luz de las
directrices indicativas, se considere que tienen desequilibrios. A tal efecto, el FMI trabajara
en colaboracién con otras organizaciones internacionales.

Seguidamente el G-20 examinara el analisis de los desequilibrios realizado por el FMI, dara
su aval a las recomendaciones, y vera si las politicas aplicadas ya estan permitiendo
corregir los desequilibrios, o si seria util que analizdramos entre nosotros otras
recomendaciones de politica econdmica, sefialé Noyer. A partir de alli la decision estara en
manos de los dirigentes y jefes de Estado.

Avances en todos los frentes

Los representantes franceses se mostraron complacidos por el avance logrado por el G-20
para corregir los desequilibrios mundiales. “Fue una reunién del G-20 positiva; muy
constructiva, muy pragmatica. Avanzamos en todos los temas de nuestra agenda”, dijo
Noyer.

En relacion con el sistema monetario internacional, el G-20 centr6 su atencion en la
volatilidad de los flujos de capital, la gestion de la liquidez, la funcién que cumplen los
derechos especiales de giro del FMI, la multiplicidad de monedas de reservay la
acumulacion de reservas.

El G-20 también transmitio la sefial de que ya no se aplica el enfoque de “todo o nada” con
respecto a los controles de capital. Se esta trabajando en la definicion de un “mecanismo”
para evaluar las opciones que podrian usarse con caracter preferente para reducir los
efectos negativos de movimientos bruscos de los capitales. “Pero tenemos que trabajar mas
sobre este tema, con la ayuda del FMI”, sefialé Noyer.

También se le solicité al FMI su aporte al estudio del impacto macroeconémico para apoyar
el trabajo sobre las instituciones financieras de importancia sistémica que estan realizando
el Consejo de Estabilidad Financiera y otros organismos.

Otros dos temas que se analizaron fueron las opciones de financiamiento para combatir el
cambio climatico—para lo cual el grupo solicité al Banco Mundial que trabaje en
colaboracién con el FMI y los bancos regionales de desarrollo—y la inflacién y el impacto
social del elevado nivel y volatilidad de los precios de las materias primas.
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