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EL FONDO MONETARIO
INTERNACIONAL

EI FMI es el principal organismo mundial de cooperacién monetaria
internacional. Integrado por 187 paises miembros (en junio de
2010), en él se congregan casi todos los paises del mundo para
trabajar aunadamente en pos del bien comun. El fin basico del FMI
es salvaguardar la estabilidad del sistema monetario internacional,
es decir, el sistema de tipos de cambio y pagos internacionales que
permite a los paises (y a sus ciudadanos) adquirir mutuamente
bienes y servicios. Esta tarea es esencial para lograr el crecimiento
econdémico sostenible y elevar los niveles de vida.

Todos los paises miembros del FMI estdn representados en el
Directorio Ejecutivo de la institucién, foro en el que pueden
debatir las consecuencias que tienen sus politicas econémicas
a escala nacional, regional y mundial. El presente Informe Anual
abarca las actividades realizadas por el Directorio Ejecutivo y por
la Gerencia y el personal técnico del FMI durante el ejercicio que
se extiende del 1 de mayo de 2009 al 30 de abril de 2010 .

Las principales actividades del FMI son las siguientes:

» Brindar asesoramiento a los paises sobre la adopciéon de
politicas que pueden ayudarlos a prevenir o resolver crisis
financieras, lograr la estabilidad macroecondmica, acelerar el
crecimiento econdémico y aliviar la pobreza.

» Poner a disposicién de los paises miembros financiamiento
temporal para ayudarlos a resolver problemas de balanza de
pagos, es decir, cuando carecen de suficientes divisas porque
los pagos que deben efectuar a otros paises superan sus
ingresos en moneda extranjera.

» Ofrecer asistencia técnica y capacitacién a los paises que las
soliciten, para ayudarlos a desarrollar las instituciones y los
conocimientos técnicos necesarios para llevar a la practica
politicas econdémicas sdlidas.

El FMI tiene su sede en la ciudad de Washington vy, en virtud de
su alcance mundial y de los vinculos estrechos que mantiene con
los paises miembros, cuenta con oficinas en todo el mundo.

Puede obtenerse mds informacién sobre el FMI y sus paises
miembros en la pagina web de la instituciéon, www.imf.org.

El material complementario del Informe Anual —cuadros y recuadros
preparados especialmente para su publicacion en la web, apéndices
(con los estados financieros correspondientes al ejercicio finalizado
el 30 de abril de 2010) y otros documentos pertinentes— se puede
consultar en la pagina web del informe, en www.imf.org/external/pubs/
ft/ar/2010/eng. Se puede solicitar una copia impresa de los estados
financieros dirigiéndose a IMF Publication Services, 700 19th Street,
N.W., Washington, D.C. 20431, Estados Unidos. En la misma direccién
se puede obtener una versiéon en CD-ROM del informe que incluye
ademas el material publicado en la web.



FONDO MONETARIO INTERNACIONAL

INFORME ANUAL 2010 APOYAR UNA RECUPERACION MUNDIAL EQUILIBRADA



INDICE

MENSAJE DEL DIRECTOR GERENTE Y
PRESIDENTE DEL DIRECTORIO EJECUTIVO

CARTA DE REMISION A LA
JUNTA DE GOBERNADORES

1 | PANORAMA GENERAL
Indicios de reactivacion tras la gran recesién
El aporte del FMI a una recuperacion duradera
Fortalecimiento del FMI para enfrentar
los retos futuros
Revisién del mandato del FMI
Financiamiento para el siglo XXI
Modernizar la supervisién que ejerce el FMI
Reforma de la estructura de gobierno del FMI
Finanzas, organizacién y rendicién de cuentas

2 | LA EVOLUCION DE LA ECONOMIA MUNDIAL
Y DE LOS MERCADOS FINANCIEROS

3| TRABAJAR A FAVOR DE UNA
RECUPERACION MUNDIAL DURADERA
Apoyo financiero para fomentar la recuperacién
Financiamiento no concesionario
Apoyo a los paises de bajo ingreso
Asignaciones de DEG
Supervisién
Supervisién bilateral
Supervisién multilateral
Supervisién regional
Supervisién del sector financiero
Supervisién del FMI y prioridades
de politica en respuesta a la crisis
Fortalecimiento de las capacidades
Asistencia técnica
Capacitacién
Datos e iniciativas en materia de datos
Normas del FMI para la
divulgacion de datos
Perfeccionamiento del sitio web de
los Principales Indicadores Mundiales

4 |FORTALECER EL FMI PARA
LOS RETOS DEL FUTURO
Reevaluacién del mandato del FMI

Primeras deliberaciones
del Directorio Ejecutivo

19
21
21
26
28
28
29
29
30
30

30
35
35
38
39
40
42
43
45

45

Labor posterior
Préximos pasos
Financiamiento para el siglo XXI
Asegurar recursos adecuados
para la labor del FMI
Mejorar el financiamiento del FMI
Mejora de la supervision del FMI
Examen del Programa de Evaluacion
del Sector Financiero
Trabajo con otras organizaciones
e iniciativas internacionales
Reforma de la estructura de gobierno del FMI
Direccién y organizacion
Cuotas y representacion

5 | FINANZAS, ORGANIZACION Y
RENDICION DE CUENTAS
Presupuesto e ingresos

Ventas de oro para apoyar el
nuevo modelo de ingresos
Ingresos, cargos, remuneracion
y distribucién de la carga
Presupuestos administrativo
y de capital
Atrasos frente al FMI
Mecanismos de auditoria
Sesiones informativas con el Directorio
sobre asuntos relacionados con
el control y la auditoria
Gestién del riesgo
Recursos humanos y organizacién
Caracteristicas del personal
Estructura salarial de la Gerencia
en el ejercicio 2010
Principales reformas de la funciéon de
recursos humanos durante el afio
Cambios en la Oficina del Director Gerente
Jacques Polak
Rendicion de cuentas
Transparencia
Oficina de Evaluacién Independiente
Comunicacion y actividades
de divulgacién

RECUADROS
3.1 Apoyo del FMI a Grecia
3.2 Los derechos especiales de giro del FMI

45
45
45

46

48

53

55

55

56

57

59

6l

61

61

62

66
66

67
68
68
68

69
69
70
71
71
72

74

24
27



CUADROS

3.3 Ejercicio de alerta anticipada 3.1 Servicios financieros del FMI 22
del FMI y del Consejo de Estabilidad 3.2 Acuerdos aprobados en el marco de los
Financiera 33 principales servicios financieros en el
3.4 Recomendaciones del FMI y el Consejo de ejercicio 2010 25
Estabilidad Financiera sobre la correccion 3.3 Acuerdos en el marco del Fondo Fiduciario
de las deficiencias de los datos reveladas para el Crecimiento y la Lucha contra la
por la crisis 4 Pobreza aprobados y aumentados
41 Funcién que desempefian en el en el ejercicio 2010 26
financiamiento del FMI los recursos 3.4 Centros regionales de asistencia
tomados en préstamo y derivados técnica actuales y planificados 39
de las cuotas 46 3.5 Programas de capacitacion del
4.2 Principales aspectos de la reforma Instituto del FMI; ejercicios 2007-10 40
del crédito concesionario de 2009 50 4.1 Acuerdos bilaterales de préstamo y
4.3 Principales caracteristicas de la acuerdos de compra de pagarés vigentes
revision del Marco de Sostenibilidad al 30 de abril de 2010 47
de la Deuda 52 5.1 Presupuesto administrativo neto por
4.4 Criterios revisados para el acceso principales categorias de gasto;
al financiamiento concesionario 52 ejercicios 2008-13 63
4.5 Revisiones del Programa de 5.2 Gastos de capital a mediano plazo;
Evaluacién del Sector Financiero 54 ejercicios 2008-13 63
4.6 El cuarto pilar: El didlogo con la sociedad 5.3 Gastos administrativos declarados
civil y la reforma de la estructura en los estados financieros 65
de gobierno del FMI 57 5.4 Composicién del gasto presupuestado,
5.1 Distinguen a los edificios del FMI por principales dreas de responsabilidad;
con la medalla de oro LEED 66 ejercicios 2008-13 65
5.2 Reducir los costos administrativos 68 5.5 Atrasos frente al FMI de paises con obligaciones
5.3 Jacques Polak (1914-2010) 72 en mora de seis meses 0 mas, por tipo 67
5.4 Cambios en la politica de transparencia
del FMI 73 DIRECTORES EJECUTIVOS
5.5 Actividades de divulgacién del FMI Y SUPLENTES 78
en paises de bajo ingreso 76
ALTOS FUNCIONARIOS 80
. ORGANIGRAMA DEL FMI 81
GRAFICOS
3.1 Préstamos ordinarios pendientes NOTAS 82
de reembolso; ejercicios 2001-10 21 o . .
3.2 Acuerdos anrobados durante los El ejercicio financiero del FMI comienza el 1 de mayo
T P i ) y termina el 30 de abril.
ejercicios concluidos al 30 de abril de 2001-10 25
3.3 Préstamos concesionarios pendientes La unidad de cuenta del FMI es el DEG; para comodidad del lector se incluye la
. L conversion aproximada en ddlares de EE.UU. en el caso de los datos financieros del FMI.
de reembolso; ejercicios 2001-10 26 Al 30 de abril de 2010, el tipo de cambio délar de EE.UU./DEG era de $1= DEG 0.661762,
3.4 Prestacidn de asistencia técnica’ y el tipo de cambio DEG/ddlar de EE.UU. era de DEG 1= $1,51112. Al cierre del ejercicio
anterior (30 de abril de 2009) los tipos de cambio eran $1= DEG 0,667632 y
por departamento y tema 36 DEG 1 = §1,49783.
3.5 Suministro de asistencia técnica durante
. L L El simbolo $ significa délares de EE.UU., salvo indicacin en contrario. Las discrepancias
el ejercicio 2010 por departamento y region 37 entre los factores y el producto se deben al redondeo.
41 Capacidad de compromiso futuro a un afo; o ) ) )
. o En el presente Informe Anual, el término “pais” se usa no solo para referirse a entidades
diciembre de 1994-junio de 2010 48 territoriales que constituyen un Estado segun la acepcién de esa palabra en el derecho

internacional escrito y consuetudinario, sino también para referirse a entidades
territoriales que no son Estados, pero para las cuales se mantienen datos estadisticos
en forma separada e independiente.



4

| INFORME ANUAL 2010 DEL FMI

MENSAJE DEL DIRECTOR GERENTE Y
PRESIDENTE DEL DIRECTORIO EJECUTIVO

Dominique Strauss-Kahn,
Director Gerente y Presidente
del Directorio Ejecutivo.

Al reflexionar sobre los acontecimientos del Gltimo afio llego a la conclusién fundamental de
gue hay que preservar la colaboracién en materia de politica econémica que tanto beneficié
al mundo durante la crisis. Este es en realidad uno de los grandes legados de la crisis: quiza
por primera vez en la historia, los paises se aunaron con un espiritu de solidaridad para buscar
soluciones mancomunadas a problemas que afectaban a todos.

La economia mundial estd recuperdndose, pese a que la crisis aun no ha quedado completamente
atras. Mientras que en algunos paises el crecimiento es vigoroso, en otros la recuperacion es
mucho mas débil, y los riesgos para el crecimiento mundial han recrudecido en los Ultimos
meses. En el actual mundo globalizado, los sucesos que se originan en un pais pueden reper-
cutir mucho mds alla de sus fronteras. Los desafios que se avecinan son enormes, sobre todo
en lo que concierne a la reactivacién de un crecimiento dindmico, sostenible y equilibrado y la
creacién de empleo. Ahora mas que nunca hay que preservar el sentido de unidad que guié a
los gobernantes mundiales durante la crisis, pero desde luego recordando que cooperacién no
es sinénimo de uniformidad, y que, al ser diversos los desafios, también lo han de ser las
politicas.

Durante la crisis, el FMI apoyé la cooperacién en materia de politicas y desplegd esfuerzos
para responder con eficacia a los graves desafios que enfrentaban los paises miembros.
Comprometimos mas de $200.000 millones en préstamos y reforzamos el sistema de DEG con
otros $283.000 millones. Nuestra nueva Linea de Crédito Flexible proporcioné una sélida red
de proteccién financiera para los paises con antecedentes ejemplares en la aplicacién de
politicas. Desde el comienzo de la crisis en 2008 hemos triplicado nuestros compromisos de
préstamos en condiciones concesionarias a los paises de bajo ingreso, aplicando una tasa de
interés igual a cero hasta 2012, inclusive. Y para hacer hincapié en la necesidad de que los
paises se identifiqguen con los programas, hemos flexibilizado nuestros programas de crédito,
simplificando la condicionalidad y mejorando la capacidad de respuesta a las necesidades de
los grupos mads vulnerables en los paises afectados por la crisis.

Pienso que nuestros esfuerzos han ayudado a amortiguar el impacto de la crisis. En los paises
gue han ejecutado programas, las pérdidas del producto han sido menores que en otras crisis,
y se han evitado los penosos ajustes del pasado, como las fuertes fluctuaciones de los tipos
de cambio y las tasas de interés. Los diferenciales se han reducido en los paises que aplicaron
programas en el marco de la Linea de Crédito Flexible. Y en la mayoria de los casos, inclusive



en los paises de bajo ingreso, fue posible frenar la recesién
econdémica con medidas de politica fiscal.

En el futuro, el FMI tendra que reaccionar de manera aldn mas
4gil y eficaz a los nuevos desafios que se ciernen sobre los paises.
El afio pasado, en Estambul, el Comité Monetario y Financiero
Internacional nos pidié que emprendiéramos reformas en cuatro
ambitos fundamentales: nuestro mandato, nuestra funciéon de
financiamiento, la supervisién multilateral y la gestién de gobi-
erno. Hemos avanzado mucho a lo largo del dltimo afio. En el
campo de la supervision, se nos tiene que considerar como un
asesor franco y fiable en materia de politicas. Tenemos que
enfocar mds nuestra atencién en cuestiones de caracter sistémico
y transfronterizo, para aprovechar el verdadero valor agregado
de nuestros servicios. Y en lo que se refiere a los préstamos,
estamos examinando varias opciones para reforzar las redes
mundiales de proteccién financiera con el fin de ayudar a pre-
venir y atenuar los shocks sistémicos. Estas reformas estdn en
curso y reflejan nuestro afan continuo de adaptar nuestro
mandato a las realidades del mundo moderno.

Por dltimo, tenemos que sequir adelante con las reformas del
régimen de cuotas y la gestién de gobierno, para amplificar la voz
de las economias emergentes y los paises en desarrollo dindmicos
gue desempefian un papel cada vez mds preponderante en la
economia mundial. El tema es dificil y complejo, pero estoy con-
vencido de que podremos lograr mas avances hasta fines de afio.
Estas reformas ayudardn a reforzar la relevancia, la legitimidad,
la representatividad real y, sobre todo, la eficacia del FMI.

Estoy orgulloso de los logros del FMI en el dltimo afio, y aguardo
con entusiasmo la oportunidad de sequir trabajando con los
paises miembros para abordar los préximos desafios a los que
se enfrentara la economia mundial.
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El Informe Anual del Directorio Ejecutivo del FMI a la Junta de
Gobernadores es un instrumento fundamental de rendicién de
cuentas dentro de la institucién. El Directorio Ejecutivo, integrado
por 24 titulares designados por los 187 paises miembros, esta
encargado de dirigir los asuntos de la organizacién, en tanto que
la Junta de Gobernadores, en la cual cada pais miembro esta
representado por un funcionario de alto rango, es la autoridad
rectora maxima. Por medio del Informe Anual, el Directorio
Ejecutivo rinde cuentas a la Junta de Gobernadores del FMI.
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CARTA DE REMISION A LA
JUNTA DE GOBERNADORES

29 de julio de 2010

Estimado Sr. Presidente:

De acuerdo con lo dispuesto en el Articulo XlI, Seccién 7 a), del Convenio Constitutivo del Fondo
Monetario Internacional, y en la Seccién 10 de sus Estatutos, tengo el honor de presentar a la
Junta de Gobernadoresel Informe Anual del Directorio Ejecutivo correspondiente al ejercicio
cerrado el 30 de abril de 2010. De conformidad con la Seccién 20 de los Estatutos, se presentan
en el capitulo 5 los presupuestos administrativo y de capital del FMI aprobados por el Directorio
Ejecutivo para el ejercicio que se cierra el 30 de abril de 2011. En el apéndice VI, que figura en la
edicion del informe publicada en CD-ROM y en www.imf.org/external/pubs/ft/ar/2010/eng/index.
htm, se presentan los estados financieros verificados del ejercicio cerrado el 30 de abril de 2010
correspondientes al Departamento General, el Departamento de DEG vy las otras cuentas admi-
nistradas por el FMI, junto con los informes pertinentes de la Oficina de Auditores Externos. Los
procesos relativos a la auditoria externa y los estados financieros estuvieron supervisados
por el Comité de Auditoria Externa, integrado por el Sr. Thomas O'Neill, el Sr. Ulrich Graf y la
Sra. Amelia Cabal, de conformidad con la Seccién 20 c) de los Estatutos del FMI.

Dominique Strauss-Kahn
Director Gerente y Presidente del Directorio Ejecutivo
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1 PANORAMA GENERAL

Al cierre del ejercicio 2010, la economia mundial parecia estar
emergiendo de la peor recesion en mas de 60 aios. Sin embargo,
la recuperacién era desigual, ya que algunas economias experi-
mentaban un crecimiento muy sdlido en tanto que otras se reani-
maban con menos vigor, y los riesgos a la baja se multiplicaban,
una tendencia que persistido a comienzos del ejercicio 2011. Es
necesario adoptar politicas para neutralizar esos riesgos y sentar
las condiciones para reanudar un crecimiento mundial dinamico y
sostenido.

A lo largo del ejercicio, el FMI fue uno de los ejes a través de los
cuales la comunidad internacional luché por retomar una senda de
crecimiento sostenible. Su actividad se centré en proporcionar
asesoramiento a los paises miembros para apuntalar la recuperacion,
reforzar la red mundial de proteccion financiera y fortificar el sistema
financiero internacional. La institucién continud fortaleciéndose, con
la mirada puesta en examinar su mandato, modernizar la labor de
supervision, garantizar recursos financieros adecuados y reformar
la estructura de gobierno. En otros ambitos, continud la reestructu-
racion presupuestaria tanto del lado del ingreso como del gasto, se
modificaron las politicas de recursos humanos, se incremento la
transparencia y se intensificaron las actividades de divulgacion.



INDICIOS DE REACTIVACION
TRAS LA GRAN RECESION

La crisis financiera mundial que estall6 en 2008 asesté un
golpe devastador a la economia mundial. El crédito se paralizo,
el comercio internacional se desmorond, los capitales dejaron
de circular, el crecimiento se enfrié y el desempleo aumentd
significativamente. Si bien el epicentro estuvo localizado en
un grupo de economias avanzadas -y, mds concretamente, en
su sector financiero—, la crisis no tardé en propagarse a todos
los rincones del planeta.

Los gobiernos respondieron con una aplicacién de medidas
ambiciosas y decididas en el sector monetario, fiscal y finan-
ciero, que se implementaron en un contexto de cooperacién
sin precedentes. Esa actuacién concertada logré frenar la
espiral descendente y luego revertirla. Las condiciones de los
mercados financieros mejoraron y en el sequndo semestre de
2009 aparecieron los primeros indicios de recuperacion, que
se afianzaron a comienzos de 2010. Sin embargo, la reactiva-
cién se mantuvo moderada y desigual: el crecimiento de las
economias avanzadas era relativamente timido, a diferencia
del vigor gue exhibian la mayor parte de los mercados emer-
gentes y de los paises de bajo ingreso.

Aunqgue la recuperacién sigue en marcha, las perspectivas
estan sometidas a riesgos considerables. Una de las tareas
clave serd reducir las vulnerabilidades soberanas, que podrian
comprometer la estabilidad financiera y prolongar la crisis,
dado que los niveles de deuda publica subieron significativa-
mente. Aunque la desarticulacion de la acomodacién mone-
taria es necesaria y ya se inicié en los grandes mercados
emergentes y algunas economias avanzadas, quizd corres-
ponda postergarla en las grandes economias avanzadas, a
favor del ajuste fiscal y del desmantelamiento de las medidas
de emergencia instituidas para respaldar al sector financiero.
El desempleo persistente y elevado sigue siendo un reto
fundamental con implicaciones tanto macroeconémicas como
sociales, y suscita el temor de que la ausencia pasajera de
puestos de trabajo se transforme en desempleo estructural.
La reforma financiera también debe ser un punto destacado
del temario y su perfil esta claro: una capitalizacién mas ele-
vada y de mejor calidad y un control mas eficiente del riesgo
de liquidez, una serie de herramientas para neutralizar el
riesgo sistémico en general y en las instituciones consideradas
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demasiado grandes para quebrar en particular, y un marco
practico para facilitar la resolucién de cuestiones transfron-
terizas. Por Ultimo, a fin de restablecer y sustentar un creci-
miento internacional robusto, es necesario reequilibrar la
demanda entre los paises.

EL APORTE DEL FMI A UNA
RECUPERACION DURADERA

A lo largo del ejercicio 2010, el FMI contribuyd decisivamente a
respaldar la reactivaciéon de la economia mundial. Propugné
medidas que apuntalaron la reactivacion y sentaron las bases para
un crecimiento sostenido en foros tales como el Grupo de los
Veinte (G-20), y brindé apoyo a los paises mediante programas de
gran envergadura, como por ejemplo las Lineas de Crédito Flexible
(LCF), gque funcionan como mecanismo precautorio. Asimismo,
instituyé medidas nuevas y recomenddé adaptar politicas en
diversos ambitos:

Reforzar la red mundial de proteccion financiera. E| FMI
amplié sus recursos crediticios durante el ejercicio 2010 y
aprobd e implementd una asignacién general de derechos
especiales de giro (DEG) para inyectar liquidez en la econo-
mia internacional. Asimismo, revisé y amplié sus mecanismos
de financiamiento para poder sequir atendiendo las necesi-
dades de los miembros durante la crisis y después. Para
responder al impacto particularmente grave de la crisis en
muchos paises de bajo ingreso, el FMI incrementd su capa-
cidad de crédito concesionario y modificé el marco que rige
ese crédito. El Directorio Ejecutivo aprobd 14 acuerdos de
financiamiento no concesionario por un total de DEG 72.200
millones durante el ejercicio; de esa suma, DEG 52.200
millones se destinaron a las LCF. Ademas, los compromisos
de préstamo asumidos a través de mecanismos concesiona-
rios para paises de bajo ingreso experimentaron un drdstico
aumento, a DEG 2.200 millones.

Mantener politicas de estimulo hasta que se manifieste
una recuperacion sostenida de la demanda privada,
disefando, comunicando y comenzando a implementar
al mismo tiempo estrategias creibles de consolidacion
fiscal a mediano plazo, segun las circunstancias de cada
pais. EI FMI recomendd poner en marcha un estimulo fiscal
a pleno, excepto en los paises que se enfrentaban a fuertes
aumentos de las primas por riesgo, donde la situacién era
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Izquierda Elaboracién de tanques de gas de petréleo en una fabrica en Cikarang, Indonesia. Derecha Sesién del Comité Monetario y Financiero
Internacional durante las Reuniones Anuales de octubre de 2009, en el Centro de Congresos de Estambul, Turquia.

mas apremiante y la consolidacién debfa comenzar. Si las
condiciones macroeconémicas evolucionan de acuerdo con
las proyecciones del informe Perspectivas de la economia
mundial del FMI, la mayoria de las economias avanzadas
deberian emprender la consolidacién fiscal en 2011. Las
estrategias de consolidacion tuvieron gue implementarse de
manera tal que propiciaran lo mds posible el crecimiento y
estuvieran acompafiadas de reformas estructurales que
realzaran el crecimiento potencial. Mientras las expectativas
inflacionarias permanecian bien ancladas, la politica moneta-
ria podia sequir siendo acomodaticia a medida que progresara
la consolidacién fiscal. Los mercados emergentes deberian
ponerse a la vanguardia del ciclo de restriccién monetaria, ya
gue experimentaron una recuperacion mas rdpida que las
economias avanzadas. De cara al futuro, en términos genera-
les el asesoramiento del FMI se inclina mds hacia la consoli-
dacion fiscal y menos hacia el estimulo fiscal.

Reformas para afianzar el sistema financiero mundial. Si
bien las estimaciones del FMI en cuanto a las pérdidas
sufridas por los sistemas financieros durante la crisis se
revisaron a la baja a lo largo del ejercicio 2010 a medida que
el crecimiento se reactivaba y los mercados financieros
repuntaban, los balances de muchas instituciones financieras
continuaron sometidos a presiones. Para el FMI, sanear los
balances y reestructurar la regulacion y la supervision del
sector financiero son tareas esenciales para disipar los
riesgos y sustentar la expansion del crédito necesaria para
una recuperacion duradera.

Politicas encaminadas a reequilibrar el crecimiento mun-
dial. EI FMI recomendd a los paises con déficits externos
excesivos antes de la crisis que pusieran en marcha planes
gue —sin dejar de propiciar al mdximo el crecimiento— conso-
lidaran las finanzas publicas, con el propdsito de mantener la
confianza de los inversionistas. Entonces recaeria en los paises
con superavits excesivos en cuenta corriente la responsabili-
dad de alimentar la demanda mundial, reemplazando la
exportacion por la demanda interna como motor del creci-
miento. A medida que la moneda de los paises con déficits
excesivos se depreciara, se apreciaria la de los paises con
superdvit. El FMI aconsejé a ambos grupos respaldar este
reequilibramiento con la reforma del sector financiero y la
adopcion de politicas estructurales adecuadas.

Fortalecimiento de las capacidades. La crisis realzé la
importancia de la asistencia técnica que brinda el FMI con el
objeto de fortalecer las capacidades de los paises miembros,
tanto en la formulacién como en la implementacién de politi-
cas macroecondmicas sélidas. EI FMI no tardé en responder
a las necesidades crecientes en este ambito, suministrando
asistencia técnica a una serie de paises, especialmente para
abordar las dimensiones macroecondémicas de la crisis.

FORTALECIMIENTO DEL FMI PARA
ENFRENTAR LOS RETOS FUTUROS

Al cierre del ejercicio 2010 persistian riesgos considerables para
la recuperacién, que seguramente perdurardn algin tiempo.
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Ante estas perspectivas, adquirié relevancia el fortalecimiento
del FMI para que esté plenamente equipado y pueda adaptar
su funcién a la evolucién de la economia internacional. En las
Reuniones Anuales de octubre de 2009, celebradas en Estam-
bul, el Comité Monetario y Financiero Internacional (CMFI)
enumerd prioridades clave de cara al futuro:

Reevaluar el mandato de la institucién de modo que abarque
la variedad completa de politicas macroecondmicas y del
sector financiero que influyen en la estabilidad mundial.

Continuar reforzando la capacidad de financiamiento para
ayudar a los miembros a enfrentar problemas de balanza de
pagos (entre otros, el de la volatilidad financiera) y reducir la
aparente necesidad de acumulacién excesiva de reservas.

Afinar la supervision multilateral e integrarla mejor a la
supervision bilateral, y afianzar la supervisién multinacional,
regional y multilateral.

Reformar la propia estructura de gobierno para imprimirle
mas legitimidad y eficacia al FMI.

Revision del mandato del FMI

En las Reuniones Anuales de octubre de 2009, el CMFI insté
al FMI a “revisar su mandato de modo que abarque la variedad
completa de politicas macroecondmicas y del sector financiero
gue influyen en la estabilidad mundial”, y solicité un informe
al respecto para las Reuniones Anuales de 2010. La supervisién,

el financiamiento y la estabilidad del sistema financiero
internacional —grandes ambitos a los que se vuelca el FMI en
el cumplimiento de su mandato— fueron objeto de estudios
efectuados por el personal técnico y de deliberaciones del
Directorio en los ultimos meses del ejercicio 2010 y siguen
siéndolo en el ejercicio corriente.

Financiamiento para el siglo XXI
Recursos del FMI

Asegurar que la organizacion disponga de recursos adecua-
dos para atender la demanda potencial fue una de las acti-
vidades que acaparé la atencion del Directorio Ejecutivo
durante el ejercicio 2010. De acuerdo con los objetivos fijados
por el G-20 en abril de 2009, que recibieron el aval del CMFI,
el FMI procedié rapida y decisivamente a evaluar los recursos
a su disposicién para cerciorarse de gue pudieran sequir
atendiendo las necesidades de los miembros. En el primer
semestre de 20092 se inicié un didlogo con una serie de
paises miembros en torno a la posibilidad de suscribir nuevos
acuerdos bilaterales de crédito , y durante el ejercicio 2010
se suscribieron y entraron en vigencia 15 mds. Mediante un
mecanismo de emisién de pagarés a favor de paises miem-
bros y bancos centrales aprobado por el Directorio, también
se firmaron y entraron en vigencia tres acuerdos bilaterales
para adquirir pagarés del FMI. El primer uso de los recursos
tomados en préstamo en virtud de estos diversos acuerdos
tuvo lugar en julio de 2009.
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Dado que los acuerdos bilaterales de préstamos se organizaron
como una fuente rdpida de recursos adicionales para satisfacer
necesidades de financiamiento motivadas por la crisis, el FMI
simultdneamente procedié a incrementar sus recursos prestables
de caracter mds permanente. En noviembre de 2009, los parti-
cipantes en los Nuevos Acuerdos para la Obtencién de Préstamos
(NAP)® del FMI llegaron —junto con potenciales participantes
nuevos— a un acuerdo sobre la ampliacién y la flexibilizacién de
los NAP. El Directorio Ejecutivo posteriormente decidié ampliar
los NAP a DEG 367.500 millones (alrededor de $550.000 millo-
nes, al tipo de cambio de cierre del ejercicio 2010) y afadir 13
participantes, varios de los cuales son paises de mercados
emergentes. En una deliberacién ulterior sobre la suficiencia y
la composicién de los recursos de préstamo de la organizacion,
los directores ejecutivos recalcaron que el FMI debe continuar
siendo una institucién basada en un régimen de cuotas, a pesar
del fuerte aumento de los recursos disponibles gracias a los
nuevos NAP, y la mayoria encontré contundentes argumentos a
favor de un aumento sustancial de las cuotas a fin de contar con
recursos que satisfagan las necesidades de los miembros en la
mayoria de las circunstancias.

Financiamiento para los paises miembros

Al mismo tiempo que trabajaba por asequrar la suficiencia de los
recursos, el FMI se dedicé activamente en el transcurso del afio
a perfeccionar sus herramientas de crédito para atender las
necesidades de los paises miembros durante la crisis y después.

El Directorio habia aprobado una profunda reorganizacién del
marco de crédito no concesionario a fines del ejercicio 2009, y
en el ejercicio 2010 barajo ideas preliminares para incorporarle
otras modificaciones, entre ellas 1) refinar la LCF prolongando su
duracién, ofreciendo mds previsibilidad de acceso y eliminando
el tope informal a los montos de acceso; 2) crear una Linea de
Crédito Precautorio para los paises que no retinen las condiciones
de acceso a la LCF pero tienen politicas sélidas; y 3) establecer
un mecanismo que le permita al FMI ofrecer lineas de liquidez a
los paises con efectos potencialmente sistémicos. Entre las
actividades planificadas cabe mencionar la de estrechar los
vinculos con mecanismos de financiamiento regionales.

Siguiendo adelante con la labor iniciada en el gjercicio 2009 en
torno a la reforma del financiamiento no concesionario, en el
ejercicio 2010 el Directorio Ejecutivo aprobé reformas de la
estructura, la condicionalidad y las condiciones financieras de los
mecanismos de financiamiento concesionario para los paises de
bajo ingreso. Se cred un Fondo Fiduciario para el Crecimiento y la
Lucha contra la Pobreza (FFCLP) con la finalidad de ampliar y
reemplazar la Cuenta Fiduciaria del Servicio para el Crecimiento
y la Lucha contra la Pobreza (SCLP) y del Servicio para Shocks
Exdégenos (SSE) a partir de enero de 2010. Asi, junto con el nuevo
grupo de instrumentos de crédito, el FMI aumenté a mds del doble
la asistencia financiera a los paises de bajo ingreso. Su capacidad
de crédito concesionario crecerd previsiblemente a $17.000
millones hasta 2014; de esa suma, hasta $8.000 millones corres-
ponderdn a los dos primeros afios.
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Izquierda Un pescador seca la pesca en la peninsula de Cabo Maclear en Malawi. Derecha Sesion del Comité Monetario y Financiero Internacional
durante las Reuniones de Primavera celebradas en abril de 2010 en la sede del FMI en Washington.

Modernizar la supervisiéon que ejerce el FMI

La crisis mundial puso de relieve la necesidad de modernizar
la supervisiéon gue ejerce el FMI para que las evaluaciones
reflejen debidamente los efectos secundarios que provocan
las politicas y los movimientos econémicos de un pais en otros,
asi como la influencia decisiva del sector financiero en la
evolucion de una economia. El Directorio analizé varias pro-
puestas en este sentido, entre ellas:

+ Centrar mas la atencién en los contagios originados en
paises cuyas politicas o circunstancias tengan impacto en
la estabilidad del sistema mundial en su conjunto, facili-
tando asi la integracién de las perspectivas multilateral y
bilateral.

- Iniciar nuevas consultas multilaterales, de ser necesario, para
promover la colaboracién y la accién colectiva en temas
especiales que no se superpongan con los mecanismos ya en
marcha (por ejemplo, el proceso de evaluaciéon mutua del G-20)
y dinamizar la relacién con grupos de paises ya formados.

+ Afianzar la supervision del sector financiero diagramando las
interconexiones transfronterizas e intersectoriales y los
canales de transmisién de la inestabilidad macrofinanciera,
llenando los vacios en los datos sobre el sector financiero y
colaborando con las entidades méds importantes abocadas a
la estabilidad financiera.

El Directorio también pasé revista al Programa de Evaluacién
del Sector Financiero (PESF) y lo reforzé en varios aspectos.
Quedd acordado que ampliando la cobertura de los paises y
mejorando la focalizacién y la frecuencia de las evaluaciones
se realzaria la utilidad del programa.

Como parte de una campafia general encaminada a estrechar
la coordinacién con otras organizaciones internacionales —un
dmbito prioritario en la opinién del Director Gerente—, el FMI
promovid la colaboracién en las actividades de supervisién
durante el ejercicio 2010. En septiembre de 2009, el G-20 lo
invité a participar en el proceso de evaluacién mutua, enfati-
zando que la concertacién de las politicas econdmicas ofrece
el potencial de estimular un crecimiento mundial sostenido y
equilibrado. El FMI estd encargado de analizar cémo concuerdan
los diversos marcos de politica econdmica nacionales y regio-
nales del G-20 y de examinar las politicas de los integrantes del
grupo para determinar si, colectivamente, son coherentes con
trayectorias sostenibles y equilibradas para la economia mun-
dial. Junto con el Consejo de Estabilidad Financiera (CEF),
disefié un ejercicio de alerta anticipada para poder evaluar
mejor los riesgos que generan para la economia mundial ciertos
sucesos improbables pero capaces de producir un impacto
sustancial, e identificar opciones que permitan mitigarlos.

La crisis puso de manifiesto deficiencias en la recopilacién de
datos que impidieron detectar y evaluar vulnerabilidades, y creé
consciencia de laimportancia que tiene la solidez del andlisis de
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los datos para la supervision y la formulacién de la politica eco-
némica. A lo largo del ejercicio 2010, el FMI y el CEF llevaron a
cabo extensas consultas con los usuarios oficiales de datos
econdmicos y financieros en los paises del G-20 y en otras insti-
tuciones internacionales, y luego dieron a conocer recomenda-
ciones sobre las lagunas de informacién mas graves que sacé a
relucir la crisis. Mediante el lanzamiento de un sitio web que
permite el acceso publico a una base de datos de indicadores de
solidez financiera de determinados paises miembros, el FMI dio
un paso hacia el fortalecimiento de la divulgacién internacional
de esos indicadores, cumpliendo asi con una de las recomenda-
ciones del estudio realizado junto con el CEF.

Reforma de la estructura de gobierno del FMI

Al cierre del ejercicio 2010, la Ultima reforma de las cuotas del
FMI, aprobada por la Junta de Gobernadores en abril de 2008,
adn no habia recibido la cantidad necesaria de votos para la
ratificacion. Entre otras cosas, la reforma pretende promover
los objetivos de incrementar los votos relativos de los mercados
emergentes dindmicos y realzar la voz de los paises de bajo
ingreso. En su comunicado de abril de 2010, el CMFI insté a los
miembros a dar su consentimiento a la reforma sin demora. La
labor de reforma se profundizé en el ejercicio 2010, como parte
de la Decimocuarta Revisién General de Cuotas, que deberd
estar lista para enero de 2011. En el comunicado de octubre de
2009, el CMFI manifesté su preferencia por un cambio de las
cuotas relativas a favor de los pafses de mercados emergentes
y en desarrollo dindmicos de 5% como minimo, de los paises
sobrerrepresentados a los subrepresentados, utilizando la actual
férmula de cuotas como base para el andlisis, y se comprometié
a proteger la proporcién de votos de los paises mds pobres.

Respondiendo a la solicitud del CMFI de un informe sobre la
estructura de gobierno del FMI, el Directorio Ejecutivo se
reunié en julio de 2009 para iniciar las deliberaciones sobre
las principales cuestiones y las opciones de reforma en base
a una variedad de informes y consultas con la sociedad civil.
Presenté su informe antes de las Reuniones Anuales de 2009,
ocasién en la cual el CMFI recalcé la importancia de la reforma
de la estructura de gobierno para la legitimidad y la eficacia
del FMI. Posteriormente, el Directorio abordé cuestiones como
el tamafio de la organizacion (en relacién con la Decimocuarta
Revision General de Cuotas), las reformas de los procedimien-
tos del CMFI, los argumentos a favor de un régimen donde
todos los directores el Directorio Ejecutivo sean nombrados
por la administracién del proceso de seleccién.

FINANZAS,,ORGANIZACIéN
Y RENDICION DE CUENTAS

Durante el ejercicio 2010, el FMI continué poniendo en
practica un programa de reforma interna aprobado por el

Directorio Ejecutivo en 2008 y encaminado a reestructurar
tanto el ingreso como el gasto de la organizaciéon. Del lado
del ingreso, un componente clave de la reforma fue la venta
de un volumen limitado de oro, organizada para posibilitar
un nuevo modelo de ingresos y complementar los recursos
de crédito concesionario. Aprobadas por el Directorio en
septiembre de 2009, las ventas de oro encontraron compra-
dores en tres bancos centrales en octubre y noviembre de
2009, y las ventas en el mercado comenzaron en febrero de
2010. Del lado del gasto, se registraron nuevos avances sig-
nificativos hacia el logro de recortes permanentes de los
gastos y del personal.

En el ambito de los recursos humanos, la reestructuracion
de 2008 produjé a un nimero imprevistamente elevado de
renuncias justo en el momento en que la crisis cred una
necesidad de personal temporero adicional. Tras una pri-
mera fase de traslados internos, se desplegé una campafa
vigorosa de contratacién externa que se prolongé hasta
entrado el ejercicio 2010. Las actividades de contratacién
concentradas en las regiones subrepresentadas —parte
del trabajo en curso para aumentar la diversidad en el
FMI- produjeron resultados alentadores pero desiguales, y
la organizacién instituyé un indicador de diversidad para
hacer un seguimiento transparente del progreso en este
terreno. Asimismo, se introdujeron reformas que apuntan
a sustentar una modalidad de desempefio profesional
positivo y que ofrecen mecanismos para recompensar al
personal por una funcién bien cumplida y abrir posibilidades
de avance en su carrera.

Las importantes reformas incorporadas a la politica de
transparencia del FMI durante el ejercicio 2010 representan
la continuacién de una progresién hacia una mayor apertura
institucional que se inicié hace una década. Entre otros
cambios, el Directorio dio su aval a la publicacién de docu-
mentos sobre los paises y sus intenciones de politica salvo
objecién explicita del miembro en cuestién, y abrevié el
plazo de espera para hacer publico el material archivado.

Como muchos otros aspectos de su trabajo, la labor de
divulgacién que lleva a cabo el FMI se expandié y se intensi-
ficé en respuesta a la crisis mundial. Los directores ejecutivos
y la clpula directiva de la organizacién multiplicaron las
visitas a los paises miembros, incluido un nimero conside-
rable de paises de bajo ingreso. En las Reuniones Anuales
de 2009 en Estambul, como parte de las actividades disefia-
das para los interesados en la formulacién de politicas eco-
ndmicas a nivel mundial, se organizé un Foro sobre politicas
relativas a la sociedad civil que reunié entre otros al personal
técnico del Banco Mundial y del FMI, a representantes de la
sociedad civil y a funcionarios publicos en una serie de dia-
logos sobre politicas.
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LA EVOLUCION DE LA ECONOMIA MUNDIAL
Y DE LOS MERCADOS FINANCIEROS

El aio pasado estuvo lleno de altibajos para la economia mundial®. La
profunda crisis financiera que sucedié al colapso de Lehman Brothers en
septiembre de 2008 tuvo un efecto negativo sustancial en la economia
internacional, y el producto mundial cayé ~2% en 2009. La crisis asestd
el golpe mas duro a las economias avanzadas, que tuvieron que enfrentar
una grave contraccion del crédito, balances maltrechos y un desempleo
creciente, a lo que se sumd una disminucion del producto de 3%,% en
20009. La crisis se propag6 rapidamente por el mundo entero a través de
una serie de canales: el comercio internacional se paralizo, los capitales
dejaron de circular y las remesas se redujeron. Cuando la turbulencia
amaind fue posible constatar que varios mercados emergentes y paises
de bajo ingreso se habian visto sumamente afectados por la peor crisis
internacional en mas de 60 afios.

La respuesta de los gobiernos se manifestd en una concertacién sin pre-
cedentes de medidas firmes y ambiciosas. En el dmbito monetario,
empujaron las tasas de interés a cero y pusieron en marcha medidas sui
géneris. Los bancos centrales coordinaron recortes de las tasas de interés
y swaps. En el terreno fiscal, se impuso una orientacion anticiclica, creando
margen para un aumento de los déficits motivado por la recesion y com-
plementandolo con politicas de estimulo. En resumidas cuentas, las grandes
economias avanzadas y paises de mercados emergentes que contaban con
el espacio fiscal necesario lanzaron un estimulo fiscal equivalente a 2%
del PIB en 2009, y los beneficios de esta campafia se debieron en gran
medida al acto mismo de coordinacion. Los paises también adoptaron
medidas para apuntalar el sistema financiero; entre ellas, compras de
activos, inyecciones de capital y garantias de distintos tipos.

Estos esfuerzos dieron fruto. La economia comenzd a recuperarse durante
el sequndo semestre de 2009 y cobré impulso a comienzos de 2010,
aungue para mayo la agudizacién de la volatilidad en los mercados finan-
cieros suscitaba nuevamente dudas en torno a la durabilidad de la reacti-
vacion. Las proyecciones apuntan a un crecimiento mundial de 4'4% en
2010 y 4',% en 201, si bien la recuperacién marcha a distinta velocidad:
en muchas economias avanzadas es anémica, y en otras regiones, mas
vigorosa. Dentro del primer grupo, Estados Unidos esta creciendo mas
rapido que Europa o Japon. Entre los mercados emergentes y los paises
de bajo ingreso, las economias asiaticas emergentes ocupan la vanguardia,
en tanto que muchas economias emergentes de Europa y de la Comunidad
de Estados Independientes van rezagadas. Para las economias avanzadas
se prevé un crecimiento de 2'4,% en 2010 y 2011, en tanto que para los
mercados emergentes y las economias en desarrollo la cifra seria de 63/,%
en 2010 y 6'4,% en 201, tras un modesto 2'4% en 2009.



Es probable que la desigualdad de la recuperacién persista.
Las economias de mercados emergentes y en desarrollo
repuntaron con rapidez porque partieron de una situaciéon mas
favorable: en muchos de estos paises el sector financiero era
saludable y las politicas fiscales eran prudentes, lo cual les
permitié respaldar la actividad durante la desaceleracién. En
muchas economias avanzadas, por el contrario, el crecimiento
estd trabado por los dafios duraderos que sufrieron el sector
financiero y los balances de los hogares. En estas regiones, la
reactivacion serd mas lenta que en el pasado.

Tras una aguda paradlisis, los mercados financieros internacio-
nales también comenzaron a descomprimirse. Aunque los
riesgos se diluyeron sustancialmente, la estabilidad ain no
estd asequrada. El FMI revisé a la baja, de $2,8 billones a $2,3
billones, las reducciones del valor contable que, de acuerdo
con sus estimaciones, deberd hacer el sistema bancario hasta
2010. Pero si bien la situacién se perfila mds favorable en
términos generales, aun hay focos problematicos y los bancos
enfrentan retos considerables: durante los dos préximos afios
las necesidades de financiamiento a corto plazo seran eleva-
das, se necesitardn capitales mds abundantes y de mejor
calidad y todavia no se han contabilizado todas las pérdidas.
Dadas estas condiciones, la recuperacién del crédito en el
sector privado seqguramente serd débil, con una demanda
moderada y una oferta limitada. La pequefia y la mediana
empresa probablemente Ileven la peor parte.

A pesar del repunte del crecimiento mundial, las perspectivas
contintan rodeadas de considerable incertidumbre, especial-
mente dadas las vulnerabilidades fiscales que han pasado a
primer plano en las economias avanzadas. Claramente, los
riesgos a la baja son ahora mas agudos. Los riesgos sobera-
nos podrian comprometer la estabilidad financiera y prolon-
gar la crisis. Los mercados se muestran cada vez mds per-
turbados por los importantes retos que plantea la
consolidacién fiscal en algunos paises. Esta pérdida de con-
fianza ya estd produciendo efectos graves, y el riesgo de
contagio estd empafiando la reactivacién, sobre todo en
Europa. Muchos paises avanzados tienen menos margen de
maniobra en su politica econdmica, y algunos directamente
lo han agotado, con lo cual la fraqgil recuperacién se encuen-
tra expuesta a nuevas turbulencias.

Una de las tareas mds importantes es la de reducir las vulnera-
bilidades soberanas. La politica fiscal amortigué debidamente la
caida pronunciada de la demanda privada y evité una recesién
mucho mds profunda, pero los niveles de deuda publica son ahora
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sustancialmente mds elevados. De hecho, se prevé que la relacion
deuda/PIB de las economias avanzadas supere 100% para 2014;
es decir, 35 puntos porcentuales mds que antes de la crisis. El
grueso del aumento se debe a la desaceleracion de la actividad,
y un porcentaje relativamente pequefio corresponde a las medi-
das de estimulo discrecionales. Los paises con un crecimiento
rdpido y los que se encuentran sometidos a presion por parte de
los mercados financieros deberian comenzar a adoptar politicas
mas restrictivas. Las economias avanzadas en su mayoria no
tendran que imitarlos en 2010, pero deberian comprometerse a
instituir planes de ajuste creibles. Y si la recuperacién sigue la
senda prevista, deberian poner en marcha un ajuste fiscal en
2011, de acuerdo con el actual asesoramiento del FMI, que en este
terreno se aleja del estimulo para inclinarse por la consolidacion.
Teniendo en cuenta las presiones demograficas inminentes que
se suman a los retos fiscales a mediano plazo en las economias
avanzadas, la reforma de los programas de prestaciones estata-
les deberia ser prioritaria.

El ajuste fiscal debe ir acompafado de medidas encaminadas a
fomentar el crecimiento. En muchas economias avanzadas sera
importante lanzar politicas estructurales para poner nuevamente
en marcha la actividad econémica, imprimir mds eficacia a los
mercados laborales y estimular la productividad.

Asimismo, serd necesario desmantelar las medidas de acomo-
dacién monetaria. En las grandes economias avanzadas, el
endurecimiento monetario puede ceder el lugar al ajuste fiscal
y al repliegue del respaldo de emergencia brindado al sector
financiero, sobre todo porque las expectativas inflacionarias
permanecen bien ancladas vy la utilizacién de la capacidad aun
es baja. Sin embargo, en ciertos grandes mercados emergentes
y en algunas economias avanzadas que se encuentran a la
vanguardia de la recuperacion, los bancos centrales ya estan
reduciendo la acomodaciéon monetaria. En algunos mercados
emergentes, el exceso de capacidad en determinados sectores
y el deterioro de la calidad del crédito revelan la necesidad de
restringir el crédito.

La falta de uniformidad en la reactivacién internacional estd
causando complicaciones a nivel de las politicas, ya que dis-
tintos paises y regiones se enfrentan a diferentes obstdculos
a la hora de restablecer un crecimiento sélido, equilibrado y
sostenible. Un hecho clave es que los paises que se estan
recuperando con mds rapidez estan adoptando politicas res-
trictivas, en tanto que las tasas de interés de las economias
avanzadas necesitan mantenerse bajas durante cierto tiempo.
Esta falta de sincronizacién esta provocando algunos efectos
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colaterales imprevistos; entre ellos, fuertes flujos de capital
hacia los mercados emergentes. Estos flujos marcan un
satisfactorio contraste con las épocas de crisis y reflejan las
solidas perspectivas de crecimiento de estas economias, pero
las autoridades deben ser conscientes de que podrian causar
un reajuste excesivo del tipo de cambio, burbujas de precios
de los activos e inestabilidad financiera. Hasta el momento
nada revela la existencia de burbujas a nivel de todo el sistema,
pero existen algunos focos problematicos y los riesgos podrian
agudizarse.

En los mercados emergentes con superdvits en cuenta corriente
excesivos, corresponde que la restriccién monetaria vaya acom-
pafiada de una apreciacién del tipo de cambio efectivo nominal
a medida que se intensifique la presién generada por el exceso
de demanda. Pero en otros mercados emergentes, el endureci-
miento monetario podria resultar complicado porque atraeria
mas capitales. Ademas de empuijar al alza el tipo de cambio y de
socavar la competitividad, esta situaciéon podria promover la
formacién de burbujas de precios de los activos y comprometer
la estabilidad financiera. Los paises tienen a su disposicién una
serie de herramientas para enfrentar los flujos excesivos de
capital; entre ellas, una politica fiscal mas restrictiva, la acumu-
lacién de reservas, medidas macroprudenciales y controles de
las entradas de capital si los estiman necesarios en determinadas
circunstancias.

La persistencia de un nivel elevado de desocupacién continda
siendo un reto critico. Es dificil declarar que la crisis esta
superada cuando tanta gente en tantos paises no logra con-
sequir trabajo. En las economias avanzadas, se proyecta que
el desempleo se mantendra cerca de 9% hasta 2011 y que
posteriormente registrard una disminucién apenas lenta. El
desempleo también sigue siendo endémico en muchos paises
en desarrollo. Ademds de las implicaciones macroeconémicas,
a niveles elevados plantea graves problemas sociales. Uno de
los temores mds acuciantes es que la falta pasajera de puestos
de trabajo se transforme en desempleo estructural. Otro
riesgo es un aumento del proteccionismo comercial. Ciertas
politicas laborales pueden contribuir a limitar el dafio: un
régimen adecuado de prestaciones por desempleo es esencial
para apuntalar la confianza de los hogares, proteger sus
ingresos y evitar un fuerte aumento de la pobreza. La ense-
flanza y la capacitacién pueden facilitar la reincorporacién a
la fuerza laboral y mejorar el capital humano.

La reforma financiera también debe ocupar un lugar importante,
sobre todo porque las ineficiencias del sector financiero y las
fallas en el ambito de la regulacién y la supervisién contribuye-
ron decisivamente a la crisis. Para sustentar la estabilidad
financiera, es imperioso proceder sin demora a la resolucién de
las instituciones financieras no viables y a la reestructuracion
de las que tienen un futuro comercial. La existencia de institu-
ciones consideradas demasiado grandes para quebrar repre-
senta un riesgo, ya que podrian utilizar sus ventajas de finan-
ciamiento para consolidar ain mas su posicion.

Los perfiles de las reformas regulatorias estan claros: una
capitalizaciéon mds elevada y de mejor calidad y un control més
eficiente del riesgo de liquidez, una serie de herramientas para
neutralizar el riesgo sistémico en general y en las instituciones
consideradas demasiado grandes para quebrar en particular,
y un marco practico para facilitar la resolucién de cuestiones
transfronterizas. Las autoridades deben encontrar el equilibrio
justo entre la seqguridad del sistema financiero, por un lado, y
por el otro, la innovacién y la eficiencia. La inaccién podria
atentar contra la recuperacién, perpetuar el riesgo moral y
agravar el riesgo de que los paises actden unilateralmente en
lugar de buscar una solucién concertada. Dado que la ejecu-
cién tiene tanta importancia como la regulacién misma, es
necesario reforzar la supervisién con dnimo preventivo. De lo
contrario, la reforma regulatoria no dard fruto.

Para restablecer y sustentar el vigor del crecimiento interna-
cional, hay que reequilibrar la demanda mundial. Los paises
que incurrieron en déficits externos excesivos antes de la
crisis deben sanear las finanzas publicas para resguardar la
demanda y el crecimiento potencial. Entonces recae en los
paises con superdvits excesivos en cuenta corriente la respon-
sabilidad de alimentar la demanda mundial. A medida que los
paises con déficits incrementen el ahorro en respuesta a las
expectativas de menores ingresos futuros, los paises con
superdvits deberan reemplazar la exportacién por la demanda
interna como motor del crecimiento. Pueden estimular la
demanda interna mediante el gasto en redes de proteccion
social y la modernizacién de infraestructuras. A medida que
las monedas de las economias con déficits excesivos se
deprecien, las de los paises con superdvits se apreciardn. En
ambos grupos, el reequilibramiento debe estar respaldado por
la reforma del sector financiero y por politicas estructurales
adecuadas.
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La economia mundial atravesé un periodo de inestabilidad financiera sin
precedentes en 2008-09, que coincidié con una desaceleracion econémica
mundial y un colapso del comercio de magnitudes no vistas en muchos dece-
nios. EI FMI asumié un papel protagénico para ayudar a los paises miembros a
hacer frente a los desafios inmediatos planteados por la crisis y empezd a forjar
un nuevo y mas solido sistema financiero mundial.

En el ejercicio 2010, el FMI tomdé medidas para reforzar la red mundial de proteccion
financiera, ampliando sus recursos prestables y aprobando una emisiéon general
de DEG para atender la acuciante necesidad de liquidez de la economia mundial.
Los compromisos de préstamo de la institucion alcanzaron un nivel sin preceden-
tes de aproximadamente $175.000 millones, monto que incluye un fuerte aumento
del crédito concesionario a paises de bajo ingreso. Asimismo, se modernizaron y
ampliaron los servicios de financiamiento para garantizar que respondan de manera
optima a las necesidades de los paises miembros durante la crisis y en las etapas
posteriores. EI FMI es consciente de que la crisis supone una carga particularmente
pesada para los paises de bajo ingreso y que tiene el potencial de desbaratar los
avances hacia el cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo del Milenio, y por ese
motivo la institucién tomd medidas para incrementar su capacidad para conceder
préstamos concesionarios y reorganizo el marco que rige ese tipo de operaciones,
incluidos los criterios que habilitan a los paises para beneficiarse de tales préstamos
(véanse los recuadros 4.2 y 4.4). EI FMI intensific la supervision de la economia
mundial, evaluando regularmente las decisiones tomadas y las medidas aun nece-
sarias para restablecer la estabilidad macroecondmicay financiera, y afiné su labor
de asesoramiento en materia de politicas, adaptandola mejor a los problemas
derivados de la crisis. Ademas, reenfocd sus actividades de supervision, procurando
hacerlas mas eficaces, francas, independientes e imparciales.

Al tiempo que se concentraba en las medidas necesarias para responder a la crisis
y mitigar sus repercusiones en los paises miembros, el FMI también inicié una eva-
luacion minuciosa e intensiva de lo que se deberia hacer una vez que la crisis amai-
nara, como por ejemplo una reevaluacion de la funcién que ha de desempefiar en
la economia mundial y en la prevencién de crisis en el futuro. Se disefid y se perfec-
ciond un ejercicio de alerta anticipada en colaboracion con el Consejo de Estabilidad
Financiera, y se procurd que las actividades de supervision incorporen en mayor
grado los andlisis comparativos de paises y la supervision del sector financiero.
Ademas, se prestd asistencia técnica intensiva en varios ambitos criticos relaciona-
dos con la respuesta a la crisis y la posterior recuperacion, y para mejorar disponi-
bilidad de la informacién el FMI tomé medidas con el fin de detectar y subsanar las
importantes deficiencias de los datos que la crisis puso en evidencia.
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Se reconocié desde temprano gue los recursos del FMI destinados
al financiamiento tendrian que ampliarse considerablemente
para garantizar que la institucién estuviera en condiciones de
atender de forma adecuada las necesidades potenciales de los
paises. Como parte de un plan mas amplio acordado durante la
cumbre del G-20 celebrada en Londres en abril de 2009 y avalado
por el CMFI para hacer frente a la crisis financiera y econémica
mundial, se convino en que los recursos prestables del FMI se
incrementarian a $750.000 millones. Para lograr este incremento,
los paises miembros proporcionarian financiamiento inmediato
por un monto de $250.000 millones, que posteriormente se
incorporarian en Nuevos Acuerdos para la Obtencién de Présta-
mos (NAP) mds amplios y flexibles que se ampliarian por un
méaximo de $500.000 millones. El incremento de los recursos
inmediatos se logré mediante la suscripcién de acuerdos bilate-
rales de préstamo y compra de pagarés con varios paises miem-
bros. Mientras tanto, en abril de 2010 el Directorio Ejecutivo
aprobd una ampliacién de los NAP (véase “Asegurar recursos
adecuados para la labor del FMI" en el capitulo 4). Los recursos
suplementarios comprometidos en el marco de la propuesta de
ampliacién de los NAP ascienden a alrededor de DEG 367.500
millones (@aproximadamente $550.000 millones al tipo de cambio
DEG/ddlar de EE.UU. de finales de abril de 2010), lo cual supera
con creces el aumento previsto de $500.000 millones. También
se duplicé la capacidad del FMI para proporcionar financiamiento
concesionario a los paises de bajo ingreso, gracias a las posibles
utilidades excedentes derivadas de las ventas de oro previstas
para ese fin.

Financiamiento no concesionario

En el ejercicio 2010, el Directorio Ejecutivo del FMI aprobd
14 acuerdos, por un total de DEG 72.200 millones. La mayo-
ria de estos compromisos (DEG 52.200 millones) estuvieron
vinculados a Lineas de Crédito Flexible a favor de México,
Polonia y Colombia. Se suscribieron dos acuerdos en el marco
del Servicio Ampliado del FMI (Seychelles y Moldova)®, otros
dos en el marco de los Acuerdos Stand-By con acceso excep-
cional (Rumania y Sri Lanka) y un acuerdo de cardcter pre-
cautorio con Iimites de acceso normales (EI Salvador). El
aumento de los recursos de acuerdos previamente aprobados
eleva el monto total comprometido en el ejercicio 2010 a DEG
77.600 millones. En total, hasta el 30 de abril de 2010, las
compras con cargo a la Cuenta de Recursos Generales (CRG)

INFORME ANUAL 2010 DEL FMI | 21

Grafico 3.1
Préstamos ordinarios pendientes de reembolso;

ejercicios 2001-10
(Miles de millones de DEG)
80

70

(o))

0

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 010

ul
o

N
o

w
o

N
o

]
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ascendieron a DEG 21100 millones, y las recompras a DEG
275.000 millones. A raiz de la crisis econdmica surgida en
Grecia a finales del ejercicio 2010 (véase el recuadro 3.1), ese
pais suscribié un Acuerdo Stand-By a tres afios por un monto
de DEG 26.400 millones (€30.000 millones), que fue apro-
bado a comienzos del nuevo ejercicio y que por lo tanto no
estd incluido en las estadisticas de financiamiento corres-
pondientes al ejercicio 2010.

En el cuadro 3.1 se presenta informacién general sobre los servi-
cios de financiamiento del FMI, en el cuadro 3.2 y el grafico 3.1
se detallan los acuerdos aprobados durante el ejercicio, y en el
grafico 3.2 figura informacién sobre el saldo de los préstamos
durante los ultimos 10 afios.

Apoyo a los mercados emergentes

Alinicio de la crisis econdmica mundial, el FMI emprendié una
reforma de los mecanismos de crédito para paises que enfren-
tan una escasez de liquidez en divisas, con el fin de crear
distintos tipos de préstamos para atender las muy diversas
necesidades de los 187 paises miembros. La Linea de Crédito
Flexible (LCF), introducida en el ejercicio 2009, fue concebida
para cubrir una creciente demanda de financiamiento para
prevenir y mitigar crisis, proveniente de paises con sélidos
marcos de politicas e historiales econémicos. Una LCF garan-
tiza al pais que relna las condiciones pertinentes acceso
amplio e inmediato a los recursos del FMI sin un limite fijo ni
condiciones ex post. Los paises beneficiarios de una LCF
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Cuadro 3.1

Servicios financieros del FMI

Servicio de crédito (afio de creacion)

Objetivo

TRAMOS DE CREDITO Y SERVICIO AMPLIADO DEL FMI?

Condiciones

Escalonamiento y seguimiento’

Acuerdos de Derecho de Giro
(1952)

Linea de Crédito Flexible (2009)

Servicio Ampliado del FMI (1974)
(Acuerdos ampliados)

SERVICIOS ESPECIALES

Asistencia a mediano plazo
a los paises para superar
dificultades de balanza de
pagos a corto plazo.

Instrumento flexible en los tramos
de crédito para atender todo tipo
de necesidades de balanza de
pagos, potenciales y reales.

Asistencia a mds largo plazo en
respaldo de las reformas estruc-
turales aplicadas por los paises
miembros para superar dificultades
de balanza de pagos a largo plazo.

Adoptar medidas de politica que
infundan confianza en que el
pais miembro podra superar las
dificultades de balanza de pagos
en un plazo razonable.

Tener a priori fundamentos
macroecondmicos, un marco de
politicas y un historial de aplicacién
de politicas muy sélidos.

Adoptar un programa trienal, con
reformas estructurales, y un pro-
grama detallado de las politicas para
el primer periodo de 12 meses.

Compras trimestrales
(desembolsos) con sujecion a
la observancia de criterios de
ejecucion y otras condiciones.

Acceso inicial aprobado durante el
periodo del acuerdo, con sujecién a
una revision de mitad de periodo en
el caso de los acuerdos a un afio.

Compras trimestrales y semes-
trales (desembolsos) con suje-
cién a la observancia de criterios
de ejecucién y otras condiciones.

Asistencia de emergencia

1. Catdstrofes naturales (1962)

2. Situacién de posconflicto (1995)

Asistencia para superar dificultades
de balanza de pagos relacionadas
con:

Catastrofes naturales.

Las secuelas de disturbios civiles,
tensiones politicas o conflictos
internacionales armados.

Catdastrofes naturales. Esfuerzos
razonables por superar las
dificultades de balanza de pagos.

Se centra la atencién en el desarrollo
de la capacidad institucional y
administrativa con miras a lograr un
acuerdo en los tramos superiores de
crédito o en el marco del FFCLP.

Ninguno, aunqgue la asistencia en
situacion de posconflicto puede
escalonarse en dos 0 mas compras.

SERVICIOS PARA PA{SES MIEMBROS DE BAJO INGRESO EN EL MARCO DEL FONDO FIDUCIARIO PARA EL CRECIMIENTO Y LA LUCHA CONTRA LA POBREZA (FFCLP)

Servicio de Crédito Ampliado (SCA)
(2010)°

Servicio de Crédito Stand-By (SCS)
(2010)

Servicio de Crédito Rapido (SCR)
(2010)

Asistencia a mds largo plazo para
superar dificultades arraigadas de
balanza de pagos de cardcter
estructural; tiene por objeto lograr
un crecimiento sostenido para
reducir la pobreza.

Acuerdo similar a los acuerdos de
derecho de giro para hacer frente
a necesidades transitorias de balanza
de pagos y necesidades precautorias.

Asistencia rdpida para una necesidad
urgente de balanza de pagos
derivada de un shock exégeno o una
catastrofe natural, en los casos en
que un programa de calidad similar a
la del tramo superior de crédito no
sea necesario 0 no sea viable.

Adopcién de un programa trienal en el
marco SCA. Los programas respaldados
por el SCA se basan en un Documento
de Estrategia de Lucha contra la
Pobreza preparado por el pais mediante
un proceso participativo y comprenden
medidas macroecondmicas, estructurales
y de lucha contra la pobreza.

Adopcién de acuerdos de 12 a 24

meses en el marco del SCS. Reemplaza

al componente de acceso de alto nivel
del Servicio para Shocks Exégenos
(SSE) y proporciona apoyo bajo una
amplia gama de circunstancias.

No requiere un programa basado en
exdmenes ni condicionalidad ex post.
Reemplaza al componente de acceso
répido del SSE y a un componente
subsidiado de la asistencia de
emergencia para catdstrofes naturales
y situaciones de posconflicto.

Desembolsos semestrales (0 a
veces trimestrales) sujetos al
cumplimiento de los criterios
de ejecucion y a revisiones.

Por lo general,
en un solo desembolso.

1 Con la excepcion del FFCLP, el crédito del FMI se financia principalmente con el capital suscrito por los paises miembros a cada pais miembro se le asigna una cuota que representa
su compromiso fi nanciero. Los paises miembros pagan una parte de su cuota en moneda extranjera aceptable por el FMI —o DEG (véase el recuadro 3.2)- vy el resto en su propia
moneda. El pais prestatario efectta un giro o se le desembolsan recursos mediante la compra al FMI de activos en moneda extranjera contra el pago en su propia moneda. El pais
prestatario reembolsa el préstamo mediante la recompra de su moneda al FMI con moneda extranjera. Los préstamos concesionarios en el marco del SCA, el SCR y el SCS se
financian mediante un Fondo Fiduciario para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza separado.

2 Latasa de cargos sobre los fondos desembolsados con cargo a la Cuenta de Recursos Generales (CRG) se fi ja en un margen por encima de la tasa de interés semanal del DEG. La tasa de
cargos se aplica al saldo diario de todos los giros contra la CRG pendientes de recompra durante cada trimestre del ejercicio fi nanciero del FMI. Ademas, se cobra una comision de giro por
una sola vez de 0,5% sobre cada giro contra los recursos del FMI en la CRG, salvo los giros en el tramo de reserva. Se cobra una comision inicial (25 puntos basicos sobre los montos
comprometidos hasta llegar al 200% de la cuota; 30 puntos basicos para montos superiores al 200% y hasta 1.000% de la cuota, y 60 puntos basicos para montos superiores al .000%
de la cuota) sobre la suma que puede girarse durante cada periodo (anual) en el marco de un Acuerdo Stand-By, una Linea de Crédito Flexible (prorrateada en funcién de una LCF a seis
meses) o un Acuerdo Ampliado; la comisién se reembolsa proporcionalmente a medida que se efecttan los giros posteriores en el marco del acuerdo.
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Limites de acceso' Cargos? Calendario Pagos
de reembolso
(afios)
Anual: 200% de la cuota. Tasa de cargos mds sobretasa (200 puntos bdsicos sobre los 3Ya-5 Trimestral
Acumulativo: 600% de la cuota. montos superiores al 300% de la cuota; 100 puntos basicos
adicionales cuando las sumas pendientes de reembolso son
superiores al 300% de la cuota por mas de tres afios)*.
No se aplican limites Tasa de cargos mds sobretasa (200 puntos bésicos sobre los 3Ya-5 Trimestral
preestablecidos. montos superiores al 300% de la cuota; 100 puntos bdsicos
adicionales cuando las sumas pendientes de reembolso son
superiores al 300% de la cuota por mas de tres afios)*.
Anual: 200% de la cuota. Tasa de cargos mds sobretasa (200 puntos bdsicos sobre los 412710 Semestral
Acumulativo: 600% de la cuota. montos superiores al 300% de la cuota; 100 puntos bdsicos
adicionales cuando las sumas pendientes de reembolso son
superiores al 300% de la cuota por mds de tres afios)*.
Se limita, en general, al 25% Tasa de cargos; sin embargo, la tasa de cargos 3Ys-5 Trimestral
de la cuota, si bien pueden puede subvencionarse hasta un 0,5% anual,
proporcionarse montos superiores con sujecion a la disponibilidad de recursos.
de hasta 50% en casos
excepcionales.
Anual: 100% de la cuota. 0% . Semestral
Acumulativo: 300% de la cuota. (7 de enero de 2010 a fin de 2011) 5%-10
Anual: 100% de la cuota. 0% 4-8 Semestral
Acumulativo: 300% de la cuota. (7 de enero de 2010 a fin de 2011)
Anual: 25% (hasta 50% de la cuota). 0% 5%10 Desembolso
Acumulativo: 75% (hasta 100% de (7 de enero de 2010 a fin de 2011) directo
la cuota). (hasta dos
desembolsos
durante
cualquier
periodo de
12 meses)

3 Los tramos de crédito se refieren al monto de las compras (desembolsos) como proporcién de la cuota del pais miembro en el FMI; los desembolsos de hasta el 25% de la cuota se
efectdian en el marco del primer tramo de crédito y requieren que el pais miembro demuestre que esta haciendo esfuerzos razonables por superar sus problemas de balanza de
pagos. Las solicitudes para efectuar desembolsos superiores al 25% se denominan giros en el tramo superior de crédito; se efectian en plazos a medida que el prestatario cumple
ciertos criterios de ejecucion. Por lo general, estos desembolsos estan vinculados a un Acuerdo Stand-By o a un Acuerdo Ampliado. El acceso a recursos del FMI fuera de un acuerdo
es muy poco frecuente y no estd prevista ninguna modificacién en ese sentido.

4 El nuevo sistema de sobretasas (presentado en el cuadro) entré en vigor el 1 de agosto de 2009. El sistema anterior, adoptado en noviembre de 2000, se basaba en la
siguiente escala: 100 puntos basicos sobre la tasa de cargos bésica en los créditos pendientes superiores al 200% de la cuota, y 200 puntos basicos sobre la tasa de cargos
basica en los créditos pendientes superiores al 300% de la cuota. A los paises miembros con créditos pendientes en los tramos de crédito o en el marco del Servicio
Ampliado del FMI al 1 de agosto de 2009, o con acuerdos efectivos aprobados antes de esas fecha, se les dio la opcién de elegir entre el sistema nuevo y el sistema antiguo

de sobretasas.

5 EISCA antes se denominaba Servicio para el Crecimiento y la Lucha Contra la Pobreza.
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Recuadro 3.1

Apoyo del FMI a Grecia

En mayo de 2010, el Directorio Ejecutivo aprobé un Acuerdo
Stand-By a tres afos a favor de Grecia por un monto de DEG 26.400
millones (€30.000 millones) para apoyar el programa de ajuste y
transformacién econémica de ese pais'. El programa puso a dispo-
siciéon inmediata de Grecia DEG 4.800 millones (aproximadamente
€5.500 millones), en el marco del financiamiento conjunto con la
Unién Europea, que representa un apoyo financiero inmediato
combinado de €20.000 millones. El financiamiento total ofrecido
por el FMI en 2010 ascenderd a €10.000 millones aproximadamente
y se combinard con alrededor de €30.000 millones comprometidos
por la Unién Europea. EI Acuerdo Stand-By, que forma parte de un
programa cooperativo de financiamiento con la Unién Europea que
asciende a €110.000 millones (aproximadamente $145.000 millones)
alolargo de tres afios, implica un nivel excepcional de acceso a los
recursos del FMI, por un monto superior al 3.200% de la cuota de
Grecia, y ha sido aprobado en el marco de los procedimientos de
emergencia del FMI para proporcionar financiamiento de manera
acelerada®.

Para abordar la crisis econémica que enfrenta el pais, el gobierno
griego ha formulado un programa plurianual de politicas de gran
alcance, con sustanciales medidas iniciales basadas en dos pilares:
corregir los graves desequilibrios fiscales del pais y mejorar la
competitividad de su economia. Se prevé gue con el tiempo estas
medidas reactivardn el crecimiento y el empleo. La asistencia

financiera excepcional de la comunidad internacional respaldard
los esfuerzos de las autoridades griegas mediante el suministro de
recursos financieros suficientes a fin de conceder tiempo para
establecer una trayectoria satisfactoria de aplicacién de politicas
adecuadas que permita recobrar la confianza del mercado, impul-
sar el crecimiento y reducir los desequilibrios fiscales del pafs.

EI FMI asimismo ha declarado que estd preparado para apoyar los
programas de ajuste y recuperacion de otros paises europeos
mediante la formulacién y supervisién de medidas econdémicas, y
con asistencia financiera cuando esta sea solicitada. Esta asisten-
cia de proporcionara conjuntamente con el nuevo Mecanismo
Europeo de Estabilizacién creado por los estados que integran la
zona del euro. EI FMI efectuard contribuciones financieras para los
paises en forma individual, utilizando para ello toda la gama de
instrumentos que la institucion tiene a su disposicion. Se prevé que
la proporcion de la asistencia financiera en general sera similar
a la de otros acuerdos europeos recientes.

1 Véase el Comunicado de Prensa 10-187 (S), “El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un
Acuerdo Stand-By por €30.000 millones a favor de Grecia” (www.imf.org/external/np/
sec/pr/2010/pr10187.htm).

2 El mecanismo de financiamiento de emergencia del FMI permite la aprobacidn rapida de
préstamos a paises que atraviesan circunstancias excepcionales que representan una
crisis real o potencial para sus cuentas externas y que exigen una respuesta inmediata
del FML. Véase el recuadro 31, “EI mecanismo de financiamiento de emergencia del FMI",
en el Informe Anual del FMI de 2009 (www.imf.org/external/pubs/ft/ar/2009/eng/).

gozan de flexibilidad para tratar la linea de crédito como
precautoria o para recurrir a ella en cualquier momento
dentro del plazo del acuerdo. Los paises habilitados también
pueden solicitar acuerdos sucesorios en el marco de la LCF.
En el caso de que un pais decida utilizar la linea de crédito,
las recompras se realizan a lo largo de un periodo de 3'/sa 5
afios. El costo de endeudamiento en el marco de la LCF es el
mismo que en los Acuerdos Stand-By tradicionales del FMI, y
varia en funcién del volumen y la duracién del préstamo®. (En
el recuadro 3.1 figura informacién sobre las condiciones de
reembolso —tasas de cargo y plazos de los préstamos— en los
programas del FMI).

México fue el primer pais para el que se aprobé un acuerdo
en el marco de la LCF, a finales del ejercicio 2009. Un examen
realizado al cabo de seis meses, en octubre de 2009, confirmé
que el pais seqguia cumpliendo con los requisitos para acceder
a la linea de crédito, y en marzo de 2010 el Directorio Ejecutivo
aprobd una solicitud para renovar por un afio el acuerdo
original”. A principios del ejercicio 2010 se aprobaron las
solicitudes de Polonia y Colombia para acuerdos en el marco

de la LCF; los respectivos exdmenes semestrales efectuados
en el tercer trimestre de 2009 confirmaron que ambos paises
también sequian estando habilitados para suscribir acuerdos®.
En los primeros meses del ejercicio 2011, el Directorio aprobé
las solitudes de Colombia y Polonia para renovar por un afio
los acuerdos originales en el marco de la LCF. Hasta la fecha,
ninguno de los paises beneficiarios de los acuerdos ha utili-
zado los recursos de la LCF, y en todos los casos las autorida-
des han manifestado su intencién de tratar las lineas de
crédito con cardcter precautorio.

En un informe publicado a finales de septiembre de 2009 el
personal técnico realizé un examen preliminar del apoyo
brindado por el FMI a los mercados emergentes durante la
crisis®. En el documento se evalGan programas respaldados
por el FMI en 15 paises’, y se analiza por qué los efectos eco-
némicos y financieros tipicos de crisis anteriores —un ajuste
cambiario excesivo, acusadas contracciones de los saldos en
cuenta corriente y crisis bancarias sistémicas— en gran medida
no se sintieron en la crisis mds reciente. Entre los factores
clave sefialados estan el suministro rdpido y a gran escala de



Cuadro 3.2

Acuerdos aprobados en el marco de los principales servicios financieros en el ejercicio 2010

(Millones de DEG)

Pais miembro

Nuevos acuerdos

Tipo de acuerdo

Fecha de entrada en vigor
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Monto aprobado

Angola Stand-By, 27-meses 23 de noviembre de 2009 858,9
Bosnia y Herzegovina Stand-By, 36-meses 8 de julio de 2009 1.014,6
Colombia Linea de Crédito Flexible, 12 meses 11 de mayo de 2009 966,0
El Salvador Stand-By, 36-meses 17 de marzo de 2010 5139
Iraq Stand-By, 24-meses 24 de febrero de 2010 2.376,8
Jamaica Stand-By, 27-meses 4 de febrero de 2010 820,5
Maldivas Stand-By, 36-meses 4 de diciembre de 2009 49,2
México Linea de Crédito Flexible, 12 meses 25 de marzo de 2010 31.528,0
Moldova Servicio Ampliado del FMI, 36-meses 29 de enero de 2010 184,8
Polonia Linea de Crédito Flexible, 12 meses 6 de mayo de 2009 13.690,0
Republica Dominicana Stand-By, 28-meses 9 de noviembre de 2009 1.094,5
Rumania Stand-By, 24-meses 4 de mayo de 2009 11.443,0
Seychelles Servicio Ampliado del FMI, 36-meses 23 de diciembre de 2009 19,8
Sri Lanka Stand-By, 20-meses 24 de julio de 2009 1.653,6
Subtotal 72.213,6
Aumento de acuerdos’

Armenia Stand-By, 28-meses 22 de junio de 2009 165,6
Belarus Stand-By, 15-meses 29 de junio de 2009 6514
Georgia Stand-By, 33-meses 6 de agosto de 2009 270,0
Pakistan Stand-By, 25-meses y una semana 7 de agosto de 2009 2.0674
Serbia, Republica de Stand-By, 27-meses y una semana 15 de mayo de 2009 2.268,3
Subtotal 5.422,7
Total 77.636,3

Fuente: Departamento Financiero del FMI.
1 En el caso de los aumentos solo se indica el monto de la variacién.

financiamiento por parte del FMI, con grandes desembolsos
iniciales, canalizado hacia los sectores con mayores restric-
ciones de financiamiento; las politicas macroeconémicas concluidos al 30 de abril de 2001-10
acomodaticias; el énfasis en proteger al sector financiero de  (Miles de millones de DEG)

la escasez de liquidez; una mayor focalizacién de la condicio- 80

nalidad, y una mayor identificacién de los paises con los pro-
gramas. El estudio indica que los resultados y las politicas en
los paises con programas fueron en general similares alosde 6o
paises emergentes que no participaban en programas, después

de considerar los efectos de factores de vulnerabilidad pre-

50

existentes, como los déficits en cuenta corriente y los auges

crediticios.
30

Financiamiento de emergencia .

Desde 1962 el FMI ha proporcionado asistencia de emergencia, 10

con cargo a la Cuenta de Recursos Generales (CRG), a paises i
0

afectados por catdstrofes naturales, como inundaciones, terre- 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
motos, huracanes o sequias. En 1995 la politica del FMI sobre
asistencia de emergencia fue ampliada para acoger a los paises
en situacién de posconflicto. En afios recientes se han ofrecido

Grafico 3.2
Acuerdos aprobados durante los ejercicios
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Gréfico 3.3
Préstamos concesionarios pendientes de reembolso;
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Fuente: Departamento Financiero del FMI.

ambos tipos de financiamiento de emergencia a paises de bajo
ingreso habilitados, aplicdndoles una tasa de interés de caracter
concesionario.

Un caso destacable de asistencia de emergencia del FMl en el
ejercicio 2010 fue la suma de $114 millones que se proporcioné
a Haiti poco después del devastador terremoto que sacudié al
pais en enero de 2010". En el recuadro 3.1 de la pagina web
figura mds informacidn, incluidas estadisticas sobre el finan-
ciamiento de emergencia proporcionado por el FMI en el
transcurso del afio.

Apoyo a los paises de bajo ingreso
Financiamiento concesionario

Las profundas reformas que el FMI efectud en sus servicios
de crédito concesionario, analizadas en “Mejorar el financia-
miento del FMI" en el capitulo 4, coincidieron con un notable
aumento de los compromisos de préstamo, a DEG 2.200
millones en el ejercicio 2010. El total de los préstamos conce-
sionarios pendientes de reembolso correspondientes a 63
paises de bajo ingreso se situaba en DEG 5.100 millones al 30
de abril de 2010%. En el cuadro 3.3 consta informacién deta-
llada sobre nuevos acuerdos y aumentos del acceso en el
marco de los servicios de financiamiento concesionario del
FMI. En el grafico 3.3 se presenta el saldo de los préstamos
concesionarios concedidos en los Ultimos 10 afios.

En el recuadro 3.2 de la pdgina web se presenta mas informacién
sobre las medidas tomadas por el FMI para reforzar el financia-
miento para paises de bajo ingreso, inclusive a partir de otras
fuentes.

Cuadro 3.3

Acuerdos en el marco del Fondo Fiduciario para
el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza
aprobados y aumentados en el ejercicio 2010
(Millones de DEG)

Pais miembro Fecha de entrada Monto aprobado
en vigor

Nuevos acuerdos de tres afios en el marco del Servicio de Crédito Ampliado'

Comoras 21 de septiembre de 2009 13,6
Congo, Rep. Dem. de 11 de diciembre de 2009 346,5
Ghana 15 de julio de 2009 3875
Granada 18 de abril de 2010 8,8
Malawi 19 de febrero de 2010 52,1
Mauritania 15 de marzo de 2010 773
Moldova 29 de enero de 2010 184,8
Subtotal 1.070,4

Aumentos de acuerdos en el marco del Servicio de Crédito Ampliado?

Benin 24 de junio de 2009 9,3
Burkina Faso 14 de diciembre de 2009 331
Gambia 19 de febrero de 2010 4.7
Granada 3 de junio de 2009 4,4
Haitf 27 de enero de 2010 65,5
Republica Centroafricana 29 de junio de 2009 251
Sierra Leona 17 de junio de 2009 10,4
Zambia 1 de mayo de 2009 171,2
Subtotal 323,6

Nuevos acuerdos en el marco del Servicio para Shocks Exégenos

Etiopia 26 de agosto de 2009 153,8
Maldivas 4 de diciembre de 2009 8,2
Mozambique 30 de junio de 2009 13,6
Tanzania 29 de mayo 2009 218,8
Subtotal 494,3

Aumentos de acuerdos en el marco del Servicio para Shocks Exdgenos?
Senegal 19 de junio de 2009 72,8

Desembolsos del componente de acceso rapido del Servicio para Shocks Exdgenos

Camerun 2 de julio de 2009 92,850
Dominica 10 de julio de 2009 3,280
Kenya 29 de mayo de 2009 135,700
Samoa 7 de diciembre de 2009 5,800
Santa Lucia 27 de julio de 2009 6,890
San Vicente y las Granadinas 15 de mayo de 2009 3,735
Subtotal 248,3
Total 2.209,4

Fuente: Departamento Financiero del FMI.
1 Anteriormente, Servicio para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza.
2 Enelcaso de los aumentos solo se indica el monto de la variacién.




Recuadro 3.2
Los derechos especiales de giro del FMI

El derecho especial de giro es un activo de reserva internacio-
nal creado en 1969 por el FMI para complementar las reservas
de los paises miembros'. Ademds de su funcién de activo de
reserva complementario, el DEG sirve como unidad de cuenta
del FMI y de algunos organismos internacionales. Puede ser
mantenido y usado por los paises miembros, el FMI y ciertas
entidades oficiales designadas (“tenedores autorizados"), pero
no puede estar en poder, por ejemplo, de entidades o personas
privadas.

El valor del DEG estd basado actualmente en una cesta de cuatro
monedas internacionales principales (el délar de EE.UU., el euro,
la libra esterlina y el yen japonés). El Directorio Ejecutivo revisa
el método de valoracién cada cinco afios (la revision mas reciente
fue en 2005, y la préxima estd programada para finales de 2010).
El valor del DEG en délares de EE.UU. se publica diariamente en
el sitio del FMI en Internet. Se calcula sumando determinadas
cantidades de las cuatro monedas de la cesta valoradas en
délares de EE.UU. a los tipos de cambio cotizados a mediodia en
el mercado de Londres.

EI DEG no es ni una moneda ni un crédito frente al FMI, sino mas
bien un crédito potencial frente a las monedas de libre uso de los
paises miembros del FMI. EI FMI actda como intermediario entre
esos miembros y los tenedores autorizados para asegurar que los
DEG se puedan cambiar por esas monedas de libre uso. Los paises
miembros a menudo necesitan comprar DEG para cumplir con
sus obligaciones ante el FMI, mientras que en otros casos optan
por venderlos para ajustar la composicién de sus reservas. Durante
mads de dos décadas, el mercado de DEG funcioné mediante
acuerdos de intercambio voluntarios, en virtud de los cuales un
grupo de miembros y un tenedor autorizado ofrecian comprar o
vender DEG dentro de determinados limites. Tras las asignaciones
de DEG efectuadas en 2009 (véase el texto del capitulo), el nimero
y el volumen de los acuerdos voluntarios se amplié para mantener
la liquidez de este mercado. En caso de que no haya suficiente
capacidad para los acuerdos de intercambio voluntarios, el FMI
puede designar a miembros con posiciones externas suficiente-
mente sélidas para que compren DEG a miembros con posiciones
externas débiles a cambio de monedas de libre uso, hasta un
monto determinado. Este mecanismo sirve para garantizar la
liquidez y el cardcter de activo de reserva del DEG.

En virtud de su Convenio Constitutivo, el FMI puede asignar DEG
a los paises miembros que participan en el Departamento de
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DEG (que en la actualidad son todos), proporcionando a cada
pais miembro un activo sin costo. Si las tenencias de DEG de un
pais superan el nivel asignado, este recibe intereses sobre el
excedente, mientras que si mantiene un nivel inferior al asignado
paga intereses sobre el déficit. Las asignaciones generales deben
basarse en una necesidad mundial a largo plazo de complemen-
tar los activos de reserva existentes. La decision de asignar DEG
ha sido tomada en tres ocasiones. La primera asignacion, por
un total de DEG 9.300 millones, se distribuyé en 1970-72, en
cuotas anuales. La segunda asignacién, por DEG 12100 millones,
se distribuyé en 1979-81, también en cuotas anuales. La tercera
asignacién, por DEG 161.200 millones, fue efectuada en agosto
de 2009 (véase el texto del capitulo). En septiembre de 1997, la
Junta de Gobernadores del FMI aprobé una asignacién especial
de DEG de cardcter excepcional mediante la propuesta de una
Cuarta Enmienda del Convenio Constitutivo. Los objetivos eran
permitir que la totalidad de los paises miembros del FMI parti-
cipen en el sistema de DEG de manera equitativa y corregir el
hecho de que los paises que ingresaron a la institucion después
de 1981 -mds de la quinta parte de los actuales paises miembros
del FMI- nunca habfan recibido asignaciones de DEG. La asig-
nacién especial de DEG se hizo efectiva en septiembre de 2009,
después de que la Cuarta Enmienda fuera aceptada por un
ndimero suficiente de paises con un nimero total de votos
superior al minimo requerido (véase el texto del capitulo).

Con las asignaciones de DEG general y especial efectuadas en
agosto y septiembre de 2009, respectivamente, el monto de DEG
asignados aumenté de aproximadamente DEG 21.400 millones
a aproximadamente DEG 204.100 millones (equivalentes a alre-
dedor de $308.000 millones al final de abril de 2010).

La tasa de interés del DEG, que se determina semanalmente a
partir del promedio ponderado de las tasas de interés represen-
tativas de la deuda a corto plazo en los mercados de dinero de
las monedas que integran la cesta de valoracién del DEG., es la
base para calcular los intereses que se cobran a los paises
miembros por el financiamiento ordinario (no concesionario) del
FMI, los intereses que se pagan y se cobran a los paises miembros
por sus tenencias de DEG y los intereses que se pagan por sus
asignaciones de DEG, y la tasa de interés que se paga a los paises
miembros por una parte de sus cuotas de suscripcion.

1 Véase mds informacién sobre los DEG en “Ficha técnica: Derechos especiales de
giro (DEG)" (www.imf.org/external/np/exr/facts/sdr.htm).
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Ademds de los esfuerzos que realiza en el dmbito del finan-
ciamiento, el FMI se relaciona estrechamente con los paises
de bajo ingreso mediante intensas actividades de comunica-
cion y divulgacion; véase “Comunicacién y actividades de
divulgacién” en el capitulo 5.

Iniciativas de alivio de la deuda

La estrategia conjunta e integral del FMI y el Banco Mundial
para reducir la deuda tiene por finalidad garantizar que ninguin
pais pobre soporte una carga de la deuda que no pueda mane-
jar. La estrategia tiene dos componentes —la Iniciativa para los
Paises Pobres Muy Endeudados (PPME) y la Iniciativa para el
Alivio de la Deuda Multilateral IADM)— que apuntan a reducir
a niveles sostenibles la carga de la deuda externa de los paises
pobres mds endeudados. En el recuadro 3.3 de la pagina web
puede obtenerse mas informacién sobre estas iniciativas,
incluida la asistencia proporcionada en el ejercicio 2010.

El Banco Mundial y el FMI preparan conjuntamente informes
periédicos para mantener a los directorios ejecutivos de ambas
organizaciones al tanto de los avances en la implementacién de
las dos iniciativas. El quinto de estos informes se publicd en
septiembre de 2009",

Asignaciones de DEG

En julio de 2009 el Directorio Ejecutivo del FMI apoyd una
asignacién general de aproximadamente DEG 161.200 millo-
nes, equivalente a $250.000 millones, para proporcionar
liquidez al sistema econémico mundial mediante una comple-
mentacion de las reservas de los paises miembros en moneda
extranjera™. (Véase mas informacién sobre las cuotas del FMI
en el capitulo 4 y una explicacién de los derechos especiales
de giro del FMI en el recuadro 3.2.)

La asignacioén general —concretada a finales de agosto, después
de que fuera aprobada por el Directorio Ejecutivo a comienzos de
ese mes®- se efectud a favor de los paises miembros en forma
proporcional a sus cuotas vigentes en el FMI, y al mismo tiempo
incrementé las tenencias de las asignaciones acumulativas de DEG
de cada miembro en alrededor del 74% de su cuota.

Casi $100.000 millones de la asignacion general se destinaron
a paises de mercados emergentes y de bajo ingreso, corres-
pondiendo a este Ultimo grupo méas de $18.000 millones. La
asignacion fue particularmente importante para los pafses
duramente golpeados por la crisis. En términos mds generales,
la asignacion reforzé la confianza en la capacidad de los paises
miembros del FMI y la comunidad monetaria internacional
para hacer frente a una crisis sin precedentes.

Al apoyar la propuesta para la asignacion general de DEG, el
Directorio Ejecutivo subrayé que esta no deberd menoscabar
la aplicacién de politicas macroeconémicas prudentes, ni sus-
tituir programas respaldados por el FMI o posponer ajustes
necesarios a las politicas econémicas.

Por otro lado, a comienzos de septiembre de 2009 se efectud
una asignacion especial de DEG 21.500 millones, equivalente a
aproximadamente $34.000 millones. Esta asignacion especial
se llevé a cabo conforme a la Cuarta Enmienda del Convenio
Constitutivo del FMI, la cual fue propuesta en septiembre de
1997 y entré en vigor mds de un decenio mas tarde, en agosto
de 2009, una vez que se superara el umbral de aceptacién
exigido de tres quintas partes de los miembros de la organiza-
cién que representan el 85% del nimero total de votos. Los
objetivos eran hacer mas equitativa la asignacién de DEG, ele-
vando la relacién entre la asignacién acumulativa y la cuota de
cada miembro en funcién de un pardmetro comun de referencia
descrito en la enmienda, y corregir el hecho de que los paises
gue ingresaron en la institucién después de 1981 -mds de la
quinta parte de los actuales paises miembros del FMI- nunca
habian recibido una asignacién de DEG.

Los DEG asignados a los miembros se calculan, a partir de la
fecha de cada asignacién, como parte de sus activos de
reserva, lo cual refuerza a bajo costo la liquidez de los paises
de bajo ingreso y los mercados emergentes y, a mas largo
plazo, posiblemente reduzca la necesidad de constituir un
autoseguro excesivo mediante politicas de acumulacién de
reservas, las cuales pueden contribuir a agravar los desequi-
librios mundiales.

Los paises miembros pueden canjear DEG por otras monedas
entre ellos mismos y con tenedores autorizados; estos inter-
cambios pueden llevarse a cabo en el marco de acuerdos
voluntarios o por designacion del FMI (véase el recuadro 3.2).
Para garantizar la continuidad de la liquidez en el mercado
voluntario de DEG tras las asignaciones de 2009, el nimero
de acuerdos activos de intercambio voluntario de DEG se
incrementé a mas del doble, a 31, y la capacidad de los acuer-
dos se incrementé mds de 20 veces, a aproximadamente DEG
68.000 millones. Esto obedece a una ampliacién sustancial
del nimero, la representacién regional y la gama de paises
con acuerdos vigentes, que ahora incluye una cantidad impor-
tante de economias de mercados emergentes.

Tal como se previd, el volumen de transacciones de DEG aumenté
en los meses inmediatamente posteriores a las asignaciones,
llegando al nivel maximo en noviembre de 2009. Sin embargo,
el volumen total de ventas de DEG desde el momento en que se
efectuaron las asignaciones hasta el final del ejercicio 2010 siguié
siendo moderado, aproximadamente DEG 3100 millones, o menos
del 2% del monto total asignado en 2009, dado que una gran
mayoria de los paises miembros opté por retener DEG como parte
de sus reservas de divisas.

SUPERVISION

La crisis mundial ha hecho evidente que, en la economia glo-
balizada de hoy en dia, las politicas de un pais tienden a reper-
cutir en muchos otros paises y que la cooperacién a escala
mundial es esencial. El FMI, con el cardcter practicamente
universal que le confieren sus 186 paises miembros, facilita esa
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lzquierda Una empleada procesa pepinos en una empresa que produce y desarrolla semillas para exportacion cerca de Arusha, Tanzania.
Derecha Trabajadores cuidan vides en la capital moldova de Chisindu.

cooperacién vigilando el sistema monetario internacional y
haciendo un seguimiento de las politicas econémicas y finan-
cieras gue aplican los paises miembros; colectivamente, estas
actividades constituyen la funcién de supervision que el FMI
ejerce como parte de su mandato®. Durante el proceso de
supervision, que se realiza a escala mundial, regional y de cada
pais, el FMI destaca los riesgos que pueden comprometer la
estabilidad interna y externa y brinda asesoramiento sobre los
ajustes de politica econémica necesarios. De esta manera, el
FMI contribuye a que el sistema monetario internacional cum-
pla su propdsito esencial de facilitar el intercambio de bienes,
servicios y capital entre los paises, respaldando asi un creci-
miento econémico sélido.

La supervisiéon fue un componente clave de la respuesta del
FMI ante la crisis. De conformidad con la declaracién sobre
las prioridades de la supervisiéon —emitida en 2008, cuando
la crisis estaba gestandose, y modificada en septiembre de
2009, cuando habia llegado a su peor momento (véase "Revi-
sién de las prioridades de supervisién” mas adelante en este
capitulo)—, la supervisién que el FMI llevé a cabo en el ejerci-
cio 2010 hizo hincapié en las condiciones de politica necesa-
rias para lograr una recuperacién mundial duradera. La
atencién se centré en orientar a los paises en la formulacién
de politicas que los ayuden a salir de la crisis y a entrar en
una etapa de recuperacion.

Supervisién bilateral

El nlcleo de la supervisién bilateral que ejerce el FMI (es
decir, con cada pais miembro por separado) es la consulta
del Articulo IV (véase el recuadro 3.4 de la pdgina web),
celebrada normalmente una vez por afio, de acuerdo con el
Articulo IV del Convenio Constitutivo. Durante el ejercicio

2010 se llevaron a cabo un total de 120 consultas del Articulo
IV (véase el recuadro 3.5 de la pagina web).

En los ultimos afios, la supervisién se ha hecho mas transpa-
rente. En la actualidad, casi todos los paises miembros divul-
gan una nota de informacion al publico sobre la consulta del
Articulo 1V, en la gue se resumen las opiniones del personal
técnico y del Directorio Ejecutivo del FMI". En la gran mayoria
de los casos, el informe del personal técnico y otros andlisis
conexos también se publican en el sitio web del FMI.

En la supervision bilateral que realiza el FMI se esta prestando mayor
atencién a las cuestiones relacionadas con el sector financiero,
tomando como base el trabajo realizado en el marco del Programa
de Evaluacién del Sector Financiero. También se estan creando
herramientas analiticas para integrar el andlisis del sector financiero
y los mercados de capital en las evaluaciones macroeconémicas.
En el asesoramiento que brinda a cada pais, el personal técnico del
FMI procura aprovechar las experiencias y las ensefianzas en mate-
ria de politicas recogidas en el trabajo con otros paises, desde la
perspectiva singular que tiene la organizacién como institucién
financiera mundial. Las repercusiones que las politicas de un pais
tienen en la economia de otros paises también reciben particular
atencién en los andlisis del personal técnico, y el FMI ha estado
perfeccionando sus evaluaciones sobre los tipos de cambio.

Supervisiéon multilateral

El FMI evalla constantemente las tendencias econédmicas mun-
diales como parte de su funcién de supervisién multilateral o de
examen de la economia mundial®. Los principales instrumentos
de supervisién multilateral son tres publicaciones semestrales:
Perspectivas de la economia mundial, el informe sobre la estabili-
dad financiera mundial (Global Financial Stability Report, 0 GFSR)
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y el informe titulado Fiscal Monitor, un informe periddico de sequi-
miento y andlisis de las finanzas publicas. En el caso de los dos
primeros, se publican actualizaciones dos veces al afio. En Pers-
pectivas de la economia mundial se presenta un andlisis detallado
del estado de la economia mundial y se evallan las perspectivas
econdémicas y los retos para las politicas a escala mundial y regio-
nal. Asimismo, contiene estudios profundos de cuestiones apre-
miantes; en la edicién de octubre de 2009 se abordd el tema de
cémo sustentar la recuperacion tras la crisis econémica mundial,
y en la edicién de abril de 2010 se examind el reequilibrio del
crecimiento mundial. Global Financial Stability Report es una
evaluacién actualizada de los mercados financieros mundiales y
sus perspectivas, y aborda el financiamiento de los mercados
emergentes dentro de un contexto mundial. Su finalidad es poner
de relieve los desequilibrios y factores de vulnerabilidad que
podrian comprometer la estabilidad de los mercados financieros.
En el ejercicio 2010 se abordaron temas como los desafios finan-
cieros vinculados a la recuperacién mundial (octubre de 2009) y
los nuevos retos relacionados con la estabilidad y la creacion de
un sistema econdémico mundial mds seguro (abril de 2010). Los
temas tratados en Perspectivas de la economia mundial y el
informe GFSR en el ejercicio 2010 se presentan en el capitulo 2.

En el ejercicio 2010 el FMI lanzé el informe Fiscal Monitor para
evaluar y analizar los acontecimientos mds recientes en el
ambito de las finanzas publicas, actualizar la informacién sobre
las implicaciones fiscales de la crisis y las proyecciones fiscales
a mediano plazo y evaluar las politicas para crear una base
sustentable para las finanzas publicas. Al igual que los otros
dos informes, Fiscal Monitor forma parte de la serie de estudios
del FMI sobre la economia y las finanzas mundiales. Se prepara
en estrecha coordinacién con esas publicaciones y como com-
plemento de la visién general presentada en los estudios.

Supervision regional

Ademds de las consultas del Articulo IV que celebra con cada
uno de los paises miembros, el FMI realiza consultas formales
con las instituciones de cardcter regional encargadas de formu-
lar las politicas comunes de las uniones monetarias, concreta-
mente, la zona del euro, la Unién Econémica y Monetaria del
Africa Occidental (UEMAO), la Comunidad Econémica y Moneta-
ria de Africa Central (CEMAC) y la Unién Monetaria del Caribe
Oriental (ECCU). En estas consultas, que complementan la super-
vision en el plano bilateral y multilateral, el FMI examina las
politicas adoptadas por las uniones monetarias, ya que los paises
miembros transfieren a dichas instituciones regionales la res-
ponsabilidad respecto a dos ambitos bdsicos de la supervision
del FMI: las politicas monetarias vy las politicas cambiarias®.

Perspectivas econémicas regionales

El FMI también publica, como parte de sus estudios sobre la
economia y las finanzas mundiales, informes sobre las perspec-
tivas econdmicas regionales, en los que se analizan mas detalla-
damente la evolucién econdémica y los principales planteamientos

de politica de cinco grandes regiones: Africa subsahariana,
América, Asia y el Pacifico, Europa y Oriente Medio, y Asia Cen-
tral. Estos informes enfocan la evolucién econdmica y las priori-
dades de politica desde una éptica regional que complementa
los analisis de Perspectivas de la economia mundial y los informes
GFSR vy Fiscal Monitor. Si bien representan un aspecto informal
de la funcién de supervision del FMI, estos informes regionales
son parte oficial de las tareas de divulgacion de la institucién, y
por lo tanto su publicacién suele coordinarse con importantes
actividades de divulgacién en varios paises de cada regién.

En el ejercicio 2010, los informes sobre las perspectivas econé-
micas regionales se concentraron en la evaluacion de las poli-
ticas necesarias para superar la crisis mundial y sentar las bases
para un retorno al crecimiento duradero. El texto integro de los
informes, los comunicados de prensa en los que se resumen las
conclusiones y las transcripciones y videos de las conferencias
de prensa celebradas con ocasién de la publicacién de los
documentos pueden consultarse en el sitio web del FMI?,

Supervision del sector financiero

La crisis financiera mundial ha puesto de manifiesto la nece-
sidad de analizar mds a fondo los vinculos entre la economia
real y el sector financiero, a raiz de lo cual ha surgido un
interés especial en integrar los temas relacionados con el
sector financiero en las actividades de supervisién del FMI.
Por lo tanto, el Programa de Evaluacién del Sector Financiero
(PESF) ha cobrado mds importancia como herramienta de
informacion para la supervisién.

EI PESF, un proyecto conjunto del FMI y el Banco Mundial intro-
ducido en mayo de 1999, tiene por objeto lograr mayor eficacia
en los esfuerzos por fomentar la solidez de los sistemas finan-
cieros de los paises miembros. Con el apoyo de expertos de
diversas instituciones nacionales y organismos normativos, el
programa procura 1) detectar los puntos fuertes y los puntos
vulnerables del sistema financiero de un pais, 2) establecer cémo
se gestionan las fuentes basicas de riesgo, 3) determinar las
necesidades de desarrollo y de asistencia técnica del sector y
4) ayudar a fijar prioridades para las respuestas de politica. En
las evaluaciones de cada pais en el marco del PESF se examinan
aspectos de interés para la supervisién que ejerce el FMI, inclui-
dos los riesgos para la estabilidad macroecondémica que emanan
del sector financiero y la capacidad del sector para absorber los
shocks macroecondmicos?. El orden de prioridad de las evalua-
ciones en el marco del PESF se establece en funcién de mddulos,
centrando la atencién en los paises de importancia sistémica.

Supervision del FMI y prioridades
de politica en respuesta a la crisis

Revisidon de las prioridades de supervisién

En septiembre de 2009, el Directorio Ejecutivo aprobd una revi-
sién de la declaracion sobre las prioridades de la supervision,



adoptada en octubre de 2008, que fija las prioridades de la
supervision del FMI hasta 2011, desde el punto de vista econémico
y operativo®. En la revision, las prioridades econémicas se modi-
ficaron a la luz de los importantes cambios registrados en el
entorno mundial en el afio que siguié a la emisién de la declara-
cién. Inicialmente, las prioridades econdémicas consistian en
disipar las tensiones en los mercados financieros, fortalecer el
sistema financiero mundial, adaptarse a las fuertes variaciones
de los precios de las materias primas y facilitar una rectificacién
ordenada de los desequilibrios mundiales. Si bien estos aspectos
seguian siendo pertinentes, se reconocié que los desafios clave
en el futuro sin duda exigirian que la atencién se oriente hacia la
formulacién de estrategias para retirar las medidas tomadas para
hacer frente a la crisis y de politicas que permitan sostener el
crecimiento de la economia mundial. Por lo tanto, el Directorio
Ejecutivo aprobé las siguientes prioridades econdmicas del FMI:

Facilitar un repliegue ordenado de las intervenciones rela-
cionadas con la crisis para garantizar una recuperacion
sostenida. Concretamente, formular estrategias para:

Apovyar la economia y el sistema financiero segin sea
necesario.

Preservar el margen de maniobra de las politicas en
el futuro.

Fortalecer el sistema financiero mundial.

Promover el reequilibrio de las fuentes de demanda mundial
mediante politicas macroeconémicas y estructurales, para lograr
un crecimiento mundial sostenido y al mismo tiempo mantener
los desequilibrios mundiales bajo control.

El Directorio Ejecutivo no modificé la declaracién de priorida-
des operativas, que se basaba en las principales recomenda-
ciones del examen trienal de la supervision de 2008.

En diciembre de 2009 se emitié una nota de orientacién,
dirigida al personal técnico del FMI, sobre la forma de llevar a
cabo la supervisiéon incorporando las nuevas prioridades.

Participacion en el Proceso de Evaluacién
Mutua del G-20

En septiembre de 2009, los lideres del G-20 se comprometie-
ron a establecer un proceso para lograr un crecimiento fuerte,
sostenible y equilibrado, formular politicas para alcanzar esos
objetivos y evaluar los avances al respecto (“evaluacién
mutua"). Al FMI se le solicité que colaborara en ese proceso,
concretamente, determinando cémo se coordinarian entre si
los distintos marcos de politica econémica nacionales y ela-
borando un andlisis prospectivo que determine si las politicas
aplicadas por los paises del G-20 a titulo individual son com-
patibles a nivel colectivo con una trayectoria mds sostenible
y equilibrada de la economia mundial. También se le pidié al
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FMI que brindara asesoramiento, en caso necesario, sobre
cémo podrian mejorarse las perspectivas mundiales a mediano
plazo mediante ajustes colectivos de las politicas.

En diciembre de 2009, el Directorio Ejecutivo se reunié para
examinar el proceso de evaluacién mutua del G-20 y la parti-
cipacién del FMI en el mismo?. Los directores ejecutivos
acogieron favorablemente la solicitud del G-20 para que el FMI
prestara asistencia en el proceso de evaluacién mutua y adop-
taron un marco general para la participacién de la institucién
en dicho proceso, en el que se definian, entre otros aspectos,
el caracter y el alcance de las contribuciones del personal
técnico del FMI. Coincidieron en que el proceso impulsado por
el G-20 es distinto e independiente de las actividades de
supervisiéon que realiza el FMI, pero que las complementaria®,
y crearia una oportunidad para que el personal técnico del FMI
profundice su didlogo sobre politicas y logre que sus recomen-
daciones tengan una mayor influencia en los paises del G-20.
El Directorio sefialé que la supervisién bilateral y multilateral
sequirian siendo actividades independientes del FMI. La mayo-
ria de los directores ejecutivos estuvo de acuerdo con la
funcién prevista para el Directorio Ejecutivo?®®, que consiste
en cerciorarse de que los paises del G-20 asuman como propio
el proceso de evaluacién mutua. Se indicé que el Directorio
examinara la funcién cumplida por el FMI en el proceso aproxi-
madamente un afio después de este andlisis inicial.

En su comunicado correspondiente a las Reuniones de Prima-
vera del FMI celebradas en abril de 20102, el CMFI confirmé
su apoyo a la participacién del FMI en el proceso de evaluacién
mutua, sefialando que “deberia servir de guia a los paises
miembros para alcanzar un crecimiento sélido, sostenible y
equilibrado”. En abril se le presenté al G-20 un informe sobre
una primera etapa de este proceso, junto con un dictamen del
Directorio en el sentido de que la politica econémica coordi-
nada tiene el potencial de incrementar el crecimiento mundial
de una manera sostenible y equilibrada.

Ejercicio de alerta anticipada

Una de las ensefianzas de la crisis fue la necesidad de mejorar
el andlisis de los riesgos que subyacen a la economia mundial,
entre ellos los escenarios posibles mas desfavorables. Con el
fin de fortalecer la evaluacién de riesgos de baja probabilidad
pero alto impacto para las perspectivas de la economia mundial,
e identificar distintas medidas de politica para mitigarlos, el FMI
y el Consejo de Estabilidad Financiera llevan a cabo semestral-
mente un ejercicio de alerta anticipada. El objetivo es integrar
las perspectivas macroeconémica y financiera de los ries-
gos sistémicos, utilizando para ello un conjunto de herramien-
tas cuantitativas y de consultas de amplia base (véase el
recuadro 3.3). El ejercicio forma parte de los esfuerzos del FMI
por fortalecer la supervisién, en especial el andlisis de los ries-
gos econdmicos, financieros y fiscales y de los efectos de
contagio entre sectores y entre paises. El Directorio Ejecutivo
recibe informes sobre el progreso y la evolucién de este
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ejercicio, y los resultados se examinan antes de ser presentados
al CMF1 en las Reuniones de Primavera y las Reuniones Anuales;
en el ejercicio 2010, el Directorio recibié estos informes en
septiembre de 2009 y abril de 2010. En septiembre de 2009
los directores también recibieron un informe técnico sobre las
metodologias y las herramientas analiticas empleadas en los
ejercicios de alerta anticipada, y un seminario del Directorio
celebrado ese mismo mes se enfocé en las nuevas medidas
previstas para los analisis futuros.

Estudios sobre el impuesto al sector financiero

En septiembre de 2009, los lideres del G-20 pidieron al FMI
gue elaborara un informe sobre las diversas opciones que los
paises han adoptado o estdn considerando adoptar con res-
pecto a la forma en que el sector financiero "“podria contribuir
a pagar de manera equitativa y sustancial las cargas deriva-
das de las intervenciones publicas para reparar el sistema
bancario"?. Los estudios realizados por el FMI sobre este tema,
en los que se incorporan los resultados de consultas con
expertos, representantes del mundo académico, sindicatos,
organizaciones de la sociedad civil (OSC) y otras partes inte-
resadas, asi como de reuniones de la alta gerencia con altos
funcionarios de OSC?, se centraron en dos objetivos basicos:
garantizar que el sector financiero asuma los costos fiscales
directos de toda quiebra o crisis futura y reducir tanto la
probabilidad de estos eventos como sus costos en el caso de
que llegaran a materializarse.

En abril de 2010 el FMI presenté a los ministros de Hacienda
del G-20 un informe provisional que se centraba en dos opcio-
nes. Una “contribucién a la estabilidad financiera”, vinculada
a un mecanismo de resolucién creible y eficaz, garantizaria

que el sector pague una cantidad razonable por los costos de
resolucién antes de que ocurra la crisis; también se podrian
aplicar cargos a posteriori, de ser necesario, en el caso de un
evento catastréfico. Podrian obtenerse mas contribuciones
del sector financiero —por ejemplo, para sufragar los costos
mas generales de una crisis— mediante un “impuesto a las
actividades financieras” que se aplicaria a la suma de las
utilidades y la remuneracién de las instituciones financieras
y que se destinaria a rentas generales. La versién definitiva
del informe, basada en las deliberaciones del G-20 sobre la
versién provisional, fue presentada a los lideres del G-20
durante la cumbre celebrada en Toronto en junio de 2010%.

Cuestiones de politica tributaria
relacionadas con la crisis

En un seminario realizado en junio de 2009, el Directorio
Ejecutivo analiz6 si la crisis financiera mundial ofrecia ense-
flanzas a largo plazo para la formulacién de la politica tribu-
taria®°. Los directores ejecutivos coincidieron con la conclusién
del personal técnico del FMI® en el sentido de que el sesgo a
favor de la deuda y otras distorsiones tributarias no fueron
los detonantes de la crisis financiera, pero pueden haber
contribuido a un apalancamiento excesivo y a otros problemas
en los mercados financieros. Consideraron que el FMI tiene
que cumplir una funcién en el suministro de asesoramiento y
asistencia técnica a los paises miembros en materia de politica
tributaria, aprovechando los conocimientos especializados de
otras instituciones en la medida de lo posible.

La mayoria de los directores ejecutivos opind que las cuestio-
nes relacionadas con el sesgo a favor de la deuda merecen
atencién en los programas de reforma tributaria de los paises.



Asimismo, subrayaron la necesidad de reforzar la regulacién
de los sectores financiero y empresarial en los casos en que
existan inquietudes mas generales acerca de la estabilidad
macrofinanciera.

Los directores ejecutivos indicaron que las consideraciones
tributarias incidieron, aunque no de manera preponderante,
en el desarrollo de instrumentos y estructuras financieras
complejas, pero reconocieron que probablemente no serd
factible eliminar estas transacciones motivadas por factores
tributarios, ya que ello implicaria una reforma tributaria muy
profunda. Los directores ejecutivos destacaron el tratamiento
tributario de las formas alternativas de remuneracién de
ejecutivos, y sefialaron que en algunos casos ese tratamiento
puede haber contribuido a una mayor asuncién de riesgos y
a estrategias cortoplacistas.

La mayoria de los directores ejecutivos sefialé que los efectos
de las politicas tributarias en los precios de los activos pueden
ser importantes, pero también complejos y dificiles de prede-
cir. Se estimé que las politicas macroecondémicas sélidas y las
regulaciones focalizadas son mas eficaces que las medidas ad
hoc para atacar las causas fundamentales de los problemas.

Recuadro 3.3
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Gestion de las intervenciones en el sistema
financiero relacionadas con la crisis

El Directorio Ejecutivo se reunié en agosto de 2009 con el fin
de analizar las medidas tomadas en el sistema financiero para
hacer frente a la crisis y los riesgos soberanos en los balances®.
Aunque reconocieron que era demasiado pronto para retirar el
importante apoyo proporcionado por los gobiernos y los bancos
centrales, los directores ejecutivos estimaron conveniente
empezar a reflexionar sobre cudl serfa la manera mas eficaz de
gestionar los abultados balances publicos y garantizar procesos
ordenados de retiro del apoyo. En este contexto, sefialaron que
elimpacto fiscal y los riesgos financieros derivados de las inter-
venciones publicas deberian gestionarse de manera integral y
transparente, con una etapa de repliegue en la que se procure
conjugar un equilibrio justo entre los objetivos de evitar pertur-
baciones en los mercados y elevar al maximo el valor de los
activos recuperados. No obstante, insistieron en que el alcance,
el ritmo y el momento de las estrategias de salida dependerdn
en gran medida de las circunstancias reinantes en cada pais.

Los directores ejecutivos hicieron hincapié en que para retirar
las medidas de apoyo al sector financiero es necesario definir

Ejercicio de alerta anticipada del FMI y del Consejo de Estabilidad Financiera

En respuesta a solitudes para que mejorara sus andlisis del riesgo
sistémico, incluyendo, entre otros factores, los vinculos entre el
sector financiero y la economia real, y los efectos de contagio
entre los distintos paises, el FMI empez6 a realizar semestralmente
su ejercicio de alerta anticipada en 2009, en colaboracién con el
Consejo de Estabilidad Financiera'. EI Consejo de Estabilidad
Financiera representa a los expertos y autoridades de los orga-
nismos de supervision financiera y bancos centrales de los paises
miembros, y, por lo tanto, constituye un complemento importante
para la investigacion y el andlisis multilateral del FMI.

El ejercicio de alerta anticipada no pretende predecir crisis. Mas
bien, su objetivo es detectar las vulnerabilidades y, en la medida
de lo posible, los factores que podrian desencadenar crisis sisté-
micas, y especificar politicas de mitigacion del riesgo, incluidas las
que exigirian cooperacién internacional. El ejercicio se basa en un
amplio espectro de trabajos analiticos, informacién de mercado y
opiniones de expertos, que abarca un gran conjunto de herramien-
tas empiricas, conocimientos especificos de cada pais y de los
mercados, acumulados en las actividades de supervision y reso-
lucién de crisis que realiza habitualmente el FMI, asi como también
en consultas con participantes del mercado, representantes del
mundo académico y autoridades de los paises. La metodologia
utilizada en el ejercicio se expuso al publico en un seminario
celebrado durante las Reuniones Anuales de 2009.

El FMIl'y el Consejo de Estabilidad Financiera cooperan estrecha-
mente en estos ejercicios, cada uno aportando su propia pers-
pectiva. ElI FMI suele concentrarse en los riesgos econémicos,
macrofinancieros y soberanos, y el Consejo de Estabilidad Finan-
ciera lleva la iniciativa en las cuestiones relativas a la regulacién
y la supervision del sistema financiero.

El ejercicio se lleva a cabo con frecuencia semestral, en estrecha
coordinacion con las Perspectivas de la economia mundial, el informe
sobre la estabilidad financiera mundial y Fiscal Monitor, las publica-
ciones emblematicas del FMI que versan sobre la supervision a nivel
mundial, y se basa en otros trabajos analiticos y de politicas del FMI.
Las actividades habituales de supervision nacional, regional y
mundial que realiza el FMI se utilizan para hacer un seguimiento de
las conclusiones y de la aplicacién de las recomendaciones.

Tras las deliberaciones con el Directorio Ejecutivo del FMI y el
Consejo de Estabilidad Financiera, los resultados del ejercicio se
presentan al CMFI durante las Reuniones de Primavera y las
Reuniones Anuales. Los resultados también contribuyen al andlisis
de los riesgos de baja probabilidad pero alto impacto en el marco
de la supervision que realiza el FMI en términos mds generales.

1 Véase mds informacion sobre el ejercicio en “Ficha técnica: Ejercicio de alerta anti-
cipada del Fondo Monetario Internacional y del Consejo de Estabilidad Financiera”
(www.imf.org/external/np/exr/facts/ewe.htm).



34

| INFORME ANUAL 2010 DEL FMI

con claridad los aspectos en los que la coordinacién y coopera-
cién a escala nacional e internacional, inclusive con el sector
privado, resulta esencial. Se sefialé que el FMI ha de cumplir
una funcién crucial en la vigilancia de los riesgos vy los factores
de vulnerabilidad de cardcter macrofinanciero, el sequimiento
de las repercusiones de las politicas de gestién de los activos y
pasivos soberanos, la orientacién sobre aspectos relacionados
con el saneamiento de los balances y el retiro del apoyo
macroecondmico, la creacién de un foro de didlogo y las medi-
das que contribuyan a entender de forma mds clara estos temas
complejos a escala mundial.

Evaluacion de la importancia sistémica
de las entidades financieras

En septiembre de 2009, un seminario del Directorio examind
las directrices, formuladas junto con el Consejo de Estabilidad
Financiera y el Banco Internacional de Pagos, que habian sido
propuestas para evaluar si una a institucién, un mercado o un
instrumento financiero reviste importancia sistémica. La labor
de las tres organizaciones tuvo origen en una solicitud hecha
por el G-20 en abril de 2009 para que se realizara tal evaluacion,
cuyo informe final se presenté al G-20 en octubre®,

Reglas fiscales para la sostenibilidad
de las finanzas publicas

En los dltimos afios, un ndmero creciente de paises ha recurrido
alas reglas fiscales como instrumento de orientacién de la politica
fiscal, y es probable que el interés en estas reglas se intensifiqgue
a medida que los paises elaboran estrategias de salida para hacer
frente a los desafios fiscales derivados de la crisis financiera. En
diciembre de 2009 el Directorio Ejecutivo realizé un seminario
sobre el uso de reglas fiscales para anclar las expectativas con el
fin de lograr gue las finanzas publicas sean sostenibles3.

Los directores ejecutivos se mostraron de acuerdo en que la
calidad del marco institucional y de politica fiscal, y en particular
la existencia de sistemas de gestién financiera publica adecuados,
es crucial para lograr un buen desempefio fiscal y es un prerre-
quisito para la aplicaciéon eficaz de las reglas fiscales. Sefialaron
que el uso de reglas fiscales en general ha estado correlacionado
con mejores resultados fiscales y con consolidaciones fiscales
mas exitosas, si bien la relacién de causalidad es dificil de esta-
blecer. Insistieron en que, para que sean eficaces, las reglas tienen
gue encontrar un equilibrio entre los objetivos de generar con-
fianza en el cumplimiento de las metas y brindar suficiente fle-
xibilidad para hacer frente a los shocks del producto y de otro
tipo. Los directores coincidieron en que las reglas fiscales deben
ser transparentes y creibles, y deben estar vinculadas al objetivo
fundamental de la sostenibilidad de la deuda.

Los directores ejecutivos concordaron en que la mera introduc-
cién de reglas fiscales no garantiza resultados satisfactorios, a
menos que el incumplimiento de las reglas implique costos.
Reconocieron la presién a la que se vieron sometidas las reglas
fiscales debido a la crisis mundial, e indicaron que alrededor de

un cuarto de los paises que tenian solo reglas internas las habian
modificado o suspendido. Sin embargo, reconocieron que en
muchos paises los marcos nacionales en vigor permitieron hacer
frente a la crisis, y sefialaron asimismo que ningun conjunto de
reglas supranacionales fue modificado en respuesta a la crisis.

Los directores ejecutivos convinieron en que en el futuro los
marcos basados en reglas podrian cumplir una funcién impor-
tante en el fortalecimiento de la confianza y el anclaje de las
expectativas relativas a la sostenibilidad fiscal, pero observa-
ron que es esencial que estos marcos se adapten a las circuns-
tancias particulares de los paises.

Retiro de las politicas de intervencién
relacionadas a la crisis

En febrero de 2010, en respuesta a un pedido del CMFI para que
el FMI presente recomendaciones y opiniones mds concretas
sobre el repliegue de las intervenciones relacionadas con la
crisis, el Directorio Ejecutivo examind los principios para el
desmantelamiento de las politicas excepcionales y sin prece-
dentes que adoptaron los diferentes paises tras el inicio de la
crisis®. El debate se centré sobre todo en las economias avan-
zadas y de mercados emergentes de tamafio mediano y grande,
en donde las intervenciones fueron mds sustanciales.

Los directores ejecutivos coincidieron en que las estrategias
de salida no solo deben ser coherentes y creibles, sino que
también han de ser flexibles, basarse en el mercado y estar
integradas entre las distintas entidades encargadas de formu-
lar las politicas. Reconocieron que el momento, el ritmo y el
modo apropiados para retirar las politicas relacionadas con la
crisis dependeran del estado de la economia y la salud del
sistema financiero; se estimé que la sincronizacién del replie-
gue de las medidas en los paises avanzados y de mercados
emergentes en general no seria ni posible ni conveniente. Se
observé que el reto clave estd en encontrar el punto interme-
dio entre un desmantelamiento prematuro de las politicas, que
haria peligrar los avances hacia la estabilidad financiera y la
recuperaciéon econémica, y una prolongacién excesiva de la
intervencién, que distorsionaria los incentivos privados y
generaria nuevos riesgos macroeconémicos.

Los directores ejecutivos hicieron hincapié en que garantizar
la sostenibilidad fiscal es una prioridad bdsica, y de ahf la
importancia de gue la consolidacién empiece una vez que haya
indicios claros de una recuperacién autosustentable. Conside-
raron que la crisis representa una oportunidad para impulsar
reformas necesarias en dmbitos tales como las prestaciones
por edad avanzada y las privatizaciones.

Los directores ejecutivos consideraron que los bancos centrales
contaban con las herramientas necesarias para retirar las
medidas de intervencién relacionadas con la crisis monetaria
y destacaron la importancia de preservar la independencia de
los bancos centrales durante el proceso de repliegue de las
medidas. Convinieron en gue la coordinacién de las politicas y



el intercambio reqular de informacién entre los paises respecto
de los planes para dicho proceso y la adopcién de politicas
financieras especificas ayudarian a impedir efectos de contagio
desestabilizadores —sobre todo en los paises mds vulnera-
bles—y a garantizar mejores resultados. Convinieron asimismo
en que, ademas de ayudar a los paises miembros a realizar los
ajustes, el FMI deberia procurar promover la coherencia entre
los paises, vigilando de cerca el proceso de salida y los posibles
efectos de contagio como parte de sus actividades de supervi-
sién bilateral y multilateral.

FORTALECIMIENTO DE LAS CAPACIDADES

El fortalecimiento de las capacidades, que abarca la capacitacion
y la asistencia técnica, forma parte del nicleo de las actividades
del FMI y es un aspecto esencial de los esfuerzos para garantizar
una recuperaciéon mundial sostenida, ya que influye en la formu-
lacién y aplicacién de las politicas en muchos paises.

Asistencia técnica

Al atender las solicitudes de asistencia técnica, el FMIl ayuda a los
paises a formular politicas y a reforzar los mecanismos institu-
cionales para el disefio y la implementacién de politicas macroeco-
némicas, financieras y estructurales adecuadas. Ademas de sig-
nificar beneficios inmediatos para los paises receptores, la
asistencia técnica del FMI también contribuye a la solidez y la
estabilidad de la economia mundial al ayudar a los paises a sub-
sanar deficiencias institucionales y limitaciones de recursos que
afectan la formulacién y ejecucion de las politicas.

El FMI proporciona asistencia técnica en sus dmbitos basicos
de competencia: politica macroeconémica, politica tributaria y
administracion del ingreso, politica de gasto y gestién financiera
publica, politica monetaria, sistema cambiario, sostenibilidad
del sector financiero, marcos juridicos (que rigen las actividades
econdmicas) y estadisticas (véase el grafico 3.4). Se proporciona
asistencia técnica a una amplia gama de paises miembros: mas
de 140 paises la aprovecharon en el ejercicio 2010, incluidas
economias avanzadas y mercados emergentes. Sin embargo,
aproximadamente un 85% de la asistencia técnica que brinda
el FMI esta dirigida a paises de ingreso bajo y mediano bajo
(véase el grafico 3.5); los paises en situacion de posconflicto
también reciben un gran volumen de asistencia técnica.

Asistencia técnica en respuesta a la crisis

En el ejercicio 2010, la asistencia técnica suministrada por el
FMI fue un instrumento vital para ayudar a los paises miembros
a hacer frente a la crisis financiera mundial. Durante el ejercicio
2010 se proporciond asistencia técnica intensiva en varios
ambitos criticos para la respuesta a la crisis y la recuperacion:

Gestién de caja, controles de gasto y marcos presupues-
tarios, para proteger la liquidez del gobierno y ayudar a
poner en marcha planes de ajuste fiscal creibles (Grecia,
Islandia, Jamaica, Letonia, Polonia, Rumania).
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Fortalecimiento de la administracion tributaria en respuesta
a reducciones drdasticas de los ingresos debido a la crisis
(Grecia, Hungria, Letonia, Lituania, Ucrania).

Legislacién bancaria de emergencia, operaciones moneta-
rias relacionadas con la crisis y gestién de la deuda publica
(Islandia).

Reestructuracion de bancos y fortalecimiento de la garan-
tia de depdsitos (Hungria, Letonia, Montenegro).

Refuerzo de los marcos de resoluciéon de las instituciones
financieras (Letonia, Lituania, Moldova, Ucrania).

Mejoramiento del régimen de insolvencia de las empresas
(Letonia, Serbia, Ucrania).

Evaluacién del impacto de la reestructuracién de la deuda
y proteccién de los bancos (Jamaica).

Mejoramiento de la preparacion ante las crisis y los planes
de contingencia del sector bancario (Armenia, Nigeria,
Panama, la Republica Dominicana).

Evaluacién de la calidad y la exactitud de los datos de balanza
de pagos (Kosovo).

Esta asistencia técnica —que se centrd, segun las circunstancias,
en el suministro de apoyo anticipado o en la solucién de pro-
blemas candentes— puso de relieve tres caracteristicas singu-
lares de la asistencia técnica del FMI. La primera, la capacidad
para atender con rapidez las solicitudes de emergencia de los
gobiernos, a menudo con equipos de expertos especializados
gue llegaban al pais en poco tiempo y antes de que se efectien
otras operaciones. En segundo lugar, los diagnésticos técnicos
y las recomendaciones de medidas correctivas, que con fre-
cuencia fueron un componente basico del disefio de los progra-
mas. Y por ultimo, una continuidad vital entre la asistencia
técnica y las actividades relacionadas con los programas vy la
supervisién, gracias a la presencia de funcionarios de los depar-
tamentos funcionales en los equipos de asistencia técnicay en
los equipos de los departamentos regionales. La importancia
que el FMI asigna a la agilidad y flexibilidad de respuesta, a la
integracién estrecha de las recomendaciones especializadas
con el asesoramiento macroeconémico general y al aprove-
chamiento de la versatilidad del personal de planta es una
caracteristica importante de la estrategia de prevencién y
resolucién de crisis de la institucion, y es un factor que diferen-
cia la asistencia técnica del FMI de la que prestan otras entida-
des que se dedican al fortalecimiento de las capacidades a largo
plazo.

Iniciativas de asistencia técnica en el ejercicio 2010
En el ejercicio 2010 el FMI siguid llevando adelante la estrategia

iniciada en el ejercicio 2009, de conformidad con las reformas
avaladas por el Directorio Ejecutivo en mayo de 2008, para
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reforzar la eficacia de la asistencia técnica. El proceso com-
prende una ampliacién sustancial de las asociaciones con
donantes y la reforma del marco de la asistencia técnica. Seguin
la estrategia, la asistencia técnica se suministra utilizando
mecanismos adecuados para cada pais, como misiones de
diagnéstico apoyadas con visitas de expertos a largo y corto
plazo.

Centros regionales de asistencia técnica

Se estd ampliando la asistencia técnica que brinda el FMI a
través de sus centros regionales de asistencia técnica, incluido
un nuevo centro que entré en funcionamiento en el ejercicio
2010. En mayo de 2009, el FMI inauguré el Centro Regional
de Asistencia Técnica para Centroamérica, Panama y la Repu-
blica Dominicana (CAPTAC-RD), que presta servicios a siete
paises de la regién3. El CAPTAC-RD cuenta con el respaldo
de la Comisién Europea, Espafia, Canadd, México, Alemania,
el Banco Centroamericano de Integracién Econdémica vy el
Banco Interamericano de Desarrollo, y recibe contribuciones
del pais anfitriéon, Guatemala, otros paises beneficiarios y el
FMI. El programa de suministro de asistencia técnica para los
actuales tres Centros Regionales de Asistencia Técnica de
Africa Oriental, Occidental y Central (AFRITAC) se amplié
considerablemente.

Para finales de 2010 estd prevista la inauguracion de otros dos
centros regionales de asistencia técnica en Africa, que darfan
cobertura total a la regién subsahariana, y para comienzos de
2011 deberia estar en funcionamiento otro centro en Asia
Central (véase el cuadro 3.4). Una importante campafa de
captacién de fondos para los AFRITAC culminé exitosamente
con el anuncié de los compromisos asumidos en diciembre de
2009 durante una sesién organizada conjuntamente con el

Grafico 3.5
Suministro de asistencia técnica durante el ejercicio
2010 por departamento y region (fios-persona)
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Banco Africano de Desarrollo®. Aun estan en curso las nego-
ciaciones con varios donantes, pero ya se han obtenido com-
promisos y contribuciones sustanciales para los AFRITAC,
incluidos los centros nuevos, de parte del Reino Unido, Suiza,
Francia, el Banco Africano de Desarrollo, Australia, los Paises
Bajos, Alemania, el Banco Europeo de Inversiones, Finlandia,
Kuwait, Luxemburgo, Italia y Brasil. También se estan captando
fondos para el nuevo centro en Asia Central y el centro en
Oriente Medio.

Fondos fiduciarios especializados

Laidea de los fondos fiduciarios especializados es mancomunar
recursos de los donantes para atender las necesidades de los
paises en torno a temas especializados, como complemento de
las actividades de los centros regionales de asistencia técnica.
El primer fondo fiduciario especializado del FMI, que refuerza
la asistencia técnica en el ambito de la lucha contra el lavado
de dineroy el financiamiento del terrorismo (ALD/LFT), empezé
a funcionar en mayo de (véase el recuadro 3.5 de la pagina web)®,
Este fondo, que cuenta con el respaldo de Suiza, Noruega,
Canada, Japon, Kuwait, Qatar, Arabia Saudita, el Reino Unido,
Luxemburgo, los Paises Bajos, Corea, Francia y Alemania, con-
tribuye a reforzar los regimenes nacionales ALD/LFT en el
marco de los esfuerzos actuales para apuntalar la arquitectura
financiera internacional en pro de la estabilidad financiera
mundial y la gobernabilidad. También se realizaron reuniones
con socios en materia de cooperacién para estudiar el disefio
de los fondos fiduciarios de politica y administracién tributaria
y de gestion de los recursos naturales; las respectivas campafias
de captacion de fondos también empezaron a finales del ejer-
cicio 2010.

Ampliacion de las asociaciones con donantes

En el ejercicio 2010 comenzé la implementacién del acuerdo de
asistencia técnica del FMI con la Comisién Europea, con la partici-
pacién de esta en el CAPTAC-RD y en el centro regional de asis-
tencia técnica de Oriente Medio. También se reforzaron y amplia-
ron considerablemente las asociaciones con varios donantes,
particularmente Suiza, el Reino Unido, los Paises Bajos, Alemania,
el Banco Europeo de Inversiones y Luxemburgo. Ademas, varias
economias emergentes han adquirido cada vez mds importancia
como socios del FMI en lo que se refiere al fortalecimiento de las
capacidades, concretamente Arabia Saudita, Brasil, Corea, Kuwait
y Qatar.

Ejecucidn de las reformas de la asistencia técnica

En el ejercicio 2010 el FMI abrié subcuentas en el marco del
instrumento de creacién de la nueva Cuenta Administrada
General de recursos financieros externos destinados a activi-
dades especificas (el Instrumento de creacién), que fue apro-
bado por el Directorio Ejecutivo en abril de 2009 con el fin de
fortalecer las relaciones con los donantes. Dicho Instrumento,
gue se basa en un nuevo modelo transparente de costos,
ofrece mucha mas flexibilidad en diversos aspectos. Hasta la
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Izquierda En la sede del FMI en Washington, el Gobernador Ewald Nowotny, del Banco Nacional de Austria, el Director Gerente del FMI, Dominique
Strauss-Kahn, y el Secretario de Estado Andreas Schieder, del Ministerio Federal de Hacienda de Austria suscriben un acuerdo para ampliar la capaci-
tacion en el Instituto Multilateral de Viena, abril de 2010. Derecha Estudiantes durante un curso de estadisticas de la deuda externa dictado por el

Instituto del FMI en la sede del FMI en la ciudad de Washington, julio de 2009.

fecha se han establecido 15 subcuentas en el marco de dicho
Instrumento, 6 multilaterales y 9 bilaterales.

En el ejercicio 2010 —y en el marco del programa de evaluacion
de la asistencia técnica establecido por el Directorio Ejecu-
tivo en 2002 para garantizar que el FMI continde atendiendo
las necesidades de asistencia técnica de manera eficiente y
eficaz— se llevaron a cabo evaluaciones externas independien-
tes sobre la labor de los centros regionales de asistencia
técnica en el Caribe, el Pacifico y Oriente Medio (véase el
recuadro 3.6 de la pdgina web), y sobre la asistencia técnica
prestada en el marco de las subcuentas bilaterales de Japén
y Suiza. Asimismo, el FMI examiné la lista de expertos de
asistencia técnica -utilizada por los departamentos de
asistencia técnica para asignar expertos externos a activida-
des de fortalecimiento de las capacidades— con el fin de hacer
mas transparente la contratacién y facilitar el proceso de
postulacién.

En diciembre de 2009, a la luz de la crisis financiera y econé-
mica mundial y las consiguientes necesidades de fortaleci-
miento de las capacidades de los paises miembros, la gerencia
del FMI suspendié la implementacion de la politica de contri-
buciones de los paises para fines de capacitacién y postergé
la implementacién de dicha politica hasta abril de 2011. En
2008 el Directorio Ejecutivo aprobd una nueva politica en
virtud de la cual el FMI cobra a los paises por la asistencia
técnica y los servicios de capacitacién que les brinda, apli-
cando cargos escalonados basados en el ingreso per capita de
cada pais. En el marco de esta nueva politica, el FMI empezé
a cobrar por la capacitaciéon en mayo de 2009; se preveia que
el FMI empezaria a cobrar por la asistencia técnica a partir de

enero de 2010. Se habia pensado que esta politica de cargos
serviria como una prueba de mercado de la demanda de
asistencia técnica del FMI. Dadas las circunstancias, sin
embargo, el aumento del financiamiento proporcionado por
los donantes fue una indicacién alternativa de la fuerte
demanda del mercado.

Capacitacion

La capacitacion de los funcionarios de los paises miembros
es un elemento integral de las actividades del FMI para el
fortalecimiento de las capacidades. Los cursos y los semina-
rios estdn concebidos para transmitir los conocimientos del
personal técnico del FMI sobre un amplio abanico de temas
criticos para la eficacia del andlisis y la formulacién de poli-
ticas macroecondémicas, asi como sobre asuntos mas espe-
cializados que tienen que ver con la recopilacién de estadis-
ticas macroecondémicas y diversas cuestiones fiscales,
monetarias y juridicas (véase el recuadro 3.7 de la pagina
web). El grueso de la capacitacion se efectua a través de un
programa organizado por el Instituto del FMI (en colaboracién
con otros departamentos), y que se imparte principalmente
en la sede del FMI, en siete centros regionales de capacita-
cion distribuidos por el mundo entero y a través de cursos a
distancia.

En el ejercicio 2010, el programa del Instituto dicté 275
semanas de cursos de capacitacién, a las que asistieron cerca
de 4.200 participantes, lo cual representa 8.700 semanas-
participantes de capacitacion (véase el cuadro 3.5). Tras la
reduccion de la capacitacién en el ejercicio 2009 a raiz del
proceso de reestructuracion, el objetivo para el ejercicio 2010
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Centros regionales de asistencia técnica actuales y planificados

Nombre Ubicacién

PFTAC Suva, Fiji

CARTAC Bridgetown, Barbados
METAC Beirut, Libano

AFRITAC ORIENTAL
AFRITAC OCCIDENTAL
AFRITAC CENTRAL
CAPTAC-RD

AFRITAC MERIDIONAL
AFRITAC OCCIDENTAL 2
CASTAC

Dar es Salam, Tanzania

Bamako, Malf

Libreville, Gabén

Ciudad de Guatemala, Guatemala
Port Louis, Mauricio

Accra, Ghana

Tashkent, Uzbekistan

Fuente: Oficina de Gestién de la Asistencia Técnica del FMI.

Afo de Ndmero de Porcentaje de paises
inauguracion paises atendidos miembros de bajo ingreso
1992 15 7
2001 20 5
2004 10 20
2002 7 100
2003 10 91
2007 7 50
2009 7 0
13 33
6 67
7 43

era iniciar una recuperacién del volumen de capacitacion,
cerciordndose de que el plan de estudios continde adaptén-
dose a las prioridades del FMI y a las cambiantes necesidades
de los paises. A tales efectos, la capacitaciéon sobre temas
macroecondmicos proporcionada por el personal del Instituto
del FMI aumenté en mds del 3%, y se dedicaron mas semanas
de curso a temas relacionados con el sector financiero
(incluido un nuevo curso intensivo de finanzas para macroeco-
nomistas) y con la politica monetaria y cambiaria. En Singa-
pur se dicté un seminario regional de alto nivel sobre los
sistemas de alerta anticipada y su funcién en la supervisién;
y en la sede del FMI, durante las Reuniones de Primavera, se
celebré otro seminario de alto nivel sobre el nuevo marco
para la regulacién financiera y la politica monetaria, en
colaboracién con el Banco de Pagos Internacionales. En
términos generales, el nimero de semanas de curso aumenté
menos del 2%, ya que los cursos especializados del Instituto
dictados por los departamentos de asistencia técnica del FMI
siguieron disminuyendo, como consecuencia de la fuerte
demanda que estos departamentos deben atender en otros
dmbitos prioritarios.

El aumento del financiamiento proporcionado por los donan-
tes es un componente esencial de la estrategia para restable-
cer el volumen de capacitacién. Gracias a un acuerdo gque
Austria y el FMI negociaron en el ejercicio 2010 para ampliar
la capacitacion en el Instituto Multilateral de Viena, las auto-
ridades austriacas pudieron incrementar sustancialmente su
apoyo a la capacitacion ofrecida por el FMI. La expansién de
la red de centros regionales también estd generando un
aumento del financiamiento para la capacitacién (véase "“Cen-
tros regionales de asistencia técnica” en este capitulo).

DATOS E INICIATIVAS EN MATERIA
DE DATOS

Las crisis financieras ponen de manifiesto las deficiencias en
los datos, ya que la falta de informacion oportuna y exacta
interfiere con la capacidad de las autoridades y los participan-
tes del mercado para reaccionar de manera eficaz. La crisis
mundial confirmé que los datos y los andlisis de buena calidad
son vitales para que la supervisién y las medidas de respuesta
a escala nacional e internacional sean eficaces.

En las Reuniones de Primavera celebradas en abril de 2009,
el CMFI avalé un pedido del G-20 para que el FMI y el Consejo
de Estabilidad Financiera estudien las deficiencias que la crisis
dejo al descubierto y presenten un informe con propuestas
adecuadas para reforzar la recopilacién de datos. Tras efectuar
consultas amplias con usuarios oficiales de datos econémicos
y financieros en los paises del G-20 y en otras instituciones
internacionales, en particular las encargadas de analizar la
estabilidad financiera (incluida una conferencia de dos dias
copatrocinada por las dos organizaciones en la sede del FMI
en julio de 2009%), el FMI y el Consejo de Estabilidad Finan-
ciera emitieron un informe a comienzos de noviembre de 2009
con 20 recomendaciones sobre importantes vacios de datos
qgue deben corregirse (véase el recuadro 3.4)4°. Los funciona-
rios de ambas organizaciones realizaron consultas con enti-
dades nacionales e internacionales pertinentes y con el sector
privado sobre varias cuestiones, como el costo que supone
corregir las deficiencias detectadas, y presentaron un informe
al G-20 en mayo de 2010 con un plan concreto y un crono-
grama para la implementacién de cada una de las recomen-
daciones pendientes.
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Cuadro 3.5

Programas de capacitacion del Instituto del FMI; ejercicios 2007-10

Sede
Semanas-cursos

Semanas-participantes

Centros regionales
Semanas-cursos

Semanas-participantes

Otros cursos en el exterior
Semanas-cursos

Semanas-participantes

Aprendizaje a distancia
Semanas-cursos

Semanas-participantes

Total
Semanas-cursos

Semanas-participantes

Fuente: Instituto del FMI.

2007 2008 2009 2010
87 78 54 58
3182 2.813 1974 1992
152 172 158 163
4.586 5.280 4737 5.067
33 35 42 36
983 1.071 121 1.012
16 18 16 18
657 675 570 646
288 303 270 275
9.407 9.838 8.491 8.717

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

Una de las recomendaciones que surgié de la conferencia y el
informe (véase el recuadro 3.4) se refiere al fortalecimiento de
la declaracién internacional de los indicadores de solidez finan-
ciera (ISF). En parte con el fin de cumplir ese objetivo, en julio
de 2009 el FMI inauguré un sitio web que brinda a los paises
miembros acceso publico a una base de datos de estos indica-
dores (véase el recuadro 3.8 de la pagina web).

La conferenciay el informe fueron parte de una serie de inicia-
tivas que el FMI impulsé en los dltimos afios en materia de
estadisticas financieras, incluido el establecimiento del Grupo
Interinstitucional sobre Estadisticas Econémicas y Financieras.
En diciembre de 2009, este grupo anuncié el lanzamiento del
sitio web de los Principales Indicadores Mundiales, que pone a
disposicién del publico datos econémicos vy financieros de las
economias del G-20 (véase “Perfeccionamiento del sitio web
de los Principales Indicadores Mundiales” en este capitulo).

En el dmbito fiscal, con el fin de abordar las inquietudes
acerca de la necesidad de reforzar los datos de las finanzas
publicas y facilitar su comparacién entre paises, el Directorio
Ejecutivo decidié en marzo de 2010 adoptar un formato
estandarizado para la presentacién de datos fiscales conforme
al Manual de estadisticas de finanzas publicas 2001 (MEFP

2001). Ademads, los datos fiscales de Perspectivas de le eco-
nomia mundial ahora se cifien al formato del MEFP 2001. Se
proporcioné asistencia técnica y capacitaciéon a los paises
miembros para facilitar esta labor.

Normas del FMI para la divulgacion de datos

Las normas para la divulgacién de datos ayudan a mejorar la
disponibilidad de estadisticas oportunas y completas, propiciando
asi la aplicacién de politicas macroecondmicas sélida®. EI FMI ha
tomado varias medidas importantes para mejorar la transparencia
y la apertura, como el establecimiento y fortalecimiento de normas
de divulgacién de datos como guia para los paises. En el recuadro
3.9 de la pagina web figura mds informacién sobre las Normas
Especiales para la Divulgacién de Datos (NEDD) del FMI, un pard-
metro de referencia mundial para la diseminacién de datos
macroecondmicos, y sobre el Sistema General de Divulgacién de
Datos (SGDD), un marco gue los paises con sistemas estadisticos
menos desarrollados pueden usar para evaluar la necesidad de
mejorar los datos.

La participacién en las NEDD y el SGDD es voluntaria. En el
ejercicio 2010, Serbia, Libia, Irag y Haiti se sumaron al SGDD,
elevando el nimero total de participantes a 98, Por otro lado,
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Recomendaciones del FMI y el Consejo de Estabilidad Financiera sobre la correccién
de las deficiencias de los datos reveladas por la crisis

En el informe que presentaron al G-20 sobre la crisis financiera
y los vacios de datos, el FMI y el Consejo de Estabilidad
Financiera formulan 20 recomendaciones sobre cdmo corregir
las brechas de informacién que la crisis financiera mundial
dejé al descubierto. Cuatro de esas recomendaciones se
consideran fundamentales:

« Detectar mejor la acumulacion de riesgos en el sector
financiero, mejorando la declaracién internacional de indica-
dores de solidez financiera, elaborando indicadores del
apalancamiento agregado y de descalces de vencimientos y
ampliando la cobertura de los instrumentos de transferencia
del riesgo.

« Mejorar la calidad de los datos sobre vinculaciones en la
red financiera internacional, obteniendo informacién mas
detallada sobre los nexos de las instituciones financieras

mundiales de importancia sistémica y fortaleciendo las ini-
ciativas de recopilacion de datos sobre flujos bancarios
transnacionales, posiciones de inversion y exposiciones
crediticias.

Vigilar la vulnerabilidad a los shocks en las economias
nacionales, reforzando la cobertura sectorial de datos sobre
saldos y flujos de fondos internos, fomentando las estadisti-
cas de las finanzas publicas oportunas, estandarizadas vy
comparables a escala internacional, y divulgando datos sobre
precios inmobiliarios de mas facil comparacion.

« Mejorar la comunicacion de las estadisticas oficiales, dado
gue en algunos casos los usuarios no estaban al tanto de la
disponibilidad de estadisticas que los habrian ayudado a
abordar cuestiones fundamentales de politica durante la
crisis.

Chipre y Malta suscribieron las NEDD en diciembre de 2009, y
Jordania en enero de 2010, situando el nimero total de parti-
cipantes en 67, incluidos los 16 paises que integran la zona del
euro®,

Como parte de los esfuerzos para fortalecer el sistema finan-
ciero internacional mediante la correccién de las deficiencias
de los datos basada en una mejor divulgacién, en marzo de
2010 el Directorio Ejecutivo del FMI, tras analizar un amplio
estudio llevado a cabo por el Departamento de Estadistica del
FMI44, indicé estar de acuerdo en términos generales con una
serie de medidas para empezar a cerrar las brechas de datos
en el contexto de las NEDD#:

Incluir, con cardcter de recomendados“®, siete indicadores de
solidez financiera para reforzar la informacién sobre el sector
financiero y mejorar la deteccién de riesgos en el sistema.

Adoptar (con un periodo de transicidon de cuatro afios) un
régimen de declaracién de datos sobre la posicién de
inversién internacional con frecuencia trimestral (en lugar
de anual), con un rezago maximo de un trimestre (puntua-
lidad trimestral), para poder entender mejor los vinculos
transfronterizos.

Incluir, con caracter de recomendado y con puntualidad tri-
mestral, un cuadro simplificado sobre la deuda externa de los
paises que se base en los vencimientos residuales, para
mejorar la supervisién de la vulnerabilidad de las economias
nacionales a los shocks.

Acelerar el ciclo del octavo examen de las iniciativas sobre
normas de divulgacién de datos a menos de 24 meses, es decir,
por lo menos un afio y medio antes de lo se habia previsto.

Manual de estadisticas sobre valores

A comienzos de mayo de 2009, el Banco Internacional de Pagos,
Banco Central Europeo y el FMI publicaron conjuntamente la
primera parte del manual de estadisticas sobre valores (Hand-
book on Securities Statistics), que aborda el tema de las emi-
siones de titulos de deuda®. Se trata de la primera publicacién
de su tipo dedicada exclusivamente al marco conceptual para
la compilacion y presentacién de las estadisticas sobre valores.
Esta primera parte tiene por objeto ayudar a los organismos
nacionales e internacionales a producir estadisticas sobre
valores que sean pertinentes, coherentes y comparables a nivel
internacional para el andlisis de la estabilidad financiera y la
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formulacién de la politica monetaria. EI manual se extenderd
gradualmente a las tenencias de titulos de deuda y las emisio-
nes y tenencias de otros tipos de valores.

Perfeccionamiento del sitio web de los
Principales Indicadores Mundiales

En diciembre de 2009, el Grupo Interinstitucional sobre Esta-
disticas Econdmicas y Financieras, presidido por el FMI e inte-
grado por el Banco Central Europeo, el Banco Mundial, el Banco
de Pagos Internacionales, Eurostat, Naciones Unidas y la Orga-
nizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos,
anunciaron una mejora importante del sitio web de los Princi-
pales Indicadores Mundiales“®, que fue inaugurado en abril de
2009 y cuya gestion estd a cargo del FMI. El sitio, que propor-
ciona datos econdémicos y financieros sobre las economias del

G-20, tiene por objeto facilitar la vigilancia de los sucesos eco-
némicos y financieros en los paises de importancia sistémica.

En respuesta a las necesidades de los usuarios, la version
mejorada del sitio ahora presenta los datos de manera mas
asequible —en particular, asignando mds importancia a las
comparaciones internacionales de los indicadores— e incluye
varias caracteristicas nuevas: cuadros adicionales de indicado-
res internacionales clave con una mayor cantidad de transfor-
maciones de datos para facilitar andlisis comparativos; series
mas largas de datos histéricos con acceso en tiempo real a la
base de datos subyacente; interfaz con el usuario mejorado con
funciones expandibles de navegacion; acceso en linea a los
metadatos; y presentacién visual de los principales indicadores
internacionales mediante la herramienta de visualizacién Data
Mapper del FMI.
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4 FORTALECER EL FMI PARA
LOS RETOS DEL FUTURO

En las Reuniones Anuales de octubre de 2009, el CMFI respaldo
las siguientes prioridades generales para el FMI para el préximo
periodo: 1) reevaluar su mandato de modo que abarque la variedad
completa de politicas macroecondmicas y del sector financiero que
influyen en la estabilidad mundial; 2) continuar fortaleciendo su
capacidad de financiamiento para ayudar a los miembros a enfren-
tar los problemas de la balanza de pagos, incluida la volatilidad
financiera, y reducir la necesidad aparente de acumulacion excesiva
de reservas; 3) focalizar la supervision multilateral e integrarla mejor
a la supervisioén bilateral, y afianzar mas la supervisidon multinacio-
nal, regional y multilateral, y 4) reformar la estructura de gobierno
para imprimirle mas legitimidad y eficacia al FMI.



REEVALUACION DEL MANDATO DEL FMI

Los trabajos en torno al mandato del FMI responden al lla-
mado que realizd el CMFI en las Reuniones Anuales de
octubre de 2009, alentando al FMI a "“revisar su mandato de
modo que abarque la variedad completa de politicas
macroecondmicas y del sector financiero que influyen en la
estabilidad mundial, y que nos informe al respecto en las
préximas Reuniones Anuales"“°. Estos trabajos abarcan tres
ambitos generales: supervision, financiamiento y estabilidad
del sistema monetario internacional. Tras las primeras
reflexiones sobre el mandato en el ejercicio 2010, el Directo-
rio se adentré en temas especificos para finalizar un informe
que le presentard al CMFI en las Reuniones Anuales de
octubre de 2010. El informe también se inspiré en un extenso
didlogo con las autoridades nacionales, los circulos académi-
cos y la sociedad civil.

Primeras deliberaciones del Directorio Ejecutivo

Las primeras deliberaciones del Directorio Ejecutivo sobre el
fortalecimiento del mandato del FMI tuvieron lugar en febrero
de 2010%°. Los directores subrayaron que la modernizacién
del mandato deberia avanzar a la par de la reforma mas
amplia de la estructura de gobierno, sobre todo el tamafio y
el realineamiento de las cuotas.

En el terreno de la supervisién, la mayoria de los directores
concedieron su respaldo o se declararon abiertos a la idea de
estudiar una decisién formal del Directorio sobre la supervi-
sion multilateral, incluidas las modalidades para debatir
informes dedicados a los efectos sistémicos generales de las
politicas individuales de los paises. La mayoria también opi-
naron que hay margen para reforzar mas la supervision
bilateral, entre otros medios a través de consultas tematicas
del Articulo IV. En lo que respecta al sector financiero, los
directores ejecutivos recalcaron la necesidad de una colabo-
racién estrecha con otros organismos e instituciones norma-
tivas internacionales, asi como de una mayor disponibilidad
de datos financieros.

Los directores ejecutivos enfatizaron que toda iniciativa nueva
sobre financiamiento requiere un andlisis exhaustivo de las
presunciones fundamentales, debe estar anclada en el mandato
central del FMI y debe basarse en una evaluacion cuidadosa
de los instrumentos de crédito que la instituciéon acaba de
reformar, incluidos los de cardcter concesionario (véase mas
adelante la seccién “Financiamiento concesionario”). La mayo-
ria se manifestaron interesados en evaluar medios novedosos
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para reforzar la red de proteccién financiera internacional; por
ejemplo, las ventajas de las lineas de crédito multinacionales
y el respaldo a los fondos regionales de liquidez.

Si bien su opinién es que el FMI podria llevar a cabo una
reforma significativa de su mandato dentro del marco juridico
vigente, la mayoria de los directores ejecutivos se manifesta-
ron abiertos a la idea de enmendar el Convenio Constitutivo
de ser necesario. Algunos prefieren proceder en dos etapas:
efectuar primero las reformas posibles en virtud del Convenio
y luego, de ser necesario, proceder a las reformas que exigen
enmendarlo. Algunos directores advirtieron en contra de
introducir nuevas obligaciones que puedan infringir la sobe-
rania nacional, refiriéndose a los riesgos de extender excesi-
vamente el Convenio.

Labor posterior

La reunion de febrero estuvo sequida de mas deliberaciones
relacionadas con el tema del mandato en marzo y abril de
2010, en las cuales se abordaron mds concretamente dimen-
siones diversas. Los directores hicieron un andlisis preliminar
de los recursos de financiamiento a disposicién de los miem-
bros en el contexto de la Decimocuarta Revisiéon General de
Cuotas. Asimismo, examinaron una serie de propuestas ini-
ciales sobre la funciéon del FMI como fuente de financiamiento.
En otra reunién, se plantearon maneras de modernizar la
supervisién, y de afianzarla en el dmbito del sector financiero.
Estas deliberaciones se describen en detalle en este capitulo,
en secciones dedicadas al financiamiento, la supervisién y la
estructura de gobierno.

Proximos pasos

Los debates del Directorio sobre el mandato se extendieron
hasta los primeros meses del ejercicio 2011, con una presen-
tacién informal sobre los préximos pasos para la funcién de
financiamiento de la organizacién, una evaluacién de nuevos
factores vinculados al realineamiento de las cuotas en el
contexto de la Decimocuarta Revision General y nuevas deli-
beraciones sobre la reforma de la estructura de gobierno.

FINANCIAMIENTO PARA EL SIGLO XXI

A mediados de abril de 2010, poco después de aprobar la
ampliacién de los NAP (véase “Ampliacién propuesta de los
Nuevos Acuerdos para la Obtencién de Préstamos” mds ade-
lante), los directores ejecutivos hicieron una evaluacién inicial
de la idoneidad y la composicién de los recursos del FMI en el
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contexto tanto del mandato como de la Decimocuarta Revisién
General de Cuotas. Recalcaron que el FMI debe sequir siendo una
institucién basada en un régimen de cuotas, a pesar del fuerte
aumento de los recursos disponibles con los nuevos NAP.

En sus deliberaciones, el Directorio tomdé nota de que el
tamafio de las cuotas del FMI en relacién con el PIB, el
comercio y los flujos de capital mundiales se habfa reducido
drasticamente desde el Ultimo aumento general de las cuotas
en1998. La mayoria de los directores ejecutivos opinaron que
habia razones contundentes para incrementar sustancial-
mente las cuotas y contar asi con recursos adecuados para
atender las necesidades de los miembros en la mayoria de
las circunstancias.

Asegqurar recursos adecuados para la labor del FMI

Tras el respaldo que el CMFI concedié a los objetivos expuestos
por el G-20 en abril de 2009 (véase “Apoyo financiero para

Recuadro 4.1

fomentar la recuperacién” en el capitulo 3), el FMI tomo rapi-
damente medidas en varios terrenos a fin de sequir contando
con suficientes recursos para atender esas necesidades.

Marcos y acuerdos bilaterales de empréstito

Si bien las suscripciones de las cuotas de los paises miembros
son la principal fuente de recursos para proporcionar finan-
ciamiento a los miembros® -y aunque el Directorio Ejecutivo
enfatizé que asi debe sequir siendo—, el FMI ocasionalmente
puede complementar esos recursos, de ser necesario, tomando
préstamos (véase el recuadro 4.1 sobre la funcién que desem-
pefian en el financiamiento del FMI los recursos tomados en
préstamo y derivados de las cuotas). Existen dos acuerdos
multilaterales permanentes de empréstito —los Acuerdos
Generales para la Obtenciéon de Préstamos y los Nuevos
Acuerdos para la Obtencién de Préstamos— que desde hace
afos le facilitan al FMI la tarea de complementar los recursos
(véase el recuadro 4.1 de la pagina web).

Funcién que desempefian en el financiamiento del FMI los recursos tomados en

préstamo y derivados de las cuotas

Las suscripciones de las cuotas constituyen la fuente basica del
financiamiento del FMI, aunque provisionalmente la institucion
puede tomar empréstitos como un complemento importante de
sus recursos. El Convenio Constitutivo permite tomar préstamos
para reponer las tenencias de monedas en la Cuenta de Recursos
Generales que resulten necesarias para las operaciones de
financiamiento (Articulo VII, Seccién 11)).

Aungue sus costos son practicamente idénticos, los recursos
tomados en préstamo y los basados en las cuotas tienen ventajas
y desventajas propias que reflejan las diferentes funciones que
desempefian en el financiamiento del FMI:

+ Laprincipal ventaja de recurrir a los recursos generados por las
cuotas es la congruencia con el cardcter del FMI como institucion
basada en un régimen de cuotas, su permanente disponibilidad
y la facilidad con que pueden emplearse. Una vez que el FMI
selecciona miembros con una posicion externa suficientemente
sélida como para participar en el financiamiento de sus opera-
ciones, esos miembros estan obligados a cumplir con las solici-
tudes del FMI hasta el limite de su cuota. Gracias a la disponibi-
lidad permanente de estos recursos, el FMI puede responder
con rapidez a las necesidades de los miembros. Una desventaja
critica de los recursos generados por las cuotas es que estan
fijos @ mediano plazo. Obtener el amplio consenso necesario
para incrementar las cuotas puede llevar varios afos.

+ La principal ventaja de tomar fondos en préstamo es la flexi-
bilidad que ofrecen. Los acuerdos de empréstito con un nimero
limitado de prestamistas oficiales son mds faciles de instituir
que los aumentos de las cuotas en los que deben participar
todos los miembros, y por lo tanto permiten complementar
provisionalmente con facilidad los recursos basados en las
cuotas. Ademas, los acuerdos multilaterales permanentes de
obtencién de préstamos constituyen una fuente importante
de recursos complementarios para la organizacion (véase el
recuadro 4.1 de la pdgina web). Sin embargo, una dependencia
excesiva de los recursos tomados en préstamo podria compro-
meter el caracter cooperativo y monetario de la institucion.
Ademas, a diferencia de los recursos basados en cuotas, es
necesario activar los acuerdos permanentes para tener acceso
a sus recursos, y algunos acuerdos bilaterales fijan ciertos
limites a los montos obtenibles en periodos mds cortos (por
ejemplo, plazos iniciales de uno a dos afios, prorrogables por
mutuo acuerdo a un mdximo de cinco afios, con limites sema-
nales o mensuales).

Las pautas fijadas por el Directorio Ejecutivo esbozan algunos de
los elementos clave del marco institucional para la obtencién de
préstamos. Ademas, las modalidades operativas del uso de estos
recursos estan sujetas a examen constante; por ejemplo, en el
contexto de los planes de transacciones financieras trimestrales
y las evaluaciones de liquidez semestrales.
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Acuerdos bilaterales de préstamo y acuerdos de compra de pagarés vigentes al 30 de abril de 2010 (en miles de millones)

Entrada en vigencia

Acuerdos de préstamo

13 de febrero de 2009
6 de julio de 2009

14 de julio de 2009

Japén

Canada

Banco Central de Noruega
Unién Europea:

Reino Unido 1 de septiembre de 2009
22 de septiembre de 2009
5 de octubre de 2009
4 de noviembre de 2009
30 de noviembre de 2009
2 de diciembre de 2009
12 de febrero de 2010
12 de febrero de 2010
12 de febrero de 2010
31de marzo de 2010
9 de abril de 2010
26 de abril de 2010
26 de abril de 2010

Banco Federal de Alemania
Banco Central de los Paises Bajos
Banco Nacional de Dinamarca
Banco de Portugal

Francia

Banco Nacional de Bélgica

Banco Central de Malta
Republica Eslovaca

Banco Nacional de la Republica Checa
Banco de Suecia

Banco de Finlandia

Espafia

Acuerdos de compra de pagarés
Banco Popular de China 2 de septiembre de 2009
22 de enero de 2010

8 de marzo de 2010

Brasil

Banco de Reserva de la India

Total de acuerdos de préstamo y compra de pagarés

Fuente: Departamento Financiero del FMI.
1 Conversién al tipo de cambio vigente en la fecha de entrada en vigencia del acuerdo.

Equivalente en

Moneda y monto délares de EE.UU!

200,3

ushD 100,00 100,0
usD 10,00 10,0
DEG 3,00 4,6
85,7

DEG 9,92 15,5
EUR 15,00 22,2
EUR 5,31 78
EUR 195 29
EUR 1,06 1,6
EUR 1,06 16,7
EUR 4,74 6,4
EUR 012 0.2
EUR 0,44 0,6
EUR 1,03 14
EUR 2,47 33
EUR 1,30 17
EUR 414 55
69,9

DEG 32,00 499
usD 10,00 10,0
usD 10,00 10,0
270,3

Sin embargo, al ponerse de manifiesto el volumen de demanda
de financiamiento del FMI que podria surgir como consecuen-
cia de la crisis internacional, el FMI, para asegurarse de
contar con recursos adecuados para atender las necesidades
de los miembros incluso en circunstancias extremas, entablé
conversaciones con una serie de paises miembros sobre
posibles acuerdos de préstamo bilaterales. Este didlogo se
centré en las dimensiones operativas, y en junio de 2009 el
Directorio Ejecutivo debatié y acordé un marco operativo para
el uso de los recursos tomados en préstamo>2. El marco tiene
cuatro caracteristicas principales: 1) un limite inicial de DEG
15.000 millones, por acuerdo de préstamo, a la convertibilidad
en efectivo de los derechos derivados de acuerdos de prés-
tamo o compra de pagarés en caso de necesidad de la balanza
de pagos; 2) una relacién de saldo prudencial del 20% apli-
cable a los montos obtenidos a través de préstamos; 3) una
relacion inicial de uno a uno entre los recursos obtenidos en
préstamo y los recursos derivados de cuotas que se utilizardn
en los desembolsos, y 4) una distribucién equitativa de la
carga entre los prestamistas. EI Directorio opté por no esta-
blecer un limite a los préstamos que tome el FMI, pero recalcé

gue podia fijarlo en cualquier momento si lo exigieran las
circunstancias.

El primer acuerdo de préstamo bilateral tras el estallido de la
crisis se suscribié con Japén y entré en vigencia en el ejercicio
20009. En el ejercicio 2010, entraron en vigor otros 15 acuerdos,
por un total equivalente a DEG 61.000 millones. Los signatarios
fueron Canadd, el Banco Central de Noruega, el Reino Unido, el
Banco Federal de Alemania, el Banco Central de los Paises Bajos,
el Banco Nacional de Dinamarca, el Banco de Portugal, Francia, el
Banco Nacional de Bélgica, el Banco Central de Malta, la Republica
Eslovaca, el Banco Nacional de la Republica Checa, el Banco de
Suecia, el Banco de Finlandia y Espafia (véase el cuadro 4.1).

Ademds de los préstamos bilaterales, el FMI también puede
emitir pagarés a paises miembros y sus bancos centrales
mediante acuerdos de compra de pagarés. En julio de 2009,
el Directorio Ejecutivo aprobé un marco para estas operacio-
nes*. En el ejercicio 2010 se suscribieron acuerdos de este
tipo con el Banco Popular de China, Brasil y el Banco de
Reserva de la India (véase el cuadro 4.1).
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Gréfico 4.1
Capacidad de compromiso futuro a un afo;
diciembre de 1994-junio de 2010

(En miles de millones de DEG)
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Fuente: Departamento Financiero del FMI.

A fines del ejercicio 2010, el total de recursos a disposicién
del FMI en virtud de los acuerdos bilaterales de préstamo y
compra de pagarés rondaba los DEG 174.000 millones
($270.300 millones), y en el ejercicio 2011 prosiguid la movi-
lizacién de nuevos recursos complementarios al amparo de
acuerdos bilaterales (véase el cuadro 4.1). Aun con un nivel
sin precedentes de créditos pendientes de reembolso y
compromisos de fondos no utilizados, la capacidad de prés-
tamo ampliada gracias a los acuerdos bilaterales incrementé
la capacidad de compromiso futuro (CCF) del FMI a un nivel
histérico de DEG 161.900 millones ($239.400 millones) a fines
de junio de 2010 (véase el gréafico 4.1).

El FMI comenzé a girar contra los recursos de los diferentes
acuerdos de empréstito en julio de 2009%“. Durante el ejerci-
cio 2010, el total que tomd prestado en virtud de acuerdos
bilaterales de préstamo y compra de pagarés ascendié a DEG
6.400 millones.

Ampliacién propuesta de los Nuevos Acuerdos
para la Obtencién de Préstamos

En noviembre de 2009, los 26 participantes en los Nuevos
Acuerdos para la Obtencién de Préstamos, junto con otros
posibles participantes, llegaron a un acuerdo sobre la amplia-
cién de los NAP hasta $600.000 millones y su flexibiliza-
ciéns. Posteriormente, en abril de 2010, el Directorio Ejecutivo
adoptd una decisién formal para ampliar los NAP a DEG
367.500 millones (alrededor de $550.000 millones) y afiadir
13 participantes, entre ellos una serie de paises de mercados
emergentes, como contribucién significativa a la expansione,
Para que los NAP ampliados sean una herramienta mds eficaz
de control y prevencién de crisis, la activacién de préstamo
por préstamo seria reemplazada por periodos de activacién
general de hasta seis meses, con sujeciénal nivel maximo de

compromiso especificado en cada propuesta de activacién, a
fin de financiar toda necesidad de fondos de la CRG aprobada
durante el periodo de activacion. Para que los NAP ampliados
entren en vigor, los actuales participantes deberian aceptar
las enmiendas propuestas a la decisién sobre los NAP y los
aumentos de los acuerdos de crédito, y los participantes
nuevos deberian notificar al FMI su adhesién a los NAP. Para
muchos participantes actuales y nuevos, eso exigiria tramites
de aprobacién internos y, en algunos casos, aprobacion legis-
lativa. La decisién dispone que para cuando haya que volver
a decidir la préxima renovacién de los NAP (a fines de 2011),
el FMI y los participantes tendrédn en cuenta, entre otros fac-
tores, el impacto de la Decimocuarta Revisién General de
Cuotas en el tamafio global de las cuotas y organizaran con-
sultas sobre posibles modificaciones.

Mejorar el financiamiento del FMI

La volatilidad aguda y la virulencia de la crisis internacional
centraron la atencién en la necesidad de realzar la funcién
del FMI en prevenir crisis y atenuar los efectos de contagio
de los shocks. Como parte de los debates sobre la reforma
del mandato, el Directorio celebré deliberaciones iniciales
sobre la futura funcién de financiamiento del FMI en abril de
2010 y considerd una serie de ideas preliminares:

+  Perfeccionar la LCF, que seguiria estando dedicada a los
paises con fundamentos y politicas econédmicas muy
sdélidos, principalmente duplicando la duracién de los
derechos de compra, afianzando la previsibilidad de las
condiciones de acceso y eliminando el tope implicito a los
montos de acceso.

+ Crear una Linea de Crédito Precautorio (LCP) para los
paises con buenas politicas gue no rednan las condiciones
de acceso a la LCF. La LCP tendria una condicionalidad
ex post simplificada y centrada en subsanar cualquier
vulnerabilidad residual.

+  Establecer un mecanismo que le permita al FMI ofrecer
lineas de liquidez a un grupo limitado de paises consid-
erados sistémicos porque su estabilidad contribuiria a
apuntalar la confianza en el nucleo del sistema financiero
internacional. Este mecanismo complementaria la funcién
qgue desempefian los bancos centrales y otras institucio-
nes, ayudando a contener el contagio originado en un
shock sistémico.

En términos generales, los directores ejecutivos se manifes-
taron a favor de mejorar el disefio de la LCF, entre otras
medidas, duplicando la duracién de los derechos de compra
a un aio. Aunque coincidieron en que una mayor previsibili-
dad de las condiciones de acceso tiene su atractivo, la
mayoria de los directores ejecutivos se abstuvieron de res-
paldar la idea de mantener una lista activa de paises califi-
cados para adherirse a la LCF y se inclinaron por la flexibilidad
del método actual, que consiste en evaluar cada solicitud de
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uso de este mecanismo. Los directores ejecutivos también
solicitaron que se estudiaran mds a fondo las estrategias de
salida.

Los directores ejecutivos se manifestaron abiertos a la posi-
bilidad de estudiar la manera de realzar el atractivo de los
instrumentos precautorios ofrecidos a los miembros que no
rednan las condiciones de acceso a la LCF. Opinaron que hay
un margen considerable para intensificar la participacién del
FMI en acuerdos financieros regionales y solicitaron al per-
sonal técnico que elabore propuestas sobre los aspectos
operativos de las opciones de préstamo.

Asimismo, solicitaron gue se analizaran aiin mas las cuestiones
surgidas del debate y que se les presentaran propuestas
concretas sobre las mejoras de la LCF y el disefio de la LCP
antes de las Reuniones Anuales de 2010. A lo largo del ejerci-
cio 2011, hubo nuevas deliberaciones sobre las herramientas
de financiamiento que tiene a su disposicién el FMI.

Financiamiento no concesionario
(Cuenta de Recursos Generales)

Para que el FMI pueda atender mejor las necesidades de los
paises miembros en el contexto de la crisis y fortalecer su
capacidad para prevenir y resolver crisis, a fines del ejercicio
2009 el Directorio Ejecutivo aprobé una profunda reforma del
marco de financiamiento no concesionario de la organizacion®8.
(Como medida complementaria, en el ejercicio 2010 se llevé a
cabo un examen y una reforma de los instrumentos de crédito

en condiciones concesionarias para los paises de bajo ingreso;
véase la seccidn siguiente, “Financiamiento concesionario™).
Todos los aspectos de los instrumentos y las politicas de
préstamo no concesionario del FMI fueron sometidos a eva-
luacién: los actuales servicios con cargo a la CRG, el marco de
condicionalidad, los niveles de acceso, los vencimientos, los
cargos, las sobretasas y las comisiones. Entre las reformas
aprobadas estdn la modernizacién de la condicionalidad del
FMI para todos los prestatarios, la introduccién de la Linea de
Crédito Flexible, la flexibilizacién de los Acuerdos Stand-By
tradicionales, la duplicacién de los limites normales de acceso
a los recursos no concesionarios, la simplificaciéon de las
estructuras de costos y vencimientos y la eliminacién de
algunos servicios poco usados. Como resultado de la reforma,
los programas respaldados por el FMI ahora estan adaptados
a las circunstancias de cada pais y se centran en las cuestiones
mds inmediatas para resolver la crisis que originé la necesidad
del programa. Dejaron de aplicarse los criterios de ejecucién
estructurales (en la totalidad del financiamiento del FMI,
inclusive en el FFCLP, que respalda programas para paises de
bajo ingreso), reemplazdndolos con un monitoreo mas flexible
de las reformas estructurales macroeconémicas esenciales
para la recuperacién de un pafs.

Como parte de la reforma, el Directorio Ejecutivo solicité la
elaboracién de un informe que abordara el problema de los
“periodos de suspensién” en el uso de la CRG*, que tiene
importantes implicaciones, sobre todo en el caso de los
acuerdos precautorios, dado que la contribucién de estos
acuerdos para prevenir las crisis y apuntalar la confianza
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Recuadro 4.2

Principales aspectos de la reforma del crédito concesionario de 2009

« Aumento de la asistencia financiera concesionaria a los
paises de bajo ingreso, hasta $4.000 millones por afio en
2009 y 2010, frente a $1.200 millones en 2008. Se podria
proporcionar hasta $17.000 millones en total de aqui a 2014
inclusive.

« Duplicacion del acceso al financiamiento del FMI, con
reglas de acceso congruentes entre uno y otro servicio.
Sumadas a una nueva politica que facilita el uso de acuerdos
gue combinan recursos concesionarios y de la CRG, las
reformas permitirdn a los paises de bajo ingreso recurrir
menos a financiamiento puramente no concesionario.

« Una estructura mas eficaz de servicios para los paises de
bajo ingreso, dentro del nuevo FFCLP, que ofrece instrumentos
de préstamo concesionarios mas flexibles y adaptados a la
creciente diversidad de los paises de bajo ingreso. La nueva
estructura estd integrada por los siguientes componentes:

- El Servicio de Crédito Ampliado (SCA), sucesor del SCLP, que
le permite al FMI lograr una participacion sostenida en el
programa y brindar financiamiento a paises con dificultades
dilatadas de balanza de pagos.

- ElServicio de Crédito Stand-By (SCS), similar a los Acuerdos
Stand-By tan utilizados por los mercados emergentes, que
ofrece asistencia financiera y respaldo en materia de politi-
cas a los paises de bajo ingreso con necesidades de finan-
ciamiento episddicas o a corto plazo de origen diverso, y
también para uso precautorio.

- El Servicio de Crédito Rapido (SCR), que suministra rapi-
damente un volumen limitado de financiamiento para

atender necesidades urgentes, incluida la Asistencia de
Emergencia para Catastrofes Naturales y para Situaciones
de Posconflicto; su condicionalidad reducida es particular-
mente adecuada para el caracter transitorio de las necesi-
dades de financiamiento o los casos en que la capacidad
de implementacién de las politicas esta restringida.

« Condicionalidad mas racionalizada, con mas flexibilidad para
definir los objetivos estructurales de la reforma.

» Revisiones regulares de las tasas de interés aplicadas a
los servicios concesionarios, a fin de limitar las fluctuacio-
nes de los costos de la concesionalidad y los subsidios cuando
varian las tasas de interés mundiales. En respuesta a las
dislocaciones econémicas particularmente graves causadas
por la crisis internacional, los paises de bajo ingreso también
recibieron un alivio excepcional de todos los pagos de
intereses por préstamos concesionarios pendientes de
reembolso al FMI hasta 2011, inclusive, lo cual en la practica
se traduce en una tasa de interés de cero.

« Recursos adicionales para el financiamiento concesio-
nario: recursos adicionales de préstamo por DEG 9.000
millones (mds otros DEG 2.000 millones, como maximo, en
recursos de préstamo movilizados como saldo prudencial
para cubrir los derechos de conversién en efectivo de los
prestamistas del FFCLP) obtenidos a través de contribu-
ciones bilaterales como en el marco anterior, y nuevos
recursos para subsidios por DEG 1.500 millones, al valor
neto actualizado de fines de 2008, provenientes de los
recursos internos de la organizacion, incluidos los vincu-
lados a las ventas de oro, y a través de contribuciones
bilaterales.

depende de que el acceso a los recursos esté firmemente
garantizado.

El Directorio aprobé un marco de “derechos ampliados de
compra” en octubre de 2009 para subsanar los problemas
planteados por los periodos de suspensién®. De esta manera,
se ofrece a los miembros acceso continuo hasta 45 dias
después de una fecha de prueba sin necesidad de demostrar
el cumplimiento con los criterios de ejecucién periddicos
fijados para esa fecha. El pais debe cumplir una serie de
condiciones; entre ellas, haber cumplido con todos los crite-
rios de ejecuciéon periddicos a la fecha de la prueba mas
reciente (o haber obtenido una exencién) y estar al dia con
todos los demads requisitos del acuerdo.

Financiamiento concesionario

Modificaciones de los servicios de
financiamiento concesionario

En 2008 y el primer semestre de 2009, los paises de bajo
ingreso se vieron golpeados primero por fuertes aumentos
de los precios de los alimentos y los combustibles, y luego
por la crisis financiera internacional. El FMI respondié al
creciente consenso internacional, que se manifesté en llama-
dos de los paises miembros de bajo ingreso y de los jefes de
Estado del G-20 a actuar con rapidez para atender las nece-
sidades del mundo en desarrollo. En el primer semestre de
2009, intensificé sustancialmente la asistencia a los paises



de bajo ingreso y flexibilizé y racionalizé la condicionalidad
gue acompafa esos préstamos.

En base a esas medidas, en julio de 2009 el Directorio Ejecu-
tivo aprobd extensas modificaciones para modernizar los
servicios de financiamiento concesionario que el FMI les
ofrece a los paises de bajo ingreso, reformando a fondo su
estructura y sus condiciones financieras (véase el recuadro
4.2)%. Asi se cre6 el Fondo Fiduciario para el Crecimientoy la
Lucha contra la Pobreza, que reemplaza y amplia la Cuenta
Fiduciaria del Servicio para el Crecimiento y la Lucha contra
la Pobreza y el Servicio para Shocks Ex6genos. Los cambios
entraron en vigencia en enero de 2010, una vez recibido el
consentimiento de todos los prestamistas de la Cuenta de
Préstamos y los contribuyentes a las Cuentas de Subvencion
de la Cuenta Fiduciaria SCLP-SSE.

Los directores ejecutivos recalcaron que los tres servicios
creados como parte de la reforma —el Servicio de Crédito
Ampliado, el Servicio de Crédito Stand-By y el Servicio de
Crédito Répido- tienen por objeto ayudar a los paises de bajo
ingreso a lograr una situacién macroeconémica estable,
sostenible y coherente con una reduccién de la pobreza y un
crecimiento vigoroso y duradero, y subrayaron la importancia
critica que revisten las propias estrategias de crecimiento y
lucha contra la pobreza de los paises para los programas
respaldados por el FMI. Manifestaron su satisfaccién ante el
aumento del elemento de donacién que forma parte del
crédito del FMI a los paises de bajo ingreso —como parte del
cual se les brindd provisionalmente alivio del pago de intere-
ses para que pudieran enfrentar la crisis internacional-, y
respaldaron la revisién periddica de las tasas de interés
aplicadas para limitar las fluctuaciones de los costos de
concesionalidad y subsidio debido a las variaciones de las
tasas de interés mundiales.

Los directores ejecutivos hicieron hincapié en la necesidad
de obtener mds recursos en préstamo sin demora y llamaron
a los prestamistas actuales y potenciales a hacer efectivas
nuevas contribuciones. Convinieron en que, para dar cabida
a los recursos de préstamo adicionales, corresponderia subir
el limite de empréstito del FFCLP de DEG 20.000 millones a
DEG 30.000 millones, y extender los periodos de compromiso
y de giro hasta fines de 2015 y fines de 2018, respectivamente.
La mayoria de los directores ejecutivos dieron su respaldo a
la propuesta sobre un programa de financiamiento encami-
nado a captar recursos adicionales para subsidios por un valor
de DEG 1.500 millones (al valor presente neto de fines de
2008). La mayoria también se manifestaron de acuerdo con
gue la estrategia para el financiamiento a través de subsidios
empleara las ganancias extraordinarias de las ventas de oro®;
en la medida en que las ganancias extraordinarias obtenidas
fueran inferiores a la contribucién necesaria, la diferencia se
generard mediante la renta de inversién de la dotacién de
fondos creada con el producto de las ventas de oro. El
Directorio tomd nota de que la estrategia convenida sobre el
uso de los recursos vinculados a las ventas de oro para
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financiar las necesidades de subsidios guiara las decisiones
gue tome una vez concluidas esas ventas. Recalco que la
viabilidad de la reforma de los servicios financieros que el
FMI pone a disposicién de los paises de bajo ingreso y del
correspondiente marco de financiamiento depende de la
implementacién de esta estrategia para el uso de los recursos
vinculados a las ventas de oro.

En febrero y marzo de 2010, el FMI suscribié acuerdos de
empréstito en virtud de los cuales el Banco de Espafia, el Banco
Nacional de Dinamarca y el gobierno de Canadd proporciona-
rdn recursos al FFCLP, expandiendo los recursos institucionales
para el crédito concesionario a los paises de bajo ingreso®. En
el ejercicio 2010, asumieron Compromisos en ese mismo sen-
tido los gobiernos de China y Noruega, y los acuerdos oficiales
se firmaron —o tienen prevista la firma— en los primeros meses
del ejercicio 2011. EI FMI continla trabajando para obtener
recursos adicionales destinados al FFCLP.

En marzo de 2010, los directores ejecutivos respaldaron
reformas pensadas para facilitar la movilizacién de recursos
de préstamo para el crédito concesionario, sobre todo de
acreedores interesados en suministrar recursos en DEG (lo
cual no estaba antes permitido). Cuando entren en vigencia
las reformas, el FFCLP podra emitir pagarés y asimismo habra
un régimen de conversién en efectivo para los préstamos
concesionarios.

Examen del Marco de Sostenibilidad de la Deuda

Tras la extensa reforma de los servicios financieros del FMI
para los paises de bajo ingreso en julio, y como parte de los
esfuerzos emprendidos para que las politicas y los instrumen-
tos de la organizacién sigan adaptdndose a las necesidades
de los paises miembros, sobre todo los de bajo ingreso, en
agosto de 2010, el Directorio Ejecutivo paso revista a ciertos
aspectos del Marco de Sostenibilidad de la Deuda elaborado
conjuntamente con el Banco Mundial para este grupo de
paises®*. Este marco, creado en 2005 y revisado por ultima
vez en 2006, tiene varios objetivos: 1) guiar las decisiones de
toma de préstamos de los paises de bajo ingreso y las deci-
siones de otorgamiento de préstamos de los acreedores,
segun el avance realizado de los paises hacia las metas de
desarrollo y la sostenibilidad de la deuda a largo plazo; 2)
mejorar las evaluaciones que efectuan el FMI y el Banco
Mundial y el asesoramiento que brindan sobre cuestiones
vinculadas a la deuda, y 3) ayudar a detectar temprano las
posibles dificultades para poder tomar medidas preventivas.
La revisién de agosto, iniciada el mes de marzo cuando el
Directorio debatié sobre la evolucién de los patrones de
financiamiento de los paises de bajo ingreso®®, se centrd en
las opciones que permitirian flexibilizar el marco, buscando
despejar la inquietud de que habia restringido indebidamente
la capacidad de endeudamiento de los paises de bajo ingreso
y que, a la luz de la crisis internacional, podria ser demasiado
prociclico. (Véanse en el recuadro 4.3 las principales carac-
teristicas de la revision del marco®).
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Recuadro 4.3

Principales caracteristicas de la revisién del Marco de Sostenibilidad de la Deuda

« Mayor reconocimiento del impacto de la inversion publica
en el crecimiento. Los directores ejecutivos convinieron en
gue analizar el nexo entre la inversién y el crecimiento requiere
una metodologia especifica para cada pafs, empleando una
amplia gama de indicadores, complementados de ser nece-
sario con enfoques basados en modelos.

Consideracion mas explicita de las remesas de los traba-
jadores en los andlisis de sostenibilidad de la deuda.
Conscientes de la mayor importancia que revistieron las
remesas como fuente de financiamiento externo para los
paises de bajo ingreso en los Ultimos afios, los directores
ejecutivos convinieron en que se necesita un criterio mas
flexible para tener en cuenta el volumen de las remesas al
decidir las calificaciones de riesgo.

Recuadro 4.4

« Tratamiento mas flexible de la deuda externa de las
empresas estatales. La mayoria de los directores ejecutivos
se manifestaron a favor de excluir de los analisis de sosteni-
bilidad de la deuda las cifras correspondientes a la deuda de
las empresas estatales que representan un riesgo fiscal
limitado para el gobierno y que pueden tomar préstamos sin
necesidad de garantias del gobierno.

« Andlisis simplificados de sostenibilidad de la deuda. La
mayoria de los directores ejecutivos avalaron la simplificacién
de los requisitos aplicados a los andlisis de sostenibilidad de
la deuda, que consistiria en realizar un analisis exhaustivo
cada tres afios con actualizaciones anuales mas sencillas en
el interin, a menos que las perspectivas de la deuda y las
condiciones vinculadas al programa cambien radicalmente.

Criterios revisados para el acceso al financiamiento concesionario

El' marco ratificado por el Directorio Ejecutivo del FMI establece
conjuntos de criterios diferenciados para el acceso y la
graduacion del uso de los recursos concesionarios de la
institucion. Los pafses pueden recurrir al financiamiento
concesionario si su ingreso per capita anual se encuentra
por debajo de cierto Iimite (el mismo que aplica el Grupo del
Banco Mundial para determinar el acceso a los recursos de
la AIF) y no han tenido un acceso sustancial a los mercados
financieros internacionales durante un periodo prolongado.
Se prevé que un pais se gradie del FFCLP si se dan las
siguientes circunstancias:

a) El pais tiene un nivel de ingreso persistentemente
elevado —mas del doble del I[imite de ingreso per cdpita
fijado por la AIF- 0 goza de un acceso duradero y sustan-
cial a los mercados financieros internacionales.

b) El pais no se enfrenta a corto plazo a riesgos graves
de fuerte caida del ingreso per capita, pérdida de acceso
a los mercados o vulnerabilidad por endeudamiento.

La graduacién del FFCLP se hace efectiva tres meses después
de la adopcion de la correspondiente decisién del Directorio
Ejecutivo y no afecta al respaldo concesionario del FMI que se
encuentra en vigencia ni a las conversaciones en curso sobre
nuevas solicitudes de financiamiento. Ademas, los paises con
acuerdos vigentes siguen siendo candidatos al FFCLP mientras
dure el acuerdo, y la graduacion tras la conclusion del programa
respaldado por el FMI no altera las condiciones del crédito
concesionario o subsidiado pendiente de reembolso. El acceso
de los paises al FFCLP se somete a revisiéon cada dos afos.

Para que todos los paises miembros con vulnerabilidades pare-
cidas reciban un trato uniforme, el nuevo marco también hace
extensivo a todos los paises pequefios (los que tienen menos de
un millén de habitantes) el trato excepcional que se les concede
a las islas pequefias para decidir el ingreso al FFCLP, que implica
criterios menos estrictos en cuanto al ingreso per capita. Asimismo,
se reviso la politica de combinar el financiamiento concesionario
y el financiamiento a través de la CRG para que sea congruente
con el nuevo marco de acceso.



El Directorio Ejecutivo aprobé pautas revisadas para los
criterios de ejecucién vinculados a la deuda externa en los
acuerdos del FMI, en base a una serie de opciones y a fun-
damentos analiticos reforzados®. Estas nuevas pautas tienen
en cuenta las vulnerabilidades de endeudamiento de los
paises miembros y su capacidad de gestién macroecondémica
y de gestién financiera publica, evaluadas de acuerdo con la
metodologia consignada en las pautas. Ningin miembro esta
sujeto a condiciones mas estrictas que las contempladas en
las pautas anteriores, y en todos los casos se aplica una
mayor flexibilidad, excepto cuando la sostenibilidad de la
deuda despierta graves inquietudes y la capacidad de gestién
macroecondémica y de gestion financiera pdblica del pais en
cuestion es limitada. Los directores ejecutivos instaron al
personal técnico a mantenerse alerta al riesgo de que el
financiamiento menos concesionario desplace al financia-
miento mds concesionario. Se formularon varias sugerencias
sobre las modalidades operativas de la politica —por ejemplo,
en lo referente a la evaluacién de la capacidad, la transpa-
rencia en los documentos de los programas y los anuncios
publicos de los cambios—, que quedaron debidamente refle-
jadas en una nota de orientacién para el personal técnico del
Banco Mundial y del FMI®8,

Marco revisado para el acceso al
financiamiento concesionario

En enero de 2010, el Directorio aprobd un nuevo marco para
determinar qué paises miembros tienen acceso a los recursos
financieros concesionarios de la organizaciéon dentro del
FFCLP (véase el recuadro 4.4), concluyendo asi la reforma de
los servicios de financiamiento concesionario para los paises
de bajo ingreso. El nuevo marco mantiene el acceso al finan-
ciamiento concesionario para los miembros mds necesitados
y al mismo tiempo asegura un trato equitativo, estableciendo
criterios transparentes de acceso y graduacion®. Seis paises
—Albania, Angola, Azerbaiyan, India, Pakistdn y Sri Lanka- se
graduaron del acceso al FFCLP dentro del nuevo marco, que
entré en vigencia en abril de 2010.

Los directores ejecutivos expresaron una serie de opiniones
sobre los umbrales propuestos para el ingreso y la graduacion
del FFCLP, reconociendo al mismo tiempo que es necesario
mantener un equilibrio adecuado entre distintos factores.
Por una parte, si los criterios de graduacién fueran menos
estrictos, los miembros podrian dejar de utilizar mds tem-
prano los escasos recursos concesionarios. Por otra parte,
una graduacién prematura podria generar riesgos indebidos
para la sostenibilidad financiera del pais. Conscientes de que
el criterio de acceso al mercado y las evaluaciones de vulne-
rabilidad del marco contienen un elemento de subjetividad,
los directores ejecutivos resaltaron la importancia de aplicar
el marco de manera coherente y objetiva, reconociendo sin
embargo que conviene actuar con cierta flexibilidad. Aplau-
dieron el hecho de que la determinacién del ingreso sequird
estando muy alineada con las précticas de la Asociacién
Internacional de Fomento (AIF), y gue la gran mayoria de los
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paises que pueden acceder a los recursos de la AlIF seqguiran
siendo candidatos al FFCLP. Los directores también avalaron
la decisién de hacer extensivo a todos los paises pequefios
el trato excepcional que se les concede a las islas pequefias
para decidir el ingreso al FFCLP, de modo que todos los
miembros con vulnerabilidades semejantes reciban un trato
uniforme, asi como la modificacién propuesta a las reglas
para combinar el financiamiento concesionario y el financia-
miento a través de la CRG.

Examen del Instrumento de Apoyo a la
Politica Econémica

El Instrumento de Apoyo a la Politica Econdmica (IAPE),
creado en octubre de 2005, le permite al FMI brindar apoyo
a paises de bajo ingreso que no necesitan asistencia finan-
ciera’™. Desde 2005 se han aprobado siete IAPE para seis
paises miembros, todos en Africa (véase el cuadro 4.1 de Ia
pagina web).

El Directorio Ejecutivo concluyé una revisién de la experien-
cia del FMI con el IAPE —la primera desde su creacién— en
julio de 20097 En términos amplios, los directores ejecutivos
convinieron con el personal técnico en que el IAPE cumplié
en general con sus metas y expectativas’. Tomaron nota de
que, segun la evaluacion del personal técnico, el desempefio
econdmico de los usuarios del IAPE en general habia sido
igual o superior al de otros grupos de paises de bajo ingreso.
Manifestaron su satisfaccién con los resultados de la
encuesta, que indican que los paises miembros consideran
el IAPE como un instrumento atil cuando no hay una nece-
sidad inmediata de financiamiento. Observaron que las opi-
niones de la encuesta sobre la funcién de sefializacién del
IAPE no fueron tan favorables como las vertidas en relacién
con otros aspectos del instrumento. El Directorio opiné que
no existe en general una necesidad apremiante de modificar
el IAPE.

MEJORA DE LA SUPERVISION DEL FMI

En abril de 2010, el Directorio se planteé cémo modernizar el
mandato y las modalidades de la supervisién que lleva
a cabo el FMI, y como reforzar la supervisién del sector
financiero™.

En lo que respecta a la supervisién multilateral, la mayorfa
de los directores ejecutivos respaldaron —o dijeron poder
respaldar a titulo de prueba- la elaboraciéon de informes
sobre los contagios externos originados en paises cuyas
politicas o circunstancias podrian influir significativamente
en la estabilidad del sistema, como complemento de los
informes sobre las consultas del Articulo IV (véase “Super-
visién bilateral” en el capitulo 3). Sin embargo, muchos
sefialaron que ese tipo de analisis, asi como otras cuestiones
multinacionales, podria integrarse, segin corresponda, en
otros productos ya existentes —por ejemplo, los informes
sobre las consultas del Articulo IV, las Perspectivas econémicas
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Recuadro 4.5

Revisiones del Programa de Evaluacién del Sector Financiero

A la luz de los puntos fuertes y débiles que dejo expuestos la
crisis, en septiembre de 2009 el FMI y el Banco Mundial rees-
tructuraron el PESF. Aunque hay elementos clave del programa
gue se mantienen sin cambios (la participacion sigue siendo
voluntaria y el FMI continda colaborando con el Banco Mundial
en las evaluaciones de paises de bajo ingreso y de mercados
emergentes), hay una serie de caracteristicas nuevas:

- Evaluaciones mas francas y transparentes gracias a la
adopcién de una matriz de evaluacion del riesgo.

« Un conjunto de herramientas analiticas mas eficaces, que
permiten reconocer mejor los vinculos entre la economia en
general y el sector financiero, y que abarcan una mayor
variedad de fuentes de riesgo.

« Evaluaciones modulares mas flexibles, a la medida de las
necesidades de los paises.

» Mayor optica transfronteriza.
« Evaluaciones mas centradas de las normas.

Estas nuevas caracteristicas contribuirdn a la integracién
de las determinaciones del PESF con la supervision bila-
teral que lleva a cabo el FMI, al ampliar el margen para la
realizaciéon de evaluaciones mas frecuentes y mas foca-
lizadas, y facilitar la comparacién de los resultados en-
tre paises. A la vez, se esta replanteando el disefio del PESF
como parte de la evaluacién general del mandato de la
institucion.

regionales, o ediciones reestructuradas y abreviadas de
Perspectivas de la economia mundial y de los informes sobre
la estabilidad financiera mundial (Global Financial Stability
Reports)—, o bien en un informe nuevo, abreviado y consoli-
dado que reuniera los andlisis actuales y la nueva iniciativa
sobre contagio. Muchos directores ejecutivos concedieron
su respaldo o se manifestaron abiertos a la idea de sostener,
cuando sea necesario, consultas multilaterales puntuales
sobre temas concretos con implicancias sistémicas para
promover la colaboracién y la accién mancomunada. Para
muchos también seria positivo tomar una decisién sobre la
supervision multilateral que aclare la funcién del FMI y sirva
de marco para el didlogo con las autoridades.

En el terreno de la supervisién bilateral, muchos directores
opinaron que los informes multinacionales tematicos cons-
tituyen un vehiculo util para promover la comprensién de los
vinculos transfronterizos. Los directores ejecutivos resalta-
ron la importancia de llevar a cabo la supervisién en plazos
razonables.

Enlo que respecta a la mejora de las evaluaciones de riesgo
a través de la supervision del sector financiero, la mayoria
de los directores se manifestaron a favor de planes para
obtener, a través de redes financieras internacionales, los
datos necesarios para que el FMI pueda evaluar los contagios

y sus implicaciones para la estabilidad macrofinanciera.
Asimismo, la mayoria convinieron en que el FMI debe inten-
tar obtener un acceso mds regular a los datos sobre las
distintas instituciones financieras, aprovechando las moda-
lidades ya empleadas en las evaluaciones del PESF, y estre-
char el didlogo con las principales instituciones financieras
mundiales.

En relacién a la meta de realzar la influencia de la supervision
del sector financiero, la mayoria de los directores ejecutivos
respaldaron —o estimaron aceptable- la propuesta del perso-
nal técnico de instituir el médulo de estabilidad del PESF
como componente obligatorio de la supervisién para los
miembros con sistemas financieros sistémicamente impor-
tantes. El Directorio recalcé la importancia de que el FMI
trabaje con otros érganos internacionales, y en particular con
el CEF, deslindando con mds claridad las responsabilidades.
En términos generales, los directores se manifestaron abier-
tos a la posibilidad de estudiar cémo mejorar la colaboracién
entre el FMI y los érganos normativos del sector financiero,
en base a la funcién que desempefia el FMI al evaluar la
implementacién de las normas y su importancia para la
estabilidad macrofinanciera.

Frente a la inquietud de que las necesidades de recursos
podrian multiplicarse como consecuencia de las distintas



propuestas, se sefialé que algunas ideas podrian implemen-
tarse a titulo de prueba, lo cual permitiria estimar mejor las
implicaciones para los recursos. Los directores ejecutivos
advirtieron que las nuevas iniciativas no deben desplegarse
a expensas de la supervisién bilateral.

Examen del Programa de Evaluacion del
Sector Financiero

Las evaluaciones realizadas en el marco del PESF constitu-
yen una contribucidn valiosa a las consultas del Articulo IV,
y la crisis demostré la necesidad de una integracién ain mas
perfecta entre estas dos vertientes de la labor del FMI. En
septiembre de 2009, en un examen de la experiencia adqui-
rida por el FMI con el PESF durante los 10 ultimos afios, el
Directorio Ejecutivo acordé medidas para fortalecer mas el
PESF y estrechar la integracién de la supervisién y el andli-
sis del sector financiero, teniendo en cuenta las lecciones
aprendidas durante esa década y durante la crisis interna-
cional (véase el recuadro 4.5)™. Los directores ejecutivos
convinieron en gue se podria realzar la utilidad del PESF
ampliando la cobertura de los paises y mejorando la focali-
zacién y la frecuencia de las evaluaciones, sobre todo las de
la estabilidad financiera, y expresaron un amplio respaldo a
favor de las propuestas de reforma para imprimirles mas
flexibilidad, sensibilidad y rigor analitico.

Los directores ejecutivos también convinieron en que las eva-
luaciones modulares, asi como la ampliacién de las actividades
de inspeccién a distancia, agregarian una flexibilidad muy
necesaria al PESF y contribuirian a alinear mejor las evaluacio-
nes con las necesidades y las prioridades de los paises. Se
manifestaron a favor de incorporar actualizaciones parciales
basadas en el riesgo a los Informes sobre la Observancia de los
Cddigos y Normas (IOCN), tras una evaluacién inicial exhaustiva.
Asimismo, respaldaron la idea de introducir en las evaluaciones
del PESF una matriz estandarizada de evaluacién del riesgo, que
detectaria las amenazas para la estabilidad del sector financiero
y evaluaria su probabilidad e implicaciones para la estabilidad
macrofinanciera. Los directores recalcaron la importancia de
ampliar la cobertura de las cuestiones transfronterizas y avala-
ron la elaboracién de un marco analitico integrado que capte las
vinculaciones macrofinancieras y evalle sus riesgos. En lo que
respecta a la cobertura del sector financiero en los paises de
bajo ingreso, el Directorio Ejecutivo opind que se debe prestar
mds atencién al impacto de los mercados financieros subdesa-
rrollados en la eficacia de las politicas macroecondmicas vy la
capacidad de una economia para absorber shocks.

Trabajo con otras organizaciones e
iniciativas internacionales

Aunque el FMI tiene una larga tradicién de estrecha coope-
raciéon con otras organizaciones, como el Banco Mundial, los
bancos regionales de desarrollo, la Organizaciéon Mundial del
Comercio y los organismos de las Naciones Unidas™, la labor
que dedico a la crisis lo llevé a colaborar con otras organiza-
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ciones y entidades diversas, entre las que se destacan el G-20
y el CEF, y a participar en iniciativas amplias como la Iniciativa
de Coordinacién con los Bancos Europeos.

Desde que comenzé la crisis, los lideres del G-20 instaron al FMI
a tomar una serie de medidas, tanto por cuenta propia como
en colaboraciéon con otros organismos, para dejar atras la crisis
y avanzar por una senda firme, libre de tropiezos vy, sobre todo,
acertada. En las primeras etapas de la crisis, el G-20 le encargd
al FMI que, en cooperacién con el CEF, definiera un mecanismo
de alerta anticipada (véanse “Supervisién del FMI y prioridades
de politica en respuesta a la crisis” en el capitulo 3 y el recuadro
3.3). Mds adelante, solicité su asesoramiento sobre la manera
mds eficaz de lograr que el sector financiero contribuya al costo
de garantizar su viabilidad (véase “Estudios sobre el impuesto
al sector financiero” en el capitulo 3). Y, por supuesto, el FMI
desempefia un papel protagénico en el proceso de evaluacién
mutua del G-20 (véase, nuevamente, “Supervisiéon del FMI y
prioridades de politica en respuesta a la crisis").

La crisis intensificé también la colaboracién entre el FMl y el
CEF. Juntos elaboraron y activaron el mecanismo de alerta
anticipada recién mencionado, que es en parte fruto de la
evolucién de un ejercicio de vulnerabilidad creado por el FMI.
Ademds, el FMI estd colaborando con el CEF y con el Comité
de Basilea de Supervisién Bancaria en la evaluacién de las
implicaciones macroecondmicas de la puesta en practica de
las propuestas formuladas por el Comité de Basilea para
afianzar las regulaciones internacionales sobre capitalizacion
y liquidez. Durante el ejercicio 2010, el FMI cooperd con el
CEF y el Banco de Pagos Internacionales en la preparacién
de un informe para el G-20 sobre pautas para la evaluacién
de la importancia sistémica de instituciones, mercados e
instrumentos financieros, y la deteccién y correccién de las
deficiencias de los datos y la informacién que sacé a la luz
la crisis.

El FMI también participé en una serie de grupos o iniciativas
gue surgieron a raiz de la crisis o que realizan una labor cuya
importancia la crisis realzé significativamente. El capitulo 3
destaca la funcién del FMI en la presidencia del Grupo Inter-
institucional sobre Estadisticas Econémicas y Financieras,
especificamente en relacién con el sitio web de los Principa-
les Indicadores Mundiales, que suministra datos econémicos
y financieros a los paises del G-20. Una instancia particular-
mente destacada de la colaboracién entre el FMI y el grupo
es la participacién de la institucion en la iniciativa de coordi-
nacién con los bancos europeos (conocida informalmente
como la “Iniciativa de Viena")”. Ante la ausencia de un marco
gue permitiera coordinar la respuesta a una posible salida de
capitales de las economias emergentes de Europa empujados
por la crisis, el FMI y una serie de instituciones financieras
internacionales (particularmente, el Banco Europeo de
Reconstruccién y Desarrollo y la Comisién Europea) iniciaron
una ronda de reuniones a partir de enero de 2009. Asi se
congregaron instituciones financieras internacionales y auto-
ridades de paises de origen y paises anfitriones con bancos
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comerciales activos en las economias emergentes de Europa
para analizar las medidas que podrian ser necesarias para
reafirmar su presencia en la regién en general y, mds concre-
tamente, en los paises que estaban recibiendo respaldo para
la balanza de pagos de las instituciones financieras interna-
cionales. La iniciativa contribuyé sustancialmente a estabili-
zar la situacién y a calmar las expectativas del mercado, y
abrid el didlogo entre el sector privado y el sector publico.
Como logro de igual importancia, senté una base para el
didlogo, generando asi un cierto grado de seguridad en los
mercados privados que resulté beneficioso para las politicas
econdmicas de los paises en cuestion.

A través de sus oficinas en Europa, el FMI colabora activa-
mente con instituciones que tienen alli su sede, como la OCDE
y la Unién Europea. Esa cooperacion se hizo manifiesta en
una serie de programas para Europa central y oriental, y
Ultimamente para Grecia.

REFORMA DE LA ESTRUCTURA DE
GOBIERNO DEL FMI

Direccion y organizacion
Informe al CMFI

Dado que en abril de 2009 el CMFI solicité un informe sobre
la estructura de gobierno del FMI, el Directorio Ejecutivo se
reunié en julio para comenzar a debatir las principales cues-
tiones y opciones de reforma en base a varios informes —entre
ellos los elaborados por la Comisién de Notables, presidida
por Trevor Manuel, y la Oficina de Evaluacién Independiente—
y en consulta con la sociedad civil (véase el recuadro 4.6)78.
En septiembre, pasé revista a una version preliminar del
informe para el CMFI, basada en las pautas generales trazadas
durante la reunién previa, que contenia propuestas concretas
de accién inmediata y delineaba dmbitos para futuros traba-
jos. El Directorio presenté su informe inmediatamente antes
de las Reuniones Anuales de octubre de 2009 en Estambul,
ocasién en la cual el CMFl recalcé la importancia de la reforma
de la estructura de gobierno para la legitimidad y la eficacia
del FMI (véase el recuadro 4.2 de la pagina web)™.

En sus deliberaciones preliminares, los directores ejecutivos
examinaron cinco cuestiones fundamentales: realineamiento
de las cuotas relativas; participacién a alto nivel; toma de
decisiones eficaz y representacion en el Directorio Ejecutivo;
seleccién abierta de la Gerencia del FMI (y, en términos mds
generales, mayor diversidad del personal), y actualizacion del
mandato del FMI. El informe de octubre al CMFI contiene
evaluaciones y recomendaciones en estos cinco dmbitos. El
Directorio Ejecutivo convino en que el informe debia esbozar
medidas concretas para lograr el alto nivel de participacion
de ministros y gobernadores observado durante la crisis
internacional; por ejemplo, abandonando el formalismo de las
reuniones del CMFI para hacerlas mas fluidas e interactivas;
adoptando un modelo directivo mds inclusivo, como el sistema

de troika del G-20; mejorando el proceso de redaccion de los
comunicados, e incorporando mecanismos de rendicién de
cuentas.

Los directores manifestaron su acuerdo con la opinién del
Director Gerente de que un Directorio Ejecutivo sélido es
vital para la institucién y recalcaron la importancia de afian-
zar la funcién del Directorio, prestando més atencién a
cuestiones estratégicas mediante la modernizacién de las
practicas de trabajo. Entre otras cosas, esto podria incluir un
mejor uso de los comités del Directorio, procedimientos de
aprobacién tacita y recomendaciones similares consignadas
en el informe del grupo de trabajo del Directorio Ejecutivo
sobre la reforma de la estructura de gobierno, asi como la
evaluacién de otros procedimientos que podria sequir el
Directorio para llevar a cabo sus actividades de supervision.
No obstante, los directores expresaron vivamente su des-
acuerdo con propuestas tendientes a modificar las lineas de
responsabilidad; por ejemplo, transfiriendo a la Gerencia la
funcién de supervisién, terreno en el cual se considera critico
un estricto examen entre pares. En lo que se refiere a las
reglas de votacion, los directores ejecutivos recalcaron que
la prdctica de tomar decisiones por consenso siempre que
sea posible ha sido beneficiosa para la institucién.

El Directorio Ejecutivo tiene previsto finalizar un proceso
revisado para la seleccién de la gerencia. Reconoce que el
éxito del marco revisado en crear el proceso abierto, merito-
cratico y transparente que solicité el CMFI dependera de si los
miembros estan dispuestos a aprovecharlo al maximo. Cons-
cientes de la dificultad de llegar a un consenso respecto de un
tema tan importante, muchos directores ejecutivos se inclina-
ron por sequir trabajando en la actualizacién del mandato de
la institucién, que influye en la estructura de gobierno al
enmarcar y moldear las cuestiones y los enfoques que se
someten a los paises miembros en ejercicio de su voz y voto.

Labor de seguimiento sobre la estructura
de gobierno

Desde la presentacion de su informe al CMFI, el Directorio
Ejecutivo realizé varias deliberaciones sobre la cuestion de
la estructura de gobierno. En marzo de 2010 tuvo lugar la
primera reunién sobre la Decimocuarta Revision General de
Cuotas, seqguida de un debate en abril sobre el tamafio del
FMI en relacién con la Decimocuarta Revisién General (véase
“Reevaluacion del mandato del FMI" al comienzo de este
capitulo). Ese mismo mes el Directorio debatié otros dos
temas: la reforma de los procesos del CMFI para facilitar
deliberaciones mas eficaces y los argumentos a favor de
tener un Directorio cuya composicién sea integralmente
resultado de un sistema de elecciones. En una sesién ejecu-
tiva restringida de abril, abordd el establecimiento de un
proceso abierto para la seleccién de la Gerencia, y en otra
reunion del mismo mes, analizé un informe conciso destinado
al CMFI sobre la reforma de la estructura de gobierno, que
se presentd oficialmente en las Reuniones de Primavera®°.



Cuotas y representacion

Las suscripciones de las cuotas (véase el recuadro 4.3 de la
pagina web) son la principal fuente de los recursos financieros
del FMI. La Junta de Gobernadores del FMI las revisa con
regularidad (como minimo cada cinco afios), lo cual le permite
al FMI evaluar la suficiencia de las cuotas en funcién de las
necesidades de financiamiento de los paises miembros y de
su propia capacidad para ayudar a satisfacer esas necesida-
des, y también modificar las cuotas de los paises miembros
en funcién de los cambios de su posicién relativa en la eco-
nomia mundial, asegurando que el mecanismo decisorio del
sistema financiero internacional evolucione a la par de la
evolucion de la estructura de la economia mundial. La Ultima
revision general —la decimotercera— concluyé en enero de
2008 sin que la Junta propusiera un aumento de las cuotas,
y ya se encuentran en curso las deliberaciones sobre la
decimocuarta revision, que concluiria antes de enero de 2011
gracias a un calendario acelerado (véase mds adelante “Deci-
mocuarta Revisién General de Cuotas”).

Avance de la reforma ad hoc de las cuotas
de abril de 2008

La ultima reforma de las cuotas, aprobada por la Junta de
Gobernadores en abril de 2008, tuvo por finalidad incre-

Recuadro 4.6
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mentar la proporcién de votos de los mercados emergentes
dindmicos y realzar la representacién de los paises de bajo
ingreso. En virtud de esa reforma ad hoc, 54 miembros
recibirian un aumento de su cuota y se enmendaria el
Convenio Constitutivo para triplicar los votos basicos y
establecer un mecanismo para conservar la proporcion de
votos bdsicos de cada pais en el total de los votos. Al 30 de
abril de 2010, 35 de los 54 paises miembros beneficiarios
habian dado su consentimiento al aumento de su cuota.
Ademads, 70 de los 112 miembros necesarios —o sea, 72,9%
del ndmero total de votos frente al 85% necesario— habian
aceptado la enmienda propuesta al Convenio Constitutivo.
En su comunicado de abril de 2010, el CMFI inst6 a los
miembros a otorgar su consentimiento sin demora a la
reforma aun pendiente de las cuotas y la representacién
de 2008¢8,

Decimocuarta Revisién General de Cuotas

Los trabajos de reforma de las cuotas contindan como parte
de la Decimocuarta Revisiéon General de Cuotas, cuya
conclusién estd programada para antes de enero de 2011,
0 sea, dos afios antes de lo previsto originalmente.
En el comunicado de octubre de 2009, el CMFI se mani-
festé a favor de un cambio de las cuotas relativas de 5%
como minimo, de los paises sobrerrepresentados a los

El cuarto pilar: El didlogo con la sociedad civil y la reforma de la estructura de gobierno del FMI

En septiembre de 2008, el Director Gerente propuso ampliar
los aportes a la reforma de la estructura de gobierno del FMI,
respondiendo al pedido de las organizaciones de la sociedad
civil (OSC) de participar en el proceso'. Al incluir a la sociedad
civil como “cuarto pilar” de este proceso de reforma se pretende
complementar la labor de los otros tres “pilares”: la Oficina
de Evaluacién Independiente del FMI, el grupo de trabajo del
Directorio Ejecutivo sobre la reforma de la estructura de
gobierno y la Comisién de Notables encargada de estudiar
este tema.

Las consultas con el cuarto pilar abarcaron una serie de activida-
des a lo largo de un periodo de cinco meses, en las cuales parti-
ciparon casi 200 representantes de OSC, analistas y académicos
de unos 50 paises. Una OSC con sede en la ciudad de Washington
—New Rules for Global Finance Coalition— coordind la consulta, y
se cred un sitio web para que las OSC pudieran intercambiar ideas
y verter sus opiniones?. Ademds, se organizaron seis videoconfe-
rencias en 11 paises?, que congregaron a académicos y represen-
tantes de OSC y del sector privado. En julio de 2009, las OSC
también se reunieron con el personal técnico del FMI que preparé
los documentos sobre la reforma para el Directorio.

En septiembre de 2009, se celebré un seminario informal en
la sede del FMI en la cual los representantes de las OSC les
presentaron a los directores ejecutivos sus recomendaciones.
Estas se incorporaron a la version definitiva del informe del
cuarto pilar4, que se le entregé oficialmente al Director Gerente
durante un encuentro con las OSC en las Reuniones Anuales
de 2009°.

Las consultas con el cuarto pilar fueron un componente clave
del didlogo del FMI con las partes interesadas no oficiales,
cuya contribucién informal ayudé a enmarcar los debates
dentro del FMI.

1 Para mas informacién sobre el cuarto pilar, véase “Engaging Civil
Society in the Reform of IMF Governance”, The IMF and Civil Society, 23 de
septiembre de 2009 (www.imf.org/external/np/exr/cs/news/2009/CSQ91.htm).

2 "The Fourth Pillar: IMF Consultations with CSOs on Governance Reform”
(http://thefourthpillar.ning.com/).

3 Argentina, Ghana, India, Indonesia, Kazajstan, Kenya, México, Perd, la Republica
Kirguisa, Sudafrica y Uruguay.

4 El "Informe sobre las consultas entre la sociedad civil (el cuarto pilar) y el
Fondo Monetario Internacional sobre la reforma de la estructura de gobierno
del FMI" puede consultarse en el sitio web de New Rules for Global Finance
(http://www.new-rules.org/storage/documents/4th_pillar/finalcsopaperin
spanish.pdf).

5 Véase "IMF Governance Reform: Update from Istanbul”, The IMF and Civil
Society, 14 de octubre de 2009 (www.imf.org/external/np/exr/cs/news/2009/
CS0100.htm).
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subrepresentados, a favor de los paises de mercados
emergentes y en desarrollo dindmicos, utilizando la actual
férmula de cuotas como base para trabajar. Asimismo, se
comprometié a proteger la proporcién de votos de los
paises mas pobres®,

En marzo de 2010, los directores ejecutivos celebraron una
reunién inicial sobre el realineamiento de las cuotas relativas
como parte de la Decimocuarta Revisidon General. Asimismo,
en abril hubo deliberaciones iniciales sobre la cuestién del
tamafio del FMI (véase la seccién anterior titulada “Finan-

ciamiento para el siglo XXI"), que influye en el tema del
realineamiento de las cuotas.

Composicién

La Republica de Kosovo acepté la invitacidn de ingresar al FMI
convirtiéndose en el 186° miembro en junio de 2009%, La
Junta de Gobernadores también adoptd, en el ejercicio 2010,
una resolucién sobre la adhesién de Tuvalu, respondiendo a
una solicitud presentada en el ejercicio 2009. (Tuvalu pasé a
ser el 187° miembro en junio de 2010).
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FINANZAS, ORGANIZACION Y
RENDICION DE CUENTAS

En el ejercicio 2010 el FMI siquié ejecutando las reformas
internas aprobadas en 2008. Se siquié avanzando en las tareas
de reestructuracion de las cuentas de ingresos y gastos del FMI.
Las ventas de oro previstas en las reformas de 2008, con el fin de
posibilitar la adopcién de un nuevo modelo de ingresos y de comple-
mentar los recursos para préstamos concesionarios, fueron apro-
badas por el Directorio Ejecutivo y empezaron a llevarse a cabo. En
lo que se refiere al gasto, continuaron las actividades de alinear el
presupuesto a mediano plazo del FMI con los nuevos objetivos de
reduccién permanente de los gastos y la némina.

En cuanto al personal de la institucion, la Oficina del Director Gerente
cuenta con un nuevo Subdirector Gerente, Naoyuki Shinohara, y un
Asesor Especial del Director Gerente, Min Zhu. En abril se realizd
una ceremonia para conmemorar la vida y los aportes de Jacques
Polak, uno de los fundadores y forjadores de la historia del FMI.

El proceso emprendido hace una década para infundir una mayor
apertura en las actividades del FMI continué con importantes
reformas de la politica de transparencia de la institucién, y las
actividades de divulgacién del FMI, al igual que gran parte de sus
otras tareas, se ampliaron e intensificaron a raiz de la crisis.



PRESUPUESTO E INGRESOS

Ventas de oro para apoyar el nuevo
modelo de ingresos

Un componente central del nuevo modelo de ingresos del FMI,
aprobado por el Directorio Ejecutivo en abril de 2008, es la
creacién de una dotacién financiada con las utilidades de la venta
de una parte de las tenencias de oro (véase “Ingresos, cargos,
remuneracion y distribucién de la carga” en este capitulo). En julio
de 2009, el Directorio convino en que una parte limitada del
producto de la venta de oro se destinaria a incrementar los
recursos para el otorgamiento de préstamos concesionarios a
paises de bajo ingreso, y en el mes de septiembre el Directorio
aprobd la venta de un volumen estrictamente limitado de las
tenencias de oro del FMI (403,3 toneladas métricas, que repre-
sentaban una octava parte de las tenencias totales de oro de la
institucion; véase el recuadro 51de la pagina web), que se efectuard
utilizando métodos que eviten trastornos en el mercado de oro®
y de conformidad con las directrices respaldadas por el Directorio
en febrero de 2008. Segun los métodos adoptados, el FMI dispon-
drd ventas de oro fuera del mercado a tenedores del sector oficial,
como bancos centrales, y luego procederd a la venta paulatina en
el mercado abierto si fuera necesario®. Posteriormente, en
octubre y noviembre de 2009, tres bancos centrales efectuaron
compras de oro por un total de 212 toneladas métricas: el Banco
de Reserva de India (200 toneladas métricas), el Banco de Mau-
ricio (2 toneladas métricas) y el Banco Central de Sri Lanka (10
toneladas métricas)®®. Estas ventas de oro a tenedores oficiales
fueron transacciones fuera del mercado, pero se realizaron a los
precios de mercado vigentes en su respectivo momento.

A mediados de febrero de 2010, y con 191,3 toneladas métri-
cas por vender, el FMI anuncié que pronto iniciaria las ventas
graduales en el mercado abierto®, conforme a la prioridad
de evitar trastornos en el mercado del oro. Los bancos cen-
trales y otros tenedores oficiales interesados podrdn parti-
cipar también directamente en esta nueva etapa, lo cual
reduciria el volumen de oro que saldria al mercado.

Al 30 de abril de 2010 se habia vendido un 62,1% de las 403,3
toneladas métricas autorizadas.

Ingresos, cargos, remuneracion y
distribucion de la carga

Ingresos

Desde su creacion, el FMI ha dependido fuertemente de sus
actividades de concesién de crédito para financiar sus gastos
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administrativos. La reforma del modelo de ingresos del FMI,
aprobada por la Junta de Gobernadores en mayo de 2008,
le permitird al FMI diversificar sus fuentes de ingresos
mediante la creaciéon de una dotacién que se financiard a
partir de las utilidades de la venta de una parte limitada de
las tenencias de oro (aprobada por el Directorio Ejecutivo en
septiembre de 2009, como ya se indicd), la ampliacién de las
facultades de inversion del FMI para mejorar los rendimientos
de las inversiones y la reanudacién de la practica de reem-
bolsar al FMI los costos derivados de la administracion de el
Fondo Fiduciario para el Crecimiento y la Lucha contra la
Pobreza (FFCLP).

La ampliacién de las facultades de inversién implica una
modificacién del Convenio Constitutivo del FMI, y los paises
miembros estdn considerando la enmienda propuesta a tales
efectos. Al 30 de abril de 2010 todavia no se habia alcanzado
el umbral necesario para la entrada en vigor de la enmienda,
es decir, el consentimiento de 112 paises miembros que
representen el 85% del nimero total de votos; se habia
obtenido la aceptacién de 67 paises, equivalentes al 74% del
ndmero total de votos.

Cargos

La principal fuente de ingresos del FMI siguen siendo sus
actividades de préstamo e inversién. La tasa de cargos bdsica
(la tasa de interés) que se cobra por el financiamiento que ofrece
el FMI se determina al comienzo del ejercicio como un margen
en puntos bdsicos por encima de la tasa de interés del DEG®8.
Para el ejercicio 201, el Directorio convino en mantener inva-
riable el margen de la tasa de cargos con respecto al ejercicio
2010, es decir, en 100 puntos bdsicos. Conforme al nuevo modelo
de ingresos, la decision se fundamenté en los principios de que
el margen debe ser suficiente para cubrir los costos de inter-
mediacién del FMI y la acumulacién de reservas, y que debe
ajustarse en términos generales a las tasas vigentes en los
mercados de capital. Uno de los objetivos clave de este enfoque
es mantener la tasa de cargos estable y predecible.

Segun el nuevo marco de cargos y vencimientos del FMI,
aprobado en marzo de 2009, se aplican sobretasas de 200
puntos bdsicos, basadas en el nivel de uso de los recursos, a
giros sustanciales (superiores a 300% de la cuota del pais) en
los tramos de crédito y en el marco del Servicio Ampliado®.
El FMI asimismo impone sobretasas de 100 puntos bdsicos a
los giros de grandes montos de crédito (el mismo umbral que
en el caso anterior) que estén pendientes de reembolso por
mas de 36 meses; dichas sobretasas varian segun el tiempo
que el crédito permanezca pendiente de reembolso.
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Ademas de los cargos periddicos y las sobretasas, el FMI aplica
€argos por servicio, comisiones por compromiso de recursos y
cargos especiales. Por cada desembolso de préstamos con cargo
a la Cuenta de Recursos Generales (CRG) se cobra un cargo por
servicio de 0,5%. Sobre los acuerdos en el marco de la CRG, como
el crédito al amparo de los Acuerdos Stand-By o del Acuerdo
Ampliado y de la Linea de Crédito Flexible del FMI girados en
cada periodo de 12 meses, se cobra una comisién reembolsable
por compromiso de recursos. La estructura de las comisiones
por compromiso aplica cargos de 15 puntos bdsicos sobre los
montos comprometidos hasta un 200% de la cuota, de 30
puntos bdsicos sobre los montos comprometidos por encima del
200% vy hasta el 1.000% de la cuota, y de 60 puntos bdsicos
sobre los montos comprometidos por encima del 1.000% de la
cuota. Las comisiones se reembolsan cuando se utiliza el crédito,
en proporcioén a los giros realizados. EI FMI también cobra cargos
especiales sobre los pagos de principal en mora y sobre los
cargos en mora por menos de seis meses.

Remuneracién

Por el lado del gasto, el FMI paga intereses (remuneracién)
a los paises miembros sobre sus saldos acreedores en la CRG
(saldos en los tramos de reserva). EI Convenio Constitutivo
dispone que la tasa de remuneracién no puede ser mayor
que la tasa de interés del DEG, ni menor que el 80% de dicha
tasa. La tasa de remuneracién actualmente equivale a la tasa
de interés del DEG, que también es la tasa de interés de los
préstamos del FMI. En 2009 el Directorio Ejecutivo convino
en reforzar la capacidad de financiamiento del FMI, mediante
préstamos, como parte de las medidas de respuesta a corto
plazo frente a la crisis financiera mundial (véase “Asegurar
recursos adecuados para la labor del FMI" en el capitulo 4).
Al 30 de abril de 2010, el FMI habia obtenido fondos de los
paises miembros mediante préstamos bilaterales o acuerdos
de compra de pagarés por un total de DEG 6.400 millones,
con un monto adicional disponible de compromisos no utili-
zados de DEG 167.400 millones.

Distribucién de la carga

La tasa de cargos y la tasa de remuneracién del FMI se ajustan
mediante un mecanismo de distribucién de la carga establecido
a mediados de los afios ochenta en virtud del cual el costo de
las obligaciones financieras en mora se distribuye equitativa-
mente entre los paises acreedores y deudores. Los cargos
trimestrales por intereses que se encuentran en mora (impa-
gos) de seis meses 0 mas se recuperan mediante el incremento
de la tasa de cargos y la reduccidén de la tasa de remuneracién
(ajustes de distribucién de la carga). Las sumas que se recau-
dan por la aplicaciéon de este mecanismo se reembolsan cuando
se liquidan los cargos en mora. En el ejercicio 2010, los ajustes
trimestrales por intereses impagos fueron de 1 punto bdsico
en promedio, debido al mayor volumen de crédito del FMI
pendiente de reembolso por el efecto de la crisis mundial en
los paises y a un aumento similar de las posiciones de los
paises en los tramos de reserva. En promedio, en el ejercicio

2010, las tasas ajustadas de cargos y de remuneracién fueron
de 1,30% y 0,28%, respectivamente.

Ingreso neto

En el ejercicio 2010, el ingreso neto del FMI, sin tener en cuenta
las ventas de oro efectuadas, fue de DEG 227 millones como
consecuencia de los ingresos derivados de las intensas acti-
vidades de préstamo y las inversiones realizadas por la insti-
tucién. El rendimiento de las inversiones del FMI, deducidas
las comisiones, fue de 2,53%, resultado que supera en 31
puntos bdsicos el indice de referencia aprobado por el Direc-
torio, el cual se elabora a partir de los indices de Merrill Lynch
de bonos publicos de uno a tres afios para el euro, el yen, la
libra esterlina y el délar de EE.UU., ponderados de manera que
reflejen el peso de cada moneda en la cesta del DEG. Las uti-
lidades de las ventas de oro en el ejercicio 2010 fueron de
aproximadamente DEG 3.800 millones, y se transferirdn a la
Cuenta de Inversiones del FMI para que sean invertidas en una
dotacién conforme a lo acordado en el nuevo modelo de
ingresos, una vez que hay entrado en vigor la enmienda pro-
puesta del Convenio Constitutivo relativa a la ampliacién de
las facultades de inversion del FMI.

Presupuestos administrativo y de capital

En abril de cada afio, el FMI adopta un presupuesto trienal maévil
a mediano plazo que comprende un presupuesto administrativo
neto y un presupuesto de capital. En el contexto de este presu-
puesto trienal, el Directorio Ejecutivo autoriza un gasto admi-
nistrativo neto total, un limite sobre el gasto administrativo
bruto y una asignacién para proyectos de capital en el primer
afo del presupuesto a mediano plazo, y toma nota de las
dotaciones presupuestarias provisionales para los préximos dos
afios. Para la ejercicio 2010, los gastos administrativos netos
ascendieron a $880 millones (véase el cuadro 5.1), con un limite
de gastos brutos de $1.040 millones, compuesto por un presu-
puesto bruto de $979 millones (véase el cuadro 5.1) y una
imputacién aprobada de hasta $60 millones de recursos no
utilizados del presupuesto administrativo del ejercicio 2009
(equivalentes a 6% del presupuesto aprobado para ese afio)*°.
El Directorio también aprobd gastos de capital por un monto
de $45 millones (véase el cuadro 5.2).

El ejercicio 2010 fue el sequndo afio de un programa de reformas
gue comenzd con el presupuesto del ejercicio 2009, y que tiene
por objeto reestructurar el FMI para que produzca resultados
mas focalizados y eficaces en funcién de los costos. Como parte
de esta reforma, el nuevo presupuesto estructural de estado
constante —el presupuesto indicativo para el ejercicio 2011 (y los
ejercicios posteriores)— comprende una reduccién permanente
de los gastos de $100 millones en términos reales y una reduccién
de personal de 380 funcionarios, con respecto al presupuesto a
mediano plazo correspondiente a los ejercicios 2008-10.

Pese a la persistente crisis econémica y financiera mundial que
estallé poco después de que comenzara el proceso de reforma
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Cuadro 5.1
Presupuesto administrativo neto por principales categorias de gasto; ejercicios 2008-13

Ej. 2008 Ej. 2009 Ej. 2010 Ej. 2011 Ej. 2012 Ej. 2013

(Millones de délares de EE.UU.) Presupuesto Resultado Presupuesto Resultado Presupuesto' Resultado  Presupuesto’ Presupuesto Presupuesto

Personal 723 714 697 659 710 694 739 789 823
Viajes 101 94 98 7 89 89 104 13 18
Inmuebles y otros gastos 161 158 164 150 168 162 169 180 191
Reuniones Anuales 0] 0] 0 0 5 5 0 0 5
Reservas para contingencias 10 0 8 - 7 - 0 4 8
Presupuesto total bruto/gastos 994 967 967 885 979 950 1.013 1.086 1144
Ingresos -7 76 -99 -2 -100 -87 122 -159 173
Presupuesto total neto/gastos 922 891 868 813 880 863 891 927 971

(Millones de ddlares de
EE.UU. del gj. 2008)

Personal 723 714 670 633 659 644 660 677 679
Viajes 101 94 94 74 83 82 93 97 97
Inmuebles y otros gastos 161 158 157 144 156 151 151 155 157
Reuniones Anuales 0 0 0 0 5 5 0 0 5
Reservas para contingencias 10 0 8 - 6 - 0 3 6
Presupuesto total bruto/gastos 994 967 929 851 909 882 904 932 943
Ingresos - 76 -95 -69 -93 -81 -109 -136 143
Presupuesto total neto/gastos 922 891 835 782 817 801 796 796 801

Fuente: Oficina de Presupuesto y Planificacion del FMI.
Nota: En algunos casos, el total no coincide con la suma de los componentes debido al redondeo de las cifras.
1 Elpresupuesto administrativo excluye provisiones para gastos relacionados con crisis que se pagan con recursos imputados de otros ejercicios.
Los montos reales de las provisiones imputadas correspondientes a los ejercicios 2010 y 2011 fueron de $52 millones y $62 millones, respectivamente.

Cuadro 5.2
Gastos de capital a mediano plazo; ejercicios 2008-13 (miliones de délares de EE.UU.)

Ej. 2008 Ej. 2009 Ej. 2010 Ej. 2011 Ej. 2012 Ej. 2013

Presupuesto  Resultado  Presupuesto Resultado Presupuesto Resultado  Presupuesto Presupuesto Presupuesto

Inmuebles 21 16 17 17 15 12 17 23 24
Tecnologia de la 26 28 32 32 30 33 32 29 24
informacién

Gastos de capital a7 43 48 49 45 45 48 52 48
totales

Fuente: Oficina de Presupuesto y Planificacion del FMI.
Nota: En algunos casos, el total no coincide con la suma de los componentes debido al redondeo de las cifras.
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del FMI, se registraron nuevos avances en pos de los objetivos del
presupuesto a mediano plazo. La institucién pudo responder al
aumento de la demanda relacionada con la crisis adoptando una
serie de medidas temporales. En primer lugar, una parte del
personal que habia decidido abandonar voluntariamente la insti-
tuciéon optd por permanecer temporalmente en sus cargos y ayudd
durante las etapas iniciales de la crisis. En segundo lugar, los
recursos se distribuyeron entre los ejercicios financieros utilizando
un mecanismo de imputacién a nuevos ejercicios, gracias a lo cual
los recursos no gastados en un ejercicio fueron aprovechados
para financiar el gasto temporal en otro ejercicio; el monto real
imputado para estos fines en el ejercicio 2010 fue de $52 millones.
En tercer lugar, se contrataron expertos a corto plazo para que
ayuden en las actividades de respuesta a la crisis o para que
reemplacen a funcionarios experimentados que fueron traslada-
dos a departamentos dedicados a combatir la crisis. Por ultimo,
se redistribuyeron recursos entre los distintos departamentos con
el fin de proporcionar financiamiento a los sectores que se vieron
afectados mds directamente por la crisis.

Los gastos administrativos netos reales en el ejercicio 2010
ascendieron a $863 millones, o $69 millones menos que lo
presupuestado®, sobre todo debido a las demoras en la contra-
taciéon de reemplazos para cubrir el nimero —mayor de lo pre-
visto— de renuncias voluntarias que se produjeron durante el
proceso de reduccion de personal®. En este contexto, la estra-
tegia presupuestaria para los ejercicios 2011-13 consiste en sequir
financiando la respuesta del FMI ante la crisis y, al mismo tiempo,
lograr el ahorro de $100 millones previamente acordado. Por lo
tanto, en el presupuesto aprobado para el ejercicio 2011 se sigue
diferenciando entre el gasto estructural y el gasto temporal,
previéndose que este uUltimo se financiard con los recursos
presupuestarios no gastados en el ejercicio 2010.

En lo que respecta a la declaracién de datos financieros, los
gastos administrativos del FMI se contabilizan de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)
y no segun los desembolsos presupuestarios en base caja. Estas
normas exigen una contabilidad en base devengado, asi como
el registro y la amortizacion de los costos de las prestaciones
de los empleados de acuerdo con valoraciones actuariales. En
el cuadro 5.3 consta una conciliacién detallada entre el presu-
puesto administrativo neto de $863 millones correspondiente
al ejercicio 2010 y los gastos administrativos con base en las
NIIF, equivalentes a DEG 725 millones ($1.132 millones), decla-
rados en los estados financieros auditados del FMI.

Los gastos administrativos netos aprobados para el ejercicio 201
ascienden a $891 millones (véase el cuadro 5.1), con un limite para
gastos brutos de $1.079 millones, que consiste en un presupuesto
administrativo bruto de $1.013 millones (véase el cuadro 5.1) mds
una imputacién de hasta $66 millones proveniente del presupuesto
del ejercicio 2010%, El presupuesto a mediano plazo del FMI para
los ejercicios 2011-13 y los planes de operaciones de los departa-
mentos se formularon en funcién de un nuevo marco de resulta-
dos —areas de responsabilidad (véase un desglose en el cuadro
5.4)%=y un nuevo patrén de costos basado en la remuneraciéon

por grados®. Ambas iniciativas son elementos integrantes de un
conjunto de reformas mds amplias en el contexto de la adopcién
del nuevo sistema de estimacion y cdlculo de costos del FMI.

En el plan de operaciones del FMI para el ejercicio 2010 se vieron
reflejadas las exigencias derivadas de la crisis financiera, es decir
con una mayor proporcion de recursos destinados a programas
para paises, apoyo financiero y supervisién mundial, un acento
especial en los sistemas de alerta anticipada y redes de proteccién
financiera y en la mayor coordinacién y focalizacién de la asis-
tencia técnica. En el plan de operaciones para el ejercicio 2011
estdn plasmadas las prioridades del FMI derivadas de las deci-
siones tomadas en las Reuniones Anuales de 2009. En el ejerci-
cio 201, el FMI centrard su labor en la busqueda de soluciones
basadas en la cooperaciéon mundial para lograr un repliegue
eficaz de las medidas de estimulo, el fortalecimiento de la
supervision de los sistemas econdémicos y financieros y la reforma
de la arquitectura financiera mundial. Al mismo tiempo, el FMI
sequira prestando servicios directos a sus miembros, brindando
asistencia y asesoramiento en materia de politica a los paises
afectados por la crisis y suministrando abundante asistencia
técnica para el fortalecimiento de las capacidades a los paises
menos desarrollados.

El gasto real de capital en el ejercicio 2010 fue de $45 millones:
$12 millones para inmuebles y $33 millones para proyectos de
tecnologia de la informacién (cuadro 5.2). Se estédn formulando
planes detallados de inversion a largo plazo para los activos
fisicos del FMI, y hasta que esas labores concluyan solo se estan
ejecutando los proyectos de capital mds criticos y algunos otros
proyectos independientes que son necesarios. (Aun con esta
restricciéon del gasto en proyectos de capital, el FMI obtuvo este
afio un importante premio por mejoras ecoldégicas en los edificios
de la sede; véase el recuadro 5.1.) Los proyectos de tecnologia
de la informacién avanzan puntualmente y estdn ayudando a
racionalizar las iniciativas del FMI. Por ejemplo, recientemente
se adoptd y se puso en funcionamiento el sistema “eReview”
para modernizar el proceso de examen de los documentos
internos del FMI y para facilitar una mayor colaboracién entre
los departamentos regionales y los encargados de realizar el
examen. (Véase mas informacién en el recuadro 5.2 sobre los
ahorros logrados con las medidas de reduccion de costos
adoptadas por el FMI). En abril de 2010 el Directorio Ejecutivo
aprobd una asignacion de aproximadamente $48 millones para
inmuebles y proyectos de tecnologia de la informacién a partir
del ejercicio 2011 (cuadro 5.2). La dotacién presupuestaria pro-
puesta para el plan de capital correspondiente a los ejercicios
2011-13 es de $148 millones.

Aligual que el presupuesto a mediano plazo del periodo anterior,
el presupuesto correspondiente a los ejercicios 2011-13 estd sujeto
a un grado inusual de incertidumbre y desafios. Se prevé que en
los ejercicios 2011 y posteriores el FMI sequird enfrentando deman-
das adicionales en dmbitos tales como el suministro de apoyo
financiero a los paises miembros, el afianzamiento de la arquitec-
tura financiera mundial y el fortalecimiento de la supervisién.
Ademds, el resultado de las deliberaciones sobre el mandato del
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Cuadro 5.3
Gastos administrativos declarados en los estados financieros Miliones de délares de EE.UU., salvo indicacién contraria)

Ejecucion del presupuesto administrativo neto del ejercicio 2010 863

Diferencias de momento de registro:
Gasto en prestaciones jubilatorias y post-empleo 207
Gasto de capital: Amortizacién del gasto de ejercicios anteriores y el actual 4

Montos no incluidos en el presupuesto administrativo (presupuestos de capital y reestructuracién):

Gasto de capital: Partidas cargadas inmediatamente, de conformidad con las NIIF 10
Costos de reestructuracién segun las NIIF en el ejercicio 2010 1
Total de gastos administrativos declarados en los estados financieros auditados 1132

Partida informativa:
Total de gastos administrativos declarados en los estados financieros auditados (en millones de DEG) 725

Fuentes: Departamento Financiero y Oficina de Presupuesto y Planificacién del FMI.

Nota: En algunos casos, el total no coincide con la suma de los componentes debido al redondeo de las cifras. Las conversiones se basan en el tipo de cambio medio del

ejercicio 2010 de $1,56 por DEG 1.

1 Representa los costos reconocidos en el ejercicio 2010. De conformidad con las NIIF, se reconocieron ciertos costos de reestructuracién con anterioridad a los desembolsos
efectivos; los estados financieros del ejercicio 2008 inclufan una provision de DEG 68 millones, equivalentes a $111 millones.

Cuadro 5.4

Composicion del gasto presupuestado, por principales dreas de responsabilidad; ejercicios 2008-13
(Porcentaje del gasto bruto total, excluidas las reservas)

Ej. 2008 Ej. 2009 Ej. 2010 Ej. 2011 Ej. 2012 Ej. 2013
Resultado Resultado Resultado Presupuesto Presupuesto Presupuesto
Soluciones de cooperacién econémica 33 32 33 31 30 30
Orientacién del didlogo mundial sobre politica econdmica 19 20 17 20 19 19
Analisis econémicos mundiales 8 7 5 7 7
Soluciones de cooperacion en materia de politica 3 3 3 3 3 3
econdmica
Herramientas para prevenir y resolver las crisis 6 6 6 6 6 6
mundiales
Iniciativas regionales de estabilidad financiera 3 3 3 4 4 3
Supervision del sistema econémico y financiero mundial 14 12 16 12 1 1
Desarrollo de la arquitectura financiera mundial
Transparencia de los datos 4
Funcién del FMI en el sistema monetario 7 7 9 6 6 6
internacional
Servicios directos a los paises miembros 67 68 67 69 70 70
Asesoramiento a los paises sobre politicas 26 25 23 22 21 22
econémicas
Evaluacion de politicas y riesgos econémicos 22 23 21 19 19 19
Evaluaciones de la solidez financiera 2 1 1 2 2 2
Normas y cédigos 2 1 1 1 1 1
Respaldo de los ajustes de politica econémica 17 18 21 20 19 18
llevados a cabo por los paises miembros
Acuerdos respaldados con recursos del FMI 17 15 17 20 19 18
Acuerdos no respaldados con recursos del FMI 0 3 4 0 0 0
Fortalecimiento de las capacidades 24 25 24 27 29 31
Asistencia técnica 17 18 19 20 22 24
Capacitacion 7 7 4 7 7 7

Fuente: Oficina de Presupuesto y Planificacién del FMI.
Nota: En algunos casos, el total no coincide con la suma de los componentes debido al redondeo de las cifras. El gasto en apoyo y gestidn de gobierno se asigna a todos los productos.
Se excluyen los recursos de departamentos imputados al ejercicio 2011.
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FMI es incierto (véase el capitulo 4). Se prevé que estas delibera-
ciones continuaran hasta mediados del ejercicio 2011, y su resultado
podria tener consecuencias para el presupuesto que deberdn
tenerse en cuenta en los planes presupuestarios futuros.

Atrasos frente al FMI

Las obligaciones financieras en mora frente a la institucién
(inclusive frente a los fideicomisos fiduciarios que administra)
se redujeron, pasando de DEG 1.326 millones al 30 de abril de
2009 a DEG 1.309 millones al 30 de abril de 2010 (cuadro 5.5).
De los atrasos restantes, un 75% correspondia a Suddan, un
18% a Somalia y un 7% a Zimbabwe. Al 30 de abril de 2010,
todos los atrasos frente al FMI eran de cardcter persistente (es
decir, de seis meses 0 mas); un tercio correspondia al principal
en mora, y los dos tercios restantes a cargos e intereses en
mora. Mds de las cuatro quintas partes de estas sumas cons-
titufan atrasos frente a la CRG, y el resto frente al Fondo
Fiduciario y el FFCLP. Zimbabwe es el Unico pais con atrasos
persistentes frente al FFCLP. Gracias a la asignacién general
de DEG realizada en agosto de 2009 (véase “Asignaciones de
DEG" en el capitulo 3), Somalia pudo liguidar sus atrasos en el
Departamento de DEG, lo que permitié que se retirara poste-
riormente la queja que el Director Gerente habia presentado
contra el pais en virtud del reglamento S-1. La asignacién de
DEG también ayudd a Suddn y Somalia a mantenerse al dia
frente al Departamento de DEG. Suddn y Somalia mantienen
atrasos persistentes frente a la CRG y el Fondo Fiduciario.

Recuadro 5.1

En el marco de la estrategia de cooperacion reforzada con respecto
a los atrasos, se aplican medidas correctivas para hacer frente a
los atrasos persistentes frente al FMI. Al 30 de abril de 2010,
Somalia y Sudan seguian inhabilitados para utilizar los recursos
de la CRG. En mayo de 2009, el Directorio Ejecutivo decidid
levantar la suspension de la asistencia técnica a Zimbabwe en
determinados sectores, y en febrero de 2010 se restablecieron
los derechos de voto y los derechos conexos del pais, habilitdndolo
para utilizar la CRG. No obstante, Zimbabwe no podra acceder a
los recursos de la CRG hasta que liquide completamente sus
atrasos frente al FFCLP. Como medidas correctivas con respecto
a los atrasos pendientes de Zimbabwe frente al FFCLP, contintan
en vigor la declaracién de no cooperacién, la suspensién parcial
de la asistencia técnica y la exclusién de la lista de paises habili-
tados para acogerse al FFCLP.

Mecanismos de auditoria

Los mecanismos de auditoria del FMI comprenden una firma
de auditoria externa, una funcién de auditoria interna y un
Comité de Auditoria Externa independiente que ejerce la
supervision general de la auditoria anual.

La responsabilidad de realizar la auditoria externa y de emitir
una opinién sobre los estados financieros del FMI, las cuentas
administradas en virtud del Articulo V, Seccién 2 b) y el Plan
de Jubilacion del Personal compete a la firma de auditoria
externa, seleccionada por el Directorio Ejecutivo en consulta

Distinguen a los edificios del FMI con la medalla de oro LEED

En diciembre de 2009 el FMI se convirtié en el primer organismo
financiero internacional galardonado por el Consejo de Estados
Unidos para la Construccién Ecoldgica con la medalla de oro al
Liderazgo en Energia y Disefio Ambiental (LEED por sus siglas en
inglés) en la categoria de edificios existentes, una de las mas altas
distinciones ecoldgicas en el mundo'. Ambos edificios del FMI
recibieron este reconocimiento, junto con otros cuatro edificios de
Washington en ese momento (desde el cierre del ejercicio 2010
cuatro edificios mas recibieron ese reconocimiento en la ciudad).

El sistema de calificacion LEED es una clasificacién de edificios
"verdes" reconocida mundialmente. La distincién LEED para
edificios existentes, un galardén verificado por el Instituto de
Certificacion de Construccion Ecoldgica, analiza el funcionamiento
de los edificios segun varios factores, tales como la utilizacién de
aguay energia, el reciclaje y la reduccion de residuos y la creacion
de un ambiente de trabajo sano para el personal.

Para poder cumplir con los requisitos LEED, en los meses ante-
riores a la certificacion se realizaron varios cambios de impor-

tancia en los edificios sede del FMI. Se mejoraron las instalaciones
de griferia, se reemplazaron las valvulas de descarga y los
aireadores en la griferia, y se establecié en los dos edificios una
politica de aire limpio por la que se prohibe fumar a menos de
25 pies (7,62 metros) de las entradas, ventanas que pueden abrirse
y entradas de aire de los edificios del FMI.

Consequir la certificacion LEED es solo uno de los elementos del
programa global de sostenibilidad lanzado por el FMI en 2008,
gue se centra en tres aspectos: sequir reduciendo el uso de agua
y energia en la institucién, mejorar la sostenibilidad del sistema
de compras y promover el programa de reciclaje. Como parte de
otra iniciativa destacable a favor de la sostenibilidad, con el fin
de reducir su huella de carbono el FMI ha comprado créditos para
compensar las emisiones de carbono resultantes del transporte
aéreo de pasajeros contratado a través de su agencia de viajes
en los ejercicios 2008, 2009 y 2010.

1 Véase el Comunicado de Prensa 09-442, “IMF Wins Coveted Environmental
Award for Headquarters Buildings” (www.imf.org/external/np/sec/pr/2009/
pr09442.htm).



Recuadro 5.2
Reducir los costos administrativos

El compromiso asumido por el Director Gerente, al ser
designado, de reducir el presupuesto administrativo del FMI
en $100 millones se ha logrado mediante la reduccion de
personal y medidas enérgicas para lograr mayor eficiencia 'y
ahorros de recursos en las operaciones ordinarias. La apli-
cacién de principios de contratacién estratégica de varios
servicios de gran envergadura ha permitido al FMI reducir
costos manteniendo a la vez el nivel de los servicios esencia-
les. También se lograron ahorros sustanciales mediante otras

con el Comité de Auditoria Externa y nombrada por el Director
Gerente. Al concluir la auditoria anual, el Comité de Auditoria
Externa remite el informe preparado por la firma de auditoria
externa, por intermedio del Director Gerente y el Directorio
Ejecutivo, a la Junta de Gobernadores, e informa al Directorio
Ejecutivo de los resultados de la auditoria. En el ejercicio 2010
el Directorio Ejecutivo recibié esos informes en julio de 2009
y enero de 2010.

La firma de auditoria externa es designada normalmente
por un periodo de cinco afios. Deloitte & Touche LLP —la firma
a cargo actualmente— emitié una opinion de auditoria
sin reservas sobre los estados financieros del FMI correspon-
dientes al ejercicio cerrado el 30 de abril de 2010.

La funcién de auditoria interna la ejerce la Oficina de Audito-
ria e Inspeccién Internas, que realiza exdmenes independien-
tes de la eficacia de los procesos de gestion del riesgo, control
y administracion del FMI. La Oficina desempefia ademds las
funciones de secretaria del Comité Asesor de Gestion de
Riesgos. En el ejercicio 2010 la Oficina realizé aproximadamente
30 auditorias e inspecciones en los siguientes dmbitos: audi-
torias financieras para determinar si los controles y procedi-
mientos son adecuados para salvaguardar y administrar los
activos y las cuentas financieras del FMI, auditorias de tecno-
logia de la informacién para determinar si hay una apropiada
gestion de los recursos informaticos y si las medidas de
seqguridad de la informacién son eficaces y auditorias de las
operaciones y la eficacia, en las que la atencién se centra en
los procedimientos y controles conexos, y en la eficacia de las
operaciones para alinearse con los objetivos generales del FMI.
En base a las practicas 6ptimas, la Oficina presenta informes
sobre su labor a la Gerencia del FMI y al Comité de Auditoria
Externa, lo cual garantiza su independencia. Ademas, presenta
anualmente al Directorio Ejecutivo un informe sobre sus
actividades y las principales conclusiones y recomendaciones
de sus auditorias e inspecciones.
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iniciativas orientadas a la contratacién de proveedores
externos (locales y del extranjero) en areas como la tecno-
logia de la informacién y los servicios de traduccién. Andlo-
gamente, mediante la renegociacién de los contratos de
transporte aéreo el FMI consiguié reducir los gastos de viaje
en varios millones. A fin de generar otras eficiencias admi-
nistrativas se han tomado medidas para simplificar el proceso
de revisién de documentos y politicas, asi como otros proce-
dimientos de trabajo.

El Comité de Auditoria Externa estd integrado por tres miembros
seleccionados por el Directorio Ejecutivo y nombrados por el
Director Gerente. De conformidad con los Estatutos del FMI, ejerce
la supervisién general de la auditoria anual, en consonancia con
el mandato aprobado por el Directorio Ejecutivo. Sus miembros
permanecen en el cargo tres afios, en forma escalonada, y son
independientes del FMI. Los miembros del Comité son ciudadanos
de diferentes paises miembros, y deben poseer la pericia y la
formacion necesarias para supervisar la realizacién de la audito-
ria anual. Por lo general, los candidatos a estos puestos han
adquirido una considerable experiencia en contabilidad publica,
el sector publico o el mundo académico.

El Comité de Auditoria Externa designa a uno de sus miembros
como presidente, establece sus propios procedimientos y goza de
independencia de la Gerencia del FMI a efectos de la supervisién
de la auditoria anual. EI Comité de Auditoria Externa suele reunirse
en Washington todos los afios en enero, tras la conclusién de la
auditoria en junio y cuando presenta su informe al Directorio en
julio. El personal técnico del FMI y los auditores externos realizan
consultas con los miembros del Comité durante todo el afio. Los
miembros del Comité de 2010 han sido Thomas O'Neill, Director
y ex Presidente de PricewaterhouseCoopers Consulting; Ulrich
Graf, Director de Auditoria a cargo de la deuda federal y la politica
financiera del Instituto de Auditoria de la Republica Federal de
Alemania; y Amelia Cabal, ex socia principal de SyCip Gorres Velayo
& Co., una oficina del grupo Ernst & Young Global.

Sesiones informativas con el Directorio sobre
asuntos relacionados con el control y la auditoria

El Directorio Ejecutivo recibe periédicamente del Departamento
Financiero del FMI informacién sobre asuntos que guardan relacién
con el control y la auditoria. En cada sesién se analizan cuestiones
que surjan relacionadas con el control y aspectos conexos. Como
ya se indicé, el Directorio también se reline regularmente en
sesiones informativas con la Oficina de Auditoria e Inspeccién
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Cuadro 5.5

Atrasos frente al FMI de paises con obligaciones en mora de seis meses o mas, por tipo

(Millones de délares de EE.UU.; al 30 de abril de 2010)

Por tipo
Total Departamento Fondo Fondo Fiduciario
General Fiduciario para el
(incluido el Crecimiento y
Servicio de la Lucha contra
Ajuste Estructural) la Pobreza
Somalia 230,0 2219 8,1 0,0
Sudan 990,1 909,5 80,6 0,0
Zimbabwe 88,7 0.0 0.0 88,7
Total 1.308,8 1.131,4 88,8 88,7

Fuente: Departamento Financiero del FMI.

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

Internas para examinar su programa de trabajo y las actividades
que realiza, asi como también las principales conclusiones de sus
auditorias y exdmenes, y la implementacién de sus recomenda-
ciones. Como medida adicional para mejorar el intercambio
de informacién, en abril de 2010 se revisé la politica de divulga-
cién de la Oficina de Auditoria e Inspeccién Internas para permi-
tir la publicacién de todas las auditorias e inspecciones en un sitio
web seguro al que tienen acceso los directores ejecutivos y sus
suplentes.

Gestion del riesgo

Se estan desplegando esfuerzos para fortalecer la gestion del
riesgo en el FMI. El Directorio participa en sesiones informativas
periddicas sobre cuestiones relacionadas con la gestién del riesgo;
la mas reciente de esas sesiones se realizé en febrero de 2010.
En mayo de 2009 el FMI organizé —junto con el Banco Mundial,
la Corporacién Financiera Internacional y el Banco Interamericano
de Desarrollo— un foro sobre prdcticas 6ptimas de gestién de
riesgo en el que participaron 14 instituciones financieras interna-
cionales. En febrero de 2010 se realizé una sesién oficiosa en la
que se informé al Directorio, entre otros aspectos, sobre riesgos
generales y especificos y sobre los avances en la presentacién de
informes acerca de incidentes, un proceso que se puso en marcha
recientemente como parte de la evaluacién general de riesgos. El
debate del Directorio sobre la evaluacién de riesgos de 2010 se
llevé a cabo en mayo de 2010. Los directores coincidieron en
términos generales con la evaluacion de los principales riesgos
presentados en el informe del Comité Asesor de Gestion de
Riesgos, y estuvieron de acuerdo en que el papel mas destacado
gue ha asumido el FMI ha repercutido en sus riesgos financieros,
operativos y estratégicos.

RECURSOS HUMANOS Y ORGANIZACION

La gestion de los recursos humanos del FMI tiene por objeto
1) facilitar el logro de los cambiantes objetivos operativos del

FMI, atrayendo y reteniendo personal diverso de la mayor
calidad que posea una combinacién adecuada de aptitudes
y experiencia y 2) administrar el personal con eficiencia y
eficacia, en un entorno que premie la excelencia y fomente
el trabajo en equipo. EI FMI avanzé en forma significativa
hacia el logro de estos objetivos en el ejercicio 2010, por
ejemplo, al sequir llevando a cabo una intensa campafia de
contrataciones y al implementar reformas clave en el dmbito
de los recursos humanos.

Caracteristicas del personal
Contratacién

Las contrataciones alcanzaron un nivel mdximo en el ejerci-
cio 2010. La reestructuracion realizada en 2008 produjo un
ndimero mayor de lo previsto de renuncias voluntarias, pre-
cisamente en un momento en que las labores relacionadas
con la crisis intensificaron las necesidades de personal adi-
cional. Tras una etapa inicial de redistribucién del personal,
se reanudd una campafia reforzada de contratacién externa
aritmo acelerado en el ejercicio 2010. El nimero de contra-
taciones alcanzé un nivel sin precedentes en 2009, con 281
nuevos empleados.

Dotacién de personal

Al 30 de abril de 2010, la institucién contaba con 1.844 fun-
cionarios profesionales y de nivel directivo y 568 funcionarios
de otros niveles. Dada la evolucién de sus necesidades, en
2009 el FMI contraté una mayor proporcién de economistas
y especialistas en el sector financiero con amplia experiencia.
Ademds, en vista de la asignacién temporal de puestos en
funciones relacionadas con la crisis, se recurrié con mayor
frecuencia a los nombramientos para plazos limitados de dos
afios. La lista de altos funcionarios y el organigrama del FMI
figuran, respectivamente, en las pdginas 80 y 81 del presente
informe.
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lzquierda Funcionarios del Departamento de Recursos Humanos del FMI participan en un seminario sobre estrategias de contratacién y seleccién de
candidatos. Derecha El ex Subdirector Gerente, Takatoshi Kato, pronuncia unas palabras durante la despedida que se le rindié en la sede del FMI en la
ciudad de Washington, febrero de 2010.

Diversidad

El FMI se esfuerza al maximo por garantizar que la diversidad
del personal refleje la composiciéon de los paises miembros
de la institucién, procurando contratar personas de todo el
mundo. De los 186 paises integrantes del FMI al 30 de abril
de 2010, 144 estaban representados en el personal. En los
cuadros 5.1al 5.3 de la pdgina web se presenta la distribucién
del personal del FMI por nacionalidad, sexo y pais de proce-
dencia (de bajo ingreso o industrial).

Los esfuerzos para mejorar la diversidad en el FMI estan
avanzando por varias sendas. Las actividades de contratacién
realizadas en el ejercicio 2010 incluyeron misiones a Africa,
Oriente Medio y Asia oriental; la contratacién de candidatos
diversos a través del panel de entrevistas del FMI para eco-
nomistas con una trayectoria profesional ya establecida, que
evalla la idoneidad de los candidatos para nombramientos
como economistas experimentados; y una iniciativa concer-
tada de contratacion en las regiones subrepresentadas, que
arrojé resultados alentadores pero desiguales. Ademas, el
FMI lanzé recientemente la iniciativa de un indicador de
diversidad para hacer un seguimiento de los avances hacia
ese objetivo de una manera tranparente.

El FMI también organizd, en septiembre de 2009, una reunién
cumbre de dos dias sobre diversidad en la que se analizd
cémo la innovacién en materia de diversidad en Estados
Unidos y el mundo puede aprovecharse como ventaja com-
petitiva. En la reunion —a la que asistieron alrededor de 400
participantes, entre ellos altas autoridades de politica eco-
ndmica, expertos y personas encargadas de incorporar la

diversidad en el sector privado, el gobierno y las organiza-
ciones no gubernamentales— se examinaron las practicas
Optimas de diversidad a escala mundial y estudios de caso,
asf como los marcos de leyes de diversidad en Africa, América
Latina, Asia y Europa.

Estructura salarial de la Gerencia en
el ejercicio 2010

La remuneracién de la Gerencia es objeto de revisiones
periédicas por parte del Directorio Ejecutivo; la Junta de
Gobernadores aprueba el sueldo del Director Gerente. Se
efectdan ajustes anuales en funcién del indice de precios al
consumidor de la ciudad de Washington. A fin de reflejar las
obligaciones propias de cada cargo, al 1 de julio de 2009 la
estructura salarial de la Gerencia era la siguiente:

Director Gerente $441.980%
Primer Subdirector Gerente $384.330
Subdirectores Gerentes $366.030

La remuneracién de los directores ejecutivos fue de $230.790,
y la remuneracién de los directores ejecutivos suplentes
fue de $199,650. El sueldo medio de los funcionarios princi-
pales en el ejercicio 2010 (véase la pdgina 80) fue de
$291,578.

Principales reformas de la funcién de
recursos humanos durante el afio

En el ejercicio 2010 el FMI efectué una serie de reformas
para mantener una cultura positiva de desempefio y para crear
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oportunidades que permitan premiar al personal por buen
rendimiento y desarrollar las carreras de los funcionarios

- Examenes de aptitudes para decidir los ascensos de altos
funcionarios. Estos exdmenes garantizan el uso de un método
mas integral y estructurado para evaluar el grado de prepa-
racion y el potencial para asumir cargos de alto rango, y
proporcionan una guia para el desarrollo profesional del
personal. Se insistié en que las comisiones externas de ser-
vicios representan una experiencia positiva para los altos
funcionarios.

+ Reforma del Plan de Jubilacién del Personal. La reforma
servird para que el plan ofrezca mds ventajas a los funciona-
rios de carrera corta; actualizara los factores que se utilizan
para calcular las sumas globales que se pagan a los jubilados
que eligen la opcién conmutada del plan, incrementando los
pagos respectivos; y modificard las férmulas para determinar
el valor bruto de los salarios netos de los funcionarios para
el cdlculo de sus prestaciones jubilatorias. Ademads, la reforma
facilitara la movilidad hacia y desde el FMI al crear nuevos
acuerdos para transferir las pensiones a otras organizaciones
y un plan adicional de ahorro voluntario que ofrezca al per-
sonal un instrumento conveniente y ventajoso desde el punto
de vista tributario para el retiro de los ahorros.

» Programa de premios y reconocimiento. Con el fin de
premiar al personal por buen desempefio y rendimiento
excepcional, el FMI creé un programa de reconocimiento
de la excelencia en categorias tales como trabajo en equipo,
innovacién y liderazgo.

+ Nuevo sistema de evaluacion anual del desempeio. E|
sistema se basa en la fijacién de objetivos al comienzo del
afio, la medicién de los avances del personal hacia el logro
de esos objetivos, la comunicacion periddica con el funcio-
nario a lo largo del afio y una mayor atencién al desarrollo
de la carrera profesional.

« Modernizacion de la administracion de los recursos
humanos. El proyecto de gestién del capital humano, que
tiene por objeto simplificar procesos en el marco de una
inversién permanente para incrementar la eficacia, produjo
mejoras ulteriores en la gestién del desempefio y la admi-
nistracién de los servicios de recursos humanos. Entre los
adelantos clave estan la automatizacién del proceso de
evaluacién anual del desempefio, la creacién de un depdsito
de datos sobre recursos humanos y el establecimiento de
bases para los sistemas de gestion de cargos. Para agilizar
los procesos se contraté externamente la funcién de
verificacién de los antecedentes académicos y laborales
de los candidatos a cargos.

Cambios en la Oficina del Director Gerente

Tras seis afios de servicio en el FMI, el Subdirector Gerente
Takatoshi Kato dejé su cargo en febrero de 2010 para retornar

a Japon. A lo largo de su mandato, Kato supervisé 73 paises,
y colabord en cuestiones de recursos humanos y de presupuesto
durante la reduccién de personal en 2008 y la reciente crisis
financiera mundial. Un poco antes de su partida, la Gerencia
del FMI, los miembros del Directorio y centenares de emplea-
dos se reunieron para rendirle homenaje y darle una despedida.
El Director Gerente elogié a Kato por su buen humor en el
trabajo, su capacidad para forjar consenso y su constante
sentido de equidad y respeto en tu trato con el personal. La
Directora de Recursos Humanos, Shirley Siegel, destacé “la
dedicacién y la vision clara” de Kato a la hora de modernizar
la gestidon de los recursos humanos en el FMI, y el Director
Ejecutivo Willy Kiekens, en nombre del Directorio, agradecié
a Kato por su “admirable dedicacién, profesionalismo y efica-
cia". En demostracion de su aprecio, el personal del FMI, por
intermedio del Comité de la Asociacién del Personal, entregé
a Kato el certificado de una contribucién monetaria realizada
en su honor al hospital Angkor en Camboya. Tras sefialar que
tuvo "la suerte de presenciar un cambio de fortuna radical y
positivo en el FMI", Kato alabd al personal del FMI por su
“mentalidad creativa, dedicacién en la bdsqueda de resultados
y espiritu de cooperacién”, y expresé su anhelo de ser consi-
derado un miembro de la familia del FMI.

En reemplazo de Kato, el Director Gerente selecciond a Naoyuki
Shinohara, un ex Viceministro de Finanzas para Asuntos Inter-
nacionales de Japdn®. Shinohara, de nacionalidad japonesa,
tiene titulos de Economia de la Universidad de Tokio y de
administracién publica de la universidad de Princeton. Al
anunciar la designacion de Shinohara, el Director Gerente
destacd “su amplia experiencia en el ambito de las finanzas
internacionales”, y afiadié que Shinohara posee “un conocimiento
profundo del FMI y de todos los aspectos de la labor de la ins-
tituciéon”. El Director Gerente selecciona y nombra a los Subdi-
rectores Gerentes del FMI, con la aprobacién del Directorio
Ejecutivo. Como es habitual en estos casos, el Director Gerente
consulté con el Directorio la designaciéon de Shinohara para
cubrir la vacante creada por la dimisién de Kato. Shinohara
asumié su cargo a finales de febrero de 2010.

También en febrero, el Director Gerente anuncié su intencion
de nombrar como Asesor Especial del Director Gerente al
Subgobernador del Banco Popular de China, Min Zhu®8, quien
"desempefiard una funcién importante” al trabajar con la
Gerencia para “abordar los desafios a los que se enfrentaran
los paises miembros y mejorar la comprensién del FMI sobre
Asia y los mercados emergentes en general”. Zhu, que tiene
titulos avanzados de las universidades de Princeton y Johns
Hopkins y una licenciatura de la universidad de Fudan, ha
publicado numerosos estudios sobre una gran variedad de
temas relacionados con la economia y las finanzas interna-
cionales. Asumié su cargo al comienzo del ejercicio 2011.

Jacques Polak

En una ceremonia de conmemoracién celebrada en abril de
2010, los empleados y ex empleados del FMI rindieron home-



naje a Jacques Polak por las numerosas contribuciones
personales y profesionales que realizé a lo largo de su dilatada
y distinguida asociacién con el FMI (véase el recuadro 5.3).

RENDICION DE CUENTAS
Transparencia
Examen de la politica de transparencia del FMI

Desde finales de los afios noventa el FMI publica un ndmero
cada vez mayor de informes sobre paises, documentos de
politica y otra documentacién; pone sus archivos a disposicion
del publico, y se comunica activamente con el publico por
medio del sitio web externo de la institucién, ruedas de prensa
y actividades de divulgacién en general. La comunicacién e
interaccion con el mundo es ahora un aspecto normal y
esencial de las operaciones del FMI.

En diciembre de 2009, el Directorio Ejecutivo concluyé el
examen mads reciente de la politica de transparencia del FMI®°,
marcando con ese hecho aproximadamente 10 afios de una
campafa para incrementar la transparencia de las operaciones
del FMI. En sus deliberaciones los directores ejecutivos expre-
saron opiniones variadas, debido en parte al diferente grado
de preocupacion que suscita entre los miembros la necesidad
de elegir entre la transparencia y el papel de asesor confiden-
cial gue ha de cumplir el FMI.

La mayoria de los directores ejecutivos estuvieron de acuerdo
en que se adoptara como principio general del enfoque de
transparencia del FMI el concepto planteado por el personal
técnico en el estudio que sirvié de base para las deliberacio-
nes'®%: “El FMI procurara divulgar puntualmente informacién
y documentos a menos gque existan razones poderosas y
especificas por las cuales no deberian publicarse”. La mayo-
ria de los directores asimismo apoyaron la propuesta de que
el régimen de publicacién de la mayor parte de los documen-
tos sobre paises y los documentos conexos de intencién de
politica se base en la ausencia de objeciones a su publicacién,
ayudando asi a que tanto el personal técnico como las
autoridades consideren con mas prontitud las cuestiones
relacionadas con la publicacién y, por ende, mejorando la
puntualidad.

Reconociendo la importancia que reviste la publicacién en los
casos de uso de los recursos del FMI y de aplicacién del Instru-
mento de Apoyo a la Politica Econémica (IAPE) —como herra-
mientas para emitir sefiales y efectuar un escrutinio publico
del disefio y la condicionalidad de los programas-—, la mayoria
de los directores ejecutivos estuvieron de acuerdo en que la
expectativa establecida sea de que los paises que solicitan el
uso de los recursos del FMI o el IAPE sefialen su intencién de
autorizar la publicacién de los documentos pertinentes del
Directorio antes de que este se relina, o antes de la fecha de
adopcion tacita de la decision respectiva por vencimiento del
plazo. Salvo como ya ocurre en los casos del acceso excepcio-
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nal, el acceso en el marco de la Linea de Crédito Flexible o el
acceso en el marco de los servicios del FMI para paises de bajo
ingreso, la decisién de no publicar por parte de un pais miem-
bro no incidird en la recomendacién de la Gerencia sobre si se
debe aprobar o no la solicitud de ese pais sobre el uso de los
recursos del FMI o la aplicacién del IAPE.

Los directores ejecutivos consideraron apropiadas las propues-
tas del personal para alinear el régimen de publicacién de los
informes del personal sobre los programas supervisados y los
documentos conexos de intencién de politica con el régimen de
publicacién de los informes sobre las consultas del Articulo IV.
Asimismo, apoyaron una propuesta del personal técnico para
ampliar el principio de publicacién presunta de los documentos
de politica y otros documentos no relacionados con los paises
gue se preparan para la el Directorio, de tal manera que se
incluyan los documentos sobre el ingreso, financiamiento y
presupuesto del FMI, los documentos distribuidos para consi-
deracién bajo el régimen de aceptacién tacita por vencimiento
del plazo y los documentos que se preparan para reuniones
informales y seminarios del Directorio, a menos que existan
razones poderosas y especificas por las cuales no deberian
publicarse, como por ejemplo la sensibilidad de los mercados.

Los directores ejecutivos observaron que si bien la politica sobre
supresion y correccion de los documentos del Directorio sigue
siendo adecuada, es evidente que se necesita una aplicacién
mas coherente y un tratamiento mds imparcial. Reafirmaron
que, en aras de la integridad de los analisis, los informes del
personal técnico no deben negociarse con las autoridades de
los paises, e hicieron hincapié en la necesidad de aplicar la
politica sobre modificaciones de manera uniforme e imparcial,
para lo cual solicitaron al personal técnico, la Gerencia y los
paises miembros que cooperen entre si para garantizar el
cumplimiento coherente de la politica. Se acordé mantener la
practica vigente de aplicar el actual descargo genérico de
responsabilidad a las supresiones en todos los documentos
publicados.

Los directores respaldaron ampliamente las propuestas para
mejorar los procedimientos de desclasificacion de documentos
y para permitir la publicacién de los archivos en el sitio web, en
funcién de las limitaciones de recursos. Apoyaron en términos
generales la propuesta de acortar los periodos en que el publico
puede acceder a los documentos y las actas de reuniones del
Directorio Ejecutivo que se encuentran en los archivos.

Dada la importancia de la transparencia para la eficacia y
credibilidad del FMI, la mayoria de los directores ejecutivos
estimaron conveniente volver a examinar la politica de trans-
parencia relativamente pronto; se fijé como expectativa que
el préximo examen se llevaria a cabo en 2012.

Tras extensas deliberaciones, y con el dnimo de encontrar a
una solucién intermedia, los directores ejecutivos apoyaron
ampliamente los enmiendas propuestas para la decision de
transparenciay la politica de archivos (véase el recuadro 5.4).

M T
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Los cambios aprobados por el Directorio Ejecutivo entrardn
en vigor a mediados de marzo de 2010.

Publicacién de los informes sobre las
consultas del Articulo IV

El proceso de consulta del Articulo IV del FMI, que suele
realizarse anualmente con cada pais miembro (véase “Super-
vision bilateral” en el capitulo 3), comprende un informe
sobre las conclusiones del equipo encargado de la consulta
gue se somete a consideracion del Directorio Ejecutivo. Para
dar mdxima transparencia al proceso, estos informes se
publican en el sitio web del FMI, con el beneplacito del pais
en cuestién. En el cuadro 3.5 de la pdgina web se presenta
informacién sobre las consultas del Articulo IV realizadas
con los paises y la correspondiente publicacién de notas de
informacién al publico e informes del personal.

Recuadro 5.3

Jacqgues Polak (1914-2010)

Funcionarios y ex funcionarios, miembros del Directorio Ejecutivo,
familiares y representantes de la comunidad neerlandesa, incluido
el Principe heredero, se congregaron en abril para rendir homenaje
a Jacques Polak, un gigante en la historia del FMI, fallecido en
febrero a los 95 afios. En una ceremonia especial realizada en la
sede del FMI, se recordd a Polak como un visionario y un intelec-
tual que ayudd a fundar y dar forma al FMI a lo largo de toda su
historia, asi como un hombre de familia, amigo y mentor.

Las ideas desarrolladas por Polak a lo largo de seis décadas
no solo configuraron al FMI tal como lo conocemos hoy;
también fueron las bases del multilateralismo y la cooperacién
econdmica que lo sustenta. Polak, nacido en 1914, integré la
delegacion neerlandesa en la Conferencia de Bretton Woods
en 1944. Ingreso en el FMI en 1947; fue Director del Departa-
mento de Estudios desde 1958 hasta su jubilacién en 1979 y
Consejero Econémico a partir de 1966. Ya jubilado, actué como
Asesor Especial del Director Gerente, y desde 1981 hasta 1986
fue Director Ejecutivo por el grupo de paises al que pertenecen
los Paises Bajos. Casi con certeza era el Ultimo delegado
sobreviviente que habia participado en Bretton Woods.

El Director Ejecutivo Age Bakker, quien oficié de maestro de
ceremonia en el homenaje, dijo en su presentacién que era un
privilegio para él honrar la memoria de su antiguo jefe y buen
amigo cuya “inspiracion y buen humor han sido una guia en
mi carrera”. El Director Gerente Dominique Strauss-Kahn se
refirié a Polak como una persona de un calibre singular y sefiald
que Polak es mds que uno de los fundadores del FMI, ya que

Anteriormente, la publicacién del informe de una consulta del
Articulo IV solo ocurria previo consentimiento expreso del pais
en cuestiéon. Sequn la politica revisada de transparencia del
FMI, desde marzo de 2010 los informes sobre las consultas del
Articulo IV se publican automdaticamente si no se presentan
objeciones; es decir, se supone que el pais autoriza la publica-
cién a menos que pida expresamente al FMI que se abstenga
de publicar el informe.

Oficina de Evaluaciéon Independiente

La funcién de la Oficina de Evaluacion
Independiente y sus evaluaciones

La Oficina de Evaluacion Independiente se creé en 2001 para
llevar a cabo evaluaciones independientes y objetivas de las
politicas y actividades del FMI a fin de mejorar la transparen-

presté servicios a la institucion durante la mayor parte de su
historia. “No solo fue un economista brillante sino también un
hombre de gran integridad”, agregé el Director Gerente.

El historiador del FMI James Boughton sefialé que Polak
probablemente haya sido quien mas contribuyé a definir la
funcién del FMI. “Le dio claridad intelectual a la labor que el
FMI estaba haciendo”. “Fue una de las personalidades que hizo
posible que los funcionarios del Fondo viajaran a los paises,
les explicaran a las autoridades los cambios de politica que
necesitaban hacer para poder obtener respaldo internacional
y resultaran convincentes en sus argumentos porque los
respaldaba el Modelo Polak". “Con Jacques el FMI pierde al
dltimo de los grandes —los gigantes— de sus afios de formacién”,
agrego Sir Andrew Crockett, quien trabajé durante tres afios
bajo la direccién de Polak como Jefe de la Division de Estudios
Especiales. Aunque Polak siguié escribiendo influyentes
estudios hasta ya pasados los noventa afios, Crockett sefiald
que siempre serd mas recordado por sus trabajos formativos,
incluido el Modelo Polak y los DEG, ya que nadie con mayor
justificacion que Jacques Polak puede alegar ser el padre del
DEG", concluyé Crockett: “Hubo solo un Jacques Polak y es
una tristeza que ya no lo vayamos a ver".

El ex Director Ejecutivo holandés Onno de Beaufort Wijnholds,
quien trabajé con Polak en tres etapas de su propia carrera en el
FMI, resumid con las siguientes palabras elinconmensurable vacio
gue deja su fallecimiento: “Jacques era un gigante; se nos ha caido
un gigante y todos lo echaremos de menos inmensamente”.



cia y rendicién de cuentas de la institucién, y fortalecer su
cultura de aprendizaje. La OEI cumple con este cometido
principalmente mediante evaluaciones independientes de los
servicios que el FMI brinda a los paises en miembros en funcién
de su mandato: las evaluaciones sistematicas de sus politicas
generales; los analisis comparativos sobre el asesoramiento
en materia de politicas brindado a los paises, tanto en el
contexto de la supervisiéon que ejerce el FMI como de los
programas que respalda, y las evaluaciones de las operaciones
realizadas en los paises. De conformidad con sus atribuciones,
la OEI tiene total autonomia frente a la Gerencia del FMI y
realiza sus funciones en condiciones de independencia respecto
del Directorio Ejecutivo, al que presenta regularmente las
conclusiones de sus estudios.

La OEl publica un informe anual en el que resumen los sucesos
y deja constancia de las actividades realizadas durante el
ejercicio financiero precedente; el informe de 2010 se publicé

Recuadro 5.4
Cambios en la politica de transparencia del FMI

MAYOR VOLUMEN Y MAYOR PUNTUALIDAD
DE LA INFORMACION

Con la finalidad de afianzar politicas mas congruentes, el
Directorio Ejecutivo aprobd una serie de modificaciones, entre
las cuales cabe mencionar las siguientes:

La mayor parte de los documentos sobre paises se publicara
amenos que un pais miembro presente objeciones, obviando
de ahora en adelante la necesidad de una autorizacién
explicita.

Se alentard a las autoridades de los paises a dar a conocer
mas documentos, entre ellos, los informes sobre la salud del
sector financiero nacional y el cumplimiento de cédigos y
normas internacionales.

En los casos que requieren financiamiento del FMI, la expec-
tativa serd que las autoridades expresen la intencion de
publicar antes de la reunién en la que el Directorio Ejecutivo
examinara la solicitud.

Se aplicard el principio de publicacién presunta a todos los
documentos sobre cuestiones tales como los ingresos, el
financiamiento o el presupuesto del FMI (a menos que con-
tengan informacién que pueda afectar a los mercados).

INFORME ANUAL 2010 DEL FMI | 73

en julio de 2010. En el sitio web de la OEl pueden consultarse
las evaluaciones realizadas, los documentos sobre temas
relacionados con las evaluaciones en curso, los informes anua-
les y otra documentacién sobre las actividades de la OEI'',

En febrero de 2010, tras su contratacién por parte del Direc-
torio Ejecutivo mediante un proceso de seleccién competitivo,
Moisés Schwartz asumié sus funciones como tercer Director
de la OEIl, en reemplazo de Thomas Bernes, cuyo mandato
concluyd en julio de 2009.

Programa de trabajo de la OEl

En marzo de 2010, la OEl publicé las versiones finales de
documentos sobre temas relacionados con dos evaluaciones
en curso: uno sobre la actuacion del FMI en el periodo previo
a la actual crisis financiera y econdmica y otro sobre la perti-
nencia y el uso de las investigaciones que realiza el FMI. Se

ACCESO MAS RAPIDO A LOS ARCHIVOS HISTORICOS

En los Ultimos afios también ha aumentado el interés en los
archivos histéricos del FMI, por lo cual el Directorio decidio,
junto con otras medidas que realzan la rendicion de cuentas de
la institucidn, acortar el plazo previo al acceso. Los principales
cambios son los siguientes:

Abrir al publico los archivos con los documentos del Directo-
rio tras un plazo de tres afios, en lugar de cinco.

Abrir al publico los archivos con las actas del Directorio tras
un plazo de cinco afos, en lugar de diez.

Publicar en Internet cierto material de archivo digitalizado.

Establecer como regla general que los documentos clasifica-
dos como estrictamente confidenciales se desclasificaran
cuando corresponda normalmente segun estos plazos'.

Ayudar a orientar al publico dentro del sitio web del FMI y
elaborar una guia para la consulta publica de informacion?.

1 Esta disposicién se aplica Gnicamente a los documentos elaborados después del
17 de diciembre de 2009.

2 Véase mas informacion sobre las revisiones de la politica de transparencia del
FMI en el articulo del Boletin del FMI “IMF to Increase Amount and Timeliness of
Information” (www.imf.org/external/pubs/ft/survey/so/2010/POLO10810A.htm).
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prevé que ambas evaluaciones concluirdn y se presentaran al
Directorio en el ejercicio 2011.

Al cierre del ejercicio 2010, la OEl estaba elaborando un nuevo
programa de trabajo a mediano plazo, bajo la direccién del
nuevo Director (véase la seccién anterior).

El Directorio Ejecutivo examina los informes
y las recomendaciones del FMI

Como se indicé anteriormente, la OEl trabaja en condiciones de
independencia respecto del Directorio Ejecutivo, aunque dicho
érgano recibe informes sobre las evaluaciones y examina las
conclusiones. Poco tiempo después del examen del Directorio,
el personal técnico y la Gerencia del FMI elaboran un plan
prospectivo de implementacién y lo presentan al Directorio para
gue avale las recomendaciones. El plan de implementacién forma
parte de un marco, establecido a raiz de una evaluacion externa
de la OEl, con el que se procura garantizar un seguimiento y un
control mas sistematicos de la aplicacién de las recomendacio-
nes de los informes de la OEl aprobadas por el Directorio.

En junio de 2009, el Directorio se reunié para analizar las
conclusiones del informe de la OEIl sobre la participacién del
FMI en cuestiones relacionadas con el comercio internacional.
En el informe, que fue divulgado inmediatamente después
de la reunién del Directorio®, la OEIl presentd un conjunto
de recomendaciones para fijar las prioridades de las labores
del FMI en el dmbito del comercio. Sobre la base de las
recomendaciones de la OEl respaldadas por el Directorio en
la reunién de junio, el personal técnico y la Gerencia del FMI
prepararon un plan de implementacién, que fue aprobado
por el Directorio en una reunion celebrada en diciembre de
2009'%, En su reunién, el Directorio coincidié en que las
propuestas consignadas en el plan de implementacién cum-
plian los requisitos establecidos en el marco de seguimiento
de las recomendaciones de la OEI.

En diciembre de 2009 el Directorio Ejecutivo también analizé
el informe de la OEI sobre las interacciones del FMI con los
paises miembros, publicado en enero de 20104, Posteriormente,
el personal técnico del FMI elaboré un plan para la implemen-
tacién de las recomendaciones del Directorio, que fue exami-
nado por dicho érgano en el ejercicio 2011.

Implementacién de las recomendaciones de
la OEl respaldadas por el Directorio

El Directorio Ejecutivo establecié el informe periédico de
seguimiento en 2007 para garantizar el control y la supervision
sistematica de las recomendaciones de la OEl avaladas por el
Directorio. En informes anteriores se han documentado las
medidas adoptadas para dar sequimiento a las recomendacio-
nes de la OEl y se ha hecho hincapié en que la supervisién
estrecha de la implementacién es importante para preservar
un marco institucional eficaz de rendicién de cuentas y una
sélida cultura de aprendizaje. En cada informe se analiza la

evolucién de los planes de implementacion recientes y se
determina si se han llevado a la practica las recomendaciones
de informes previos.

El Comité de Evaluacion del Directorio Ejecutivo se reunié en
diciembre de 2009 para examinar el tercer informe periédico
de seguimiento, publicado en mayo de 2008 y en el que se
analizaba la situacién del plan de implementacién de las
recomendaciones sefialadas en la evaluacién de la OEl sobre
la condicionalidad estructural de los programas apoyados por
el FMI'5, (En el informe de seguimiento no se analizaba la
situacion de los planes de implementacién derivados de las
recomendaciones contenidas en las evaluaciones de la OEI
sobre cuestiones relacionadas con el comercio y sobre la
interaccion del FMI con los paises miembros). El Directorio
avalo las conclusiones del informe: 1) todos los pardmetros
bdsicos de referencia sobre los planes de la informacion
necesaria para la gestion estaban incluidos en el informe y se
habifan cumplido o se cumplirian puntualmente, 2) no se pro-
ponia ninguna medida correctiva adicional y 3) no quedaba
pendiente para el siguiente informe el examen de ningin
pardmetro de referencia. Sin embargo, el Comité de Evaluacién
subrayé que en varios casos aun estaban registrdndose
avances, y que era necesario tomar mds medidas para alcan-
zar el objetivo de politica mds amplio sobre el que se asentaba
la recomendacién especifica de la OEI. El comité también sefiald
que el seguimiento de varias recomendaciones avaladas por
el Directorio continuaria en el marco de los exdmenes regula-
res del Directorio sobre diversas cuestiones de politica.

Comunicacion y actividades de divulgacién

Comunicacion e interaccién con las partes
interesadas externas

Ampliacién de la labor de divulgacidn del FMI

Al igual que muchos otros aspectos de la labor del FMI,
las actividades de divulgacién de la institucién se han expandido
como parte de la respuesta a la crisis mundial. Concretamente,
en el ejercicio 2010 se multiplicaron las vistas de directores
ejecutivos y miembros de la Gerencia del FMI a varios paises.
Estas vistas son oportunidades para que los miembros del
Directorio y los altos funcionarios de la institucién se enteren
mejor de las cuestiones que afectan a los paises, y para que
corroboren ante los paises el compromiso de que el FMI les
proporcionard el apoyo que sea necesario, aspecto que ha
cobrado creciente importancia en el contexto de la crisis.

Muchas de las visitas realizadas en el ejercicio 2010 fueron a
paises de bajo ingreso (véase el recuadro 5.5), como es légico
dado el compromiso especial del FMI con estos paises (véase
“Apoyo a los paises de bajo ingreso” en el capitulo 3). Ademas
de las vistas realizadas por miembros de la Gerencia y del
Directorio a pafses de bajo ingreso en Africa y Asia, en marzo
de 2010 el Director Gerente también visitd dos paises europeos,
Polonia y Rumania, en ambos casos por primera vez como
mdxima autoridad de la institucién. En Polonia, el Director
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lzquierda Akere Muna, de Transparencia Internacional, formula una pregunta durante una reunién con lideres de organizaciones de la sociedad
civil, agrupaciones de jévenes, sindicatos y centros de estudio en Nairobi, Kenya, marzo de 2010. Derecha El Director Gerente del FMI, Dominique
Strauss-Kahn, con estudiantes de ocho universidades de Oriente Medio y Norte de Africa luego de la transmisién de un programa de la BBC en

drabe, en Amman, Jordania, abril de 2010.

Gerente se reunié con el Primer Ministro Donald Tusk, el
Ministro de Hacienda Jacek Rostowski y el Presidente del
Banco Nacional Stawomir Skrzypek (antes de su inesperado
fallecimiento en el accidente de avién de abril de 2010 que
cobrd las vidas de muchas autoridades polacas) para analizar
la evoluciéon econémica mundial y regional. También hablé
ante estudiantes de la Facultad de Economia de Varsovia sobre
la transicion econdmica, politica y social de la regién desde
la caida del muro de Berlin y sobre las ventajas y los desafios
de una integracién mas estrecha con la Unién Europea. En
Rumania, el Director Gerente se reunié con el Presidente
Traian Bdsescu, el Primer Ministro Emil Boc, el Ministro de
Hacienda Sebastian Vladescu y el Gobernador del Banco
Central Mugur Isarescu para analizar la evolucién reciente en
el marco del programa econémico de las autoridades guber-
namentales. Asimismo, explicé a estudiantes de la Academia
de Estudios Econdémicos el papel del FMI en la crisis mundial
y pronuncié un discurso ante el Parlamento sobre las pers-
pectivas de la economia rumana.

Las Reuniones Anuales de 2009 celebradas en Estambul
también fueron una buena ocasién para realizar actividades
de divulgacién dirigidas a varias partes interesadas en el
ambito mundial de la politica econémica. Un programa de
seminarios sobre la crisis financiera y su impacto en la eco-
nomia real y la recuperacién, llevado a cabo durante las
reuniones, brindé un foro mundial de primera categoria en el
gue ejecutivos del sector privado del mundo entero, autori-
dades econémicas de alto nivel y otros lideres de los ambitos
del desarrollo internacional y financiero participaron en un
didlogo para fortalecer la red de cooperacion de la economia
mundial. Uno de los aspectos destacados del programa fue la
intervencién del Director Gerente en un debate mundial
televisado por la cadena BBC sobre cémo hacer frente al

futuro deparado por la crisis financiera mundial. Un Foro de
la Sociedad Civil congregé a funcionarios del Banco Mundial
y el FMI, representantes de la sociedad civil, funcionarios
publicos y otros participantes en una serie de sesiones de
didlogo sobre politica en las que se debatieron temas tratados
durante las Reuniones Anuales. Ademds, el Director Gerente
se reunié con representantes de organizaciones de la sociedad
civil (OSC); estas reuniones constituyeron la etapa culminante
del cuarto pilar del proceso de consultas sobre la gestién de
gobierno del FMI (véase el recuadro 4.6).

Actividades de divulgacién realizadas por el
Departamento de Relaciones Externas

El Departamento de Relaciones Externas del FMI se encarga
formalmente de llevar a la préctica el programa de divulgacién
de la institucién. El programa asigna mdxima prioridad a tres
grupos externos: las OSC (incluidos sindicatos y gremios), los
legisladores y los programas civicos y comunitarios. Mediante
su trabajo con las organizaciones de la sociedad civil, el FMI
interactda con los defensores publicos de temas relacionados
con las labores de la institucién que orientan de manera
crucial la opinién y los debates publicos. Al facilitar y fomen-
tar el didlogo y el fortalecimiento de las capacidades con los
legisladores, el FMI se relaciona con los érganos decisorios,
como parlamentos y congresos nacionales, que influyen
directamente en las decisiones de politica econémica de los
paises y que reaccionan ante el debate publico y lo orientan.
En el contexto de la crisis financiera mundial, estos esfuerzos
se intensificaron organizando seminarios y reuniones con
legisladores de paises europeos afectados por la crisis y
trabajando con el Congreso de Estados Unidos, que aprobd
un conjunto de medidas relativas al FMI que sirvieron
para reforzar el financiamiento internacional con el fin de
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combatir la crisis econémica mundial y de ampliar el apoyo
del FMI a los paises de bajo ingreso. Por ltimo, el FMI aporta
a las iniciativas humanitarias de la comunidad a través de
su participaciéon en programas civicos y comunitarios. El
FMI procura ayudar a sus vecinos en la zona de Washington
y el resto del mundo mediante donaciones, voluntariado y
apoyo a iniciativas comunitarias. El aspecto mds importante
de estos esfuerzos es una campafa a través de la cual el
personal del FMI puede hacer donaciones, a las que el FMI
afiade un 50%, para organizaciones que atienden a los sec-
tores necesitados.

Recuadro 5.5

Grupos regionales de asesoramiento

En el ejercicio 2010 comenzaron las tareas para crear
grupos de asesoramiento integrados por expertos regiona-
les que pueden asesorar a los departamentos regionales
del FMI (Africa, Asia y el Pacifico, Europa, Hemisferio Occi-
dental y Oriente Medio y Asia Central) sobre cémo la insti-
tucion puede incrementar la eficacia de sus operaciones
en las respectivas regiones. Las reuniones iniciales de
los grupos para Africa, Asia y el Pacifico, y Oriente Medio
y Asia Central, se celebraron durante el ejercicio 2010, y

Actividades de divulgacion del FMI en paises de bajo ingreso

Las actividades de divulgacién que realiza el FMI se centran en
explicar el papel de la institucion y las razones de las posiciones
gue toma o recomienda en materia de politicas. Dichas activida-
des tienen por objeto transmitir los mensajes fundamentales del
FMI a una amplia gamas de partes interesadas fuera de la insti-
tucion. En general, durante las visitas de divulgacién realizadas a
los paises se organizan consultas con funcionarios encargados
de la formulacién de politicas y con lideres de opinién —autorida-
des gubernamentales, miembros de los érganos legislativos,
representantes de la sociedad civil y dirigentes del sector pri-
vado—, y los miembros del Directorio Ejecutivo y de la gerencia
del FMI tienen la oportunidad de subrayar el compromiso del FMI
de apoyar a sus paises miembros, sobre todo a los de bajo ingreso.
En el ejercicio 2010, los pafses de bajo ingreso de Africa y Asia
fueron el centro de atencién de las misiones de divulgacién
organizadas por el FMI, y de manera reiterada se analiz6 en ellas
cudl es la mejor manera en que el FMI puede apoyar a los paises
de bajo ingreso en la recuperacién de la crisis mundial.

Africa. Las actividades de divulgacién en Africa en el ejercicio 2010
se sustentaron en el éxito logrado en la conferencia organizada
en marzo de 2009 por el FMI y el Gobierno de Tanzania bajo el
titulo, “Changes: Successful Partnerships for Africa’'s Growth
Challenge”, en la cual el FMI y los lideres africanos forjaron una
renovada alianza para el crecimiento econémico del continente.
Pocos meses después de la conferencia de Tanzania, en mayo de
2009, el Director Gerente del FMI Dominique Strauss-Kahn visité
la Republica Democrética del Congo y Cote d'Ivoire, donde escuchd
y respondi6 a las sugerencias sobre cémo puede el FMI ayudar a
los paises a enfrentar la crisis mundial. Durante ese viaje el
Director Gerente dio una conferencia en la Universidad de Cocody
sobre la crisis financiera mundial y su impacto en Africa. En febrero
de 2010, el Primer Subdirector Gerente del FMI, John Lipsky,
también viajé a Africa, donde visité Liberia y Ghana para participar
en debates sobre el impacto que habia tenido en los paises africa-
nos la crisis econémica mundial, como habian respondido a la
misma, y cdmo podria asociarse a ellos el FMI para ayudarlos a
volver a una trayectoria de crecimiento y desarrollo sostenibles.

Durante la visita, se reunié con estudiantes en la Universidad de
Liberia y participé en Ghana en una mesa de debate con organi-
zaciones de la sociedad civil. En marzo de 2010 el Director Gerente
viajé nuevamente a Africa, y esta vez visité Kenya, donde participd
en un panel de debate titulado “Africa’s Economic Transformation:
The Road Ahead", y también visité Zambia. En el viaje de marzo,
el Director Gerente tuvo la oportunidad de analizar los logros
recientes asi como los desafios que debe afrontar el continente,
entre ellos el impacto del cambio climatico global, un problema
que afecta a Africa de manera desproporcionada.

Asia. En junio de 2009 el Director Gerente realizé su primera visita
a Asia central desde que asumi6 la conduccién del organismo.
Esta visita incluy6 escalas en Tayikistan, la Republica Kirguisa,
Uzbekistan (asi como Kazakstdn, que en la clasificacion del FMI
no es un pais de bajo ingreso). Como parte de la visita dio un
discurso sobre la crisis financiera mundial y su impacto en Asia
central en la Universidad de la Republica Kirguisa. En octubre de
2009, una misién integrada por siete directores ejecutivos del FMI
viajé a Asia central y el Cducaso. El itinerario incluyd visitas a
Georgia, Armenia y Uzbekistdn. Esta misién se centré en los
mismos temas que la visita del Director Gerente a la regién en el
mes de junio, y este viaje ofrecié la oportunidad de que el Direc-
torio Ejecutivo del FMI se interiorizara con mayor profundidad de
los desafios a los que se enfrentan estos paises. EI Primer Subdi-
rector Gerente viaj6 a Vietnam en marzo de 2010 para asistir a
una conferencia organizada por el FMI y el Banco del Estado de
Vietnam, en Hanoi, sobre el crecimiento y la reduccién de la
pobreza en las economias en desarrollo de Asia en el periodo de
poscrisis. En esta conferencia, altos funcionarios de gobierno,
representantes del mundo empresarial y académico, de organi-
zaciones no gubernamentales y de medios de difusién analizaron
el crecimiento econémico y la reduccién de la pobreza en los
paises asidticos de bajo ingreso después de la crisis mundial. En
su intervencién, el Primer Subdirector Gerente destacé que Asia
lidera el camino hacia un vigoroso crecimiento mundial, pero se
enfrenta al gran desafio de asegurar que toda la poblacién de Asia
se beneficie del vibrante desempefio econdmico de la region.



las reuniones iniciales de los grupos restantes (Hemis-
ferio Occidental, Europa) se llevardn a cabo en los primeros
meses del ejercicio 2011. Una reunién general sobre todos
los grupos también esta prevista para las Reuniones Anua-
les de 2011.

Didlogo del FMI con la juventud

El objetivo del didlogo del FMI con la juventud es trabajar con
la préxima generacién de lideres sobre cuestiones econémi-
cas de interés especial para ellos e incentivarlos a reflexionar
desde ya sobre las medidas de politica que serdn necesarias
para afianzar un crecimiento econémico sostenible en sus
respectivas regiones. Un componente importante del didlogo
son las mesas redondas organizadas por funcionarios del
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FMI en las universidades. El primero de estos encuentros se
celebré en febrero de 2010 en la Facultad de Economia de
Lahore, en Pakistan; de ahi en adelante se realizaron encuen-
tros similares hasta mediados de marzo en Arabia Saudita,
Eqipto, los Emiratos Arabes Unidos, Jordania, Libano, Marrue-
cos y Tunez. Esta serie inicial de reuniones culminé el 4 de
abril con un debate abierto celebrado en Ammadn, Jordania,
entre estudiantes de la regién y el Director Gerente, moderado
y transmitido en directo a toda la regién por la cadena BBC
en drabe. Se prevé que estas mesas redondas continuaran
en el ejercicio 2011y que posteriormente se organizaran otros
foros para ampliar y profundizar el didlogo. El didlogo con la
juventud también se lleva a cabo en Internet, a través de un
sitio web en el que los visitantes pueden interactuar y dar a
conocer sus opiniones'?®,

VIR 4
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DIRECTORES EJECUTIVOS Y SUPLENTES

AL 30 DE ABRIL DE 2010'

POR DESIGNACION

Meg Lundsager
Douglas A. Rediker

Estados Unidos

Daisuke Kotegawa Japén

Hiromi Yamaoka

Klaus D. Stein Alemania

Stephan von Stenglin

Ambroise Fayolle Francia

Aymeric Ducrocq

Alexander Gibbs Reino Unido

James Talbot

POR ELECCION

Willy Kiekens Austria

(Bélgica) Belarus

Johann Prader Bélgica

(Austria) Eslovenia
Hungria
Kazajstan
Luxemburgo

Republica Checa
Republica Eslovaca
Turquia

Age F. P. Bakker
(Paises Bajos)
Yuriy G. Yakusha
(Ucrania)

Armenia

Bosnia y Herzegovina
Bulgaria

Chipre

Croacia

Georgia

Israel

Macedonia, ex Republica Yugoslava de

Moldova
Montenegro
Paises Bajos
Rumania
Ucrania

Ramén Guzman Zapater
(Espafia)

Carlos Pérez-Verdia
(México)

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
México
Nicaragua
Espafia

Venezuela, Republica Bolivariana de

Arrigo Sadun

(Italia)

Panagiotis Roumeliotis
(Grecia)

Albania
Grecia

Italia

Malta
Portugal
San Marino
Timor-Leste

POR ELECCION (CONTINUACION)

HE Jianxiong
(China)

LUO Yang
(China)

China

Thomas Hockin
(Canada)

Stephen O'Sullivan
(Irlanda)

Antigua y Barbuda
Bahamas, Las
Barbados

Belice

Canada

Dominica

Granada

Irlanda

Jamaica

Saint Kitts y Nevis
San Vicente y las Granadinas
Santa Lucia

Duangmanee Vongpradhip
(Tailandia)

Adrian Chua

(Singapur)

Brunei Darussalam
Camboya

Fiji

Filipinas

Indonesia

Malasia

Myanmar

Nepal

Republica Democréatica Popular Lao
Singapur
Tailandia
Tonga
Vietnam

Hi-Su Lee

(Corea)
Christopher Y. Legg
(Australia)

Australia

Corea

Islas Marshall

Islas Salomén
Kiribati

Micronesia, Estados Federados de
Mongolia

Nueva Zelandia
Palau

Papua Nueva Guinea
Samoa

Seychelles

Vanuatu

Per Callesen
(Suecia)
Jarle Bergo
(Noruega)

Dinamarca
Estonia
Finlandia
Islandia
Letonia
Lituania
Noruega
Suecia



POR ELECCION (CONTINUACION)

A. Shakour Shaalan
(Egipto)

Sami Geadah
(Libano)

Bahrein

Egipto

Emiratos Arabes Unidos
Iraq

Jamahiriya Arabe Libia
Jordania

Kuwait

Libano

Maldivas

Oman

Qatar

Republica Arabe Siria
Yemen, Republica del

Abdallah S. Alazzaz
(Arabia Saudita)
Ahmed Al Nassar
(Arabia Saudita)

Arabia Saudita

Samuel Itam
(Sierra Leona)
Moeketsi Majoro
(Lesotho)

Angola
Botswana
Burundi
Eritrea
Etiopia
Gambia
Kenya
Lesotho
Liberia
Malawi
Mozambique
Namibia
Nigeria
Sierra Leona
Sudéfrica
Sudan
Swazilandia
Tanzania
Uganda
Zambia

René Weber

(Suiza)

Katarzyna Zajdel-Kurowska
(Polonia)

Azerbaiydn
Polonia

Republica Kirguisa
Serbia

Suiza

Tayikistan
Turkmenistdn
Uzbekistan

Aleksei V. Mozhin
(Rusia, Federacién de)
Andrei Lushin

(Rusia, Federacidn de)

Rusia, Federacién de
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POR ELECCION (CONTINUACION)

Jafar Mojarrad

Afghanistan, Estado Isldmico del

(Irdn, Republica Isldmica del)  Argelia
Mohammed Dairi Ghana
(Marruecos) Irdn, Republica Isldmica del
Marruecos
Pakistan
Tlnez
Paulo Nogueira Batista, Jr. Brasil
(Brasil) Colombia
VACANTE Ecuador
Guyana
Haiti
Panama
Republica Dominicana
Suriname
Trinidad y Tabago
Arvind Virmani Bangladesh
(India) Bhutan
P. Nandalal Weerasinghe India
(Sri Lanka) Sri Lanka
Pablo Andrés Pereira Argentina
(Argentina) Bolivia
David Vogel Chile
(Uruguay) Paraguay
Peru
Uruguay
Laurean W. Rutayisire Benin
(Rwanda) Burkina Faso
Kossi Assimaidou Cabo Verde
(Togo) Camerun
Chad
Comoras

Congo, Republica del
Congo, Republica Democrética del
Cote d'lvoire

Djibouti

Gabdn

Guinea

Guinea-Bissau

Guinea Ecuatorial
Madagascar

Mali

Mauricio

Niger

Republica Centroafricana
Rwanda

Santo Tomé y Principe
Senegal

Togo

1 Elndmero de votos de cada grupo de paises figura en el apéndice IV de la pagina web del informe anual (www.imf.org/external/pubs/ft/ar/2010/eng/index.html); los cambios

ocurridos en el Directorio Ejecutivo durante el ejercicio 2010 se enumeran en el apéndice V de la pagina web del informe anual.
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ALTOS FUNCIONARIOS

AL 30 DE ABRIL DE 2010

Olivier Blanchard, Consejero Econémico
José Vifals, Consejero Financiero

DEPARTAMENTOS REGIONALES
Antoinette Monsio Sayeh
Directora, Departamento de Africa

Anoop Singh
Director, Departamento de Asia y el Pacifico

Marek Belka
Director, Departamento de Europa

Masood Ahmed
Director, Departamento de Oriente Medio y Asia Central

Nicolds Eyzaguirre
Director, Departamento del Hemisferio Occidental

DEPARTAMENTOS FUNCIONALES Y DE
SERVICIOS ESPECIALES

Andrew Tweedie

Director, Departamento Financiero

Sean Hagan
Consejero Juridico y Director, Departamento Juridico

Adelheid Burgi-Schmelz
Directora, Departamento de Estadistica

Reza Moghadam
Director, Departamento de Estrategia, Politicas y Evaluacién

Olivier Blanchard
Director, Departamento de Estudios

Carlo Cottarelli
Director, Departamento de Finanzas Publicas

José Vifials
Director, Departamento de Mercados Monetarios
y de Capital

Leslie Lipschitz
Director, Instituto del FMI

INFORMACION Y ENLACE
Caroline Atkinson
Directora, Departamento de Relaciones Externas

Shogo Ishii
Director, Oficina Regional para Asia y el Pacifico

Emmanuel van der Mensbrugghe
Director, Oficinas en Europa

Elliott Harris
Representante Especial de la Oficina del FMI
en las Naciones Unidas

SERVICIOS DE APOYO
Shirley Siegel
Directora, Departamento de Recursos Humanos

Siddharth Tiwari
Secretario, Departamento de Secretaria

Frank Harnischfeger
Director, Departamento de Tecnologia y Servicios Generales

Jonathan Palmer
Jefe de Informacidn, Departamento de Tecnologia
y Servicios Generales

OFICINAS
G. Russell Kincaid
Director, Oficina de Auditoria e Inspeccién Internas

J. Roberto Rosales
Director, Oficina de Gestidn de la Asistencia Técnica

Daniel Citrin
Director, Oficina de Presupuesto y Planificacién

Moises J. Schwartz
Director, Oficina de Evaluacién Independiente



ORGANIGRAMA DEL FMI

AL 30 DE ABRIL DE 2010

Junta de
Gobernadores

Comité Monetario y
Financiero Internacional

Directorio Ejecutivo

Director Gerente
Subdirectores
Gerentes

Departamentos
regionales
Departamento de
Africa

Departamento de
Asia y el Pacifico

Departamento Financie

Departamento de
Finanzas Publicas

Oficina Regional para
Asia y el Pacifico

Instituto del FMI

Instituto Multilateral
Departamento de de Viena
Europa
Instituto de
Oficinas en Europa Capacitacién
de Singapur

Departamento de
Oriente Medio
y Asia Central

Departamento del
Hemisferio Occidental

Departamentos funcionales
y de servicios especiales
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Comité para el Desarrollo
del FMl y el
Banco Mundial'

Oficina de Evaluacién
Independiente

Oficina de
Gestién de
la Asistencia
Técnica

Oficina de

Auditoria e

Inspeccién
Internas

Informacién Servicios
y enlace de apoyo
Departamento de
Recursos Humanos

Departamento de
Secretarfa

Oficina de
Inversiones, Plan
de Jubilacién
del Personal

Oficina de
Presupuesto
y Planificacion

Departamento de
Relaciones Externas

Departamento Juridico

Departamento de Mercados
Monetarios y de Capital

Departamento de
Estudios
Departamento de
Estadistica

Departamento de

Oficina del FMI en las
Naciones Unidas?

Departamento de
Tecnologia y
Servicios Generales

Estrategia,
Politicas y Evaluacién

1 El nombre oficial es Comité Ministerial Conjunto de las Juntas de Gobernadores del Banco y del Fondo para la Transferencia de Recursos Reales a los Paises en Desarrollo.

2 Adjunta a la Oficina del Director Gerente.
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NOTAS

CAPITULO 1

El ejercicio del FMI transcurre del 1 de mayo al 30 de abril. El Informe Anual
de 2010 corresponde al ejercicio 2010, que abarca del 1 de mayo de 2009 al
30 de abril de 2010.

El primero de los acuerdos bilaterales de crédito, con Japdn, se suscribid y
entré en vigencia en el ejercicio 2009.

Los NAP son una de las dos clases de acuerdo de crédito permanente con los
paises miembros del FMI.

CAPITULO 2

Este capitulo estd basado en la edicidn de abril de 2010 de Perspectivas de la
economia mundial y del informe sobre la estabilidad financiera mundial (Global
Financial Stability Report, GFSR). Las exposiciones sumarias de las
deliberaciones del Directorio Ejecutivo sobre las ediciones de octubre de 2009 y
abril de 2010 de ambos informes figuran como anexo a ellos y se publica
también en el sitio web del FMI (www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/02/
pdf/annex.pdf y www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/01/pdf/annex.pdf,
respectivamente, para las ediciones de octubre y abril de Perspectivas, y www.
imf.org/external/pubs/ft/gfsr/2009/02 y www.imf.org/external/pubs/ft/
gfsr/2010/01/pdf/annex.pdf, respectivamente, para las ediciones de octubre y
abril del informe GFSR) o en la pagina web del Informe Anual (www.imf.org/
external/pubs/ft/ar/2010/eng/index.htm).

CAPIiTULO 3
El acuerdo con Moldova es un acuerdo mixto en el marco del Servicio
Ampliado del FMI y el Servicio de Crédito Ampliado.

Véase mds informacion sobre la LCF en “Ficha técnica: La Linea de Crédito
Flexible (LCF) del FMI" (http://www.imf.org/external/np/exr/facts/spa/fcls.htm).

Véanse los Comunicados de Prensa 09-130 (S), “El Directorio del FMI aprueba
un acuerdo por un monto de US$47.000 millones a favor de México en el
marco de la linea de Crédito Flexible" (http://www.imf.org/external/spanish/np/
sec/pr/2009/pr09130s.htm); 09-362 (S), “El Directorio Ejecutivo del FMI
concluye el examen del desempefio de México en el marco de la Linea de
Crédito Flexible” (http://www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2009/
pr09362s.htm); y 10-114 (S), “El Directorio Ejecutivo renueva el acuerdo de la
Linea de Crédito Flexible por 48 mil millones de ddlares con México" (http://
www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2010/pr10f14s.htm).

Véanse los Comunicados de Prensa 09-153, “IMF Executive Board Approves
US$20.58 Billion Arrangement for Poland under the Flexible Credit Line” (www.
imf.org/external/np/sec/pr/2009/pr09153.htm); 09-161 (S), “El Directorio Ejecutivo
del FMI aprueba un acuerdo por US$10.500 millones a favor de Colombia en
virtud de la Linea de Crédito Flexible” (http://www.imf.org/external/spanish/np/
sec/pr/2009/pr09161s.htm); 09-367 (S), “El Directorio Ejecutivo del FMI concluye
el examen del desempefio de Colombia en el marco de la Linea de Crédito
Flexible” (http://www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2009/pr09367s.htm); y
09-383, “IMF Executive Board Completes Review of Poland's Performance under
the Flexible Credit Line" (www.imf.org/external/np/sec/pr/2009/pr09383.htm).

Elinforme, “Review of Recent Crisis Programs”, estd disponible en el sitio
web del FMI (www.imf.org/external/pp/longres.aspx?id=4366).

Armenia, Belarus, Bosnia y Herzegovina, Costa Rica, El Salvador, Georgia, Guatemala,
Hungria, Islandia, Letonia, Mongolia, Pakistan, Rumania, Serbia y Ucrania.

Véase el Comunicado de Prensa 10-17, “IMF Executive Board Approves US$114
Million in Aid to Haiti” (www.imf.org/external/np/sec/pr/2010/pr1017.htm).

El total incluye DEG 100 millones de préstamos en mora del Fondo Fiduciario
a Somalia y Sudan.

Véase el documento “Heavily Indebted Poor Countries (HIPC) Initiative and
Multilateral Debt Relief Initiative (MDRI)-Status of Implementation 2009"
(www.imf.org/external/pp/longres.aspx?id=4365).

Véase el Comunicado de Prensa 09-264 (S), “El Directorio Ejecutivo del FMI
respalda la asignacion de US$250.000 millones en DEG para promover la liquidez
mundial” (http://www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2009/pr09264s.htm).

Véase el Comunicado de Prensa 09-283, ““Los gobernadores del FMI aprueban
oficialmente una asignacién general de DEG por US$250.000 millones”
(http://www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2009/pr09283s.htm).

Véase mds informacion sobre las actividades de supervisién del FMI en
“Ficha técnica: Supervision del FMI" (http://www.imf.org/external/np/exr/
facts/spa/survs.htm).

Hasta hace poco, las notas de informacién al publico sobre las consultas del
Articulo IV se preparaban y publicaban solo cuando el pais miembro daba

su consentimiento expreso en tal sentido. Conforme a las revisiones de la
politica del FMI sobre transparencia, aprobadas por el Directorio en diciembre
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de 2009 y vigentes desde marzo de 2010, estas notas ahora se preparan y
publican salvo que el pais miembro solicite especificamente lo contrario.
Véase “Transparencia” en el capitulo 5.

El Convenio Constitutivo establece que el FMI “supervisara el sistema
monetario internacional a fin de asegurar su buen funcionamiento”. Esta
funcién ahora se conoce como “supervision multilateral”.

Los detalles de las deliberaciones del Directorio Ejecutivo sobre las politicas
de la ECCU y la zona del euro pueden consultarse en las notas de informacion
al publico emitidas al cabo de las deliberaciones. Véase la nota de
informacién al publico 09-62, “IMF Executive Board Concludes 2009
Discussion on Common Policies of Member Countries of the Eastern
Caribbean Currency Union” (www.imf.org/external/np/sec/pn/2009/pn0962.
htm) y la nota de informacién al publico 09-95, “IMF Executive Board
Concludes 2009 Article IV Consultation on Euro Area Policies” (www.imf.org/
external/np/sec/pn/2009/pn0995.htm). El Directorio Ejecutivo también
deliberd sobre las politicas en la CEMAC y la UEMAO en el curso del afio, pero
no se emitieron notas de informacién al publico al respecto.

Los informes sobre las perspectivas econdmicas regionales pueden
consultarse en la pagina respectiva en el sitio del FMI (www.imf.org/external/
pubs/ft/reo/reorepts.aspx). La documentacion relacionada con los informes
publicados en el ejercicio 2010 también estd disponible en el sitio web.

En el sitio web del FMI puede obtenerse mds informacion sobre las
evaluaciones en el marco del PESF, incluida una lista de las evaluaciones
realizadas y acceso a evaluaciones basadas en informes de los paises
relacionados con el PESF (www.imf.org/external/np/fsap/fsap.asp).

Véase el Comunicado de Prensa 09-336, “IMF Executive Board Revises Surveillance
Priorities for 2008-2011" (www.imf.org/external/np/sec/pr/2009/pr09336.htm).

Véase la nota de informacién al publico 10-06, “IMF Executive Board Endorses
the Framework for the Fund's Involvement in the G-20 Mutual Assessment
Process” (www.imf.org/external/np/sec/pn/2010/pn1006.htm).

La participacién del FMI en el proceso de evaluacién mutua se analiza en esta
seccion dada su relacion estrecha y complementaria con la funcién de
supervisién del FMI. Sin embargo, la participacion se lleva a cabo en el marco
de las actividades de asistencia técnica del FMI.

Esta funcién se describe en un documento sobre politicas que sirvié como
punto de partida para las deliberaciones del Directorio, “The G-20 Mutual
Assessment Process and the Role of the Fund"” (www.imf.org/external/np/pp/
eng/2009/120209a.pdf).

Véase el “Comunicado de la vigésima primera reunién del Comité Monetario
y Financiero Internacional de la Junta de Gobernadores del Fondo Monetario Inter-
nacional” (http://www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2010/pr10166s.htm).

Véase el documento “Leaders’ Statement: The Pittsburgh Summit,
September 24-25, 2009" (www.pittsburghsummit.gov/mediacenter/129639.
htm). Para obtener mds informacidn relativa a los estudios del FMI sobre este
tema, véase IMF Survey, “IMF Studies How to Pay for Financial Sector
Rescues" (www.imf.org/external/pubs/ft/survey/so/2010/intO11110a.htm).

Véase “El FMI y la sociedad civil: Consulta sobre el impuesto al sector
financiero” (www.imf.org/external/spanish/np/exr/consult/2009/pdf/fstnote.pdf).

Véase el documento “A Fair and Substantial Contribution by the Financial Sec-
tor: Final Report for the G-20" (www.imf.org/external/np/g20/pdf/062710b.pdf).

Véase la nota de informacién al piblico 09-76, “IMF Executive Board Holds
Board Seminar on Debt Bias and Other Distortions: Crisis-Related Issues in
Tax Policy” (www.imf.org/external/np/sec/pn/2009/pn0976.htm).

El seminario del Directorio se basé en el documento del personal técnico
titulado “Debt Bias and Other Distortions: Crisis-Related Issues in Tax Policy”
(www.imf.org/external/np/pp/eng/2009/061209.pdf).

Véase la nota de informacién al publico 09-118, “IMF Executive Board
Discusses the Management of Crisis-Related Interventions in the Financial
System” (www.imf.org/external/np/sec/pn/2009/pn09118.htm), y el
documento preparado por el personal técnico que sirvié de base para las
deliberaciones del Directorio, “Crisis-Related Measures in the Financial
System and Sovereign Balance Sheet Risks” (www.imf.org/external/np/pp/
eng/2009/073109.pdf).

Véase el documento “Guidance to Assess the Systemic Importance of
Financial Institutions, Markets and Instruments: Initial Considerations: Report
to the G-20 Finance Ministers and Central Bank Governors” (www.imf.org/
external/np/g20/pdf/100109.pdf).

Véase la nota de informacion al puiblico 09139, “Fiscal Rules Can Help Achieve
Sustainable Public Finances, IMF Says" (www.imf.org/external/np/sec/pn/2009/
pn09139.htm), asi como el documento sobre politicas que sirvié de base para las
deliberaciones del Directorio, “Fiscal Rules—Anchoring Expectations for
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Sustainable Public Finances" (www.imf.org/external/np/pp/
eng/2009/121609.pdf).

Véase la nota de informacién al publico 10-27, “IMF Discusses Exiting from Crisis
Intervention Policies” (www.imf.org/external/np/sec/pn/2010/pn1027.htm), asi
como el documento sobre politicas que sirvié de base para las deliberaciones
del Directorio, “Exiting from Crisis Intervention Policies” (www.imf.org/external/
np/pp/eng/2010/020410.pdf), y tres documentos sobre politicas complementa-
rios: “The Role of Indicators in Guiding the Exit from Monetary and Financial
Crisis Intervention Measures—Background Paper” (www.imf.org/external/np/pp/
eng/2010/012810.pdf); “Strategies for Fiscal Consolidation in the Post-Crisis
World" (www.imf.org/external/np/pp/eng/2010/020410a.pdf); y “Exiting from
Monetary Crisis Intervention Measures—Background Paper” (www.imf.org/exter-
nal/np/pp/eng/2010/012510.pdf).

Véase la nota de informacidn al publico 09-236, “El FMI inaugura el Centro
Regional de asistencia Técnica para Centroamérica, Panama y la Republica
Dominicana" (http://www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2009/pr09236s.htm).

Véase la nota de informacién al publico 09-454, “Pledging Conference
Mobilizes US$130 Million for Four IMF African Regional Technical Assistance
Centers" (www.imf.org/external/np/sec/pr/2009/pr09454.htm).

Véase la nota de informacidn al piblico 09-108, “IMF to Start Operations
Under Its First Topical Trust Fund Supporting Technical Assistance in Anti-
Money Laundering and Combating the Financing of Terrorism" (www.imf.org/
external/np/sec/pr/2009/pr09108.htm).

Véase el articulo de IMF Survey, "IMF Works to Plug Data Gaps Exposed by
Crisis” (www.imf.org/external/pubs/ft/survey/so/2009/NEWO72909A.htm).
También puede consultarse el sitio web de la conferencia, que incluye un
temario completo (con enlaces a los documentos presentados), una lista de
participantes y un resumen de las principales recomendaciones (www.imf.org/
external/np/seminars/eng/2009/usersconf/index.htm).

Véase el documento “The Financial Crisis and Information Gaps: Report to
the G-20 Finance Ministers and Central Bank Governors” (www.imf.org/
external/np/g20/pdf/102909.pdf).

Véase mas informacién sobre las normas de divulgacién de datos del FMI en
“Ficha técnica: Normas del FMI para la divulgacion de datos” (http://www.imf.
org/external/np/exr/facts/spa/datas.htm).

Véanse las notas de informacidn al piblico 09-146, “The Republic of Serbia
Begins Participation in the IMF's General Data Dissemination System” (www.
imf.org/external/np/sec/pr/2009/pr09146.htm); 09-447, “The Socialist
People's Libyan Arab Jamahiriya Begins Participation in the IMF's General
Data Dissemination System” (www.imf.org/external/np/sec/pr/2009/
pr09447.htm); 09-460, “Irag Begins Participation in the IMF's General Data
Dissemination System” (www.imf.org/external/np/sec/pr/2009/pr09460.
htm); y 10-1, “Haiti Begins Participation in the IMF’'s General Data
Dissemination System” (www.imf.org/external/np/sec/pr/2010/pri001.htm).

Véanse las notas de informacidn al publico 09-437, “Cyprus and Malta
Subscribe to the IMF Special Data Dissemination Standard” (www.imf.org/
external/np/sec/pr/2009/pr09437.ntm) y 1019, “Jordan Subscribes to the
IMF’s Special Data Dissemination Standard" (www.imf.org/external/np/sec/
pr/2010/pr1019.htm).

Este estudio culmind con la publicacién de un documento que sirvié de base
para las deliberaciones del Directorio; véase “Broadening Financial Indicators
in the Special Data Dissemination Standard” (www.imf.org/external/np/pp/
eng/2010/022210a.pdf).

Véase la nota de informacidn al publico 10-41, “Broadening Financial
Indicators in the Special Data Dissemination Standard” (www.imf.org/
external/np/sec/pn/2010/pn1041.htm).

Los elementos que forman parte de las NEDD son de caracter “prescrito” (es
decir, son esenciales para analizar los resultados y las politicas econémicas de
un pais) o “recomendado” (es decir, aportan informacién adicional que puede
mejorar la transparencia de los resultados y las politicas econémicas de un pais).

Véase la nota de informacién al piblico 09-162, “BIS, ECB and IMF Publish
Handbook on Securities Statistics” (www.imf.org/external/np/sec/pr/2009/
pr09162.htm).

Véase la nota de informacién al piblico 09-474, “Inter-Agency Group on Economic
and Financial Statistics Launches Enhanced G-20 Statistical Web Site, IMF
Announces” (www.imf.org/external/np/sec/pr/2009/pr09474.htm). El sitio web de
los Principales Indicadores Mundiales es www.principalglobalindicators.org.

CAPITULO 4

Véase el CP 09-347, “Comunicado del Comité Monetario y Financiero
Internacional de la Junta de Gobernadores del Fondo Monetario
Internacional” (www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2009/pr09347s.htm).

Véanse la NIP 10-33, “The Fund's Mandate—An Overview of Issues and Legal
Framework” (www.imf.org/external/np/sec/pn/2010/pn1033.htm), y dos
estudios preparados por el personal técnico que sirvieron de base a las
deliberaciones del Directorio, “The Fund's Mandate—An Overview" (www.imf.
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org/external/np/pp/eng/2010/012210a.pdf) y “The Fund's Mandate-The Legal
Framework" (www.imf.org/external/np/pp/eng/2010/022210.pdf).

A cada pais miembro del FMI se le asigna una cuota, basada en general en el
tamafio de la economia del pafs en relacién con la economia mundial y teniendo
en cuenta las cuotas de paises semejantes. La cuota de un pais miembro
determina, entre otras cosas, el maximo de recursos financieros que el miembro
estd obligado a suministrar al FML. Al ingresar a la organizacion, el pais paga la
cuota en una combinacién de activos de reserva (es decir, DEG o las monedas de
otros miembros que decida el FMI; por lo general, divisas de amplia aceptacion
como el délar de EE.UU., el euro, el yen y la libra esterlina) y en su propia moneda.
Luego, el FMI puede utilizar estas tenencias de monedas de los miembros con una
posicién sélida en términos de reservas y balanza de pagos para suministrar
financiamiento a otros miembros. Las tenencias de estas monedas, sumadas a las
tenencias propias de DEG, constituyen los recursos prestables propios del FMI.

Véanse la NIP 09-83, “IMF Executive Board Discusses Operational Issues
Related to Borrowing by the Fund and Reviews the Fund's Borrowing Guidelines”
(www.imf.org/external/np/sec/pn/2009/pn0983.htm), y el documento preparado
por el personal técnico que sirvid de base a las deliberaciones del Directorio,
“Borrowing by the Fund—Operational Issues " (www.imf.org/external/np/pp/
eng/2009/061709.pdf), asi como “Revised Guidelines for Borrowing by the
Fund”, documento publicado de acuerdo con las deliberaciones del Directorio
(www.imf.org/external/np/pp/eng/2009/061709a.pdf).

Véase el CP 09-248, "EI FMI aprueba un marco para la emision de pagarés
para el sector oficial” (www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2009/
pr09248s.htm). Para mas detalles, véase la ficha técnica “Emision de pagarés
del FMI" (www.imf.org/external/np/exr/facts/spa/imfnotess.htm).

Véase el CP 09-272, “IMF Begins Drawing on Bilateral Borrowing
Agreements” (www.imf.org/external/np/sec/pr/2009/pr09272.htm).

Véase el CP 09-429, “NAB Participants Agree to Expand Fund's Borrowing
Agreements to up to US$600 Billion"” (www.imf.org/external/np/sec/pr/2009/
pr09429.htm).

Véase el CP 10-145, “IMF Executive Board Approves Major Expansion of Fund's
Borrowing Arrangements to Boost Resources for Crisis Resolution” (www.imf.
org/external/np/sec/pr/2009/pr10145.htm).

Véanse la NIP 10-51, “The Fund's Mandate-Future Financing Role" (www.imf.
org/external/np/sec/pn/2010/pn1051.htm), y el documento preparado por el
personal técnico que sirvié de base a las deliberaciones del Directorio, “The
Fund’s Mandate-Future Financing Role" (www.imf.org/external/np/pp/
eng/2010/032510a), asi como un estudio complementario, “The Fund's
Mandate—Future Financing Role: The Current Lending Toolkit and Innovative
Reform Options” (www.imf.org/external/np/pp/eng/2010/032510b).

Véase “Las reformas de marzo” en el capitulo 3 del Informe Anual de 2009
(www.imf.org/external/spanish/pubs/ft/ar/2009/pdf/ar09_esl.pdf).

Durante los periodos de suspensién, los miembros que tienen montos sin girar
dentro de un acuerdo aprobado no pueden hacer uso de esos recursos porque los
rezagos en los datos les impiden demostrar —en las “fechas de prueba’- que estan
cumpliendo con los criterios de ejecucidn periédicos del acuerdo. La exigencia de
demostrar el cumplimiento con los criterios de ejecucion tenia por objeto
salvaguardar los recursos de la institucién, privando a los paises miembros de
acceso en caso de que los datos sobre ese cumplimiento estuvieran desactualiza-
dos. Asi se reducia el riesgo de que un pais utilizara los recursos del FMI aunque el
programa se hubiera salido de su curso. Sin embargo, dependiendo del rezago de
los datos y de la frecuencia de las fechas de prueba, los periodos de suspension
podian resultar en mas de cuatro meses de acceso blogueado en un determinado
afio, aunque el programa se mantuviera bien encarrilado.

Véase “Reduction of Blackout Periods in GRA Arrangements"” (www.imf.
org/external/np/pp/eng/2009/082509.pdf).

Véanse la NIP 09-94, “IMF Reforms Financial Facilities for Low-Income
Countries” (www.imf.org/external/np/sec/pn/2009/pn0994.htm) y el CP
09-268, “EI FMI anuncia una ampliacién sin precedentes del apoyo
financiero a los paises de bajo ingreso” (www.imf.org/external/spanish/
np/sec/pr/2009/pr09268s.htm).

Las “ganancias extraordinarias” representan el producto de las ventas de oro
que supere el monto que se esperaba percibir (US$850 la onza) cuando se
tomd la decision de vender parte de las tenencias del FMI.

Véanse el CP10-50, “IMF Signs DEG 405 Million Borrowing Agreement with the
Bank of Spain to Support Lending to Low-Income Countries” (www.imf.org/
external/np/sec/pr/2010/pr1050.htm), el CP 10-51, “IMF Signs DEG 200 Million
Borrowing Agreement with the Danmarks Nationalbank to Support Lending to
Low-Income Countries” (www.imf.org/external/np/sec/pr/2010/pr1051.htm), y el CP
10-88, “IMF Signs DEG 500 Million Borrowing Agreement with the Government of
Canada to Support Lending to Low-Income Countries” (www.imf.org/external/np/
sec/pr/2010/pr1088.htm).

Véase la NIP 09-113, “IMF Executive Board Reviews the Low-Income Country
Debt Sustainability Framework and Adopts a More Flexible Policy on Debt
Limits in IMF-Supported Programs” (www.imf.org/external/np/sec/pn/2009/
pn09113.htm). Las deliberaciones del Directorio se basaron en un documento
elaborado conjuntamente por el personal técnico del FMI 'y del Banco Mundial,
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“A Review of Some Aspects of the Low-Income Country Debt Sustainability
Framework" (www.imf.org/external/np/pp/eng/2009/080509a.pdf).

Véase la NIP 09-39, “IMF Executive Board Discusses Changing Patterns in
Low-Income Country Financing and Implications for Fund Policies on External
Financing and Debt" (www.imf.org/external/np/sec/pn/2009/pn0939.htm).

Véase “Debt Limits in Fund-Supported Programs: Proposed New Guidelines" (www.
imf.org/external/np/pp/eng/2009/080509.pdf). Los limites a la deuda externa en
los programas del FMI pretenden evitar una acumulacién de deudas insostenibles
y, al mismo tiempo, dejar margen para un financiamiento externo adecuado.

Cabe sefialar que, si bien los objetivos del marco de sostenibilidad de la
deuda estan especificamente relacionados con los paises de bajo ingreso,
las pautas sobre la deuda externa en los programas respaldados por el FMI
se aplican a todo el financiamiento suministrado a un pais miembro a través
de un acuerdo con la organizacidn, no solo a los paises de bajo ingreso.

Véase “Staff Guidance Note on the Application of the Joint Bank-Fund
Debt Sustainability Framework for Low-Income Countries” (www.imf.org/
external/np/pp/eng/2010/012210.pdf).

Véase la NIP 10-16, “IMF Reviews Eligibility for Using Concessional
Financing Resources” (www.imf.org/external/np/sec/pn/2010/pn1016.htm).

Para més informacién, véase la ficha técnica “Instrumento de Apoyo a la
Politica Econémica” (www.imf.org/external/np/exr/facts/spa/psis.htm).

Véase la NIP 09-89, “IMF Executive Board Concludes the Review of
Experience with the Policy Support Instrument” (www.imf.org/external/np/
sec/pn/2009/pn0989.htm).

El Directorio basé su examen en el andlisis del personal técnico titulado
“Review of the Experience with the Policy Support Instrument” (www.imf.org/
external/np/pp/eng/2009/060409.pdf).

Véanse la NIP 10-52, “IMF Executive Board Discusses Modernizing the
Surveillance Mandate and Modalities and Financial Sector Surveillance and the
Mandate of the Fund" (www.imf.org/external/np/sec/pn/2010/pn1052.htm), y los
dos documentos que sirvieron de base a las deliberaciones del Directorio:
“Modernizing the Surveillance Mandate and Modalities” (www.imf.org/external/
np/pp/eng/2010/032610.pdf) y “Financial Sector Surveillance and the Mandate
of the Fund" (www.imf.org/external/np/pp/eng/2010/031910.pdf).

Para mas informacion, véase la ficha técnica “El Programa de Evaluacién del
Sector Financiero (PESF)" (www.imf.org/external/np/exr/facts/spa/fsaps.htm).

Véase la NIP 09-123, “IMF Executive Board Reviews Experience with the
Financial Sector Assessment Program, Options for the Future, and
Complementary Reforms in Surveillance and the Assessment of Standards and
Codes” (www.imf.org/external/np/sec/pn/2009/pn09123.htm). Las
deliberaciones del Directorio se basaron en un documento elaborado
conjuntamente por el personal técnico del FMI y del Banco Mundial, “The
Financial Sector Assessment Program after Ten Years: Experience and Reforms
for the Next Decade” (www.imf.org/external/np/pp/eng/2009/082809b.pdf).

Por informacién general sobre el trabajo del FMI con otras organizaciones,
véase “About the IMF-Overview: Collaborating with Others" (www.imf.org/
external/about/collab.htm).

Para mas informacién sobre el trabajo del FMI en esta iniciativa, véase el
Boletin del FMI, "Agreement with Banks Limits Crisis in Emerging Europe”
(www.imf.org/external/pubs/ft/survey/so/2009/int102809a.htm).

Véanse la NIP 09-98, “IMF Executive Board Discusses Governance Reform"
(www.imf.org/external/np/sec/pn/2009/pn0998.htm), y el estudio que sirvié de
base a las deliberaciones del Directorio, “IMF Governance-Summary of Issues
and Reform Options” (www.imf.org/external/np/pp/eng/2009/070109.pdf).

“Executive Board Report to the IMFC on Reform of Fund Governance"” (www.
imf.org/external/np/pp/eng/2009/100309.pdf).

Elinforme —"Executive Board Progress Report to the IMFC: The Reform of Fund
Governance"- aparece en www.imf.org/external/np/pp/eng/2010/042110a.pdf.

Véase el CP10-166, “Comunicado de la vigésima primera reunién del Comité Mone-
tario y Financiero Internacional de la Junta de Gobernadores del Fondo Monetario
Internacional” (www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2010/pr10166s.htm).

Véase el CP 09-347, “Comunicado del Comité Monetario y Financiero
Internacional de la Junta de Gobernadores del Fondo Monetario
Internacional” (www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2009/pr09347s.htm).

Véanse el CP 09-158, “IMF Offers Membership to Republic of Kosovo" (www.
imf.org/external/np/sec/pr/2009/pr09158.htm), y el CP 09-240, “Kosovo
Becomes the International Monetary Fund's 186th Member" (www.imf.org/
external/np/sec/pr/2009/pr09240.htm).

CAPIiTULO 5
Al anunciar el Acuerdo sobre el Oro de los Bancos Centrales en septiembre
de 2009, el Banco Central Europeo y otros bancos centrales indicaron que

las ventas de oro del FMI, en los montos sefialados, podrian realizarse
dentro de limites establecidos por el acuerdo, garantizando asi que las
ventas de oro del FMI no incrementaran el volumen anunciado de ventas
realizadas por otras fuentes oficiales.

85 Véase el Comunicado de Prensa 09/310, “IMF Executive Board Approves
Limited Sales of Gold to Finance the Fund's New Income Model and to Boost
Concessional Lending Capacity” (www.imf.org/external/np/sec/pr/2009/
pr09310.htm).

86 Véanse los Comunicados de Prensa 09/81, “IMF Announces Sale of 200 Metric
Tons of Gold to the Reserve Bank of India" (www.imf.org/external/np/sec/
pr/2009/pr09381.htm), 09-413, “IMF Announces Sale of 2 Metric Tons of Gold
to the Bank of Mauritius" (www.imf.org/external/np/sec/pr/2009/pr09413.htm)
y 09-431, “IMF Announces Sale of 10 Metric Tons of Gold to the Central Bank
of Sri Lanka" (www.imf.org/external/np/sec/pr/2009/pr09431.htm).

87 Véase el Comunicado de Prensa 10-44, “IMF to Begin Market Sales of
Gold" (www.imf.org/external/np/sec/pr/2010/pr1044.htm).

88 Véase una explicacién del DEG y de temas conexos en el recuadro 3.2.

89 Los tramos de crédito se refieren al crédito de otorgado a partir de la cuenta de
Recursos Generales (CRG) que estd sujeto al conjunto de politicas y condiciones
generales que se aplican a los préstamos del FMI destinados a solucionar todo tipo
de problemas de balanza de pagos (“politica relativa a los tramos de crédito”). Los
desembolsos de hasta un 25% de la cuota se efecttian en el marco del primer
tramo de crédito y exigen que el pais miembro demuestre estar realizando
esfuerzos razonables por superar sus problemas de balanza de pagos. Las
solicitudes para efectuar desembolsos superiores al 25% se denominan giros en el
tramo superior de crédito y se efecttian en plazos a medida que el prestatario
cumple ciertos criterios de ejecucion. Por lo general, estos desembolsos estan
vinculados a un Acuerdo Stand-By (y también a la nueva Linea de Crédito Flexible).
El acceso a los recursos del FMI fuera de un acuerdo es muy infrecuente y no estd
prevista ninguna modificacion en ese sentido.

90 Laimputacion real del ejercicio 2009 fue de $52 millones.

91 El presupuesto neto total comprende $880 millones mas una imputacién de $52
millones, lo que arroja un volumen total de recursos aprobados de $932 millones.

92 Véase "Resultado de la reduccién de personal durante el ejercicio 2009",
en el Informe Anual del FMI de 2009.

93 Laimputacién real del ejercicio 2010 resulté ser de $62 millones.

94 Elnuevo marco fue el resultado de la necesidad comunicar mas
claramente, tanto dentro como fuera de la institucién, la naturaleza de las
labores del FMI. Otro objetivo consiste en incorporar los analisis de los
resultados en el proceso de toma de decisiones en situaciones disyuntivas.

95 Dado que los costos de personal representan alrededor del 70% de los gastos
administrativos totales del FMI, la institucién dejé de calcular el presupuesto
sobre la base de costos estdndar de solo 3 categorias generales de sueldos y
empez0 a utilizar 17 costos estandar —uno para cada categoria de la escala
profesional- para calcular mds exactamente los costos de los productos del FMI.

96 Se incluye ademds una asignacién suplementaria para de $79.120 para cubrir
gastos.

97 Véase el Comunicado de Prensa 09-356, “IMF Managing Director Proposes
Appointment of Naoyuki Shinohara as Deputy Managing Director” (www.
imf.org/external/np/sec/pr/2009/pr09356.htm).

98 Véase el comunicado de prensa 10-58, “IMF Managing Director Dominique
Strauss-Kahn Names China's Zhu Min as Special Advisor"” (www.imf.org/
external/np/sec/pr/2010/pr1058.htm).

99 Véase la nota de informacion al plblico 10-04, “IMF Executive Board Reviews the
Fund's Transparency Policy” (www.imf.org/external/np/sec/pn/2010/pn1004.htm).

100 Véase “Review of the Fund's Transparency Policy” (www.imf.org/external/
np/pp/eng/2009/102609.pdf).

101 www.ieo-imf.org.

102 Véase “IMF Involvement in International Trade Policy Issues” (www.ieo-imf.
org/eval/complete/eval_06162009.html).

103 Véanse la nota de informacién al plblico 10-35, “IMF Executive Board Discusses
Implementation Plan Following IEO Evaluation of IMF Involvement in International
Trade Policy Issues” (www.imf.org/external/np/sec/pn/2010/pn1035.htm), y el plan
de implementacion (www.imf.org/external/np/pp/eng/2009/111209.pdf).

104 Véase "IMF Interactions with Member Countries” (www.ieo-imf.org/eval/
complete/eval_01202010.html).

105 Véanse la nota de informacidn al plblico 10-23, “IMF Discusses Third
Periodic Monitoring Report on Implementing IEO Recommendations
Endorsed by the Executive Board" (www.imf.org/external/np/sec/pn/
2010/pn1023.htm), y el tercer informe periddico de seguimiento
(www.imf.org/external/pp/longres.aspx?id=4417).

106 www.imfyouthdialog.org.
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