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; Qué influira en el

A EVOLUCION de las condiciones econémicas y

financieras mundiales durante los tltimos 60 anos

ha determinado cémo trabaja el EMI, y podemos

prever algunas de las fuerzas que probablemente
influirdn en los proximos 25 6 50 afios. Dado el vertiginoso
aumento del volumen de transacciones internacionales, los
paises seguramente seguiran enfrentados a la posibilidad
de shocks externos mas fuertes y, por ende, a necesidades
de financiamiento mds apremiantes.

Desde 1970, el comercio mundial se ha duplicado
y la masa de activos financieros mundiales se
ha quintuplicado.
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Los recursos financieros del FMI (es decir, las cuotas),
salcanzaran para satisfacer esa creciente demanda? Desde
1970 han crecido al ritmo del comercio mundial, dupli-
candose mds o menos cada 10 afios, pero en el futuro
quiza sean necesarios otros incrementos fuertes.

Las cuotas del FMI disminuyeron del 12% de las
importaciones mundiales en 1948 a alrededor del
4% a comienzos de los afnos setenta, manteniéndose
a ese nivel hasta hoy.
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Algunos paises pueden recurrir a los mercados financieros
internacionales para corregir desequilibrios pasajeros.
Pero en los dltimos afios ha aumentado mucho la
demanda de respaldo financiero del FMI entre los paises
de ingreso mediano, muchos de los cuales tienen apenas
acceso limitado a esos mercados y cuyo niimero va en
aumento segin un estudio del FMI.

La participacion de los paises de ingreso mediano en
la economia mundial probablemente aumente mucho.

(participacion proyectada en el PIB mundial por categoria de ingreso)
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Fuente: Calculos del personal técnico del FMI.

Por ejemplo, ;cudnto se necesitaria para ayudar a India

y China en una crisis financiera? En 1995, el FMI le dio a
México US$18.000 millones (6,3% del PIB nacional) en
asistencia financiera. Para cuando China e India alcancen
niveles parecidos de ingreso en 2018 y 2032, respectiva-
mente, los fondos necesarios bien podrian superar por
lejos el nivel actual de recursos del FMI.

Un programa de rescate hipotético para

China e India podria costarle al FMI US$240.000
millones y US$170.000 millones, respectivamente,
en dolares de hoy.
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Fuentes: Goldman Sachs; y célculos del personal técnico del FMI.

Preparado por Eduardo Borensztein, Jefe de Division en el Departamento de Estudios del FMI.
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FMI del manana?

Pero, ;qué pasa con las necesidades de los paises mds
pobres? Aunque segin las proyecciones los paises asia-
ticos superaran el Objetivo de Desarrollo del Milenio
de recortar a la mitad la pobreza para 2015, Africa
subsahariana parece estar sumamente rezagada y
probablemente siga necesitando ayuda financiera
durante décadas.

Con las tendencias actuales, Africa estara lejos
de cumplir el Objetivo de Desarrollo del Milenio
de reducir la pobreza.
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Fuente: Estimaciones del personal técnico del Banco Mundial; y Global
Monitoring Report 2004 del FMI-Banco Mundial.

Ahora bien, hay otros factores que podrian moderar

la demanda de recursos del FMI. En los dltimos afos,
muchos paises en desarrollo han engrosado las tenencias
de reservas externas para protegerse contra futuras crisis,
y la flexibilizacién de los regimenes cambiarios podria
reducir la incidencia de crisis monetarias.

Pero los paises en desarrollo casi han triplicado
las tenencias de reservas externas durante
la iltima década...
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El envejecimiento de la poblacién de los paises en desarrollo
podria incrementar la demanda de recursos del FMI. En los
préximos 10 6 20 afios, los paises en desarrollo se beneficia-
rdn de los capitales procedentes de las economias avanzadas:
como la poblacién de estas dltimas esta envejeciendo, el
ahorro seguird aumentando y la inversién se reducird al
ritmo de la decreciente fuerza laboral. Pero mds adelante,
los déficit de la jubilacion publica y el gasto de los jubilados
podrian frenar las salidas de capital.

El niimero de personas de la tercera edad aumentaa
notablemente en los paises en desarrollo.
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Fuente: Naciones Unidas.

Ademas, la gufa internacional del riesgo pais —un indice que
mide el riesgo politico— hace pensar que aunque sigue ha-
biendo grandes diferencias entre los paises en desarrollo y los
avanzados, la calidad de las instituciones ha mejorado. Esto
podria contribuir a reducir la demanda de recursos del FMI, ya
que los paises con mejores instituciones atraen modalidades de
inversién mas seguras (como la inversion extranjera directa),
inspiran mds confianza en los mercados y tienen mas margen
para adoptar medidas poco populares de prevencion de crisis.

...y han mejorado notablemente la calidad de las
instituciones, reduciendo asi el riesgo politico.
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Fuente: Political Risk Services.

Nota: Segin la guia internacional del riesgo pais; 100 denota el riesgo
politico mas grave.
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