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GUIA BREVE DE ALGUNOS TERMINOS CLAVE

CONOCER LA JERGA

Los economistas y el FMI utilizan un lenguaje especializado. A continuacion, figuran algunas de las expre-
siones usadas en esta publicacion y la pagina en que aparecen.

Condicionalidad: Las condiciones que, en la mayoria de los casos, deben cumplir los paises en materia
de politica cuando toman en préstamo dinero del FMI (véase la pagina 23).

Contagio: Se refiere a la transmision de una crisis financiera de un pais a otro (véase la pagina 17).

Derechos especiales de giro (DEG): Se trata de un activo de reserva internacional creado en 1969 por
el FMI para complementar los activos de reserva existentes de los paises miembros. Los DEG se asignan
a los paises en proporcion a sus cuotas. También sirven como unidad de cuenta del FMI. Su valor esta
basado en una cesta de monedas fundamentales del mundo (véase la pag. 14).

Gestion de gobierno: Abarca todos los aspectos que se refieren a la forma en que se maneja un pais o una
institucion, incluido el marco regulatorio y la rendicion de cuentas (véase la pagina 19).

Macroeconomia: “Macro” proviene del griego y significa “grande”. Por lo tanto, la macroeconomia se
ocupa del funcionamiento de toda una economia y de variables tales como el total de riqueza, el dinero, el
ingreso, el desempleo, la inflacion y los tipos de cambio (el valor de una moneda frente a otra). En cam-
bio, la microeconomia se ocupa del comportamiento de las unidades economicas individuales, como los
hogares y las empresas y la determinacion de los precios relativos (véase la pagina 16).

Servicios financieros: Tipos de crédito del FMI que pueden utilizar los paises miembros (véase la pagina 25).

Sostenibilidad: El FMI promueve politicas que tienen por finalidad producir un crecimiento sostenible,
es decir que perdure y que no se vea interrumpido, por ejemplo, por periodos de “auge y caida”. La deuda
de un pais es sostenible si se puede atender su servicio y reembolsarla sin poner en peligro el vigor de la
economia (véase la pagina 17).

Supervision del FMI: Literalmente, control. En virtud de su Convenio Constitutivo, es funcion del FMI
supervisar el sistema monetario internacional y ejercer una firme vigilancia de la politica cambiaria de
los paises miembros. La supervision es una de las actividades basicas del FMI: seguir la evolucion de la
economia, tanto mundial como de los paises, y hacer saber a las autoridades si la situacion no evoluciona
segun lo previsto o si es necesario modificar las politicas (véase la pagina 17).

Transparencia: Se refiere a la medida en que una institucion esta abierta al publico. Cuanto mas trans-
parente sea una institucion, mejor informado mantendra al publico sobre sus actividades y formas de
operar (véase la pagina 19).

Valor presente neto (VPN): Técnica para calcular el valor de los pagos futuros examinando el valor pre-
sente de esos flujos de caja descontados al costo del capital de hoy.

Para mas informacion, el FMI cuenta con un glosario de términos financieros en www.imf.org.

En la fotografia de la portada aparece una mujer remando por el rio Mekong, Long Xuyen, Vietnam. El pais ha
avanzado mucho en la liberalizacién de su régimen comercial (véase la pégina 3) (Steve Raymer/CORBIS).
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EL FMI Y LOS PAISES DE BAJO INGRESO DE ASIA

Una funcion vital

SAINDI SOUD/SIOMOJS Suy)

Vibrante actividad portuaria en Ciudad Ho Chi Minh, Vietnam.

a region de Asia y el Pacifico es, economicamente, la mas diversa y dina-
mica del mundo. Constituye un importante motor del crecimiento econé-
mico mundial, ya que alberga 4 de las 12 mayores economias del mundo:
Japon, China, India y Corea, y varias de crecimiento muy acelerado. No
obstante, la region de Asia y el Pacifico también incluye algunos de los paises mas
pobres del mundo y los paises de bajo ingreso de la region siguen necesitando

ayuda para hacer frente a las nuevas exigencias de un mundo globalizado.

Los paises de bajo ingreso de Asia, con cuyos gobiernos el FMI colabora estrechamente, confor-
man un grupo de 17 paises cuya poblacion total supera los 350 millones e incluye una gran can-
tidad de personas en situacion de pobreza, es decir, con un ingreso inferior a dos délares por dia.
Es un grupo bastante heterogéneo, ya que incluye paises en transicion a una economia de mercado
(como Vietnam, Camboya y Mongolia), economias del Pacifico (como Papua Nueva Guinea) limi-
tadas por el escaso tamano de su mercado, y paises vulnerables a desastres naturales y shocks de

origen externo (como Bangladesh).
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Si bien cada pais tiene sus propios desafios, sus estrategias
de reforma coinciden en algunos aspectos: aplicar politicas es-
tables, fortalecer la capacidad institucional y de los recursos
humanos, y fomentar un entorno propicio que ayude a atraer
inversion extranjera directa, crear puestos de trabajo y redu-
cir la pobreza. El FMI ha colaborado con los paises de bajo in-
greso en todos estos ambitos, lo cual les permite aprovechar su
asesoramiento técnico y de politica y su apoyo financiero. Las
siguientes resenas muestran al FMI en accion en cinco paises.

La liberalizacion del comercio: Vietham
Vietham ha abierto su economia con miras a obtener un
crecimiento sostenido y acelerado y elevar su nivel de vida.
El pais ha avanzado mucho en la liberalizacion del régimen
comercial desde 1986. “Desmantelar las barreras comerciales
ha sido la piedra angular del plan doi moi —o renovacion— y
el FMI ha apoyado esta estrategia”, dijo Lazaros Molho, jefe de
la mision del FMI en Vietnam.

Entre 1993 y 2004, la apertura comercial (medida en fun-
cion del total de exportaciones e importaciones frente al PIB)
aument6 a mas del doble y su participacion en el mercado de
exportaciones se multiplicé por mas de tres.

El dinamismo del sector exportador y la creciente Inversion
extranjera directa impulsaron fuertemente el crecimiento
en Vietnam (en 1993-2005 el PIB creci6 en promedio mas
del 712% anual) y redujeron tajantemente la pobreza (del
58% en 1993 a menos del 20% en 2004). Molho considera
estos resultados impresionantes, ya sea en términos regiona-
les 0 mundiales.

Los programas aplicados por Vietham desde 1993, con
el apoyo del FMI, incluyen la liberalizacion de los derechos
para comerciar y aspectos como la simplificacion de los tra-
mites de importacioén y la eliminacion de cuotas. Cabe desta-
car el plan para la politica comercial de 2001-05, que exige
una reduccion de los aranceles, la eliminacion de las restriccio-
nes cuantitativas y otras medidas que sentaran las bases para
ingresar en la Organizacion Mundial del Comercio (OMC).
Un acuerdo de comercio bilateral con Estados Unidos en 2001
revitalizo los planes de liberalizacion de los regimenes de
comercio e inversion de Vietnam y ofreci6 al mismo tiempo
un marco util para su ingreso en la OMC. Los compromisos
regionales en virtud de la zona de libre comercio de ASEAN
también han anclado la liberalizacion y han contribuido al
rapido incremento de los flujos comerciales de Vietham en
el ultimo decenio.
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No obstante, quedan por desmantelar muchas barreras
no arancelarias, reducir aun mas el nivel medio de los aran-
celes, que siguen figurando entre los mas altos de Asia,
y continuar la apertura del régimen de comercio e inversion.
Las actuales negociaciones de ingreso en la OMC ofrecen una
oportunidad importante para proseguir la integracion inter-
nacional. Dicho ingreso no solo creara mas oportunidades de
comercio, sino que fomentara mejoras en el entorno juridico
y empresarial, lo cual seguira haciendo mas atractivo a Vietnam
para la inversion extranjera directa.

El FMI apoya los esfuerzos de Vietham por ingresar en la
OMC vy le ofrece asesoramiento y asistencia técnica para ayu-
darle a adoptar un sistema cambiario mas abierto y eficiente.
Al respecto, el pais dio un paso importante en octubre de 2005
al eliminar las restricciones que atn mantenia para los pa-
gos internacionales corrientes. Para el futuro, el FMI seguira
brindando a Vietnam asesoramiento en materia de politicas
y gestion macroecondmica, y reformas estructurales conexas
en el marco de la supervision, y mantendra su disposicion a
prestarle asistencia técnica para la creacion de un mercado

cambiario mas abierto y eficiente.

Como adaptarse a los shocks: Bangladesh
Varios paises de bajo ingreso de Asia, entre ellos Bangladesh,
temian que, al expirar el Acuerdo Multifibras de la Organizacion
Mundial del Comercio (OMC) a fines de 2004, la mayor com-
petencia, especialmente de China, afectara a los mercados de
productos textiles y vestido que habian sido fuentes fiables de
ingresos de divisas y empleo.

Consciente de estos riesgos, en abril de 2004 el FMI cre¢ el
Mecanismo de Integracion Comercial (MIC) para ayudar a los
paises miembros a suplir déficits temporales de su balanza de
pagos (véase la pag.19). Dos meses después, el FMI presto a
Bangladesh —un importante exportador de vestidos— US$78
millones en virtud del MIC para ayudarle a hacer frente a las
presiones previstas sobre la balanza de pagos.

“La buena noticia”, dice Thomas Rumbaugh, jefe de la
mision del FMI en Bangladesh, es que el pais “ha sopor-
tado la tormenta y esta compitiendo eficazmente en este sec-
tor”. Las exportaciones de vestidos terminados han resistido
mejor de lo previsto y ademas se han beneficiado con las
“salvaguardias” aplicadas a las exportaciones chinas de esos pro-
ductos. Sin embargo, el futuro de las exportaciones de ves-
tido de Bangladesh dependera de su capacidad para solucionar
embotellamientos de infraestructura, complicados tramites



de aduanas, reglamentos aun onerosos y problemas de gober-
nabilidad y seguridad.

Otro factor a su favor ha sido la mayor flexibilidad cam-
biaria. En combinacion con politicas macroeconémicas pru-
dentes, la mayor flexibilidad, que permite el envio de senales
de los precios, “no solo ayuda a asignar los recursos a su uso
mas productivo, sino que también mejora la capacidad de
la economia para soportar shocks externos derivados del
rapido cambio del entorno mundial”, explica Olin Liu, de
la mision del FMI.

El asesoramiento en poli-
tica economica y la asistencia
técnica del FMI ayudaron a
preparar a Bangladesh para pa-
sar a un régimen cambiario
flexible. Gracias a la asistencia
técnica, el banco central reforzo
su capacidad para soste-
ner un tipo de cambio flexi-
ble y desarrollo6 un marco
monetario mas orientado al

mercado para poder controlar s A
la inflacion. Al retirar la banda
oficial para los tipos com-
prador y vendedor frente al dolar, las autoridades hi-
cieron flotar al taka a fines de mayo de 2003. “Desde
entonces, el sistema ha funcionado relativamente bien”, dice
Rumbaugh. “La capacidad de la economia para adaptarse
a las transformaciones que sufre el entorno externo seguira
basandose en el compromiso de mantener un tipo de cam-
bio de mercado.” Esto servird para sostener dos ingredientes
clave de la estrategia de crecimiento y reduccion de la pobreza:
la pujanza de la exportacion y las remesas. El FMI seguira
prestando asistencia técnica y asesoramiento en politicas

para ese fin.

El fortalecimiento de la supervision bancaria:

Papua Nueva Guinea
Cuando el FMI abri6 su oficina en Port Moresby en sep-
tiembre de 2000, Papua Nueva Guinea acababa de pasar por
una dificil coyuntura, en parte por problemas de gobernabi-
lidad, y la actividad economica y la confianza en las empresas
estaban en franco deterioro. Comprometido con una gran
reforma economica y politica para mejorar las perspectivas
de crecimiento y reducir la pobreza, el gobierno se propuso

Cosiendo vestidos en una fébrica de Dhaka, Bangladesh.

abordar una serie de problemas con ayuda del FMI. Entre sus
prioridades figuraba el desarrollo de un sistema financiero
que funcionara bien y fomentara la estabilidad macroeco-
nomica y financiera, y la afluencia mas estable de capitales
internacionales.

Para reforzar la supervision bancaria in situ y estable-
cer practicas regulatorias y de supervision eficaces, el Fondo
Monetario Internacional presto considerable asistencia técnica
al banco central. En las primeras etapas de la reforma, ayudo
a las autoridades a elaborar
leyes importantes, como la del
banco central, la de bancos
e instituciones financieras y
la de fondos de pensiones y
seguros de vida.

Estas leyes, a su vez, me-
joraron en gran medida la
capacidad del banco para eje-
cutar una serie de recomenda-
ciones del FMI, entre ellas,
fijar limites a los préstamos a
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un mismo prestatario, estable-
cer requisitos mas estrictos de
auditorfa interna y declaracion
de informacion, adoptar requisitos de capital minimo mas
altos y normas de suficiencia de capital acordes con las de
Basilea, y utilizar un marco de aceptacion internacional para
determinar la suficiencia de capital, la calidad de los activos, la
gestion, las utilidades y la liquidez de los bancos.

Siguiendo précticas 6ptimas internacionales, se adopté una
supervision estricta de los bancos, companias financieras e
instituciones afines. “Ello ha generado una gestion prudente
de los fondos depositados, los aportes a los fondos de pen-
siones, y las primas de las polizas de seguros de vida suscritas
con estas instituciones”, explica Ebrima Faal, Representante
Residente del FMI en Papua Nueva Guinea. Asimismo, anadio
que es importante examinar la calidad de la gestion y deter-
minar las calificaciones de los directores y administradores de
estas instituciones financieras.

Hasta el momento, las reformas han tenido éxito. Los fun-
cionarios del banco central, que recibieron asistencia técnica,
ahora realizan sus propias inspecciones in situ, y se obser-
van varios indicadores de mayor solidez financiera del sis-
tema bancario. Los préstamos en mora, por ejemplo, pasaron
del 7,3% de los préstamos totales en 2002 al 3,6% en 2005.

EL FMI EN FOCO



El rendimiento de los activos, que fue negativo en 2002, llego
al 4,0% en 2005.

“Un desafio crucial ahora”, dice Faal, “es mantener la
capacidad de supervision del banco central como base para la
regulacion y supervision de prudencia”. La continua asistencia
técnica del FMI se centrara en estas dreas.

La gestion de las finanzas publicas: Camboya
Uno de los principales desafios para el gobierno desde que
el pais salio en 1991 de una devastadora guerra civil y del
aislamiento internacional ha sido la recaudacion de ingresos
publicos para solventar la reconstruccion y los servicios publi-
cos basicos, y mejorar la gestion de las finanzas publicas a fin
de utilizar bien esos recursos. La asistencia técnica del FMI,
junto con el apoyo financiero y el asesoramiento en politica
economica, han sido vitales para asumir ese desafio.

Al iniciarse la rehabilitacion del pais, los ingresos publi-
cos equivalian a menos del 5% del PIB, el gasto publico a mas
del doble de las recaudaciones y el saldo corriente del presu-
puesto publico era negativo. En 1992, el gobierno inicié una
reforma fiscal. Sin embargo, solo en 1999, con la adopcion del
impuesto al valor agregado (IVA) del 10%, la simplificacion de
la estructura impositiva y la mayor cobertura, logré elevar los
ingresos al 10% del PIB.

El programa se reforzé en 2001, cuando el gobierno
emprendi6 una serie de reformas para mejorar la administra-
cion de impuestos y aduanas con la ayuda del plan de accion
de cooperacion técnica del FMI. El plan, disenado conjunta-
mente por las autoridades de Camboya, el FMI y otros donan-
tes, procura mejorar la capacidad operativa de instituciones
clave para movilizar una mayor recaudacion de ingresos, y me-
jorar la ejecucion del gasto y la gestion de caja. Las mejoras en
la administracion de aduanas permitieron elevar la recaudacion
amas del 11% del PIB en el periodo 2001-02, pero la razén in-
gresos/PIB es muy baja frente a las normas internacionales y no
alcanza para financiar la infraestructura esencial, el desarrollo
rural y las necesidades de gasto social de Camboya. Es funda-
mental elevar atin mas la recaudacion. El FMI sigue prestando
asesoramiento en politica econémica y el marco macroecono-
mico para incrementar ingresos, asi como asistencia técnica
para reforzar la administracion de impuestos y aduanas.

Por su parte, la politica de gasto publico ha mejorado en
los ultimos afios. Parte del gasto se ha reorientado hacia areas
prioritarias, como agricultura, desarrollo rural, salud y educa-
cion, aunque en estos dos ultimos el pais sigue rezagado con
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respecto al promedio de paises en etapa similar de desarrollo.
No obstante, pese a los avances logrados hasta el momento,
la transformacion del sistema de gestion financiera publica
representa un enorme desafio para Camboya. El pais sigue
recibiendo mucha ayuda del FMI, y del Banco Mundial, para
apoyar el programa prioritario del gobierno a fin de subsanar
las deficiencias.

Las recientes mejoras de Camboya en sus cifras macroeco-
nomicas, de reduccion de la pobreza y de gestion del gasto
publico —partiendo de un nivel muy bajo— contribuyeron
a allanar el camino para la cancelacion, en enero de 2006,
del 100% de sus obligaciones frente al FMI en virtud de la
Iniciativa para el Alivio de la Deuda Multilateral (IADM) (véase
la pagina 29). Como lo explica John Nelmes, Representante
Residente del FMI en Camboya, las reformas del pais “ayuda-
ran a garantizar un uso eficaz del dinero ahorrado gracias a la
Iniciativa para el Alivio de la Deuda Multilateral”. El gobierno
se propone gastar el ahorro en el servicio de la deuda (unos
US$82 millones en varios anos) para financiar infraestruc-
tura de irrigacion rural, que elevara la productividad agricola y
mejorara el bienestar de los mas pobres.

Planificar el futuro: Mongolia

Cuando a principios de los afios noventa Mongolia inici6 la
transicion hacia una economia de mercado, las autoridades
enfrentaron multiples desafios. Ademads de establecer leyes y
crear instituciones para fomentar el desarrollo del sector pri-
vado, han tenido que abordar grandes deficiencias en el sis-
tema bancario y sufrir fuertes shocks externos, entre ellos
prolongadas sequias, una serie de inviernos extremadamente
crudos y volatilidad de los precios de los principales produc-
tos de exportacion (cobre, oro y cachemira).

Entre tanto, el FMI ha respaldado los planes de reforma me-
diante préstamos en condiciones concesionarias y una consi-
derable asistencia técnica en areas como reestructuracion del
sector financiero, supervision bancaria, politica y administra-
cion de impuestos, y estadisticas. Gracias a las reformas, el go-
bierno logré reducir las altas tasas de inflacion, reforzar los
ingresos presupuestarios y restablecer la confianza en el sis-
tema financiero. No obstante, en el decenio que concluyo
en 2001 el crecimiento econdmico fue flojo, los déficits pre-
supuestarios se mantuvieron altos y la deuda publica crecio
constantemente.

Desde 2001, al consolidarse los beneficios de las reformas de

los anos noventa, las cifras econémicas han mejorado mucho;



el clima ha sido mas benigno y los precios de los principales
productos de exportacion de Mongolia subieron conside-
rablemente. El PIB real ha registrado un crecimiento medio
del 6%2% desde 2002, mas del doble de la tasa media de
los ocho anos anteriores. Con la pujanza de la actividad eco-
nomicay los precios récord de las exportaciones, el presupuesto
y la balanza de pagos han mejorado apreciablemente. Los
ingresos presupuestarios han aumentado en una cifra im-
pesionante: 13 puntos porcentuales del PIB en compara-
cion con la situacion a mediados de los anos noventa, y
de un déficit medio del 9%2% del PIB en el segundo quinquenio
de la década de 1990 se paso, por primera vez, a un superavit
(un solido 3% del PIB) en 2005. La cuenta corriente
externa también ha tenido superavit desde 2004 y las reservas
internacionales se han re-
constituido en gran medida.

Pese a estos importan-
tes logros, a Mongolia le
quedan por resolver im-
portantes desafios para re-
ducir su vulnerabilidad a
los shocks externos y avan-
zar considerablemente en
la reduccion de la pobreza,
advierte Roger Kronenberg,
Asesor del Departamento
de Asia y el Pacifico del
Fondo Monetario Interna-
cional y jefe de la mision
en el pais. A largo plazo,
las autoridades tendran
que procurar aislar la eco-
nomia de los shocks de ingresos generados por la volatilidad
de los precios de los recursos. “Pese a las actuales condiciones
favorables, no hay que ser demasiado pesimista para preo-
cuparse por la sostenibilidad de la deuda y, para que la
estrategia tenga éxito, las politicas tendran que estar bien
ancladas a un marco presupuestario a mediano plazo creible”,
dice Kronenberg.

El personal técnico del Fondo Monetario Internacional
recomienda que Mongolia ahorre la mayor parte de los ingre-
sos extraordinariamente elevados que generé la bonanza de
precios de los productos basicos, se mantenga alerta ante la
posibilidad de un retorno de los riesgos inflacionarios porque
trae aparejado un fuerte aumento del crédito, y no obtenga

Trabajadores recorren una planta de produccién de cobre comprimido
en una mina estatal de Erdenet, Mongolia.

créditos comerciales en condiciones onerosas. El FMI también
esta recomendando a Mongolia que mejore la transparen-
cia del banco central y de otras instituciones del sector
publico, y que lleve a cabo reformas de la funcion publica.
Kronenberg sefiala que las conversaciones con el gobierno
en torno a un posible programa del Servicio para el Crecimiento
y la Lucha contra la Pobreza, del FMI, se iniciaron a principios
de este ano y deberan continuar en el otorio, cuando las autori-
dades empiecen a elaborar el presupuesto de 2007.

Estrategias distintas y un solo objetivo
Los desafios que acechan a estos paises y las diversas estra-
tegias que aplican son un indicio de que existe mas de una
senda hacia el crecimiento sostenible y la reduccion de la po-
breza. Consciente de ello, el
Fondo Monetario Interna-
cional ha brindado apoyo
flexible para esos progra-
mas. El asesoramiento en
politica econémica se rea-
liza mediante examenes
periodicos de la economia
de los paises, conocidos
como supervision. La asis-
tencia financiera se ofrece
mediante varios instru-
mentos y la asistencia téc-
nica respalda el desarrollo
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de instituciones macroeco-
nomicas en 4areas clave,
segun las circunstancias
de cada pais, e incluye la
creacion de un mercado de divisas, un marco de politica mo-
netaria, regulacion y supervision bancarias, lucha contra
el lavado de dinero, politica y administracién tributaria,
gestion de las finanzas publicas y de la deuda externa, y esta-
disticas economicas. Todos estos paises han avanzado en la
reduccion de la pobreza y en otros Objetivos de Desarrollo
del Milenio (véase la pag. 29), como la reduccion de la mor-
talidad infantil y la lucha contra el VIH/SIDA y otras enfer-
medades. No obstante, falta mucho por hacer y el Fondo
Monetario Internacional sigue dispuesto a prestar la asistencia
requerida. M

Christine Ebrahim-zadeh
FMI, Departamento de Relaciones Externas
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ESTRATEGIA A MEDIANO PLAZO DEL FMI

Un nuevo rumbo para la institucion

1 FMI ha formulado una estrategia a mediano plazo
paraayudarasus 184 miembrosaabordarlosnuevos
desafios, en particular los ajustes que se requeriran
para beneficiarse de la globalizacion en el siglo XXI.
La estrategia abarca los principales campos de trabajo del FMI,
entre ellos la supervision de la economia mundial, asi como de
las economias regionales y nacionales; la prevencion de crisis
y los préstamos; la asistencia técnica a los paises miembros, y
el gobierno de la institucion, incluida la voz y representacion

de cada pais.

Al asumir la direccion del FMI en junio de 2004, el Director
Gerente Rodrigo de Rato inicidé una revision estratégica con
miras a garantizar una distribucion mas eficaz de sus recursos
y anticiparse a los desafios venideros. En septiembre de 2005
se publico un primer informe que suscité un animado debate
interno —y publico— sobre la funcién mas indicada del FMI.
En abril de 2006 se presentd un informe sobre la aplicacion
de la nueva estrategia ante el Comité Monetario y Financiero
Internacional (CMFI), o6rgano normativo de la Junta de
Gobernadores, el cual fue aprobado. Entre los cambios pro-
puestos para la labor del FMI se destacan los siguientes:

Supervision economica: A nivel mundial, el refuerzo de
la supervision que ejerce el FMI significa trabajar mas en
la definicion y el fomento de medidas eficaces frente a los riesgos
para la estabilidad econémica, como la ampliacion del alcance
de las evaluaciones cambiarias. A nivel de pais, la supervision se
reforzaria profundizando el analisis de los sistemas financieros,
una perspectiva mas global, un mayor contexto regional y una
busqueda mas activa del consenso, incluso a nivel regional.

Un importante avance del FMI es la creacion de un mecanismo
de consulta multilateral. Este tipo de consulta sera esencial para
el anglisis y la formacion de consensos, y permitira al FMI y a los
paises miembros proponer medidas para hacer frente a vulnera-
bilidades que afectan a cada pais y al sistema financiero mundial.
Actualmente se esta desarrollando la primera de estas consultas,
sobre los desequilibrios mundiales, con la participacion de Arabia
Saudita, China, Estados Unidos, la zona del euro y Japon. Estas
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El Director Gerente del FMI, Rodrigo de Rato.

consultas complementan los mecanismos actuales de consulta con
cada pais, permitiéndole al FMI tratar asuntos simultaneamente
con paises de importancia sistémica y, de ser pertinente, con enti-
dades formadas por grupos de paises, como la Union Europea.

Mercados emergentes: El FMI planea ampliar los instru-
mentos de crédito para incluir un mecanismo de suministro de
liquidez contingente de acceso elevado a paises con una poli-
tica macroeconomica solida, deuda sostenible y declaracion
de datos transparente, que pudiesen tener vulnerabilidades, y
sigue dispuesto a apoyar acuerdos regionales y de mancomu-
nacion de reservas, incluso mediante el envio de senales de
aplicacion de politicas solidas.

Paises de bajo ingreso: El FMI ayudard a los paises a
hacer frente a los desafios macroeconomicos que plantean los
Objetivos de Desarrollo del Milenio, especialmente el aumento
de la ayuda y las recientes rondas de alivio de la deuda. Para ello,
se centrara mas en los temas de su especialidad y seguira partici-
pando en la solucion de los problemas del desarrollo que afectan
a estos paises. Asimismo examinara detenidamente la coopera-
cion con otros socios en el desarrollo, especialmente el Banco
Mundial, para asistir a los paises miembros de bajo ingreso.

Representacion y voz de los paises: Otra prioridad es ajustar
las cuotas y representacion de los paises en el gobierno de la ins-
titucion para reflejar los cambios de importancia y funcion en la
economia mundial. Esto reforzara el sentido de pertenencia y
participacion de los paises en el FMI, garantizando su legitimi-
dad como institucion cooperativa ante todos sus miembros. M
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UN PANORAMA HISTORICO

Diez acontecimientos que modelaron el FMI

James Boughton

Bettman,/Corbis Dorothea Lange /Corbis Archive Photos Bettman,/Corbis Alain DeJean,/Corbis

| Fondo Monetario Internacional (FMI) se cred casi al final de la
segunda guerra mundial, con el fin de establecer un sistema econo-
mico internacional mas estable y evitar los costosos errores de las
décadas anteriores. Durante sus 60 afios de vida, ha evolucionado y se
ha adaptado de forma continua; pero desde su fundacién se ha visto modelado

por la historia y las ideas economicas y politicas de la época.

Cuando en julio de 1944 las delegaciones de 44 paises se reunieron en Bretton Woods, New
Hampshire, para establecer las instituciones que regirian las relaciones economicas internacio-
nales tras la segunda guerra mundial, todas tenfan la idea de evitar que se repitieran las fallas
de la Conferencia de Paz de Paris, que marco el final de la primera guerra mundial. La crea-
cion del Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento ayudaria a restablecer la actividad
economica, y la de un Fondo Monetario Internacional contribuirfa a restituir la convertibi-
lidad monetaria y el comercio multilateral. Tanto para John Maynard Keynes, el economista
que encabezaba la delegacion britanica, como para Harry Dexter White, el principal redactor
de la carta organica del FMI en nombre de Estados Unidos, el propésito principal era generar
crecimiento econémico en la posguerra por medio de una institucion capaz de impedir no
solo que se repitiera la Gran Depresion, sino también que se volviera a caer en la autarquia
y el proteccionismo.

En este articulo se examinan algunos de los acontecimientos clave del siglo XX que mas
influyeron en el FMI y se extraen conclusiones generales sobre la repercusion de los aconteci-
mientos historicos en el sistema monetario internacional actualmente vigente.
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1. La Conferencia de Paz de Paris

En la Conferencia de Paris, celebrada en 1918, se planteo la ela-
boracion de un plan para restablecer la prosperidad y la paz en
el mundo, que se materializé en los 14 puntos presentados por
Woodrow Wilson, Presidente de Estados Unidos. No obstante,
cuando seis meses después los delegados llegaron a un acuerdo
sobre los términos de lo que posteriormente seria el Tratado de
Versalles, algunos elementos clave del proyecto habian quedado
descartados. En menos de 10 afios la prosperidad se habia desva-
necido, y en otros 10 la paz correria la misma suerte. El fracaso mas
notorio fue la incapacidad del Presidente Wilson de convencer al
Senado estadounidense de que ratificara el ingreso de su pais en la
Sociedad de Naciones. Sin embargo, quizas el error mas lamentable
fuera la imposibilidad para sentar las bases de la cooperacion eco-
nomica entre las grandes potencias comerciales del mundo.

2. La Gran Depresion

La Gran Depresion, que comenzo en 1929, aumentd aun mas
los efectos negativos de Versalles, al producir una implosion
del comercio internacional que, conjugada con los errores en
las politicas nacionales, gener6 deflacion en la produccion y
los precios en todo el mundo. Esta crisis sembré dudas sobre
la eficacia de los mercados libres y reforzo la creencia de que
el sector publico debia desempenar un papel activo en la vida
economica. Por lo tanto, una vez concluida la segunda guerra
mundial, era mas facil y natural iniciar los debates partiendo
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del supuesto de que un organismo intergubernamental con
amplias competencias resultaria beneficioso e incluso esencial

para el sistema financiero internacional.

3. La segunda guerra mundial
La segunda guerra mundial proporcioné el impulso y el marco
necesarios para reformar el sistema internacional. Cuando en
diciembre de 1941, Estados Unidos entrd en la guerra, Henry
Morgenthau Jr., Secretario del Tesoro, puso a White al frente de la
politica economica y financiera internacional y le pidio que elabo-
rara un plan para restablecer el sistema una vez terminada la gue-
rra. Casualmente, White ya tenia preparado un plan para crear un
fondo de estabilizacion iOnternacional, y dos meses después pre-
sento el primer proyecto. En la otra orilla del Atlantico, Keynes
ideaba otro plan para establecer una unién internacional de com-
pensacion, coadministrada por el Reino Unido y Estados Unidos
como “Estados fundadores”. Aunque evidentemente este era un
plan menos multilateral y estaba basado en el sistema britanico de
sobregiros, en lugar de estarlo en el complicado sistema de canje
de monedas propuesto por White, en lo esencial ambos eran simi-
lares. Tras otros dos anos de debates y negociaciones, se combina-
rian y materializarian en el proyecto de carta organica del FML.
Una de las principales consecuencias de la guerra fue que la
economia mundial quedo practicamente en manos de Estados
Unidos. Por eso, la estructura financiera del FMI se basaria en el
dolar de EE.UU. y no en una moneda internacional propia. El



FMI tendria una capacidad de préstamo limitada y no gozaria de
muchas de las facultades conferidas a un banco central. Su sede no
estaria en Londres, ni siquiera en Nueva York, sino en Washington,
donde el Departamento del Tesoro estadounidense podia ejercer
una fuerte influencia. Durante las tres décadas siguientes, el FMI
gird esencialmente en torno al délar y, ademas, Estados Unidos
proporciond la mayoria de los recursos prestables y controlo, de

hecho, casi todas las decisiones de crédito de la institucion.

4. La guerra fria

En 1944 White realiz6 arduos esfuerzos
para persuadir a la Union Soviética de que
ingresara en el FMI, convencido de que la
cooperacion econdmica entre este pais y
Estados Unidos seria fundamental para la
paz y prosperidad en la posguerra. Si bien la

delegacion soviética en Bretton Woods llego
a firmar el Convenio Constitutivo ad referéndum, Stalin se nego a
ratificarlo, al parecer porque temia, no sin razén, que las politicas
del Fondo estuvieran controladas en gran medida por Occidente.
Cuando la tension desemboco en la guerra fria, la vision de White
sobre la participacion universal se desvanecié. Polonia abandono
el Fondo en 1950y, cuatro afios mas tarde, Checoslovaquia se vio
también forzada a retirarse. Poco después de asumir el poder en
1959, Fidel Castro saco a Cuba de la institucion, y durante mas
de 30 anos desde que Mao Tse-Tung tomara el control de China,
Estados Unidos bloque6 los esfuerzos de la Republica Popular
para que China estuviera representada en el Directorio Ejecutivo
del FMI. Practicamente ningtin otro pais del ambito de influencia
soviética o china ingreso en la institucion, tendencia que no se re-
virtio sino hasta la década de los ochenta, con el ingreso de China
en el Directorio Ejecutivo y la reincorporacion de Polonia al FMI.
El efecto mas obvio de la guerra fria sobre el FMI fue que impidio
la participacion de algunos paises. En la terminologia de la época,
el FMI incluia el primer mundo y gran parte del tercero, pero el se-
gundo estaba ausente. El FMI se convirtio, en gran medida, en un
club capitalista que ayudo a estabilizar las economias de mercado.

5. La independencia de Africa

De los 40 paises que constituian origi-
nalmente el FMI solo tres eran africanos:
Egipto, Etiopia y Sudafrica, pero uno de
ellos era mas afin a Oriente Medio, y otro es-
taba controlado por una minoria y se hallaba

culturalmente mas vinculado a Europa.
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La mayoria de los paises del continente seguian siendo colo-
nias. La situacion empezo a cambiar en 1957, con la incorpo-
racion de dos nuevos paises independientes: Ghana y Sudan.
Después se produjo una avalancha de solicitudes de ingreso y,
en 1969, 44 de los 115 paises miembros eran africanos. En 1990
ya habian ingresado en el FMI los 53 paises del continente. Este
grupo constituia casi un tercio del total de miembros, si bien de-
bido a que en promedio eran pequeiios y de bajo ingreso, con-
trolaban menos del 9% de los votos y ocupaban solo 3 de los 22
escaios del Directorio.

La transformacion de Africa en un continente de paises indepen-
dientes modifico en gran medida el tamaro y la diversidad del FMI,
que se vio obligado a intensificar sus actividades de préstamo y su-
pervision. La mayoria de estos paises, y en particular los de Africa
subsahariana, tenian una renta per capita muy baja y se contaban
entre los econémicamente menos desarrollados, situacion que to-
davia perdura. Sus problemas economicos suelen ser mas estruc-
turales que macroecondmicos, son mas persistentes y estan mas
enraizados en la necesidad de mejoras en la educacion, la sanidad,
la infraestructura y la gestion de gobierno que en las dificultades fi-
nancieras. Para hacer frente a estos problemas, estos paises nece-
sitan préstamos en condiciones favorables y vastos conocimientos
técnicos. Por ello, la funcién del FMI ha trascendido sus limites ori-
ginales, lo cual ha hecho imprescindible trabajar en colaboracion
con el Banco Mundial y otros organismos de desarrollo.

6. El desarrollo de multiples centros economicos

Amedida que la economia y el comercio mun-
diales empezaron a recuperarse después de la
segunda guerra mundial, Estados Unidos fue
perdiendo hegemonia econémica. La primera
en resurgir de las cenizas fue Europa occiden-
tal. Gracias a una combinacién de medidas

nacionales y apoyo internacional —del Plan
Marshall estadounidense, del Banco Mundial y, en su momento,
del FMI—, y a un multilateralismo propio que se materializ6 en
el Mercado Comun y en la Union Europea de Pagos, a finales de los
anos cincuenta muchos de los paises europeos estaban ya creciendo
muy deprisa y se iban abriendo gradualmente al comercio multi-
lateral de mercancias y divisas. La Republica Federal de Alemania
ingreso en el FMI en 1952 y pronto se convirtié en una de las
potencias economicas mundiales. Después le toco el turno a Asia.
Japon ingres6 en el FMI en 1952, y en la década de los sesenta iba
camino de situarse entre las primeras economias, junto a Estados
Unidos y Alemania. En los arios setenta se desarrollo el poderio
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economico de Arabia Saudita y de otros paises exportadores de pe-
troleo de Oriente Medio. En 30 anos, la participacion estadouni-
dense en las exportaciones mundiales se redujo del 22% al 12% y
su participacion en las reservas internacionales oficiales sufrio una
caida todavia mas espectacular, del 54% en 1948 al 12% en 1978.

A medida que el equilibrio del poder econémico y financiero se
fue dispersando, cada vez mas monedas fueron plenamente con-
vertibles a los efectos de las transacciones de la cuenta corriente e
incluso de la cuenta de capital. Asimismo, los paises que comer-
ciaban entre si registraron tasas de crecimiento diferentes, como
también fueron diferentes las politicas financieras que aplicaron.
Las presiones sobre las paridades fijas y la limitada oferta de oro
y de dolares de EE.UU. se hicieron cada vez mas frecuentes y se-
veras. Ante esta situacion, en 1969 el FMI modifico su Convenio
Constitutivo y cre6 los derechos especiales de giro (DEG) como
complemento de los activos de reserva existentes, aunque estas
medidas no bastaron para subsanar las presiones diferenciales
subyacentes. Como resultado, el sistema original de paridades fi-
jas pero ajustables establecido en Bretton Woods ya era inviable
incluso antes de la primera crisis del petréleo en 1973.

7. La guerra de Vietnam

La intensificacion de la participacion de
# Estados Unidos en la guerra de Vietnam en
- los anos sesenta y principios de los setenta
no tuvo por si sola efectos sustanciales en el
FMI, aparte de las repercusiones directas so-
= ‘AE... '_ bre la pertenencia de Vietnam a la institucion.
Cuando en abril de 1975 el Gobierno de
Vietnam del Sur estaba a punto de caer, sus representantes intenta-
ron desesperadamente obtener la maxima ayuda crediticia posible
del FMLI. Sin embargo, la institucion no se mostré dispuesta a cola-
borar y, a los pocos meses, reconocio al Gobierno de la Republica
Socialista de Vietnam como sucesor del anterior. El efecto mas
importante se produjo sobre la economia estadounidense y su
situacion de pagos externos. Combinado con un considerable au-
mento del presupuesto nacional destinado a la “Gran Sociedad”
del Presidente Lyndon Johnson, el incremento del gasto militar ex-
terno fue agravando la sobrevaluacion del dolar de EE.UU. en el
marco del sistema de tipos de cambio fijos de Bretton Woods. Tras
algunos percances, entre 1968 y 1973 el sistema se disolvio y, dado
que el dolar ya no era convertible en oro, este metal precioso ya no
podia desempenar un papel esencial y ni siquiera util en el sistema
monetario internacional. La guerra de Vietnam no fue la tnica cul-

pable de este declive, aunque si actu6 como catalizador.
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8. La globalizacion de los mercados financieros
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Cuando se cre6 el FMI, el alcance y la
importancia de los flujos financieros del
sector privado eran limitados. Los flujos
comerciales se financiaban en gran me-
dida con créditos comerciales y, en opi-
nion de muchos economistas, los flujos
internacionales de inversion de cartera
también podian constituir un factor desestabilizador.

En los afios cincuenta la variedad e importancia de los flujos
de capital comenzaron a aumentar a medida que los paises eu-
ropeos restablecieron la convertibilidad, pero el primer impulso
destacable se produjo en los setenta con la aparicion de los mer-
cados de eurodolares y otros mercados financieros extraterrito-
riales. A estos se sumaron los “petrodélares” acumulados por
los paises exportadores de petroleo y su reciclaje a prestatarios
soberanos importadores de crudo a través de los grandes ban-
cos internacionales. En los afios noventa, los ﬂujos internacio-
nales de capital se habian convertido en una fuente esencial de
financiamiento tanto para las economias industriales de todo el
mundo como para las emergentes. La estructura de los merca-
dos financieros internacionales alcanzo tal complejidad que ya
no podia cuantificarse y mucho menos controlarse.

Un efecto de la globalizacion financiera fue que para
muchos paises prestatarios el financiamiento del FMI perdio im-
portancia cuantitativa. En los inicios de la institucion, muchas ve-
ces los paises podian cubrir el déficit financiero de su balanza de
pagos recurriendo tnicamente al FMI. En la década de los ochenta,
el objetivo era “catalizar” otros flujos de capital, pidiendo prestadas
al FMI cantidades relativamente pequenas para apoyar un paquete
de reformas econdmicas aprobado, y asi convencer a los demas
acreedores de que las perspectivas del pais eran buenas. Lo que im-
portaba no era tanto la cantidad de dinero, sino la calidad de las re-
formas. En este sentido, la globalizacion alter6 fundamentalmente
la relacion entre el FMI y sus prestatarios, por una parte, y entre el
FMI y otros acreedores oficiales y privados, por otra.

Otro de los efectos fue que el caracter de “cooperativa de cré-
dito” del FMI qued¢ debilitado, ya que en los afos ochenta las
economias mas avanzadas lograron financiar sus pagos externos
con flujos privados y no necesitaron recurrir a él. Muchos de los
miembros del FMI quedaron divididos en grupos de acreedores
y deudores permanentes.

Un tercer efecto de la globalizacion financiera fue que los pai-
ses con mercados financieros emergentes empezaron a depender
de las entradas de capital privado, que resultaron volatiles y poco
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fiables ante un deterioro de la situacion economica, ya fuese mun-
dial o regional. Cuando a mediados de los afios noventa estas entra-
das cambiaron repentinamente de sentido, varios paises de ingreso
medio —México en 1995, Tailandia, Indonesia y Corea en 1997,
Rusia en 1998, Brasil en 1999— solicitaron asistencia financiera al
FMI en una enorme cuantia, sin precedentes para la institucion.

9. La crisis internacional de la deuda

--1 En agosto de 1982 y tras un periodo de
dos afos durante el cual las condicio-

nes de los mercados internacionales de
. deuda se fueron deteriorando, de repente

se gesto y estallo una gran crisis econo-

mica y financiera. En 1981 y durante el

primer semestre de 1982, los acreedores
bancarios ya habian vuelto la espalda a varios paises, entre ellos
Hungria, Marruecos, Polonia y Yugoslavia. Cuando stibitamente
los bancos decidieron denegar crédito a México, la crisis adqui-
1i6 proporciones sistémicas. Pocos meses después, Argentina,
Brasil y Chile también tenian problemas y la crisis segufa exten-
diéndose. No fue posible afirmar que la crisis habia terminado
hasta que en 1990 las tasas de interés mundiales empezaron a
estabilizarse y las deudas bancarias de los paises en desarrollo
mas endeudados fueron sustituidas progresivamente por bo-
nos Brady. La crisis de la deuda transformé al FMI en un orga-
nismo capaz de hacer frente a las crisis internacionales. Como
ya se mencionara, al estallar una serie de crisis financieras en los
anos noventa, el FMI se vali6 de lo aprendido previamente pero
también tuvo que trabajar a fondo a fin de encontrar soluciones
para circunstancias cada vez mas complejas en los paises y para
el contagio de las crisis que cada vez se extendian mas y a mayor
velocidad por el mundo.

10. El desmoronamiento del comunismo

La caida del muro de Berlin en 1989 y la di-
solucion de la Union Soviética en 1991 per-
mitieron por fin que el FMI se convirtiera en
una institucion casi universal. En tres afios,
de 152 miembros pas6 a tener 172, lo que
constituy? el incremento mas rapido desde

el ingreso de los paises africanos en los afos
sesenta actualmente tiene 184 miembros. Dado que muchos de
los nuevos miembros necesitaban ayuda financiera del FMI y
casi todos precisaban asistencia técnica y consultas periodicas,
el nimero de funcionarios aumento casi un 30% en seis anos. El
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Directorio Ejecutivo increment6 sus escafios de 22 a 24 para dar
cabida a la representacion de Rusia y Suiza, y también crecio el
numero de paises representados por algunos de los directores.

Conclusiones

La economia mundial y el FMI se han transformado radical-
mente en los 60 afos transcurridos desde Bretton Woods vy,
dado que gran parte de los préstamos del Fondo se orienta
actualmente a paliar crisis, su papel en el manejo y prevencion
de las mismas ha registrado un impulso paralelo. Puesto que
mas de la mitad de los paises miembros del Fondo se mantiene
permanentemente en una situacion acreedora o deudora, sin
muchas perspectivas de salir de ella, muchos Estados tienden a
considerarse mas como parte de un grupo que de la comunidad
mundial. La composicién del FMI es ahora mucho mayor, mas
diversa y casi universal, y sus responsabilidades en la gestion
de la economia mundial han evolucionado en consecuencia.
El alcance de la participacion del FMI en la formulacion de la
politica econdmica de los paises miembros, en particular de
los paises prestatarios, se ha ampliado enormemente.

La evolucion del FMI ha venido dictada por estos cam-
bios de las condiciones econdmicas y politicas mundiales.
Si los acontecimientos aqui descritos no la hubieran afec-
tado, la institucion habria quedado marginada e incluso re-
legada a un papel irrelevante. El principal desafio para el
Fondo ha sido siempre mantener su esencia vital (el restrin-
gido mandato original de promover un ajuste ordenado de
los pagos internacionales y la estabilidad financiera mun-
dial) y, al mismo tiempo, adaptarse a las nuevas ideas y
circunstancias. El sexagésimo aniversario de Bretton Woods
celebrado en 2004 llevo al FMI a responder a este desafio
mediante la iniciacion de un examen estratégico (véase la pa-
gina 7) que lo sittie en posicion de actuar con flexibilidad
ante las novedades que se produzcan en la economia mundial
en los afos venideros.

Keynes y White crearon el FMI porque crefan que el mundo
necesitaba una institucion oficial para fomentar una coopera-
cion multilateral que reemplazara a las politicas economicas
autarquicas y compensara las limitaciones de los mercados pri-
vados. Por mucho que el mundo y la institucién hayan cam-
biado, esos objetivos siguen siendo la justificacion basica del
papel del FMI. W

James Boughton es Director Adjunto del Departamento de Elaboracion y
Examen de Politicas del FMI e historiador oficial del FMI.
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ORGANIZACION Y FINANZAS

;Quién esta a cargo del FMI?

pesar de ser un organismo especiali-
zado de las Naciones Unidas y par-

ticipar en el Consejo Econémico y

Social de esta organizacion, el FMI
funciona en forma independiente, con su propia carta

organica, estructura de gobierno, normas y finanzas.

Actualmente la institucion tiene 184 paises miembros, siete me-
nos que las Naciones Unidas. Esta diferencia se debe a que Cuba,
la Republica Democratica Popular de Corea y cinco paises muy
pequenos —Andorra, Liechtenstein y Monaco en Europa, y
Nauru y Tuvalu en el océano Pacifico— no son miembros del FMI.
Pese a ser uno de los miembros originales de la institucion, Cuba
se retir6 en 1964; los demds paises no han solicitado ingreso. Para
convertirse en miembro de la institucion, el pais en cuestion debe
presentar una solicitud que debera ser aceptada por la mayoria de
los paises miembros. La supervision politica del FMI incumbe,
principalmente, al Comité Monetario y Financiero Internacional
(CMEFD), cuyos 24 miembros son ministros de Hacienda o gober-
nadores de bancos centrales de los mismos paises y jurisdicciones
representados en el Directorio Fjecutivo (véase el organigrama,
pag. 33). El CMFI se retne dos veces al afio y asesora al FMI
respecto de la orientacion general de sus politicas.

La mayoria de los miembros del CMFI integra también la
Junta de Gobernadores, 6rgano en que cada pais miembro tiene
un gobernador. Esta Junta se retine una vez al ano y vota so-
bre importantes decisiones de caracter institucional, como el
aumento de los recursos financieros del FMI. El Comité para
el Desarrollo, que también esta integrado por 24 miembros de
rango ministerial, asesora a las Juntas de Gobernadores del FMI
y del Banco Mundial con respecto a los problemas de los paises
en desarrollo. Se retine dos veces al ano.

El primer ejecutivo del FMI es el Director Gerente, elegido
por el Directorio Ejecutivo (6rgano que también preside) por
un mandato de cinco anos. El Director Gerente (tradicional-
mente europeo) cuenta con la asistencia de tres subdirectores:
el Primer Subdirector Gerente (siempre estadounidense) y otros
dos Subdirectores Gerentes (de diversos paises). El Directorio
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Ejecutivo, que formula las politicas y adopta la mayoria de las
decisiones, esta integrado por 24 directores ejecutivos. Los cinco
paises con las cuotas mas grandes en el FMI—Alemania, Estados
Unidos, Francia, Japén y el Reino Unido— nombran a sus direc-
tores. El gran volumen de las cuotas de otros tres paises —Arabia
Saudita, China y Rusia— les permite elegir a sus propios direc-
tores ejecutivos. Los 176 paises restantes se distribuyen en 16
grupos de paises, cada uno de los cuales elige un director ejecu-
tivo. Estos grupos suelen estar formados por paises con intere-
ses similares y que, generalmente, pertenecen a la misma region,
por ejemplo, los paises francéfonos de Africa (véase el cuadro
de la pagina 15).

El FMI cuenta con unos 2.700 funcionarios procedentes de
140 paises que, en su mayoria, se desempenian en la sede de
la institucion en Washington. Un pequernio grupo realiza sus
tareas en las oficinas regionales y locales en varios paises del
mundo. El personal del FMI se organiza, principalmente, en
departamentos con responsabilidades regionales, funcionales,
de informacion y enlace, y de apoyo. El personal de la institu-
cion estudia la evolucion econémica a escala mundial, regio-
nal y por paises, y prepara analisis que sirven de base para la
labor practica de lainstitucion en materia de asesoramiento sobre

politicas, concesion de préstamos y asistencia técnica.

¢{De donde provienen los recursos del FMI?

El FMI es una cooperativa financiera que funciona en cierta
medida como una asociacion de crédito. Cuando un pafs in-
gresa en €l paga una suscripcion, que se denomina su “cuota”.
La cuota de un pais generalmente depende de su posicion eco-
noémica en relacion con la de otros paises miembros y del volu-
men de su PIB, transacciones de la cuenta corriente y reservas
oficiales. El monto de la cuota determina la suscripcion de capi-
tal del pais miembro al FMI y limita el volumen de recursos que
puede obtener en préstamo. La cuota contribuye, ademas, a
determinar el namero de votos del pais en la institucién.

Las suscripciones de capital de los paises miembros cons-
tituyen los recursos que la institucion utiliza para brindar
asistencia transitoria a paises con dificultades financieras. Estos
recursos permiten al FMI ofrecer financiamiento de balanza
de pagos para ayudar a los paises miembros que aplican programas
de ajuste y reforma economicos.
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El Directorio Ejecutivo efectta revisiones de las cuotas a in-
tervalos regulares de no mas de cinco anos y, a la luz de la
evolucion de la economia internacional y de los cambios
en la posicion econémica relativa de los paises miembros,
decide si debe o no proponer un ajuste de las cuotas a la Junta
de Gobernadores. Con el fin de hacer mas justas la voz y la
representacion de los paises miembros, la distribucion de
las cuotas se encuentra actualmente en estudio en vista de
los grandes cambios en la importancia y la participacion de los
paises en la economia mundial. El Director Gerente colabora
con el CMFI y el Directorio Ejecutivo con miras a presentar
propuestas concretas de acuerdo en las Reuniones Anuales
de 2006 en Singapur.

El FMI y el Banco Mundial: ¢En qué se diferencian?

El FMI 'y el Banco Mundial se establecieron en la conferencia de Bretton VWoods,
celebrada en 1944, para fortalecer la cooperacién econémica internacional y
crear una economia mundial mds estable y préspera. Esfos objefivos siguen siendo
cruciales para ambos organismos, pero sus cometidos y funciones difieren, y sus
actividades han evolucionado ante los cambios y nuevos refos econémicos.

El FMI promueve la cooperaciéon monetaria infernacional y brinda asesora-

Los paises pagan el 25% de su cuota en activos de reserva, defi-
nidos como derechos especiales de giro (DEG, la unidad de cuenta
del FMD) o en las principales monedas (dolar de EE.UU., euro, yen
o libra esterlina); el FMI puede exigir el pago del resto de la cuota,
en la moneda del pais miembro, para otorgar préstamos en caso
necesario. Las cuotas ascienden a un total de DEG 213.500 mi-
llones (unos US$324.000 millones). El ntimero de votos de cada
pais es la suma de sus “votos basicos” y de sus votos en funcion de
la cuota. Cada pais miembro tiene 250 votos basicos (igual para
todos los paises, de conformidad con el Convenio Constitutivo),
mas un voto adicional por cada DEG 100.000 de cuota.

De ser necesario, el FMI puede obtener préstamos para com-
plementar los recursos de las cuotas; cuenta con dos mecanismos
permanentes para obtener préstamos de paises
miembros para enfrentar cualquier peligro que ame-
nace el sistema monetario internacional. A través de
estos dos mecanismos, el FMI puede recibir hasta
DEG 34.000 millones (unos US$49.000 millones).

Los créditos concesionarios y el alivio de deuda
para los paises de bajo ingreso proceden de los
fondos fiduciarios que administra la institucion.

miento en materia de politicas, préstamos fransitorios y asistencia técnica para ayu-

dar a los paises miembros a establecer y mantener la estabilidad financiera vy la
viabilidad de las cuentas externas y, al mismo tiempo, construir y preservar una
economia sélida. La insfitucion oforga préstamos a fin de respaldar programas de
politica disefiados para resolver problemas de balanza de pagos, es decir, situo-
ciones en las que no se dispone de suficiente financiamiento para afender las obli-
gaciones de pago infernacionales. Algunos préstamos del FMI se conceden por
un plazo relativamente corto y se financian con las cuotas que aporfan los pafses
miembros. Ofros son a més largo plazo, incluidos los préstamos concesionarios a
paises de bajo ingreso, que se financian con las ventas de oro y contribuciones de
los paises miembros. En su labor con los paises de bajo ingreso, el FMI procura
que la politica macroeconémica v financiera ayude a sentar las bases para el cre-
cimiento sostenible y la reduccién de la pobreza. El cuerpo técnico del FMI estd

integrado en su mayor parfe por economisfas.

El Banco Mundial promueve el desarrollo econémico a largo plazo vy la reduc-
cién de la pobreza mediante asistencia técnica y financiera, incluida la que se des-
fina a ayudar a los paises a reformar determinados secfores o poner en marcha
proyecfos concretos como la construccion de escuelas y centros de salud, el abas-
tecimiento de agua v electricidad, la lucha contra las enfermedades y la proteccion
del medio ambiente. la asistencia financiera del Banco Mundial, que suele ser a
largo plazo, se financia con contribuciones de los paises miembros y mediante la
emision de bonos. El cuerpo técnico del Banco Mundial abarca una gama de dis-

ciplinas més amplia que el del FMI.

El FMI y el Banco Mundial colaboran en diversos ambitos, sobre todo en el
apoyo a los gobiemos en la aplicacién de estrategias de reduccion de la pobreza
en paises de bajo ingreso, el alivio de la deuda de los paises mas pobres vy la
evaluacién de los secfores financieros nacionales. Ambas instituciones celebran

reuniones conjuntas dos veces al afio.
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Ingresos y gastos del FMI

Como otras instituciones financieras, el FMI ge-
nera ingresos de los intereses y comisiones que co-
bra por sus préstamos; estos ingresos se utilizan para
operaciones de crédito, gastos administrativos y sal-
dos de precaucion. En el ejercicio 2006, los intereses
y cargos y otros ingresos ascendieron a US$2.500 mi-
llones, mientras que los pagos de intereses se cifraron
en US$1.200 millones. Los gastos administrativos
(incluidos salarios y jubilaciones del personal, viajes
y varios) totalizaron US$1.000 millones. Los US$300
millones restantes se agregaron a las reservas.

El actual marco de financiamiento del FMI se
basa en gran medida en los ingresos provenientes
de la concesion de créditos. Una prioridad para el
futuro sera crear otras fuentes estables y fiables de
ingreso a largo plazo. Como paso inicial, el
Directorio aprob¢ la creacion de una cuenta de in-
versiones por US$8.700 millones. Ademas, en
mayo de 2006, el FMI nombr6 a una “Comision de
Notables” para realizar una evaluacién indepen-
diente de las opciones para financiar los gastos de

funcionamiento en el futuro. W
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Representantes y nUmero de votos de los paises en el Directorio Ejecutivo del FMI

(al 16 de junio de 2006)

El Directorio Ejecutivo comprende 24 directores que representan a un pais o grupo de paises. El nombre de cada director aparece en negrita y el del director
suplente en cursiva. El niimero de votos de cada pais figura entre paréntesis. El nimero de votos de cada grupo de paises y el porcentaje que representa sobre el
total figuran a continuacion de la lista de paises. El total puede no coincidir con la suma de los componentes debido al redondeo de las cifras.

NANCY P. JACKLIN

Meg Lundsager
Estados Unidos

371.743 votos (17,08%)
SHIGEO KASHIWAGI

Michio Kitahara

Japon

133.378 votos (6,13%)

KARLHEINZ BISCHOFBERGER
Gert Meissner
Alemania

130.332 votos (5,99%)
PIERRE DUQUESNE

Olivier Cuny

Francia

107.635 votos (4,95%)
ToM SCHOLAR

Andrew Hauser

Reino Unido

107.635 votos (4,95%)
WIiLLY KIEKENS (BELGICA)

Johann Prader (Austria)

Austria (0,87%)
Belaras (0,19%)
Bélgica (2,13%)
Eslovenia (0,12%)
Hungria (0,49%)
Kazajstan (0,18%)
Luxemburgo (0,14%)
Republica Checa (0,39%)
Republica Eslovaca (0,18%)
Turquia (0,46%)
111.696 votos (5,13%)

JEROEN KREMERS (PAISES BAJOS)
Yuriy G. Yakusha (Ucrania)

Armenia (0,05%)
Bosnia y Herzegovina (0,09%)
Bulgaria (0,31%)
Chipre (0,08%)
Croacia (0,18%)
Georgia (0,08%)
Israel (0,44%)
Macedonia, ex Rep. Yug. de (0,04%)
Moldova (0,07%)
Paises Bajos (2,39%)
Rumania (0,49%)
Ucrania (0,64%)
105.412 votos (4,84%)

MOISES SCHWARTZ (MEXICO)
Mary Dager (Venezuela)

Costa Rica (0,09%)
El Salvador (0,09%)
Espana (1,42%)
Guatemala (0,11%)
Honduras (0,07%)
México (1,20%)
Nicaragua (0,07%)
Venezuela, Rep. Bolivariana de  (1,24%)
92.989 votos (4,27%)

ARRIGO SADUN (ITALIA)
Miranda Xafa (Grecia)

Albania (0,03%)
Grecia (0,39%)
Ttalia (3,26%)
Malta (0,06%)
Portugal (0,41%)
San Marino (0,02%)
Timor-Leste (0,02%)
90.968 votos (4,18%)
JONATHAN FRIED (CANADA)

Peter Charleton (Irlanda)

Antigua y Barbuda (0,02%)
Bahamas, Las (0,07%)
Barbados (0,04%)
Belice (0,02%)
Canada (2,95%)
Dominica (0,02%)
Granada (0,02%)
Irlanda (0,40%)
Jamaica (0,14%)
Saint Kitts y Nevis (0,02%)
San Vicente y las Granadinas ~ (0,02%)
Santa Lucia (0,02%)
80.636 votos (3,71%)

TuoMAS SAARENHEIMO (FINLANDIA)
Jon Thorvardur Sigurgeirsson

(Islandia)

Dinamarca (0,77%)
Estonia (0,04%)
Finlandia (0,59%)
Islandia (0,07%)
Letonia (0,07%)
Lituania (0,08%)
Noruega (0,78%)
Suecia (1,12%)
76.276 votos (3,51%)
JONG NaM OH (COREA)

Richard Murray (Australia)

Australia (1,50%)
Corea (0,76%)
Filipinas (0,42%)
Islas Marshall (0,01%)
Islas Salomon (0,02%)
Kiribati (0,01%)
Micronesia, Estados Federados de  (0,01%)
Mongolia (0,04%)
Nueva Zelandia (0,42%)
Palau (0,01%)
Papua Nueva Guinea (0,07%)
Samoa (0,02%)
Seychelles (0,02%)
Vanuatu (0,02%)
72.423 votos (3,33%)

A. SHAKOUR SHAALAN (EGIPTO)
Samir El-Khouri (Libano)

Bahrein (0,07%)
Egipto (0,45%)
Emiratos Arabes Unidos (0,29%)
Iraq ) (0,56%)
Jamahiriya Arabe Libia (0,53%)
Jordania (0,09%)
Kuwait (0,65%)
Libano (0,11%)
Maldivas (0,02%)
Oman (0,10%)
Qatar (0,13%)
Republica Arabe Siria (0,15%)
Yemen, Reptblica del (0,12%)
70.852 votos (3,26%)

SULAIMAN M. AL-TURKL

Abdallah S. Alazzaz

Arabia Saudita
70.105 votos

Hoo1 ENG PHANG (MALASIA)

Made Sukada (Indonesia)
Brunei Darussalam
Camboya

Fiji

Indonesia

Malasia

Myanmar

Nepal

Reptblica Dem. Pop. Lao
Singapur

Tailandia

Tonga

Vietnam

69.019 votos

(3,22%)

0,11%)
(0,05%)
(0,04%)
(0,97%)
(0,70%)
(0,13%)
(0,04%)
(0,04%)
(0,41%)
(0,51%)
(0,01%)
(0,16%)
(3,17%)

PETER J. NGUMBULLU (TANZANIA)

Peter Gakunu (Kenya)
Angola
Botswana
Burundi
Eritrea
Etiopia
Gambia
Kenya
Lesotho
Malawi
Mozambique
Namibia
Nigeria
Sierra Leona
Sudafrica
Sudan
Swazilandia
Tanzania
Uganda
Zambia
65.221 votos

WANG XIAOYI
G.E. Huayong

China
63.942 votos

THOMAS MOSER (SUIZA)
Andrzej Raczko (Polonia)
Azerbaiyan

Polonia

Republica Kirguisa

Serbia y Montenegro
Suiza

Tayikistan

Turkmenistan

Uzbekistan

61.827 votos

ALEKSEI V. MOZHIN

Andrei Lushin
Rusia, Federacion de
59.704 votos

ABBAS MIRAKHOR

(0,14%)
(0,04%)
(0,05%)
(0,02%)
(0,07%)
(0,03%)
(0,14%)
(0,03%)
(0,04%)
(0,06%)
(0,07%)
(0,82%)
(0,06%)
(0,87%)
(0,09%)
(0,03%)
(0,10%)
(0,09%)
(0,24%)
(3,00%)

(2,94%)

(0,09%)
(0,64%)
(0,05%)
(0,23%)
(1,61%)
(0,05%)
(0,05%)
(0,14%)
(2,84%)

(2,74%)

(REPUBLICA ISLAMICA DEL IRAN)
Mohammed Dairi (Marruecos)

Afganistan, Estado

Islamico del (0,09%)
Argelia (0,59%)
Ghana (0,18%)
Iran, Republica Islamica del (0,70%)
Marruecos (0,28%)
Pakistan (0,49%)
Tunez (0,14%)
53.662 votos (2,47%)
EDUARDO LOYO (BRASIL)

Roberto Steiner (Colombia)

Brasil (1,41%)
Colombia (0,37%)
Ecuador (0,15%)
Guyana (0,05%)
Haiti (0,05%)
Panama (0,11%)
Republica Dominicana (0,11%)
Suriname (0,05%)
Trinidad y Tabago (0,17%)
53.634 votos (2,46%)

B.P. MisraA (INDIA)
Amal Uthum Herat (Sri Lanka)

Bangladesh (0,26%)
Bhutan (0,01%)
India (1,93%)
Sri Lanka (0,20%)
52.112 votos (2,39%)

HecTOR R. TORRES (ARGENTINA)
Javier Silva-Ruete (Perti)

Argentina (0,99%)
Bolivia (0,09%)
Chile (0,41%)
Paraguay (0,06%)
Peru (0,31%)
Uruguay (0,15%)
43.395 votos (1,99%)

DAMIAN ONDO MANE
(GUINEA ECUATORIAL)

Laurean W. Rutayisire (Rwanda)

No se incluyen los votos de Liberia, Somalia ni Zimbabwe, que no estan representados porque su derecho de voto esta suspendido debido a atrasos prolongados frente al FMI.
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Benin (0,04%)
Burkina Faso (0,04%)
Cabo Verde (0,02%)
Camerun (0,10%)
Chad (0,04%)
Comoras (0,02%)
Congo, Republica del (0,05%)

Congo, Republica
Democratica del (0,26%)
Cote d’Ivoire (0,16%)
Djibouti (0,02%)
Gabon (0,08%)
Guinea (0,06%)
Guinea-Bissau (0,02%)
Guinea Ecuatorial (0,03%)
Madagascar (0,07%)
Mali (0,05%)
Mauricio (0,06%)
Mauritania (0,04%)
Niger (0,04%)
Republica Centroafricana (0,04%)
Rwanda (0,05%)
Santo Tomé y Principe (0,01%)
Senegal (0,09%)
Togo (0,05%)
30.749 votos (1,41%)
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SUPERVISION ECONOMICA Y PREVENCION DE CRISIS
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Fl fomento
de economias
sOlidas

a principal funcion del FMI es pro-

mover la cooperaciéon monetaria

internacional y la estabilidad macro-

economica y financiera en los paises
miembros y a escala mundial, como base para
un crecimiento econémico sostenido, que re-
sulta esencial para elevar el nivel de vida y
reducir la pobreza. Ademads de evitar crisis
econdmicas y financieras que pueden gene-
rar desempleo, reducir stubitamente los ingre-
sos y provocar gran sufrimiento humano, esta
labor también entrana impedir las grandes os-
cilaciones de la actividad econémica, las altas
tasas de inflacion y la excesiva volatilidad en
los mercados cambiarios y financieros. Estos
tipos de inestabilidad pueden aumentar la in-
certidumbre y desalentar la inversion, obsta-
culizar el crecimiento econdmico y deteriorar
el nivel de vida.

Una economia de mercado dinamica conlleva necesa-
riamente cierto grado de inestabilidad, ademas de cambios
estructurales graduales. El desafio para las autoridades es
reducir al minimo la inestabilidad sin afectar la capacidad

del sistema econdmico para elevar el nivel de vida a través
de los aumentos de productividad, eficiencia y empleo.

Nuevos centros comerciales, como este en Andhra
Pradesh, estdn surgiendo por toda India.
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La experiencia demuestra que los paises con las tasas mas
altas de crecimiento y empleo y la menor inestabilidad econo-
mica son aquellos que aplican solidas politicas macroeconémicas
(fiscales, monetarias y cambiarias); permiten el funcionamiento
de los mercados, con las politicas estructurales, reglamentarias
y de proteccion social apropiadas; crean instituciones economi-
cas y reglamentarias solidas; estimulan el desarrollo de sistemas
financieros solidos; compilan, cotejan y divulgan datos de alta
calidad, y fomentan una buena gestion de gobierno.

El FMI promueve la estabilidad del sistema financiero inter-
nacional a través de sus tres funciones principales:

Supervision. Al FMI le corresponde la funcion de vigilar
el sistema monetario internacional y que cada pais miembro
cumpla sus obligaciones de aplicar politicas para un creci-
miento ordenado y estabilidad de los precios, ayudar a pro-
mover regimenes cambiarios estables y evitar la manipulacion
de los tipos de cambio, y suministrar informacion al FMI
sobre su economia. El FMI dictamina si las politicas que apli-
can los paises miembros son apropiadas desde el punto de
vista nacional e internacional y alerta a estos paises acerca de
los peligros inminentes, lo que permite adoptar las medidas
correctivas oportunas.

Concesion de préstamos. El FMI presta recursos a paises
con dificultades de balanza de pagos. Los principales objetivos
que se persiguen con los préstamos a los paises de bajo ingreso
son fomentar el crecimiento econémico y reducir la pobreza.

Asistencia técnica y capacitacion. El FMI ayuda a las
autoridades de los paises miembros a desarrollar instituciones
e instrumentos de politica economica solidos.

La supervision en la practica

Dado que practicamente todos los paises del mundo son
miembros del FMI, este se ha convertido en un foro interna-
cional donde los paises pueden analizar la evolucion de sus
respectivas economias y de la economia mundial. En las ulti-
mas décadas, el principal desafio para la estabilidad economica
y financiera se origind en la mayor expansion y complejidad
de los mercados internacionales de capital. Por muchas razo-
nes, la globalizacion financiera es un hecho positivo, en la me-
dida en que brinda oportunidades para encauzar los flujos de
capital privado a fin de financiar la inversion y el crecimiento
en paises que pueden utilizarlos de forma mas productiva. En
principio, la integracion de los mercados de capital permite a
los paises ajustarse a los shocks externos sin tener que recurrir
a fondos oficiales.
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No obstante, los flujos de capital también pueden ser fuente
de volatilidad, sobre todo en mercados emergentes. Las salidas
stbitas de capital crean una nueva clase de crisis, mas dificil
de enfrentar que los desequilibrios en cuenta corriente que el
FMI atendia tradicionalmente mediante préstamos. Para frenar
esas salidas se debe restablecer la confianza de los inversionis-
tas, lo que incluye, en algunos casos, la asistencia financiera de
instituciones internacionales.

La globalizacion financiera también ha incrementado el
riesgo de contagio al crear nuevos cauces —ademas de los
vinculos comerciales tradicionales— por medio de los cuales
los problemas de un pais pueden afectar a otros e incluso pro-
pagarse al sistema economico internacional.

Las tendencias actuales llevan a pensar que la globalizacion
economica y financiera se seguira expandiendo y la participacion
de los mercados emergentes en la economia mundial sera cada
vez mayor. Dentro de este grupo, los gigantes del futuro —India y
China— tienen una importancia sistémica especial, y el envejeci-
miento de la poblacion en los paises industriales, que modificara
los saldos de ahorro e inversion a escala internacional, también
podria incitar al aumento de los flujos de capital transfronterizos.

Para vigilar de cerca esta evolucion, el FMI ha seguido reforzando
su analisis y asesoramiento, con una supervision mas estricta, un
examen mas profundo de los temas cambiarios y un mejor estu-
dio del sector financiero, la sostenibilidad de la deuda y las reper-
cusiones regionales y mundiales. Asimismo ha tomado una serie
de medidas para reforzar sus actividades financieras monetarias y
del mercado de capital (véase el recuadro de la pag. 18), fusionan-
dolas en un nuevo departamento que las reunira en un centro de
excelencia. Una piedra angular de la estrategia del Director Gerente
a mediano plazo es el sector financiero y su mayor integracion con

el analisis macroeconomico del FMI (véase la pag. 7).

Tipos de supervision
Nacional. El FMI celebra consultas, normalmente una vez al
ano, con cada pais miembro para analizar sus politicas eco-
nomicas. Las consultas, que se conocen como “consultas del
Articulo IV” porque se realizan en cumplimiento de lo dispuesto
en ese articulo del Convenio Constitutivo del FMI, se centran en
los tipos de cambio y las politicas fiscales y monetarias del pats;
su balanza de pagos y deuda externa; la influencia de sus politi-
cas en las cuentas externas del pafs y sus repercusiones interna-
cionales y regionales, y el examen de posibles vulnerabilidades.
En vista de la mayor integracion de los mercados financie-
ros mundiales, la supervision del FMI se centra cada vez mas en
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la cuenta de capital y en el sector financiero y bancario. La inde-
pendencia del banco central, la regulacion del sector financiero,
el gobierno de las sociedades y la transparencia y la rendicion de
cuentas en materia de politicas son también objetivos cada vez
mas importantes de la supervision tras las crisis financieras en los
paises de mercados emergentes y en el contexto de la transicion
de una economia planificada a una economia de mercado.

Regional. Como complemento de las consultas con los
paises, el FMI también examina las politicas que se adoptan
en acuerdos regionales, como las de la Unién Econémica y
Monetaria de Africa Central, la Unién Econémica y Monetaria
de Africa Occidental, la Unién Monetaria del Caribe Oriental y
la zona del euro. Ademas, esta prestando mas atencion a temas
de interés comun para los paises de ciertas regiones (por ejem-
plo: Africa subsahariana, Centroamérica, Oriente Medio o los
paises insulares del Pacifico). El debate de los informes técnicos
sobre estos temas permite considerar no solo las politicas adop-
tadas a nivel regional, sino también comparar la evolucion y las
politicas de las distintas regiones y analizar la transmision regio-
nal de shocks. En los tltimos anos, el FMI también ha empe-
zado a publicar los principales resultados de esta supervision en
informes titulados Perspectivas de la economia regional.

Mundial. Ademas de la supervision por paises y regiones, el
FMI hace un seguimiento de las condiciones econémicas mun-
diales, las politicas econémicas de los pai-
ses en su contexto mundial, y la evolucion

indica que continuan los riesgos por el aumento de los desequili-
brios mundiales y el endeudamiento, sobre todo de los hogares.
Ademas de estas revisiones semestrales, el Directorio Ejecutivo
sostiene frecuentes debates informales sobre la evolucion de la
economia y los mercados mundiales. La gerencia y los altos
funcionarios del FMI participan en los debates sobre las poli-
ticas y perspectivas econémicas que sostienen los ministros de
Hacienda, gobernadores de bancos centrales, sus delegados y
otros funcionarios oficiales en diversos grupos y foros, como el
Grupo de los Ocho (G-8) paises industriales, el Grupo de los 24
(G-24) paises en desarrollo y el Foro de Estabilidad Financiera.

Actuar cuanto antes

A veces, para evitar una crisis no basta con emitir una senal de
alerta anticipada; también es necesario actuar sin demora de
forma preventiva. Ademas, con la intensificacion de la integra-
cion economica y financiera y los riesgos de contagio, la super-
vision debe centrarse no solo en los paises vulnerables a crisis,
sino también en el conjunto del sistema. Como de voz imparcial
de la comunidad internacional, el FMI esta llamado a desempe-
far una funcion muy importante en este sentido, haciendo hin-
capié en los principales retos econémicos que tiene que enfrentar
el mundo. Reconociendo esta singular funcion, en las Reuniones
de Primavera de 2006 el CMFI hizo un llamamiento al FMI para

de los mercados internacionales de capital.
También evalua los efectos mundiales de
los principales sucesos economicos y finan-
cieros, entre ellos la evolucion del mercado
petrolero y el comercio. Las principales con-
clusiones de la supervision mundial se pu-
blican dos veces al afio en Perspectivas de la
economia mundial y Global Financial Stability
Report (informe sobre la estabilidad finan-
ciera mundial), que sirven como documen-
tacion para los debates del CMFI.

En la edicion de abril de 2006 de
Perspectivas de la economia mundial se celebro
la continua expansion de la economia mun-
dial y se senalo que superaba las expectati-
vas y se habia generalizado. Por su patrte, la
edicion de abril de 2006 de Global Financial
Stability Report alude a la creciente resistencia
del sistema financiero mundial, pero también
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Fomento de la solidez del sistema financiero

los cauces principales que utiliza el FMI para fomentar la solidez de los sistemas financieros
de sus miembros son: la continua supervisién multilateral y bilateral, el disefio de sus progra-
mas de présiamo y el suministro de asistencia técnica. En un manual publicado por el FMI y el
Banco Mundial en septiembre de 2005, se ofrece informacion sobre temas clave y pracficas
recomendables para evaluar el sector financiero y formular los medidas de politica.

El FMI ha esfado trabajando en la mejora de la supervisién, ampliando su cobertura de
femas del secfor financiero para conocer mejor las fortalezas y debilidades del mismo y por
ende reducir la frecuencia e intensidod de los problemas potenciales.

los programas respaldados por el FMI suelen incluir medidas de refuerzo del sistema fi-
nanciero del pafs miembro. Ademds de prestar asistencia financiera, el FMI ayuda a sus
miembros a reconocer y diagnosticar los problemas del sistema financiero, y elabora estrate-
gias para la reforma sistémica y la reestructuracién de la banca, velando por que sean com-
patibles con las medidas macroecondmicas vy estructurales indicadas y se apoyen en ellas.

la asistencia técnica que presta el FMI ayuda a los paises miembros a insfrumentar de-
terminadas medidas que fortalecerdn su infraestructura financiera. Puede incluir capacitacion
y asesoramiento para la mejora de la gestién monetaria v fiscal; desarrollo de los mercados
cambiarios y de capital; disefio de sistemas de pagos y mecanismos de garantia de depdsi-
tos; desarrollo del marco juridico para la banca, asi como reglas de prudencia y capacida-
des de supervision, y estrategias para la reestructuracion sistémica de la banca.

EL FMI EN FOCO



que adoptara nuevas medidas, entre ellas consultas multilaterales,
a fin de estimular la correccion de los desequilibrios mundiales. El
Director Gerente dijo que ello significaba que el FMI ofreceria un
marco en el que los gobiernos podrian realizar consultas sobre las
consecuencias de sus acciones asi como de su inaccion.

A raiz de las crisis de los anos noventa, el FMI tomo impor-
tantes medidas para centrar mas especificamente la supervision
en la prevencion de las crisis, entre ellas reforzar la supervision
regional y mundial y recomendar a sus miembros que incluyan
en sus politicas mas “amortiguadores”, tales como politicas fis-
cales restrictivas en los tiempos de bonanza que permitan man-
tener un déficit mayor en tiempos dificiles, niveles de reservas
adecuados, sistemas financieros eficientes y diversificados, fle-
xibilidad cambiaria y redes de proteccion social mas eficaces.
También ha puesto en marcha varias iniciativas para reducir la
vulnerabilidad de los paises frente a las crisis:

e En 1999, en parte como respuesta a la crisis de Asia,
el FMI y el Banco Mundial establecieron el Programa de
Evaluacion del Sector Financiero (PESF) que permite anali-
zar por completo el sector financiero de cada pais. El PESF
ayuda a los paises a identificar los puntos fuertes, los riesgos y
los factores de vulnerabilidad de su sistema financiero y a for-
mular medidas de politica apropiadas. El FMI también evalua
los centros financieros offshore, que representan una cuantiosa
proporcion de los flujos financieros mundiales y por ende po-
drian ser importantes para la estabilidad financiera mundial.
Ademas, participa en las iniciativas internacionales para luchar
contra el lavado de dinero y el financiamiento del terrorismo.

» El FMI ha establecido y promueve activamente codigos y
normas sobre la adopcion de practicas 6ptimas para la formu-
lacion de la politica econémica. En el ambito de las normas de
informacion, ha disenado iniciativas para mejorar el suministro
publico de estadisticas confiables, oportunas y completas de los
paises miembros, lo cual ayuda a la toma de decisiones de inver-
sion basadas en una buena informacion y reduce la posibilidad
de que se produzcan shocks capaces de precipitar crisis.

 El FMI ha mejorado su marco analitico para conocer las vul-
nerabilidades de los paises a las crisis, entre ellas las vulnerabi-
lidades del balance; la sostenibilidad de la deuda y la gestion de
liquidez, y el seguimiento de los indicadores de solidez financiera.
Estos analisis buscan mejorar el asesoramiento del FMI sobre la
forma de hacer que las economias sean mas resistentes a los shocks
a fin de ayudar a los paises a determinar si pueden atender el servi-
cio de su deuda externa y publica sin tener que realizar ajustes del
ingreso y del gasto de mas envergadura de lo que seria realista.
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 El FMI ha intensificado sus esfuerzos para promover el buen
gobierno, esencial para un desempetio economico sélido. Se pone
un acento especial en la mejora de la eficiencia y la rendicion de
cuentas del sector ptblico y de los sistemas financieros.

o El FMI esta prestando mas atencion a la vulnerabilidad
generada por el comercio, un factor muy importante para los
paises mas pobres que llevan a cabo programas respaldados
por la institucion. Para ayudar a los paises en desarrollo a su-
perar los efectos a corto plazo de la liberalizacion multilateral
comercial sobre su balanza de pagos, el nuevo Mecanismo de
Integracion Comercial ofrece mas seguridad de acceso a paises
que reunen los requisitos establecidos para obtener recursos
en el marco de las facilidades actuales del FML.

 Para ayudar a los paises de bajo ingreso que no quieren,
0 no necesitan, asistencia financiera del FMI, se cred, en octu-
bre de 2005, el Instrumento de Apoyo a la Politica Economica
(IAPE). El IAPE ayuda a los paises a disenar programas eco-
nomicos efectivos y les permite demostrar su compromiso
con politicas solidas, ya sea para fines internos o para enviar
senales a los acreedores y donantes internacionales.

e También se estda estudiando —para atender los nuevos
desafios y necesidades de los paises de mercados emergentes—
un instrumento que ofrezca un alto nivel de acceso a financia-
miento contingente para paises con politicas macroecondmicas
solidas, deuda sostenible, e informacion transparente, que
siguen siendo vulnerables a shocks.

La transparencia en el FMI

El FMI también ha prestado atencion a la mejora de su pro-
pia rendicion de cuentas al crear, en 2001, una Oficina de
Evaluacion Independiente (véase la pagina 32) y al aumentar,
en el ultimo decenio, la transparencia de sus operaciones y toma
de decisiones. El FMI se ha convertido en una institucion mas
abierta y responsable, y en una importante fuente de informa-
cion para el publico en general y los participantes en los mer-
cados de capital, preservando al mismo tiempo su funcion de
asesor confidencial de sus paises miembros.

El FMI publica la mayor parte de los documentos preparados
para el Directorio Ejecutivo, incluye informacion financiera y opera-
tiva en el sitio de la institucion en Internet, y divulga mas informa-
cion sobre la supervision de las politicas de los paises miembros y
los programas que respalda. Si bien la publicacion de documentos
relativos a los paises miembros requiere el consentimiento del pais
en cuestion, en la mayoria de los casos hay presuncion de publica-
cion, y la gran mayoria de los informes del personal se publican. ®
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ndependientemente de la calidad de

la supervision del FMI y de las politi-

cas econdmicas que implementen

los gobiernos, no es realista pen-
sar que nunca se producira una crisis. De
hecho, toda economia de mercado dinamica
tiende a sufrir alguna. La funcién del FMI
es ayudar a atenuar sus efectos y reducir su
duracion brindando asesoramiento en ma-
teria de politicas y respaldo financiero. Para
contener las crisis el FMI a veces ha tenido
que comprometer un monto sustancial de
recursos. En la mayoria de los casos, esa
inversion ha merecido la pena. Por ejemplo,
el préstamo de US$21.000 millones otorgado
ala Reptiblica de Corea en diciembre de 1997
fue, sin duda, muy cuantioso, pero ayudo a
restaurar la estabilidad financiera a principios
de 1998 y a lograr un solido crecimiento el
ano siguiente. Ademas, Corea reembols6 su
deuda al FMI antes de lo previsto. Asi pues,
en este caso se justifico otorgar asistencia a
gran escala y la operacion resulté un éxito. El
FMI desempend un papel similar en Brasil en
1998 y en Turquia en 2001.

Operadores en la Bolsa de Futuros y Productos de
S&o Paulo, Brasil.
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{Por qué se producen crisis economicas?

La mala suerte, politicas poco acertadas, o una combinacion
de ambos factores pueden crear dificultades de balanza de
pagos en un pais, es decir, situaciones en las que no es posi-
ble obtener suficiente financiamiento para atender los pagos
internacionales en condiciones asequibles. En el peor de los
casos, estas dificultades se intensifican y provocan una crisis.
La moneda del pais puede depreciarse a tal punto que se
pierda la confianza en su valor, con efectos perturbadores y
nocivos sobre la economia nacional, que pueden propagarse
a otros paises.

Las causas de estas dificultades suelen ser variadas y com-
plejas, pero cabe destacar, entre otras, fallas de los sistemas
financieros nacionales, déficits fiscales altos y persistentes,
deuda externa elevada, tipos de cambio inapropiados, catds-
trofes naturales y conflictos armados. Algunos de estos facto-
res pueden incidir directamente en la balanza comercial del
pais, ya sea reduciendo las exportaciones o incrementando las
importaciones. Otros pueden reducir el financiamiento dis-
ponible para las transacciones internacionales, por ejemplo,
induciendo a los inversionistas a desconfiar del pais y pro-
vocando ventas masivas de activos y fugas subitas de capital

hacia el exterior.

Como ayudan los préstamos del FMI
Los préstamos del FMI tienen por objeto brindar un mar-
gen de maniobra a los paises que aplican politicas de ajuste y
reforma a fin de resolver sus problemas de balanza de pagos
y restablecer las condiciones propicias para un crecimiento
econoémico solido. Estas politicas varian segtn las circunstan-
cias de cada pais, especialmente las causas fundamentales de
los problemas. Por ejemplo, ante una caida repentina del pre-
cio de un producto clave de exportacion, un pais quiza solo
necesite una asistencia financiera transitoria mientras se recu-
peran los precios para mitigar el efecto negativo de un ajuste
subito y pronunciado. Si se produjo una fuga de capitales,
habra que abordar las causas de la pérdida de confianza de los
inversionistas: quizas el nivel de las tasas de interés es demasi-
ado bajo, el tipo de cambio esta sobrevalorado o el pais regis-
tra un abultado déficit presupuestario y la deuda parece crecer
con demasiada rapidez, o tal vez el sistema bancario nacional
es ineficiente y esta mal reglamentado.

Para que un pafs miembro —en crisis o sin ella— pueda
recibir un préstamo, las autoridades nacionales y el FMI
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deben acordar un programa de politicas econdmicas (véase el
articulo sobre préstamos y condicionalidad en la pag. 22). Sin
financiamiento del FMI, el proceso de ajuste seria mas dificil.
Por ejemplo, si los inversionistas ya no desean comprar bo-
nos publicos de un pais, el gobierno se vera obligado a redu-
cir sus necesidades de financiamiento —recortando el gasto o
incrementando el ingreso— o a financiar el déficit emitiendo
dinero. En el primer caso, el “ajuste del cinturén” seria ma-
yor sin un préstamo del FMI; en el segundo, se produciria un
aumento de la inflacion, que afectaria sobre todo a los po-
bres. El financiamiento del FMI puede facilitar un ajuste mas
gradual y mejor planeado.

Resolucion de las crisis de la deuda externa
Algunas dificultades de balanza de pagos surgen porque los
paises acumulan deudas insostenibles, es decir, no pueden
atender su servicio aunque apliquen politicas factibles. En
esas circunstancias, el pais y sus acreedores deben encontrar
una forma de reestructurar la deuda; por ejemplo, condiciones
de reembolso mas flexibles, prorroga de los vencimientos o
reduccion del valor nominal de la misma.

Junto con el Banco Mundial, y en el marco de la Iniciativa
para los Paises Pobres muy Endeudados (PPME) y la Iniciativa
para el Alivio de la Deuda Multilateral (véase la pag. 29), el
FMI ha procurado reducir la carga de la deuda de los paises
pobres a niveles sostenibles y sigue promoviendo mecanismos
para resolver de forma ordenada las crisis de la deuda entre
los paises y sus acreedores privados. Ha instado a los emisores
soberanos de bonos en los mercados internacionales a incluir
clausulas de accion colectiva (CAC), que impiden que una mi-
noria de acreedores entorpezca negociaciones de reestructu-
racion aceptables para una amplia mayoria. Ello ha ayudado
a que el uso de CAC se convirtiera en el estandar del mercado
para los bonos soberanos internacionales emitidos en Nueva
York. Asi, la participacién de emisiones con CAC de parte de
paises de mercados emergentes ha aumentado considerable-
mente desde principios de 2004.

Al margen del FMI, se ha desarrollado un sistema de segui-
miento para los “Principios para la estabilidad de los flujos de
capital y la reestructuracion justa de la deuda en los mercados
emergentes”, una iniciativa privada que describe las normas de
participacion y las responsabilidades de los deudores sobera-
nos y sus acreedores privados en materia de prevencion y

resolucion de crisis financieras. W
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FEncarrilar la
economia

1 FMI concede asistencia fi-
nanciera a paises miembros

con problemas de balanza de

pagos para apoyar sus poli-
ticas de ajuste y de reforma, incluida
la asistencia en condiciones concesio-
narias a paises de bajo ingreso. El fi-
nanciamiento se destina a respaldar
la balanza de pagos en general, y no
a fines o proyectos concretos, como
el financiamiento proporcionado por
los bancos de desarrollo. El Directorio
Ejecutivo del FMI tiene que aprobar
toda la asistencia financiera que preste
la institucion.

El volumen del financiamiento del FMI ha
variado mucho: a principios del decenio de
2000 brindo un acceso excepcional a sus re-
cursos a grandes economias de mercados
emergentes que registraban crisis de la cuenta
de capital. Posteriormente, el favorable en-
torno mundial permiti¢ a grandes prestatarios
reembolsar sus obligaciones, lo cual ha redu-

cido el total de crédito de la institucion pen-
diente de reembolso.

Peatones en Sofia, Bulgaria. Las reformas
estructurales en Bulgaria estén encaminadas
mejorar el clima empresarial.
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En el curso de los anos, el FMI ha desarrollado una serie
de instrumentos de préstamo o “servicios” para atender nece-
sidades concretas de los paises miembros. Los préstamos en
condiciones no concesionarias se facilitan a través de cuatro
grandes servicios financieros: los Acuerdos de Derecho de Giro
(Stand-By), el Servicio Ampliado del FMI, el de Complementa-
cion de Reservas y el de Financiamiento Compensatorio (véase
la pag. 25). Los paises de bajo ingreso, por ejemplo, pueden
obtener crédito a una tasa de interés concesionaria a través del
Servicio para el Crecimiento y la Lucha contra Pobreza (SCLP) y,
en casos que escapan a su control, el Servicio para Shocks
Exogenos (SSE). El SSE fue disefiado para paises que no estan
aplicando un programa en el marco del SCLP o que se benefician
del Instrumento de Apoyo a la Politica Economica (IAPE) (véase
lapag. 19). Un IAPE bien encaminado podria facilitar un acceso
rapido al financiamiento del SSE en caso de shocks, aunque
no en forma automatica. Los paises miembros que se recupe-
ran de desastres naturales y conflictos armados también pue-
den solicitar asistencia de emergencia del FMI, quizas a tasas
de interés concesionarias si son de bajo ingreso.

Un pais que no tenga necesidad urgente de balanza de pa-
gos podria tratar como precautorios los acuerdos con el FMI a
fin de poder efectuar giros en caso de necesidad si ha aplicado
las politicas exigidas.

En los ultimos anos, el mayor ntmero de préstamos corres-
ponde al SCLP, pero el mayor volumen de fondos corresponde
a los acuerdos Stand-By. En el contexto de la estrategia a me-
diano plazo del FMI aprobada por el CMFI en las reuniones de
abril de 2006 (véase la pag. 7) también se esta estudiando un
instrumento que ofrezca alto nivel de acceso a financiamiento
contingente para economias de mercados emergentes con
politicas macroeconomicas solidas, deuda sostenible, e infor-
macion transparente, pero aun vulnerables a shocks.

Los servicios financieros en condiciones no concesiona-
rias estan sujetos a una tasa de interés de mercado conocida
como “tasa de cargos basica”, que se basa en la tasa de interés
del derecho especial de giro (DEG) y se revisa semanalmente
teniendo en cuenta las variaciones de las tasas de interés a
corto plazo en los principales mercados internacionales. A los
grandes préstamos se les aplica una prima o “sobretasa”.

El monto que un pais miembro puede obtener varia
segin el tipo de préstamo y se expresa como un multiplo de
su cuota en el FMI. Para casos excepcionales de necesidad de
financiamiento de la balanza de pagos, el FMI también puede
suministrar préstamos por encima de los limites de acceso.
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Divergencias en el crédito del FMI

El crédito proveniente de los préstamos ordinarios del
FMI en condiciones no concesionarias ha disminuido . . .
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. . . en fanto que han aumentado los préstamos concesio-
narios a los paises de bajo ingreso en los Gltimos afios.
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Nota: Los datos corresponden al cierre del ejercicio (30 de abril).
La disminucién del ejercicio de 2006 corresponde a la entrega del
alivio de la deuda multilateral del 6 de enero y del 28 de abril.
1Servicio para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza.

Datos: Departamento Financiero del FMI.

El FMI alienta a los paises a reembolsar sus préstamos por anti-
cipado. Las obligaciones tienen un calendario normal de reem-
bolsos, pero los paises miembros deben efectuarlos antes cuando
ello sea posible.

Condicionalidad de los préstamos del FMI

Cuando un pais recibe un préstamo del FMI, se compromete
a mejorar sus politicas econémicas y financieras, requisito que
se denomina condicionalidad. Este compromiso asegura al
FMI que el préstamo se utilizara para superar las dificultades
economicas del pais prestatario y que este podra reembolsarlo
puntualmente para que otros paises puedan disponer de estos
fondos cuando los necesiten.
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En las afueras de Kabul, Afganistdn, avanza la reconstruccién.

En los ultimos anos, el FMI ha racionalizado las condicio-
nes que conllevan sus préstamos. En septiembre de 2002, el
Directorio Ejecutivo adopté nuevas directrices al respecto, y
subrayé que la condicionalidad debe centrarse en objetivos
macroeconomicos e instrumentos de politica clave y fomen-
tar una mayor identificacion de los paises con los programas.
En un examen reciente se observa que, en efecto, la condiciona-
lidad se esta centrando en objetivos mas concretos y que cada
vez menos programas se suspenden de forma prematura.

Las politicas que han de adoptar los usuarios no solo de-
ben resolver el problema inmediato de balanza de pagos, sino
también sentar las bases para un crecimiento economico sos-
tenible y una estabilidad econémica mas amplia; por ejemplo,
medidas para contener la inflacion, reducir la deuda publica,
o fortalecer el sistema financiero. Puede tratarse también
de medidas para corregir deficiencias estructurales que impi-
den un crecimiento sano, como la liberalizacion de los precios
y del comercio o las mejoras de la gestion de gobierno.

Estas medidas, que en conjunto constituyen el “programa
de politicas” del pais, se describen en la carta de intencion o
el memorando de politica econémica y financiera que acom-
pana a la solicitud de financiamiento. Los objetivos concretos
del programa y las politicas adoptadas dependen de las cir-
cunstancias del pais, pero en todos los casos el objetivo funda-
mental es restablecer o mantener la viabilidad de la balanza de
pagos y la estabilidad macroecondmica, y sentar las bases para
un crecimiento sostenido de alta calidad.
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¢{Coémo se evalua el cumplimiento?

La mayorfa de los préstamos del FMI se otorga mediante desem-
bolsos escalonados, lo que permite verificar que el pais cumple
sus compromisos antes de efectuar los sucesivos desembolsos.
El seguimiento se realiza a través de diversos mecanismos:

e las acciones previas son medidas que el pais acuerda
adoptar antes de que el Directorio Ejecutivo apruebe el préstamo
o concluya la revision del programa (véase mas adelante). Estas
medidas garantizan que el programa tendra los fundamentos ne-
cesarios para el éxito, o que se regresara al buen camino tras una
desviacion con respecto a las politicas acordadas. Algunas de es-
tas acciones son el ajuste del tipo de cambio a un nivel sostenible,
la eliminacion de los controles de precios o la sancion de un pre-
supuesto publico compatible con el marco fiscal del programa.

* Los criterios de ejecucion son condiciones especificas
que deben cumplirse para que el crédito acordado se desem-
bolse. Existen dos tipos de criterios. Los criterios cuantitativos
se refieren normalmente a variables macroeconémicas como las
reservas internacionales, los agregados monetarios y crediticios,
los saldos fiscales y la deuda externa. Por ejemplo, se podria fi-
jar un monto minimo de reservas internacionales netas, un ni-
vel maximo de activos internos netos del banco central o un
tope al endeudamiento publico. Los criterios estructurales se
refieren a las medidas estructurales que son esenciales para el
éxito del programa econémico. Si bien son muy variadas, pue-
den incluir, por ejemplo, medidas especificas para mejorar las
operaciones del sector financiero, reformar la seguridad social o
reestructurar sectores clave como el energético.

* Los criterios cuantitativos pueden complementarse con me-
tas indicativas. Estas suelen fijarse para los ultimos meses de un
programa y, con ciertas adaptaciones, se convierten en criterios de
ejecucion a medida que se afianzan las tendencias economicas.

e Los parametros estructurales se emplean en el caso
de medidas que no pueden supervisarse individualmente lo sufi-
ciente para ser utilizadas como criterios de ejecucion, o para pe-
querios pasos en un proceso crucial de reforma que por si solos
no justificarfan una suspension del financiamiento del FMI.

e La revision de los programas es otro mecanismo im-
portante de seguimiento que permite al Directorio Ejecutivo
realizar una evaluacion general de los avances del programa.
En estas revisiones se analizan las politicas y se introducen en
el programa los cambios que exijan las circunstancias. En al-
gunos casos, un pais puede solicitar una dispensa para no
cumplir criterios de ejecucion, por ejemplo, si ya se han adop-

tado medidas para corregir la desviacion. M

EL FMI EN FOCO



Modalidades de los préstamos del FMI: Términos y condiciones de los servicios financieros

Acuerdos de Derecho de Giro y
Servicio Ampliado del FMI
o Acuerdos de Derecho de Giro (1952)

Se aplica en casos de problemas de balanza de
pagos de corto plazo; la duracion tipica es de 12
a 18 meses, con un maximo legal de tres anos.

Limites de acceso normales: Anual: 100% de
la cuota; acumulativo: 300% de la cuota para
todos los casos de uso de los recursos del FMI
en la Cuenta de Recursos Generales.

Vencimientos (reembolsos esperados)/
(reembolsos obligatorios): 2 4—4 arios/3 Ya—
5 afios.

Cargos: Tasa de cargos basica mas sobretasa ba-
sada en niveles de 100 puntos basicos sobre mon-
tos superiores al 200% de la cuota y 200 puntos
basicos sobre montos superiores al 300%.

Condiciones: Adoptar medidas de politica que
infundan confianza en que el pais miembro po-
dré superar las dificultades de balanza de pagos
en un plazo razonable.

Acceso acumulativo: Mas de un 25% de la cuota
estd sujeto a condiciones mas estrictas (condi-
cionalidad en los tramos superiores de crédito).

Escalonamiento y seguimiento: Desembolsos
trimestrales sujetos al cumplimiento de los cri-
terios de ejecucion y otras condiciones.

e Servicio Ampliado del FMI (1974)
Proporciona asistencia a mas largo plazo en res-
paldo de reformas estructurales encaminadas
a superar dificultades de balanza de pagos de
mayor duracion.

Limites de acceso normales: Anual: 100% de
la cuota; acumulativo: 300% de la cuota para
todos los casos de uso de los recursos del FMI
en la Cuenta de Recursos Generales.

Vencimientos (reembolsos esperados)/(reem-
bolsos obligatorios): 4 '2—7 aios/4'2-10 atios.

Cargos: Tasa de cargos basica mas sobretasa ba-
sada en niveles de 100 puntos basicos sobre mon-
tos superiores al 200% de la cuota y 200 puntos
basicos sobre montos superiores al 300%.

Condiciones: Adoptar un programa trienal, con
reformas estructurales y presentar una declaracion
detallada anual de medidas de politica que debe-
ran adoptarse durante los 12 meses siguientes.

Escalonamiento y seguimiento: Desembolsos
trimestrales o semestrales sujetos a la observan-
cia de criterios de ejecucion y otras condiciones.

Préstamos especiales

¢ Servicio de Complementacién de Reservas
(1997)
Proporciona asistencia a corto plazo para supe-
rar dificultades de balanza de pagos relacionadas
con una pérdida repentina y grave de confianza
de los mercados. Solo se otorga como comple-
mento de un acuerdo ordinario.
Limites de acceso: Ninguno, pero el servicio
se autoriza unicamente si el acceso en el marco
del acuerdo ordinario conexo superase el limite
anual o acumulativo.
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Vencimientos (reembolsos esperados)/(reem-
bolsos obligatorios): 2—2" afnos/2Y2-3 anos.

Cargos: Tasa de cargos basica mas 300 pun-
tos basicos que ascienden a un maximo de 500
puntos basicos después de 22 aros.

Condiciones: Acuerdo ordinario con un pro-
grama conexo y con medidas de politica re-
forzadas para hacer frente a una pérdida de
confianza de los mercados.

Escalonamiento y seguimiento: Servicio dispo-
nible durante un afio; acceso concentrado al co-
mienzo del programa con dos o mas desembolsos.

Servicio de Financiamiento Compensatorio
(1963)

Cubre insuficiencias de los ingresos de expor-
tacion y por concepto de servicios, asi como
excesos de costos de importacion de cereales,
de caracter temporal y por razones que estan
fuera del control de los paises miembros.

Limites de acceso: El 45% de la cuota como
maximo para cada elemento —insuficiencia de
ingresos de exportacion y exceso de costos de
importacion de cereales— con un limite com-
binado del 55% de la cuota.

Vencimientos (reembolsos esperados)/(reem-
bolsos obligatorios): 2 Y4—4 anos/3 Y5 anos.

Cargos: Tasa de cargos basica; no esté sujeto a
sobretasas.

Condiciones: Normalmente, solo pueden ac-
ceder a este servicio los paises miembros que
ya tengan en vigor un Acuerdo de Derecho de
Giro o los que, aparte de la insuficiencia de in-
gresos de exportacion o el exceso de costos de
las importaciones, registren una situacion de
balanza de pagos satisfactoria.

Escalonamiento y seguimiento: Se desem-
bolsa normalmente en un plazo minimo de seis
meses, de conformidad con las disposiciones
de escalonamiento del acuerdo.

Asistencia de Emergencia
Catastrofes naturales (1962): Proporciona
asistencia inmediata a mediano plazo a pai-
ses miembros con dificultades de balanza de
pagos relacionadas con catastrofes naturales.

Situacion de posconflicto (1995): Propor-
ciona asistencia inmediata a mediano plazo
para superar dificultades de balanza de pa-
gos en la etapa posterior a disturbios civiles o
a un conflicto armado internacional.

Limites de acceso: 25% de la cuota, aunque
en casos excepcionales se pueden autorizar
montos mayores.

Vencimientos (reembolsos esperados)/
(reembolsos obligatorios): No tiene expecta-
tivas de reembolso anticipado/34—5 afios.

Cargos: Tasa de cargos basica; no esta sujeta a
sobretasas; si se dispone de recursos, existe la
posibilidad de subvencionar los intereses para
los paises de bajo ingreso.

Condiciones: Esfuerzos razonables por su-
perar las dificultades de balanza de pagos; se

Préstamos
miembros de bajo ingreso
e Servicio para el Crecimiento y la Lucha

centra la atencion en el desarrollo de la capaci-
dad institucional y administrativa con miras a
lograr un acuerdo en los tramos superiores de
crédito o en el marco del SCLP. En el caso de la
asistencia para situaciones de poscontflicto, el
respaldo del FMI formaria parte de una inicia-
tiva internacional concertada para hacer frente
a las secuelas del conflicto.

Escalonamiento y seguimiento: Normalmente
ninguno.

ara paises

contra la Pobreza (1999)

Brinda asistencia a mas largo plazo para superar
dificultades arraigadas de balanza de pagos de ca-
racter estructural; tiene por objeto lograr un creci-
miento sostenido que permita reducir la pobreza.

Limites de acceso: 140% de la cuota; en casos
excepcionales, un 185% como maximo.

Vencimientos (reembolsos esperados)/
(reembolsos obligatorios): No tiene expecta-
tivas de reembolso anticipado/5'2—10 aros.

Cargos: Tasa de interés concesionaria: 0,5% a
1% anual, no sujeta a sobretasas.

Condiciones: Los programas respaldados
por el SCLP se basan en un Documento de
Estrategia de Lucha contra la Pobreza prepa-
rado por el pais en un proceso participativo,
y comprenden medidas macroeconémicas,
estructurales y de reduccion de la pobreza.

Escalonamiento y seguimiento: Desembolsos
semestrales (o0 a veces trimestrales) sujetos al
cumplimiento de los criterios de ejecucion y a
la conclusion de las revisiones.

Servicio para Shocks Exégenos (2005)
Aprobado pero aun no financiado plenamente.
Brindaria asistencia financiera y respaldo a la po-
litica economica de paises de bajo ingreso afecta-
dos por shocks exogenos (cambio de los precios
de productos basicos, desastres naturales y per-
turbaciones del comercio originadas en paises
vecinos). Disponible para paises habilitados para
el SCLP que no tengan vigente un programa en
ese marco; los programas en el marco del SSE
tendrian una duracion de uno a dos aros.

Limites de acceso: 25% de la cuota; limite
acumulativo: 50% de la cuota.

Vencimientos (reembolsos esperados)/
(reembolsos obligatorios): No tiene expecta-
tivas de reembolso anticipado/5 ¥2—10 anos.

Cargos: 0,5% a 1% anual; no sujeto a sobretasas.

Condiciones: Aplicacion de una estrategia de
lucha contra la pobreza y formulacion de un
programa economico integral.

Escalonamiento y seguimiento: Desembolsos
semestrales o trimestrales sujetos al cum-
plimiento de los criterios de ejecucion vy, la
mayoria de las veces, a la conclusion de una
revision.
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ASISTENCIA TECNICA Y CAPACITACION

Transferencia de conocimientos técnicos

1 FMI proporciona asistencia técnica y

capacitacion para mejorar el diseno y la

aplicacion de politicas macroeconémicas y

del sector financiero en los paises miembros
y reforzar la capacidad institucional de sus gobiernos.
La formulacion y ejecucion de politicas economicas
acertadas requieren conocimientos técnicos e institu-
ciones gubernamentales eficaces. Muchos paises en
desarrollo, en particular, necesitan ayuda para me-
jorar sus conocimientos en materia de gestién eco-
némica y asesoramiento con respecto a las politicas,
las reformas y los mecanismos institucionales mas
eficaces y que han dado buenos resultados en otros
paises. El FMI asigna prioridad a la asistencia que
complementa y refuerza sus otras actividades basicas:

la supervision y el otorgamiento de crédito.

El FMI brinda asistencia técnica en las esferas que le com-
peten por medio del envio de misiones de funcionarios, el ser-
vicio de especialistas por periodos cortos, asesores residentes,
centros regionales de asistencia técnica y capacitacion practica
en los paises, en Washington o en sus institutos regionales de
capacitacion (véase el grafico). Dichas esferas incluyen la for-
mulacién y gestion de la politica macroeconémica, politica
monetaria, banca central, sistema financiero, politicas y mer-
cados cambiarios, finanzas publicas y gestion fiscal, y estadis-
ticas macroeconomicas, externas, fiscales y financieras. Todos
los paises miembros pueden beneficiarse de esta asistencia en
forma gratuita, salvo en el caso de los paises que pueden reem-
bolsar al FMI. Casi un tercio del total de asistencia técnica que
presta el FMI se financia mediante fondos externos.

A mediados de los afios noventa, ante el ingreso en el FMI
de varios paises en transicion de economias de planificacion
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central hacia economias de mercado, la asistencia técnica se
increment6 rapidamente. En los dltimos afios, los esfuerzos
del FMI para fortalecer la arquitectura financiera mundial a
fin de reducir el riesgo de crisis y mejorar la gestion y reso-
lucion cuando estas se produzcan han generado nuevas de-
mandas de asistencia técnica de los paises que desean adoptar
normas y codigos internacionales para la gestion financiera,
fiscal y estadistica. La mayor parte de la asistencia técnica se
basa en las recomendaciones que se desprenden del Programa
de Evaluacion del Sector Financiero y los Informes sobre la
Observancia de los Codigos y Normas. La labor del FMI sobre
los centros financieros extraterritoriales y la lucha contra el la-
vado de dinero y el financiamiento del terrorismo también han
requerido asistencia técnica.

Ademas, en los ultimos afios, en coordinaciéon con otros
proveedores bilaterales y multilaterales de asistencia técnica, el
FMI se ha esforzado en brindar oportunamente asesoramiento
y asistencia operativa a los paises en situacion de posconflicto.

Al mismo tiempo, se mantiene la demanda de asistencia por

El FMI comparte conocimientos técnicos

Los departamentos del FMI suministran asistencia
técnica en diversas dreas de especializacién econémica.
(Ejercicio 2006)

Deparfamento de Deparfamento
Sistemas Monetarios de Estadistica

y Financieros 13%

29%

Instituto del FMI

19%
Departamento de Departamento
Finanzas Pablicas Juridico
23% 5%
Ofros
departamentos
11%

Nota: Porcentaje del total de recursos, en afios-persona efectivos.
Datos: Oficina de Gestidn de la Asistencia Técnica, FMI.
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parte de los paises de bajo ingreso en el ambito de los anali-
sis de sostenibilidad de la deuda y la gestion de los programas
de reduccion de la misma, asi como en el disefio y la ejecucion
de los programas para fomentar el crecimiento y reducir la po-
breza. El FMI esta incrementando cada vez mas la asistencia
técnica y la capacitacion a nivel regional. Con la ayuda de do-
nantes, se han establecido cinco centros regionales de asisten-
cia técnica, dos en Africa (y un tercero proyectado), uno en el
Caribe, otro en Oriente Medio y otro en el Pacifico.

Al examinar un informe reciente de la Oficina de Evaluacion
Independiente sobre el programa de asistencia técnica del FMI, el
Directorio Ejecutivo subrayo que dicha asistencia es cada vez mas
importante para las diversas necesidades de los paises miembros,
sobre todo en lo que atanie al disefio y a la implementacion de poli-
ticas, y al fortalecimiento de las capacidades. El Directorio Ejecutivo
observé que una rapida capacidad de reaccion, un asesoramiento
ajustado a las circunstancias de cada pafs miembro y la produccion
de analisis de alta calidad son factores esenciales para la eficacia de
la asistencia técnica. Siguiendo las recomendaciones del informe, el
FMI esta procurando optimizar el orden de prelacion en la asisten-
cia técnica, lograr la participacion activa de las autoridades en las
etapas de disefio y seguimiento, y vigilar mejor los resultados.

Capacitacion

El FMI le asigna mucha importancia al desarrollo de compe-
tencias en los paises miembros a través de la capacitacion. El
Instituto del FMI se encarga de la mayor parte de la capacitacion
que ofrece la institucion. A través de cursos y seminarios, capa-
cita a funcionarios de los paises miembros en los ambitos clave de
gestion de la politica macroeconémica y formulacion de politicas
fiscales, financieras y relativas al sector externo. Los funcionarios

del Instituto del FMI ofrecen dicha capacitacion junto con fun-

W4 1oy uomay Bbaig

Capacitacién en el Instituto del FMI en Brasilia, Brasil.
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Reforma de los sistemas de pagos de Africa

Como parte de una estrategia de reforma del sector financiero,
Botswana, Ghana, Namibia, Sierra leona y Swazilandia estén mo-
dernizando sus sistemas de pagos y liquidacién. Gracias a una dona-
cién del gobierno de Japon, el Depariamento de Sistemas Monetarios
y Financieros del FM| colocé un asesor en sistemas de pagos regiona-
les en Botswana a fin de presfar asistencia a esfos paises en la moder-
nizacién. Dicho asesor ha colaborado con las autoridades nacionales
en las siguientes fareas:

e Formular las leyes en que se basardn los nuevos sistemas de

pagos.

e Poner en funcionamiento cémaras de compensacion electréni-
cas, fransferencias elecirénicas de fondos y sistemas de liquide-
cién bruta en fiempo real (LBTR), junfo con ofros mecanismos y
sistemas de fransferencia electrénica de fondos.

e Crear normas, reglas, reglamentos y procedimientos para la
prestacion de los diversos servicios de pagos.

Una caracteristica fundamental del proyecto es su convergencia
con iniciativas financieras similares de la Comunidad del Desarrollo
de Africa meridional y la Zona Monetaria del Africa Occidental,
dentro del objetivo general de integrar los sistemas de pagos nacio-
nales a fin de crear una fuerte red fransfronteriza regional. Se han
logrado buenos avances hacia ese objefivo. Por ejemplo, como
resuliado del proyecto, Bofswana y Swazilandia pusieron en
précfica nuevos sistemas de LBTR.

cionarios de otros departamentos y, en algunos casos, profesores
0 expertos externos. Tienen cierta preferencia las solicitudes de
funcionarios provenientes de paises en desarrollo y en transicion.

Ademas de la capacitacion que se ofrece en la sede, el FMI
organiza cursos y seminarios a través de institutos y progra-
mas regionales. Actualmente hay cuatro centros regionales de
capacitacion: El Centro Regional Conjunto de Capacitacion
para América Latina en Brasil, el Instituto Multilateral Africano
en Tunez, el Instituto Regional de Capacitacion del FMI en
Singapur y el Instituto Multilateral de Viena. El FMI también
ha establecido programas de capacitacion en colaboracion con
China y el Fondo Monetario Arabe.

En el ejercicio 20006, el Instituto del FMI, con la asistencia de
otros departamentos, dicté 143 cursos, a los que asistieron casi
4.600 funcionarios. Gran parte de la capacitacion se brindé en
los institutos regionales. La capacitacion en la sede sigue siendo
importante; alli se dictan en general cursos mas largos, que re-
presentan una tercera parte de las semanas-participante. El resto
de la capacitacion se llevo a cabo en el exterior, fuera de la red de
centros regionales del FMI, como parte de la cooperacion entre
el Instituto del FMI y los programas de capacitacion nacional o

regional, asi como en la forma de ensefianza a distancia. M
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Por una vida
mejor

esde la segunda guerra mun-
dial, la economia internacional

ha registrado una expansion

continua, generando prospe-
ridad y sacando de la pobreza a millones de
personas, sobre todo en Asia. Sin embargo,
persisten enormes retos. En Africa, en parti-
cular, el avance en la lucha contra la pobreza
ha sido limitado en las ultimas décadas, y en
algunos paises incluso se han producido re-
trocesos. Se proyecta que en los proximos 25
anos la poblacién mundial crecera en torno
a los 2.000 millones de personas, princi-
palmente en las economias en desarrollo.
Muchas de estas personas estan condenadas
a vivir en la pobreza a menos que los propios
paises de bajo ingreso y la comunidad inter-

nacional realicen un esfuerzo concertado.

Coordinacion de la asistencia para el desarrollo
El FMI desemperia una funcion crucial en los paises de
bajo ingreso, donde su labor tiene como objetivo cen-
tral ayudar a promover la estabilidad y el crecimiento
economicos, y por ende reducir la pobreza de manera
radical y duradera. En esa tarea, el FMI colabora estre-
chamente con el Banco Mundial, el principal organismo
internacional que se ocupa de la pobreza. Juntas, es-
tas instituciones estan ayudando a los paises de bajo in-

Mujer con su hijo en Sumbe, Angola.
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greso a alcanzar los Objetivos de Desarrollo del Milenio (ODM)
para 2015 (véase recuadro) mediante asesoramiento en politica
econdmica, asistencia técnica, concesion de crédito, alivio de la
deuda y respaldo para la liberalizacion comercial.

El FMI ha centrado sus esfuerzos en ayudar a los paises a me-
jorar sus propias politicas y el apoyo financiero externo en un
marco de estabilidad macroeconémica. En este contexto, los
insta a formular y analizar otros marcos que sirvan como base
para sus estrategias de reduccion de la pobreza. El FMI tam-
bién ofrece a los paises de bajo ingreso asesoramiento sobre la
gestion del impacto economico de las entradas de ayuda, un
aspecto esencial dado que, en 2005, los principales paises do-
nantes ofrecieron un considerable aumento de la asistencia ex-
terna a los paises en desarrollo para la proxima década. Por el
lado de los donantes, el FMI integra asociaciones multilaterales
para el desarrollo con miras a hacer mas previsibles los flujos de
ayuda y lograr una mayor coherencia administrativa y de politi-
cas de los socios en el desarrollo.

Desde 1999, tres iniciativas han sido vitales para impulsar
el respaldo financiero del FMI y del Banco Mundial a los pai-
ses de bajo ingreso:

e El Documento de Estrategia de Lucha contra la Pobreza
(DELP), redactado por el pais prestatario, establece la estrategia de
politica preparada por el propio pais y constituye la base para el
crédito concesionario del FMI y del Banco Mundial.

* La Iniciativa para los Paises Pobres muy Endeudados
(PPME), creada en 1996 y reforzada en 1999, en virtud de la
cual los acreedores ofrecen un alivio de la deuda en forma coor-
dinada con miras a restablecer la sostenibilidad de la misma.

e La Iniciativa para el Alivio de la Deuda Multilateral
(IADM), en virtud de la cual el FMI, la Asociacion Internacional
de Fomento del Banco Mundial (AIF) y el Fondo Africano de
Desarrollo (FAID) cancelaran el 100% de sus titulos de deuda
de ciertos paises para ayudarles a alcanzar los ODM.

El enfoque de los DELP es una estrategia integral de los pai-
ses para reducir la pobreza. Tiene por objeto establecer los
vinculos esenciales entre paises de bajo ingreso, sus socios do-
nantes, y las politicas de desarrollo necesarias para alcanzar los
ODM. Los DELP constituyen la base operativa del crédito con-
cesionario del FMI y el Banco Mundial y del alivio de la deuda
en el marco de la Iniciativa para los PPME. En el caso del FMI,
el crédito se concede a través del Servicio para el Crecimiento
y la Lucha contra la Pobreza (SCLP).

Los paises de bajo ingreso preparan sus estrategias mediante
un proceso en el que participan las partes interesadas nacionales
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y los socios externos en el desarrollo. Los DELP, que se actuali-
zan como minimo cada cinco anos y se someten a evaluaciones
anuales, describen las politicas macroecondmicas, estructura-
les y sociales que los paises prevén aplicar, asi como su financia-
miento. Una vez formulado y aprobado el DELP, el pais puede
recibir préstamos de la Cuenta Fiduciaria del SCLP y alivio de la
deuda en el marco de la Iniciativa para los PPME.

La Iniciativa para los PPME se reforzo en 1999 a fin de ofre-
cer un alivio mas rapido, profundo y amplio de la deuda para
los paises de bajo ingreso, y fortalecer los nexos entre el ali-
vio de la deuda y la reduccion de la pobreza, sobre todo por
medio de politicas sociales. Como elemento central de la
Iniciativa reforzada, los paises deben realizar esfuerzos con-
tinuos por lograr la estabilidad macroeconomica e introdu-
cir reformas estructurales y sociales, incluido un aumento del
gasto en programas sociales, como educacion y salud. Hasta
la fecha, 29 paises han alcanzado el punto de decision de la
Iniciativa PPME reforzada y la comunidad internacional se ha

Los Objetivos de Desarrollo del Milenio
En septiembre de 2000, los jefes de Estado de 189 paises fir-

maron la Declaracién del Milenio, mediante la cual se adop-
faron los Objetivos de Desarrollo del Milenio (ODM), un
conjunto de ocho mefas concretas para reducir la pobreza me-
dida segin los ingresos, refrenar ofras penurias y promover el
desarrollo sostenible. Los ocho ODM procuran para 2015:

1) Reducir a la mitad la pobreza exirema y el hambre en
comparacion con 1990.

2) Alcanzar la educacién primaria universal.

3) Eliminar las desigualdades de género.

4) Reducir la mortalidad infantil.

5) Mejorar la salud materna.

6) Combatir el VIH/SIDA, el paludismo y ofras enfermedades.

7) Garantizar la sostenibilidad del medio ambiente.

8) Fomentar una asociacion mundial para el desarrollo.

Posteriormente, en una reunién de lideres mundiales celebrada
en Monterrey, México, en marzo de 2002, se llegd a un enten-
dimiento sobre la estrategia general necesaria para alcanzar los
ODM. El Consenso de Monterrey fue el primer paso de un nuevo
acuerdo entre los paises desarrollados v en desarrollo que sub-
raya sus obligaciones mutuas en la consecucién de estos obieti-
vos. Se insté a los paises en desarrollo a mejorar sus politicas y
gestion de gobierno y a los paises desarrollados, a incrementar
su respaldo, sobre todo proporcionando més asistencia de mejor
calidad y ofreciendo un mayor acceso a sus mercados.
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Alumnos de Aldeas Infantiles SOS en Lusaka. A principios de 2006,
Zambia recibié un alivio de la deuda por US$581 millones en virtud de
la Iniciativa para el Alivio de la Deuda Multilateral.

comprometido a otorgarles un alivio del servicio de la deuda
por un valor nominal de US$59.000 millones. Se prevé que la
asistencia PPME reducira en dos tercios el valor presente neto
de la deuda de estos paises. Ademas, 19 PPME alcanzaron el
punto de culminacion, en el que el alivio de la deuda se vuelve
irrevocable. Recientemente se identificaron otros 11 paises
que cumplen los criterios de ingresos y endeudamiento de la
Iniciativa PPME, segun los datos del final de 2004, y podrian
solicitar asistencia en virtud de dicha Iniciativa.

La IADM complementa la asistencia brindada en el marco
de la Iniciativa para los PPME. Entro en pleno vigor en el FMI
el 5 de enero de 2006. Entre los paises habilitados para reci-
bir este alivio figuran los PPME que han alcanzado el punto de
culminacion de esa Iniciativa (es decir, el punto en que pue-
den recibir la totalidad del alivio PPME). y los que, sin ser
PPME, tienen un ingreso per capita igual o inferior a US$380.

Hasta la fecha se ha otorgado un alivio por US$3.700 millo-
nes a 21 paises: 19 PPME que ya alcanzaron el punto de cul-
minaciéon (Benin, Bolivia, Burkina Faso, Camerun, Etiopia,
Ghana, Guyana, Honduras, Madagascar, Mali, Mauritania,
Mozambique, Nicaragua, Niger, Rwanda, Senegal, Tanzania,
Uganda y Zambia) y dos que no son PPME (Camboya y
Tayikistan). En 2006, otros paises podriar. reunir los requisi-
tos para el alivio en el marco de la TADM. Malawi, Santo Tomé
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y Principe, y Sierra Leona deberan alcanzar su punto de culmi-
nacion de PPME en 2006, y por ende reunir los requisitos para
el alivio IADM.

Mientras que el objetivo de la Iniciativa PPME era restable-
cer la sostenibilidad de la deuda de los paises pobres mas en-
deudados, la TADM va mas alla y permite cancelar la totalidad
de la deuda elegible (la desembolsada hasta el final de 2004 y
pendiente de pago en el momento en que el pais retine sus re-
quisitos) a fin de liberar recursos adicionales que les permitan
alcanzar los ODM. Al contrario de la Iniciativa PPME, que su-
ponia una actuacion concertada de los acreedores, la IADM no
exige ningtn alivio de los acreedores oficiales o privados o de
instituciones multilaterales distintas del FMI, la AIF y el FAfD.

Para que los paises obtengan los beneficios potenciales del
alivio de la deuda, sera crucial ayudarlos a evitar un endeuda-
miento excesivo en el futuro. Deben equilibrar la necesidad de
incrementar el gasto para alcanzar los ODM con el riesgo de
un nuevo sobreendeudamiento. El marco de sostenibilidad de
la deuda de paises de bajo ingreso, formulado conjuntamente
por el FMI y el Banco Mundial en 2004, puede ayudar a acree-
dores y deudores a evaluar el riesgo de una acumulacion insos-
tenible de la deuda. El marco compara unos indicadores clave
de la deuda con ciertos umbrales (relacionados con la calidad
de las politicas e instituciones de los paises deudores) y con su
comportamiento en casos de shocks; ya se ha convertido en una
herramienta importante para guiar el asesoramiento del FMI en
materia de politicas a los paises de bajo ingreso.

Proximos pasos

Si bien los paises que tienen, o han suscrito, acuerdos en el
marco del SCLP presentan mejoras acusadas en los resultados
macroeconomicos, la mayorfa de los paises de bajo ingreso es-
tan lejos de lograr el crecimiento sostenido que se requiere para
alcanzar los ODM en 2015. En el tercer Global Monitoring
Report, un informe anual de seguimiento del FMI y del Banco
Mundial sobre la evclucion de los paises, se indica que los avan-
ces han sido desiguzles. Una buena noticia son los indicios de
reduccion de la mortalidad infantil en 9 de los 10 paises en
desarrollo examinados, y la disminucion, por primera vez, de
las tasas de infeccion de VIH/SIDA en paises de alta prevalen-
cia como Haiti, Ugenda y Zimbabwe. Ademas, se observa un
gran aumento de las tasas de matricula en la escuela primaria.
Sin embargo, muchcs paises, especialmente de Africa y América
Latina, ain no han alcanzado una reduccion significativa de
la pobreza y en el sur de Asia la mejora de los indicadores del
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desarrollo humano ha sido insuficiente. El informe, publicado
en 20006, destaca que el crecimiento econémico, mas y mejor
ayuda, las reformas del comercio y la optimizacion de la gestion
de gobierno son esenciales para alcanzar los ODM.

Por su parte, el FMI sigue examinando la eficacia de sus
instrumentos de ayuda a los paises de bajo ingreso. Si bien el
SCLP sigue siendo el principal instrumento, para aquellos que
han avanzado en la estabilizacion de su economia y ya no re-
quieren asistencia financiera, el FMI creo, en octubre de 2005,
el Instrumento de Apoyo a la Politica Economica (IAPE), que
permitira ayudarles a diseniar programas economicos efica-
ces. La aprobacion de estos programas por parte del Directorio
Ejecutivo del FMI servira como senal —para los donantes,
bancos multilaterales de desarrollo y mercados— del apoyo de
la institucion a las politicas del pais. Ese apoyo y sefiales sobre
los resultados y perspectivas de los paises pueden servir como
base para las decisiones de terceros que afectan, por ejemplo,
el flujo de asistencia externa, incluido el alivio de la deuda.

En diciembre de 2005, el FMI cre¢ el Servicio para Shocks
Exogenos (SSE) para brindar apoyo a las politicas y asistencia fi-
nanciera concesionaria a los paises de bajo ingreso afectados por
shocks que escapan a su control (véase la pag. 23). En el caso
de los paises de bajo ingreso con dificultades de balanza de pa-
gos originadas por desastres naturales, reformas del comercio
multilateral o en situacion de posconflicto, el FMI ha activado
mecanismos de apoyo —el Servicio Financiero de Emergencia
para Catastrofes Naturales, que es subsidiado, el Mecanismo de
Integracion Comercial (MIC) y la Asistencia de Emergencia a
Paises en Etapa de Posguerra— en condiciones concesionarias.

En virtud de la estrategia a mediano plazo (véase la pag. 7),
que los paises miembros apoyaron en las reuniones de abril de
2006, el FMI perfeccionara sus funciones en los paises de bajo
ingreso. Primero, se centrara en aspectos cruciales para la esta-
bilidad macroeconémica de cada pais, racionalizara la division
de funciones con el Banco Mundial y ofrecera condiciones
mas flexibles en sus servicios de crédito. Segundo, estudiara la
congruencia de los flujos de ayuda proyectados con la estabi-
lidad macroeconomica y los costos estimados de alcanzar las
metas de desarrollo de los paises, y sera mas claro con los do-
nantes. Tercero, ayudara a velar por que los beneficiarios del
alivio de la deuda no vuelvan a acumular una deuda excesiva.

La Ronda de Doha y otras cuestiones comerciales

El comercio puede ser mucho mas vital que la asistencia para la
prosperidad de los paises en desarrollo, y el FMI sigue destacando

SEPTIEMBRE DE 2006

la importancia mundial de la Ronda de Doha de negociaciones co-
merciales (iniciada en 2001). Si no se alcanza un acuerdo en Doha,
el crecimiento mundial serd menor y la economia mundial, menos
resistente a los shocks. En el marco de los ODM, el FMI tiene mu-
cho interés en ver un resultado auspicioso a partir de la Ronda de
Doha. Los programas de reduccion de la pobreza se beneficiarian
con un acuerdo que haga realidad la promesa de Doha, sobre todo
una importante reforma de las politicas agricolas de los paises de
alto ingreso. En sus reuniones de abril de 2006 el FMI pidio a los
paises que procuren llegar a un acuerdo de liberalizacion comer-
cial de gran alcance que permita a los paises pobres aprovechar
plenamente las oportunidades que brinda la integracion mundial
y abogo por que la Ronda concluya a fines de 2006.

Por su parte, el FMI ha tomado medidas para favorecer la aper-
tura del sistema de comercio internacional. En el ejercicio 2005
el Directorio activé el MIC para ayudar a los paises a superar dé-
ficits de balanza de pagos derivados de la aplicacion de la Ronda
de Doha o, en general, medidas de liberalizacion comercial no dis-
criminatorias adoptadas por otros paises. El MIC permite a los
miembros del FMI solicitar asistencia financiera en el marco de los
servicios actuales de la institucion para hacer frente a necesidades
temporales de la balanza de pagos relacionadas con el comercio.

Por ejemplo, al expirar el Acuerdo sobre los Textiles y el
Vestido de la Organizacion Mundial de Comercio a fines de
2004, la Republica Dominicana obtuvo apoyo en el marco del
MIC, convirtiéndose en el segundo pais que lo hizo después de
Bangladesh. En la actualidad se estan llevando a cabo conver-
saciones con otros paises. La disponibilidad de asistencia en el
marco del MIC ayudara a calmar los temores de algunos paises
en desarrollo con respecto a un resultado de gran alcance en la
Ronda de Doha que ejerza una presion indebida sobre ellos.

Para contribuir a asegurar que los paises aprovechen plena-
mente las oportunidades que ofrece la liberalizacion multilate-
ral del comercio, el FMI:

e Ha suministrado asistencia técnica en ambitos como la
reforma aduanera, la reforma tributaria y arancelaria, y el me-
joramiento de los datos.

e Ha contribuido al diagnostico de los obstaculos para la
integracion comercial en los paises menos desarrollados como
parte de un programa encabezado por el Banco Mundial.

e Haidentificado los posibles riesgos y ayudado a los paises
a comprender los beneficios de la integracion internacional.

* Haevaluado el impacto de las reformas comerciales (por ejem-
plo, el efecto de la reduccion de las subvenciones agricolas, la erosion
de preferencias y la gradual eliminacion de las cuotas textiles). W
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LA OFICINA DE EVALUACION INDEPENDIENTE

Mayor transparencia y rendicion de cuentas del FMI

n julio de 2001 el Directorio Ejecutivo establecié la

Oficina de Evaluacion Independiente (OEI) para obte-

ner informacion independiente, objetiva y pertinente so-

bre el desempeno del FMI. La OEI ha elaborado una serie
de informes detallados sobre el quehacer de la institucion, que se
utilizan para evaluar como realiza su labor el FMI y facilitar la for-
mulacion de los cambios convenientes en las politicas y practicas.
La OEI es independiente del Directorio Ejecutivo, la gerencia y el
personal técnico del FMI. Esta constituida por el director, Thomas
A. Bernes; 12 funcionarios, la mayoria de los cuales no tenia vincu-
los previos con el FMI, y algunos consultores.

En el sitio de la OEI en Internet (www.imf.org/ieo) se brinda in-
formacion sobre las funciones de la Oficina, las labores realizadas,
los proyectos en marcha, informes de evaluacion, seminarios y ac-
tividades de divulgacion. Asimismo, se ofrece la posibilidad de que
los interesados (autoridades nacionales, catedraticos, organizaciones
no gubernamentales y otros miembros de la sociedad civil) partici-
pen en la definicion del programa de trabajo de la OEI y de los obje-
tivos de estudios especificos, y aporten informacion pertinente para
dichos estudios.

La OEI prepara su programa de trabajo a partir de discusiones
internas y consultas externas de amplia base. El borrador de los do-
cumentos de todas estas evaluaciones se publica en el sitio web de
la OEI para que el publico formule comentarios. En el recuadro
(derecha) figuran los estudios en marcha y los concluidos.

Atendiendo a las sugerencias de sectores interesados y de los di-
rectores ejecutivos, la gerencia y el personal del FMI, la OEI ha ela-
borado una amplia lista de temas susceptibles de evaluacion que
podrian anadirse al programa de trabajo a mediano plazo.

Evaluaciones concluidas

e Uso prolongado de los recursos del FMI.
Funcién del FMI en las crisis de la cuenta de capital de Coreq,
Indonesia vy Brasil.
¢ Reordenamiento fiscal en programas respaldados por el FMI.
Funcién del FMI en Argentina en el perfodo 1991-2001.
Eficacia del mecanismo del Documento de Estrategia de Lucha
contra la Pobreza y el Servicio para el Crecimiento y la Lucha
contra la Pobreza.
Asistencia técnica del FMI.
Enfoque del FMI para la liberalizacion de la cuenta de capital.
Programa de evaluacién del sector financiero.
Asistencia del FMI a Jordania.
La supervision multilateral del FMI.

Evaluaciones en curso

e Condicionalidad estructural del FMI.
Funcién del FMI en la deferminacién del monto de los recursos
externos para los paises de Africa subsahariana.

e Asesoramiento del FMI en materia de politica cambiaria.

En 2006, la OEI misma fue evaluada por un panel externo
independiente. Basandose en el informe del panel, el Directorio
Ejecutivo concluyo que la OEIL ha sido util para el FMI y
se ha granjeado el apoyo decidido de muchos sectores interesa-
dos. El panel también identifico varias areas que podrian
reforzarse, las cuales estan siendo objeto de seguimiento. El
Directorio Ejecutivo también convino en que el FMI sigue nece-
sitando una oficina de evaluacion independiente, ya que aporta
nuevas enseflanzas y facilita la gestion y supervision por parte

del Directorio. H

Cémo reforzar la supervision del FMI: Lecciones de las sltimas evaluaciones de la OEI

La OFl acaba de concluir dos evaluaciones relativas a la supervision,
que es una actividad principal del FMI. Esfas se centraron particular
mente en el Programa de Evaluacion del Sector Financiero (PESF) y
la supervision multilateral. En los informes se destacan varios elemen-
tos positivos, entre ellos la alta calidad del andlisis que contienen los
productos de la supervisién multilateral, y la mejora indiscutible de la
capacidad del FMI para realizar una supervision del sector financiero
gracias al PESF. Asimismo, se sefialan varias dreas importantes de
la supervisién en general que se pueden mejorar.

Para los PESF, los principales desafios son los siguientes:

® Verificar que en el futuro se hayan incluido todos los paises de im-
portancia sistémica.

® Abordar las cuestiones transfronterizas (que hasta el momento casi
no se han atendido).
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¢ Tomar medidas para mejorar la infegracién con la supervision bilateral
global, que hasta el momento ha sido dificil.

En cuanto a la supervisién multilateral, la evaluacién concluye que
el trabajo del FMI no ha estado a la altura de su potencial. Se reco-
miendan modificaciones para:
® Obtener una mejor infegracién de las dimensiones financiera y ma-

croeconémica, asi como entre el andlisis bilateral y multilateral y las

formulas de politica.

® lograr una mayor orientacién de los productos del FMI hacia sus
clientes a través de una mayor simplificacién y concentracién en
sus necesidades, mensajes mds cortos y mds claros, y una estrate-
gia de comunicaciones reforzada.

* Acrecentar el efecto del Directorio Ejecutivo y el CMFl en la
supervision multilateral, junfo con un mejor aprovechamiento de los
grupos de paises més pequefios en los que participa el FMI.
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El FMI: Datos basicos

Principales indicadores del FMI (il 30 de abril de 2006, salvo que se indique lo contrario)!

Miembros 184 paises Acuerdos de préstamo en vigor
Sede Washington, D.C. Acuerdos de Derecho de Giro 10
Directorio Ejecutivo 24 miembros Servicio Ampliado del FMI 1

Servicio para el Crecimiento y la Lucha

Total de empleados
contra la Pobreza y Servicio

Total de cuotas

Aproximadamente 2.700
US$310.000 millones (DEG 213.500 millones)

para Shocks Exogenos (SCLP-SSE) 27
Cuotas Principales prestatarios
1 ()
o Ezi‘;‘i%%gﬁzs d(elft; :i)del total) Turquia US$13.100 millones (DEG 8.900 millones)
? Indonesia US$7.600 millones (DEG 5.200 millones)
Recursos prestables Uruguay US$1.900 millones (DEG 1.300 millones)
Recursos no comprometidos US$216.600 millones (DEG 147.200 Ucrania US$1.100 millones (DEG 734 millones)

utilizables? millones) Serbia y Montenegro US$965 millones (DEG 656 millones)
Capacidad de compromiso US$176.600 millones (DEG 120.100 Alivio de la deuda para los paises pobres muy endeudados (PPME) al 30 de abril de 2006
futura a un ano? millones)

Se cumplieron todos los criterios

Lineas de crédito* y se alcanzo el punto de culminacion 19 paises
Crédito por acuerdos de US$50.000 millones (DEG 34.000 Szt el puinits dle el e st
Ty —— millones) no se han cumplido criterios adicionales
para alcanzar el punto de culminacion 10 paises
Reservas Cumplen los criterios de ingresos y deuda
Saldos financieros de precaucion®  US$11.200 millones (DEG 7.600 millones) para fines de 2004 y quiza deseen
solicitar un alivio de la deuda PPME 11 paises

Otros activos

Tenencias de oro
Valor en los libros del FMI
Valor de mercado

Costo total del alivio de la deuda para 29 PPME
que ya han alcanzado el punto de decision

Costo para el FMI de 29 PPME que ya han
alcanzado el punto de decision

103,4 millones de onzas finas
US$8.600 millones (DEG 5.850 millones)
US$66.600 millones (a US$644,0/onza)

US$41.300 millones (en VPN a fines de 2005)

US$3.100 millones (en VPN a fines de 2005)

Asistencia en virtud de la Iniciativa para el Alivio de la Deuda Multilateral (IADM)

Beneficiarios de la asistencia IADM 20 paises

Asistencia que incluye crédito de la Cuenta de
Recursos Generales pendiente de reembolso

Asistencia que incluye crédito del SCLP-SSE
pendiente de reembolso US$3.700 millones (DEG 2.400 millones)

Total 1US$3.800 millones (DEG 2.500 millones)

Crédito pendiente de reembolso
Crédito total®
A paises de bajo ingreso en
condiciones concesionarias
A otros paises miembros

US$34.100 millones (DEG 23.100 millones)

1US$5.800 millones (DEG 3.900 millones) US$136,2 millones (DEG 89,8 millones)

US$28.300 millones (DEG 19.200 millones)

Notas:

1Las cifras en dolares de EE.UU. se calculan a razon de DEG 1 = US$1,47106 (28 de
abril de 2006) y se redondean.

2Recursos utilizables menos saldos no desembolsados en virtud de los acuerdos existentes.

3Medida de los recursos disponibles para nuevos compromisos financieros en el afio
entrante, equivalente a los recursos utilizables no comprometidos mas las recompras
programadas para ese aiio menos un saldo prudencial que se ha fijado en US$50.300
millones (DEG 34.200 millones) al cierre del ejercicio 2006.

4El FMI tiene dos lineas de crédito a las que puede recurrir si necesita mayor liquidez: los
Acuerdos Generales para la Obtencion de Préstamos (AGP) y los Nuevos Acuerdos para la
Obtencion de Préstamos (NAP). Estas lineas de crédito se activaron por ultima vez en 1998.

SEl FMI acumula saldos precautorios, compuestos de reservas y una cuenta especial para con-
tingencias, para protegerse y proteger a sus acreedores de pérdidas derivadas de una eventual falta
de pago de los préstamos.

Datos: Departamento Financiero del FMIL

Organigrama del FMI

Comité Monetario y

Comité para el Desarrrollo
Financiero Internacional

Junta de Gobernadores del FMI'y el Banco Mundial’

Directorio Ejecutivo Oficina de Evaluacién

Independiente

Director Gerente
Subdirectores Gerentes

Oficina de Oficina de Oficina de Inversiones Oficina de
Auditoria e Gestion de la Plan de Jubilacién Presufues?o y
Inspeccién Internas ~ Asistencia Técnica del Personal Planificacién

Departamentos regionales Departamentos funcionales y de servicios especiales Informacién y enlace Servicios de apoyo

Departamento de Africa

Departamento de Asia
y el Pacifico

Departamento de
Europa

Oficinas en Europa

Departamento de Oriente
Medio y Asia Central?

Departamento del
Hemisferio Occidental

Departamento de
Elaboracién y Examen
de Politicas

Departamento de
Estadistica

Departamento de
Estudios

Departamento de
Finanzas Piblicas

Departamento de
Mercados Internacionales
de Capital?

Departamento de
Sistemas Monetarios y
Financieros?

Departamento
Financiero

Departamento Juridico
Instituto del FMI

Instituto Multilateral
Africano

Instituto Multilateral
de Viena

Instituto de
Capacitacién de
Singapur

Departamento de
Relaciones Externas

Oficina del FMI en |as
Naciones Unidas®

Oficina Regional para
Asia y el Pacifico3

1Se conoce oficialmente como Comité Ministerial Conjunto de las Junfas
de Gobermadores del Banco y del Fondo para la Transferencia de Recursos

Reales a los Paises en Desarrollo.

Departamento de
Recursos Humanos

Departamento de
Secretaria

Departamento de Tecnologia
y Servicios Generales

2los actividades de estos departamentos se estan fusionando.
3Adjunta a la Oficina del Director Gerente.
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Perspectivas
de la econo-
mia mundial
es el producto
de un singular
ejercicio de
recopilacion y andlisis de informacion
realizado por el personal del FMI para
orientar iniciativas clave y servir a los
paises miembros. Se publica al menos
dos veces al afio en inglés, espaiiol,
francés, y drabe en sus paginas se
presentan un cuadro completo de la
situacion economica internacional y
perspectivas futuras. Respaldado por la
experiencia y los recursos de mis de
1.100 economistas del FMI, Perspectivas
de la economia mundial constituye una
referencia obligada para los especialistas
en el tema.

US$54,00 20006 riistica.
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En este volumen se recalca que un considerable aumento de la
ayuda externa serd necesario pero no suficiente para alcanzar

los Objetivos de Desarrollo del Milenio. También serdn cruciales
una gestion macroeconomica acertada de los beneficiarios de

la ayuda y el apoyo de los donantes. Entre los asuntos que

se abordan en los documentos y en el resumen figuran: la rel-
acion entre ayuda, crecimiento y reduccion de la pobreza; la
posibilidad de que un cuantioso aumento de la ayuda perjudique
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