
tasa de crecimiento más alta de los veinte últimos años.
Esta aceleración se distribuyó ampliamente entre los
grupos de países más avanzados y en desarrollo, pero el
crecimiento del comercio de las economías en transi-
ción sufrió una ligera desaceleración.

Como consecuencia de la crisis de Asia se produjo
un acusado descenso de los flujos netos de capital pri-
vado hacia las economías de mercados emergentes
(cuadro 2). Dichos flujos habían registrado un nivel 
récord de US$240.000 millones en 1996, de los cua-
les Asia había recibido más del 40%. Tras una nueva 
subida en el primer semestre de 1997, los flujos netos
se redujeron drásticamente a medida que la crisis co-
braba mayores dimensiones y, para el conjunto del año,
se situaron en unos US$70.000 millones menos que 

en 1996. Los flujos netos a los países
en desarrollo de Asia se redujeron 
en más de US$60.000 millones para
situarse en torno a US$40.000 mi-
llones, el menor nivel de afluencia
desde 1992. Este nivel no descendió
tanto en los países en desarrollo del
Oriente Medio ni en Europa, mien-
tras que en los países de África y
América y las economías en transi-
ción se produjo efectivamente un 
aumento. En el primer trimestre de
1998, la entrada neta de capitales en
los países de mercados emergentes se
mantuvo en niveles próximos a los
registrados a finales de 1997, que 
ya eran más bajos.

La notable disminución de los
flujos de capital a las economías de
mercados emergentes de Asia, aun-
que se vio amortiguada en cierta 
medida por un aumento del financia-
miento de fuentes oficiales, obligó a
realizar importantes ajustes en la ba-
lanza de pagos de estos países. Para
el conjunto de los países en desarro-
llo de Asia, el déficit en cuenta co-
rriente se redujo en casi US$30.000
millones en 1997. Y, a principios de
1998, los países más afectados por la
crisis —Corea, Indonesia y Tailan-
dia— ya registraban superávit en
cuenta corriente. En el año 1997, 
el aumento del déficit en cuenta 
corriente en varios países de América
Latina, como consecuencia del incre-
mento de la inversión extranjera 
directa, fue el principal contrapunto
a las disminuciones de estos déficit
en los mercados emergentes de Asia
(cuadro 3). Sin embargo, a finales 

de 1997 y principios de 1998, en varias economías
avanzadas —entre las que destaca Estados Unidos— 
y los países exportadores de petróleo, la balanza en
cuenta corriente comenzó a dar señales de deterioro.

La inflación de los precios al consumidor se redujo
aún más en los principales grupos de países en 1997
(véase el gráfico 2). A este descenso contribuyó la debi-
lidad de los precios de los productos básicos, incluidos
los del petróleo. A principios de 1998, los precios del
petróleo volvieron a bajar; de hecho, en abril de 1998 
y medidos en DEG, dichos precios se situaban en nive-
les en torno a un 31% más bajos que el año anterior,
mientras que los precios de otros productos básicos 
habían bajado un 20% durante el mismo período. En
cierta medida, los descensos fueron consecuencia de la
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disminución de la demanda de productos básicos en los
países asiáticos sumidos en la crisis; la fuerte deprecia-
ción de las monedas de estos países puede haber dado
lugar también a descensos de los precios en moneda 
extranjera de sus exportaciones de productos básicos.

El cambio de rumbo de los flujos financieros hacia
mercados bien establecidos tras la eclosión de la crisis,
unido a las perspectivas de una menor inflación, contri-
buyó a un descenso importante de las tasas de interés a
mediano y largo plazo en los países industriales a finales
de 1997 y principios de 1998, que registraron en algu-
nos casos los niveles más bajos de los últimos 50 años.
Estas mejores condiciones financieras, sobre todo en
Estados Unidos y Canadá y Europa occidental, redun-
daron a su vez en un aumento de las ganancias en los
mercados de acciones, en los que muchos índices vol-
vieron a alcanzar niveles récord. Todo ello contribuyó a
fomentar el crecimiento de la demanda interna en los
países industriales al mismo tiempo que las exportacio-
nes netas comenzaron a sentir los efectos adversos de la
crisis asiática.

En los mercados de divisas, tras un cierto fortaleci-
miento inicial en 1997/98, el yen volvió a sufrir presio-
nes de venta durante la mayor parte del período como
consecuencia de la inquietud de los mercados con res-
pecto al avance de la recuperación económica en Japón.
Tras bajar a ¥127 por dólar de EE.UU. al final de abril
de 1997, el yen repuntó con vigor en mayo y principios
de junio para alcanzar un máximo de ¥110 por dólar de
EE.UU. Posteriormente, a medida que la recuperación
perdió impulso a mediados de año y la situación del
sector financiero nacional comenzó a suscitar inquie-
tud, el yen volvió a debilitarse; al final de abril de 1998
ya se había depreciado a ¥132 por dólar. Aunque el
marco alemán siguió bajando frente al dólar en 1997 y
principios de 1998, la depreciación del tipo de cambio
efectivo nominal fue moderada. La cotización de la 
libra esterlina registró un fuerte aumento en 1997 
y principios de 1998 debido, sobre todo, a factores 
cíclicos de corto plazo.

Las economías avanzadas
En 1997, las divergencias cíclicas entre las economías
avanzadas siguieron siendo considerables. La actividad
económica fue vigorosa en Estados Unidos y el Reino
Unido, operando ambas economías a niveles próximos
a la plena capacidad y registrando las tasas de desem-
pleo más bajas en muchos años. En las principales 
economías de Europa continental se observó un forta-
lecimiento del crecimiento en el segundo semestre de
1997 y a principios de 1998, pero en la mayoría de 
estos países los márgenes de capacidad no utilizada 
siguieron siendo bastante amplios. En Japón, la econo-
mía comenzó a dar señales de deterioro después del
primer trimestre de 1997, entrando en una recesión en
el último trimestre del año con una contracción del

producto en el primer trimestre de 1998 equivalente a
un 5,3% en cifras anualizadas. El impacto de la crisis de
Asia sobre las economías avanzadas varió sobre todo en
función de dos factores. El primero, la importancia de
los lazos comerciales y financieros con las economías en
crisis, lazos que son en general más estrechos en la re-
gión de Asia y el Pacífico3. El segundo fue la situación
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una política fiscal mucho más restrictivas en octubre 
y noviembre de 1997, lo que permitió restablecer la
confianza y frenar la sangría de las reservas de divisas.
En Argentina, el crecimiento del producto fue robusto
—un 8!/2%— y los precios se mantuvieron estables en
general. Al igual que en Brasil, en octubre comenzaron
a surgir presiones en los mercados financieros, produ-
ciéndose una notable corrección del mercado de valores
y un aumento de los diferenciales de la deuda soberana.
En México, la crisis asiática exacerbó notablemente la
volatilidad del mercado de divisas y de las tasas de inte-
rés. Una subida significativa y temporal de estas últimas
contribuyó a estabilizar el tipo de cambio, aunque el
peso volvió a marcar nuevos mínimos frente al dólar 
de EE.UU. en febrero de 1998. En Chile, el peso co-
menzó a sufrir presiones en diciembre, pero se esta-
bilizó a finales de enero, tras una moderada interven-
ción en el mercado de divisas y una notable subida de
las tasas de interés.

En la región del Oriente Medio y Europa, las reper-
cusiones directas de la crisis de Asia fueron limitadas,
produciéndose descensos temporales de las cotizaciones
de las acciones en algunos países y un aumento de los
diferenciales de interés de la deuda negociada en los
mercados internacionales. En la República Islámica de
Irán, el crecimiento del PIB real fue más lento (3!/4% en
1997 frente a 4#/4% en 1996) como consecuencia del 
estancamiento de las exportaciones no petroleras y los
recortes en los gastos de capital del gobierno asociados
a la disminución de los ingresos procedentes del petró-
leo y a los retrasos en las reformas estructurales. En
Turquía, el crecimiento se mantuvo en torno al 7% en
1997, mientras que en Egipto, el éxito de las medidas

de estabilización macroeconómica y reforma estruc-
tural de los últimos años coadyuvó a un repunte del
crecimiento que se situó en el 5%. Jordania siguió co-
sechando los frutos de la exitosa implementación de 
los planes de estabilización y reforma, manteniéndose
un robusto crecimiento del producto; la inflación si-
guió reduciéndose y también disminuyó el déficit en
cuenta corriente.

El crecimiento económico en África en 1997 fue 
de sólo un 3!/4%. Este decepcionante resultado tuvo su
origen principalmente en el impacto que produjeron 
en varios países el mal tiempo, el descenso de los pre-
cios de los productos básicos y, en algunos casos, los
conflictos armados. Entre los países más grandes de la
región, Sudáfrica registró una desaceleración del creci-
miento que se situó en el 1#/4% en 1997, debido a la 
falta de vigor de la demanda interna y externa. Nigeria
también se vio afectada por la falta de vigor de la de-
manda interna, agravada por la pérdida de confianza 
de los inversionistas extranjeros. En Argelia, la desacele-
ración del crecimiento fue notable, debido sobre todo
al impacto de la sequía sobre la agricultura y a nuevos
retrasos en la recuperación de la actividad industrial. 
En Kenya, el debilitamiento del crecimiento se debió
en parte a las presiones que sufrieron los mercados 
financieros como consecuencia de la incertidumbre 
política. La inflación siguió estando controlada en la
mayor parte de la región.

Las economías en transición
En 1997, tanto Rusia como los países en transición en
su conjunto registraron tasas de crecimiento positivas
por primera vez en ocho años. En este grupo de países,
el producto creció en torno a 1#/4% y la inflación se 
redujo al 27% aproximadamente, señal de los avances
logrados desde principios de la década en materia de 
estabilización y reforma en la mayoría de los países.

Los efectos secundarios de la crisis de Asia fueron
más evidentes en Rusia, Ucrania y, entre los países bál-
ticos, en Estonia. En Rusia, donde el rublo comenzó 
a sufrir ataques especulativos a finales de octubre y 
noviembre, y de nuevo a finales de enero de 1998, las 
autoridades defendieron con éxito el tipo de cambio
elevando notablemente las tasas de interés, tras lo cual
el mercado de valores sufrió acusados descensos. Las
presiones se produjeron a pesar de que la balanza en
cuenta corriente se hallaba próxima al equilibrio, y 
se debieron a la persistente debilidad de la situación
fiscal, caracterizada por la escasa recaudación de ingre-
sos, la inquietud en torno a la forma en que podría
evolucionar la balanza de pagos si no se ponía freno 
al desequilibrio fiscal, y un descenso de los precios del
petróleo. En Ucrania, aunque 1997 parece haber puesto
al alcance de la mano la posibilidad de reducir la infla-
ción a un solo dígito y obtener tasas de crecimiento
positivas, la insuficiencia del ajuste fiscal se tradujo en
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Gráfico 4

Iniciativa para la reducción de la deuda de los PPME

Primera etapa

• El Club de París accede a una reprogramación de los flujos en las actuales  
   condiciones de Nápoles, es decir, se reprograman los pagos del servicio de la deuda  
   reprogramable que venza en el período de consolidación de tres años (reducción
   de  hasta un 67% de los vencimientos reprogramables en valor neto actualizado).

• Otros acreedores bilaterales y comerciales conceden un tratamiento por lo
   menos  similar.

• Las instituciones multilaterales siguen otorgando apoyo financiero para el ajuste en
   el  marco de programas de ajuste respaldados por el Banco Mundial y el FMI .

• El país establece una primera trayectoria trienal de resultados satisfactorios
   (puede  tenerse en cuenta el historial previo a la puesta en marcha de la Iniciativa).

Punto de decisión

• La operación de reducción del saldo de la deuda del
   Club de París (en las condiciones  de Nápoles) no basta
   para que la deuda global del país resulte viable a más
   tardar en el punto de culminación: el país solicita
   respaldo adicional al amparo de la Iniciativa para los
   PPME y los Directorios del FMI y del Banco Mundial
   determinan si está habilitado al efecto.

HabilitadoAcuerdo final

• La operación de
   reducción del saldo de la
   deuda del Club de París
   en las condiciones  de
   Nápoles (reducción de
   hasta el 67% del valor
   neto actualizado de la
   deuda reestructurable) y
   el tratamiento similar
   concedido por otros
   acreedores bilaterales y
   comerciales permite al
   país alcanzar el objetivo
   de la viabilidad de la
   deuda a más tardar en
   el punto de culminación:
   el país no puede recibir
   asistencia en el marco de
   la Iniciativa para los PPME.

Casos ambiguos

• En los casos ambiguos,
   en que existen dudas sobre
   la posibilidad de lograr la  
   viabilidad a más tardar en
   el punto de culminación
   mediante una operación
   de reducción del saldo de
   la deuda en las
   condiciones de Nápoles,
   se ofrecería al país una 
   nueva reprogramación de
   los flujos en las
   condiciones de Nápoles.

• Si, en el punto de
   culminación, se logran los
   resultados previstos o
   resultados aún  mejores,
   los acreedores del Club de
   París concederían al país
   una operación de
   reducción del saldo de la
   deuda en las condiciones
   de Nápoles, y otros
   acreedores bilaterales y
   comerciales le brindarían
   un tratamiento similar.

• Si los resultados en el
   punto de culminación son
   peores de lo previsto, el
   país podría  recibir
   respaldo financiero
   adicional en el marco de
   la Iniciativa para la
   reducción de la deuda de
   los PPME para que pueda
   encontrar solución al
   problema de la deuda
   insostenible.

• El Club de París sobrepasa las condiciones de Nápoles
   para ofrecer una reducción  más favorable de la deuda
   de hasta el 80% del valor neto actualizado.

• Otros acreedores bilaterales y comerciales otorgan al
   país un tratamiento por lo menos similar.

• Los donantes y las instituciones multilaterales ofrecen
   un mayor respaldo adoptando  medidas transitorias.

• El país establece un segundo historial de resultados
   satisfactorios en el marco de   programas respaldados
   por el FMI y el Banco Mundial.

Segunda etapa

• Todos los acreedores actúan en forma coordinada
   para brindar suficiente asistencia y  reducir así la deuda
   del país a un nivel viable.

• El Club de París otorga una reducción aún mayor del
   saldo de la deuda reprogramable, que puede llegar
   al 80% del valor neto actualizado.

• Otros acreedores bilaterales y comerciales otorgan al
   país un tratamiento por lo menos similar con respecto
   al saldo de la deuda.

• Las instituciones multilaterales adoptan las medidas
   necesarias para reducir el valor neto actualizado de sus
   títulos de deuda, teniendo en cuenta la asistencia
   brindada por los acreedores no multilaterales y su
   condición de acreedor privilegiado.

Punto de culminación



Durante el ejercicio 1997/98, la demanda de 
asistencia técnica y servicios de capacitación que ofrece
el FMI se mantuvo en un nivel elevado. La asistencia
técnica siguió centrándose en los aspectos monetarios 
y fiscales de la gestión macroeconómica, pero también
se trataron otros temas, como las estadísticas, la legisla-
ción financiera, la organización y las operaciones finan-
cieras del FMI y la tecnología informática (gráfico 5).
En la prestación de la asistencia técnica participaron
muchos departamentos del FMI, y el Comité de Asis-
tencia Técnica —integrado por funcionarios de alto
rango de cada uno de los departamentos funcionales,
regionales y de apoyo— asesoró a la Gerencia del FMI
sobre las prioridades y las políticas de asistencia, y coor-
dinó las actividades que, en esta materia, realizan los
distintos departamentos. Con respecto a la asistencia
sobre el terreno, la prestación de los servicios se enco-

mendó a los propios funcionarios del FMI y a asesores
contratados por períodos cortos o largos.

En la sede del FMI y también en el extranjero, el
Instituto del FMI y los departamentos que prestan asis-
tencia técnica y servicios de capacitación ofrecieron cur-
sos y seminarios sobre una amplia gama de temas. El
programa impartido por el Instituto en la sede durante
1997/98 incluyó cursos básicos, intermedios y avanza-
dos de programación y políticas financieras, cursos de
menor duración sobre temas especializados como las
políticas cambiarias y la fijación de metas monetarias y
de inflación, así como un seminario de alto nivel sobre
la reforma comercial y la integración regional en África.
Además, otros departamentos funcionales —incluidos
los Departamentos de Finanzas Públicas, Asuntos Mone-
tarios y Cambiarios, Elaboración y Examen de Políticas,
y Estadística— ofrecieron seminarios y cursos sobre 
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asciende a un máximo de DEG 34.000
millones, que también es el monto
máximo combinado disponible en el
marco de los dos mecanismos. En el
cuadro 11 se presentan los montos
de los acuerdos de crédito de los
participantes en los NAP, que se 
basan, como criterio predominante,
en la solidez económica relativa, 
medida en función de las cuotas
efectivas en el FMI de los participan-
tes. Los acuerdos de crédito en el
marco de los NAP pueden activarse
a favor de cualquier país miembro
del FMI, sea o no participante, en
circunstancias similares a las contem-
pladas en los AGP, con la salvedad
de que la activación de los AGP a 
favor de los no participantes está su-
jeta además a la condición de que,
tras celebrar consultas con los parti-
cipantes, el Director Gerente consi-
dere que los recursos del FMI son insuficientes.

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

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

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

período que puede extenderse hasta un año en el caso
de que sobrevengan dificultades excepcionales de ba-
lanza de pagos atribuibles a la necesidad de financia-
miento a corto plazo a gran escala resultante de la pér-
dida repentina y perturbadora de la confianza de los
mercados. Los giros en el marco del SCR se efectúan
en el contexto de un acuerdo de derecho de giro o de
un acuerdo ampliado, pero no están sujetos a un límite
específico expresado como porcentaje de la cuota. Se
espera que las recompras (es decir, los rembolsos) 
en el marco del SCR se efectúen dentro del plazo de 
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Coeficiente de liquidez del FMI; 1983–98
(Porcentaje; 31 de diciembre)

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

Monto
Participante (Millones de DEG)

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

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

Total 17.000,0

Acuerdo paralelo con Arabia Saudita 1.500,0

Total 18.500,0



(DEG 2.900 millones). El acuerdo a favor de Corea 
—el mayor en la historia del FMI— incluyó DEG 10.000
millones disponibles hasta diciembre de 1998 en el
marco del SCR. También se aprobaron acuerdos de 
derecho de giro por un total de DEG 600 millones a
favor de Cabo Verde, Estonia, Letonia, Ucrania y Uru-
guay19. Al 30 de abril de 1998, 14 países mantenían
acuerdos de derecho de giro con el FMI, por los que se
había comprometido un total de DEG 28.300 millo-
nes, de los cuales no se había utilizado un saldo de
DEG 12.400 millones (cuadros II.2 y II.3 del apéndice II).

En 1997/98 se aprobaron cuatro nuevos acuerdos
ampliados, en virtud de los cuales se comprometieron 
recursos por un total de DEG 2.800 millones, a favor
de Argentina, Pakistán, Panamá y Yemen. El acuerdo a
favor de Argentina (DEG 2.100 millones) fue el de ma-
yor volumen aprobado durante el año20. Asimismo, se
aumentó en DEG 300 millones el monto del acuerdo
ampliado a favor de Filipinas. Los acuerdos ampliados a
favor de Pakistán y Yemen se aprobaron en conjunción
con acuerdos en el marco del SRAE. Al 30 de abril 
de 1998, 13 países mantenían acuerdos ampliados, para 
los que se habían comprometido recursos por un total
de DEG 12.300 millones, de los cuales no se había 

utilizado un saldo de DEG 6.800 millones (cuadros II.2
y II.4 del apéndice II).

En total, en 1997/98 los nuevos compromisos de re-
cursos del FMI en el marco de acuerdos de derecho de
giro y acuerdos ampliados ascendieron a DEG 30.400
millones (incluido el aumento del acuerdo ampliado a
favor de Filipinas). De este total, casi el 90% fue apro-
bado a favor de países asiáticos afectados directamente
por la crisis financiera desatada en la región.

Servicios especiales y compras directas
Los servicios especiales del FMI comprenden el SFCC 
y el servicio de financiamiento de existencias regulado-
ras; este último no ha sido utilizado desde 1983. En
1997/98 ningún país miembro utilizó el SFCC. En 
una reunión celebrada en noviembre de 1997, los di-
rectores propusieron que se reexaminaran los méritos
del SFCC. En 1997/98, tres países (Albania, Rwanda y
Tayikistán) efectuaron compras por un total de DEG 30
millones en el marco de la política del FMI sobre asis-
tencia de emergencia a países en etapa de posguerra.

SAE y SRAE
En 1997/98, el FMI siguió proporcionando respaldo
financiero en condiciones concesionarias a los países
miembros de bajo ingreso mediante el SRAE21. En
1997/98 se aprobaron ocho nuevos acuerdos en el
marco del SRAE, por los que se comprometió un to-
tal de DEG 1.700 millones (a favor de Camerún, Côte
d’Ivoire, Mongolia, Nicaragua, Pakistán, Senegal,
Uganda y Yemen) (cuadros II.1 y II.5 del apéndice II).
Al 30 de abril de 1998 estaban en vigor 33 acuerdos 
en el marco del SRAE. El monto acumulado de recur-
sos comprometidos en todos los acuerdos aprobados en
el marco del SAE y del SRAE (excluidas las sumas no
desembolsadas en el marco de acuerdos vencidos y can-
celados) ascendía a un total de DEG 10.300 millones al
30 de abril de 199822, frente a un total de DEG 8.800
millones un año antes. El total de desembolsos efectua-
dos en el marco del SRAE en 1997/98 ascendió a 
DEG 1.000 millones, frente a un total de DEG 700
millones en 1996/97; al 30 de abril de 1998 el total
acumulado de desembolsos en el marco del SAE y del
SRAE ascendía a DEG 8.100 millones.

El SRAE se ha financiado principalmente por medio
de aportaciones en forma de préstamos y donaciones de
los países miembros a la Cuenta Fiduciaria del SRAE, 
administrada por el FMI, y por medio de los recursos 
del SAE depositados en la Cuenta Especial de Desem-
bolsos (CED). Los recursos del SAE se facilitaron en
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1Excluidas las compras en el tramo de reserva.

Recompras

Compras1

Gráfico 7

Compras y recompras; ejercicios
cerrados el 30 de abril de 1983–98
(Miles de millones de DEG)

19Las autoridades de Cabo Verde, Estonia, Filipinas, Letonia y
Uruguay han indicado su intención de no efectuar giros en el marco
de sus respectivos acuerdos, los cuales tienen carácter precautorio.

20Las autoridades argentinas han indicado su intención de no efec-
tuar giros en el marco del acuerdo, que tiene carácter precautorio.

21El SAE ha sido suprimido y el último acuerdo anual en el marco
de este servicio financiero venció en diciembre de 1996.

22Los compromisos acumulados en el marco del SAE ascendían a
DEG 1.800 millones, y los correspondientes al SRAE a DEG 8.500
millones.



conjunción con préstamos efectuados
con recursos de la Cuenta Fiduciaria
del SRAE hasta febrero de 1994,
cuando el Directorio decidió no apro-
bar nuevos compromisos de recursos
del SAE en virtud de acuerdos en el
marco del SRAE. Al 30 de abril de
1998, el total de recursos de la CED
desembolsados en relación con acuer-
dos en el marco del SAE y del SRAE
ascendía a DEG 2.200 millones.

La ampliación y prórroga de la
Cuenta Fiduciaria del SRAE, con el
fin de elevar el total de recursos pres-
tables a DEG 10.100 millones, entró
en vigor el 23 de febrero de 1994,
con el financiamiento proporcio-
nado por una amplia gama de países
miembros del FMI. Al 30 de abril 
de 1998, el total de recursos com-
prometidos efectivamente por los
prestamistas para el otorgamiento 
de préstamos a través de la Cuenta
Fiduciaria del SRAE ascendía a 
DEG 9.700 millones. El período 
para formular compromisos de prés-
tamos a través de la Cuenta Fiduciaria del SRAE a favor
de países habilitados se extiende actualmente hasta el
31 de diciembre del año 2000, inclusive, y los desem-
bolsos podrán efectuarse hasta el final del 2003.

Las aportaciones con destino a la Cuenta de Subven-
ción permiten otorgar préstamos con cargo a la Cuenta
Fiduciaria del SRAE a una tasa de interés muy conce-
sionaria (actualmente 0,5% anual). El valor total de las
aportaciones bilaterales para subvenciones se estima en
DEG 3.700 millones. Además, a principios de 1994 
el Directorio transfirió DEG 400 millones de la CED 
a la Cuenta de Subvención. El valor de esta contribu-
ción del FMI, incluidos los intereses que devengará, se
estima en DEG 600 millones.

Los recursos disponibles en la Cuenta de Subven-
ción, deducidas las subvenciones ya desembolsadas, 
aumentaron de DEG 1.562 millones al 30 de abril 
de 1997 a DEG 1.629 millones al 30 de abril de 1998. 
En 1997/98 se efectuaron pagos de intereses a los 
prestamistas con recursos de la Cuenta Fiduciaria del
SRAE por un total de DEG 172 millones, de los cuales
DEG 23 millones se financiaron con intereses pagados
por los prestatarios de la Cuenta Fiduciaria y el resto 
—DEG 149 millones— con recursos de la Cuenta de
Subvención.

En el apéndice II (cuadros II.1, II.5 y II.10) se pre-
senta información detallada sobre los acuerdos en el
marco del SAE y el SRAE y sobre los acuerdos de ob-
tención de préstamos y las aportaciones para subven-
ciones destinadas a la Cuenta Fiduciaria del SRAE.

Fondo Fiduciario SRAE-PPME
El Fondo Fiduciario SRAE-PPME se creó en febrero
de 1997 para otorgar donaciones o préstamos, o am-
bos, a países miembros que reúnan los requisitos ne-
cesarios para obtener asistencia en el marco de la Inicia-
tiva para la reducción de la deuda de los países pobres
muy endeudados (PPME) y para subvencionar la tasa
de interés de operaciones del SRAE transitorio a favor
de países miembros habilitados para recibir asistencia 
en el marco de este servicio financiero (véase el capí-
tulo IX). Se han recibido aportaciones para este Fondo
Fiduciario de seis países. Para acelerar la aplicación de 
la Iniciativa para los PPME, el Directorio modificó 
el instrumento de creación de la Cuenta Fiduciaria 
del SRAE a fin de permitir la transferencia de hasta
DEG 250 millones de la Cuenta de Reservas de la
Cuenta Fiduciaria del SRAE a la CED para financiar
operaciones especiales del SRAE, siempre que no se
disponga de otros recursos. Todos los acreedores de la
Cuenta de Préstamos de la Cuenta Fiduciaria del SRAE
dieron su asentimiento a dicha transferencia. Asimismo,
para aumentar los recursos disponibles en el marco del
Fondo Fiduciario SRAE-PPME, el Directorio decidió
que no se rembolsen a la CRG los costos de adminis-
tración de la Cuenta Fiduciaria del SRAE correspon-
dientes a 1997/98 y se transfieran DEG 40,7 millones
de la Cuenta de Reservas de la Cuenta Fiduciaria del
SRAE al Fondo Fiduciario SRAE-PPME. El Directorio
también decidió que no se efectuarían rembolsos a la
CRG en 1998/99 y autorizó transferencias trimestrales
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SAE y SRAE
Fondo Fiduciario
Servicio para la transformación sistémica
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Gráfico 8

Saldo total pendiente de rembolso del crédito
del FMI a los países miembros; ejercicios cerrados
el 30 de abril de 1983–98
(Miles de millones de DEG)
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Departamento de
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Departamento del
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Instituto del FMI
(82)1,2
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Finanzas Públicas

(118,5)
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y Cambiarios (85)

Departamento
Jurídico (44)

Departamento de
Estudios (97,5)

Departamento de
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Departamento de
Relaciones Externas

(63)

Oficina Regional
para Asia y el
Pacífico (4)

Oficina del FMI en
las Naciones Unidas

(3)

Oficina
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 Departamento de
Administración (204)  

Departamento de
Secretaría (96)
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Servicios de

Informática (58)

Dirección de
Servicios

Lingüísticos (97,5)
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Internas (17)
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DEPARTAMENTOS
REGIONALES
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SERVICIOS ESPECIALES
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Departamento de
Tesorería (138)

Director Gerente

Subdirectores Gerentes
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Planificación (17)
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Políticas (143,5)

Secretaría de
Asistencia Técnica

(6)
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    Nota: Organigrama al 30 de abril de 1998. Se indica entre paréntesis el número de funcionarios de plantilla presupuestados.
    1El Instituto apoya la labor del Instituto Multilateral de Viena, un centro de capacitación con sede en la capital austríaca.
    2A partir de mayo de 1998 se creó un nuevo centro regional de capacitación, el Instituto Regional de Capacitación de Singapur, que desarrolla
sus actividades con el respaldo del Instituto del FMI.
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capital se aprobaron US$27,2 millones para proyectos
que se iniciarían en el ejercicio 1998 y US$17,0 millo-
nes para la tercera parte del proyecto de remodelación
de edificios (fase III). En el cuadro 19 se indica el costo
estimado de las principales actividades del FMI. Los

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

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

(Millones de dólares de EE.UU.)

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Junta de Gobernadores
(4,0)

Supervisión (28,5)

Uso de los recursos
del FMI (21,1)

Asistencia técnica (16,5)

Relaciones
externas (4,7)

Apoyo
administrativo (18,2)

Directorio Ejecutivo (7,1)

Gráfico 10 
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ejercicio 1998
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personal autorizado permitirá que el FMI, además de
cumplir diversas tareas prioritarias, reduzca el altísimo
número de horas extraordinarias no remuneradas que
trabajan muchos funcionarios y los saldos de días de li-
cencia acumulados. Con el fin de reanudar la estrategia

a mediano plazo de ajuste presupuestario en la esfera
del personal, los puestos adicionales autorizados para
atender la crisis asiática se eliminarán una vez que ésta
pierda intensidad y el trabajo en la institución vuelva a
niveles más normales. El incremento excepcional del
número de profesionales que participan en el Programa
para Economistas tiene por objeto aumentar la flexibili-
dad de la institución a mediano plazo y reconstituir las
filas de economistas. A pesar del aumento del personal
autorizado, el presupuesto para 1998/99 respeta la 
actual política de ajuste manteniendo los gastos admi-
nistrativos relativamente invariables, en términos reales,
con respecto al presupuesto 1997/98. En el gráfico 11
se presenta el presupuesto administrativo en términos
nominales y reales. El presupuesto de capital refleja la
continuación de los planes para concluir proyectos de
construcción de envergadura, modernizar las instalacio-
nes y el equipo de procesamiento electrónico de datos,
y otros programas a mediano plazo.

Proyectos de construcción
La ampliación del edificio de la sede (fase III) está prác-
ticamente terminada y el personal que ocupaba oficinas
arrendadas comenzó a mudarse en marzo de 1998. El
edificio de PEPCO (fase IV), adyacente a la sede, podrá
ocuparse una vez renovado, después que el arrendata-
rio actual lo haya desocupado. Cuando se concluya la 
fase IV, los funcionarios serán instalados en dos edifi-
cios adyacentes de propiedad del FMI, se reducirán los
costos globales de uso de oficinas, y se habrán cumplido
las estrategias de uso del espacio de oficinas y los planes
presupuestarios a largo plazo de la institución.
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    Nota: Los gastos administrativos reales se han obtenido
utilizando el IPC-U (índice de precios al consumidor
correspondiente a todos los consumidores urbanos) para
Washington (Distrito de Columbia), Maryland y Virginia (fuente:
Oficina de Estadísticas Laborales de Estados Unidos). Cabe
señalar que el IPC-U utiliza ponderaciones que no reflejan la
estructura de los gastos administrativos del FMI. Si se utilizaran los
gastos del FMI como ponderaciones, el aumento global de los
precios sería mayor que el que se refleja en el IPC-U y, por
consiguiente, el nivel de gastos reales sería menor durante los
ejercicios 1995–98.
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Gastos administrativos;
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