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Reuniones de abril
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Crecimiento de la economia mundial, crisis
financieras y lucha contra la pobreza

n la reunion semestral del Comité Monetario y
Financiero Internacional (CMFI), celebrada el

20 de abril, los princi-
pales dirigentes finan-
cieros mundiales expre-
saron su satisfaccion
por el mejoramiento os-
tensible de la situacién
econ6émica mundial y
convinieron en adoptar
medidas para prevenir y
resolver con mayor ra-
pidez las crisis financie-
ras, revitalizar la lucha

contra la pobreza y combatir el lavado

de dinero y el financiamiento del
terrorismo.

Fl Presidente del CMFI, Gordon
Brown, Ministro de Hacienda del
Reino Unido, manifest6 a los perio-
distas que la “reunién fue positiva
porque avanz6 el proceso de la re-

forma y demostr6 que la cooperacién
en el ambito de la economia mundial
ha arrojado resultados positivos; asi-
mismo, sentd las bases para alcanzar
mads rapidamente los objetivos de de-

sarrollo del mi-
lenio al mismo
tiempo que
abordamos el
problema del
financiamiento
del terrorismo.”
(Véase la con-
ferencia de
prensa,

Agreg6 que el reto que enfrentan
ahora los gobiernos es promover
la incipiente recuperacién mun-
dial (véase el articulo sobre las
Perspectivas de la economia mun-
dial, pag. 140).

Lucha contra las crisis
financieras

Uno de los principales puntos del
temario fue el fortalecimiento de
la prevencién y resolucién de
crisis. Brown sefial6 que el CMFI
convino en que el FMI podria
fortalecer su funcién de supervi-
sién a través de una serie de me-
canismos, entre otros, evaluaciones
mds integrales y francas. Segin
Brown, “todos estuvimos de acuerdo
sobre un aspecto fundamental, a
saber, que las propuestas individuales
de reforma no pueden adoptarse de
manera aislada; debe considerarse un
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pég. 123). Senal6 que el temor, reinante durante la
reunion celebrada en Ottawa en noviembre de 2001,
de que podria producirse una recesion a nivel mun-
dial no se materializ6 “gracias a las medidas decisivas
tomadas por las autoridades de todo el mundo y el

conjunto mds amplio de reformas que conduzcan a Tasas del FMI

un sistema financiero internacional en el siglo XXI 137

que reconozca la nueva realidad de las economias Acuerdos del FMI
abiertas y no protegidas; de los mercados de capitales

internacionales y no nacionales, y de la competitivi-

fortalecimiento de la cooperacién internacional - dad mundial y no local” 113
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El CMFI ex-
preso su satis-
faccién por las
propuestas
innovadoras
destinadas a
mejorar el
mecanismo de
reestructura-
cion de'la
deuda sobe-
rana que
contribuiran a
llenar el vacio
existente en el
marco actual.
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Estas declaraciones coincidieron con el discurso
pronunciado por el Director Gerente del FMI, Horst
Kohler, en el Club Nacional de Prensa el 17 de abril,
quien afirmé que “si no establecemos un mejor equili-
brio entre la apertura de las cuentas de capital y la ex-
pansion del comercio tal vez vamos a ser testigos de la
reaparicion ciclica de crisis financieras. Esto significa
que el logro de mejores oportunidades para todos y la
expansion del comercio deben convertirse en el com-
ponente cardinal de una estrategia tendiente a promo-
ver un crecimiento mundial sostenido y una prosperi-
dad genuinamente compartida” Kohler inst6 a los
paises avanzados a liberalizar sus mercados y a ir eli-
minando el “negocio”, de muchos miles de millones de
ddlares, de los subsidios que distorsionan el comercio.
Asimismo, exhort a los paises en desarrollo a supri-
mir las barreras que se oponen al comercio mutuo de
sus paises.

En lo que respecta a la resolucién mads rapida de las
crisis, el CMFI expres6 su satisfaccion por las pro-
puestas innovadoras destinadas a mejorar el meca-
nismo de reestructuracion de la deuda soberana que
contribuirdn a llenar el vacio existente en el marco
actual. Alent6 al FMI a que continte estudiando los
aspectos juridicos, institucionales y de procedimiento
implicitos en los dos enfoques propuestos, a saber: un
enfoque basado en una norma legal, que facilitaria la
celebracion de un acuerdo entre un deudor soberano
y sus acreedores que serfa juridicamente obligatorio
para todos los acreedores, y un enfoque contractual
basado en la inclusién generalizada de cldusulas de
accion colectiva en los instrumentos de deuda. Los di-
rigentes financieros del Grupo de los Siete principales
paises industriales, que también se reunieron el 20 de
abril, presentaron su propio plan de accién para

Educacion para todos

El plan de accién propuesto por el Banco Mundial para lo-
grar el objetivo de desarrollo del milenio de la educacién
primaria universal para todos para el afio 2015 se basa en un
nuevo pacto para el desarrollo. En este contexto, los gobier-
nos demostrarian su compromiso con la educacién a través
de las medidas aplicadas para transformar radicalmente sus
sistemas educativos, y los asociados externos les proporcio-
narian asistencia financiera y técnica de una manera trans-
parente, previsible y flexible. En el plan también se propone
seleccionar, mediante un proceso “acelerado” a unos 10 pai-
ses que recibirdn ayuda adicional en forma inmediata.

La necesidad de formular un nuevo plan obedeci6 a los
resultados obtenidos al efectuar nuevos célculos que indica-
ron que 88 paises corren el riesgo de no alcanzar el objetivo
de educacién primaria universal y unos 35 no lograran pro-
bablemente el objetivo de eliminar las disparidades entre los
géneros en la escuela primaria para 2005. Ademds, se prevé
que durante el periodo de 200215 quedaria un déficit de
financiamiento de US$2.500-US$5.000 millones.

mejorar la estabilidad, el crecimiento y el nivel de
vida de los paises de mercados emergentes, haciendo
hincapié en el enfoque basado en el mercado (véase la
declaracién del Grupo de los Siete, pag. 127).

Lucha contra la pobreza

Con respecto a este tema, Brown sefial6 que los es-
fuerzos deben centrarse en el logro de los objetivos de
desarrollo del milenio. Anadi6 que existe un reconoci-
miento creciente de que los esfuerzos de reforma de
los paises deben verse acompanados por asistencia
para el desarrollo. “Es imprescindible que los paises se
comprometan a la reforma econdmica, al buen go-
bierno y a la reduccién de la pobreza; pero si asumen
dicho compromiso, la falta de financiamiento no debe
impedirles alcanzar los objetivos de desarrollo del mi-
lenio.” Brown afirmé que el CMFI convino en la nece-
sidad de prestar atencion a la viabilidad de la deuda de
los paises pobres muy endeudados a medida que éstos
se acerquen al punto de culminacién y vayan mads alld
del mismo.

El comunicado del CMFI respald6 plenamente el
Consenso de Monterrey que “reafirma que la existencia
de instituciones y politicas econdmicas sélidas, y de un
amplio y firme apoyo internacional, constituyen los
dos pilares para lograr una reduccién duradera de la
pobreza”. También celebrd el resultado de los recientes
exdmenes del servicio para el crecimiento y la lucha
contra la pobreza y el mecanismo de los documentos
de estrategia de lucha contra la pobreza (DELP).

El 21 de abril, el Comité para el Desarrollo, presi-
dido por Trevor Manuel, Ministro de Hacienda de
Sudéfrica, respald6 un plan de accién para alcanzar el
objetivo de la educacion primaria universal para el
ano 2015 (véase el recuadro). También inst6 al Banco
Mundial a avanzar en el actual programa de trabajo
para lograr una mayor eficacia y eficiencia de la ayuda
en el tiempo que queda hasta el foro de alto nivel pre-
visto para comienzos de 2003 (véase el comunicado
del Comité para el Desarrollo, pag. 126).

Lucha contra el lavado de dinero

Brown sefial6 que los ministros convinieron en que
los que financian el terrorismo y se dedican al lavado
de los ingresos provenientes de actividades ilegales no
deben poder ocultarse. El CMFI indicé en su comu-
nicado que se siente alentado por la respuesta de mu-
chos paises a su solicitud de noviembre del afio pasado
de que todos los paises ratifiquen y apliquen plena-
mente los instrumentos de las Naciones Unidas para
combatir el financiamiento del terrorismo, congelar los
activos de terroristas, crear unidades de inteligencia
financiera e intercambiar informacién. g

Laura Wallace
Directora, Boletin del FMI



Es necesario lograr un crecimiento equilibrado
de los flujos de capital y del comercio

ragmentos editados del discurso del Director Gerente

del EMI, Horst Kohler, titulado “Promocién de un
crecimiento econémico sostenido y la estabilidad finan-
ciera internacional’, en el Club Nacional de Prensa en
Washington el 17 de abril. En el sitio del FMI en Inter-
net (www.imf.org) se publica el texto completo del dis-
curso y de la ulterior sesion de preguntas y respuestas.

A esta altura es evidente que los hechos del 11 de
septiembre no provocaron un retroceso duradero de la
economia mundial. Ello se debe principalmente a
la actitud decidida de Estados Unidos, que adopté la
audaz decisién de reducir las tasas de interés y los im-
puestos. La economia estadounidense ya se estd recupe-
rando, y ello repercute positivamente en otras regiones.
Es justo que pague mi apuesta al Secretario del Tesoro
de Estados Unidos, Paul O’Neill, invitdindolo a cenar. Su
fe en una recuperacion relativamente temprana de la
economia estadounidense ha prevalecido sobre mi eva-
luacién més cauta. Lo que naturalmente me complace.

sHasta qué punto la recuperacién en Estados Unidos
serd vigorosa y duradera? El tema guarda relacién, en
especial, con la incertidumbre referente a los ingresos
de las compaiiias y las consiguientes repercusiones en
cuanto a inversién econdmica, inestabilidad del precio
del petréleo e incertidumbre politica mundial, vincula-
da, en especial, con la situacion en el Oriente Medio.

Vigilancia necesaria

Una situacién como la descrita no requiere medidas
frenéticas, sino vigilancia, y una politica econémica fir-
me que dé lugar a una recuperacion vigorosa y mas di-
ndmica. Esto implica que la politica econémica debe
dejar de estar centrada en consideraciones de corto
plazo y orientarse francamente hacia los problemas
bésicos. La responsabilidad, a este respecto, recae prin-
cipalmente sobre las economias avanzadas.

Estados Unidos debe esforzarse en prevenir el resur-
gimiento de los déficit gemelos (fiscal y de balanza de
pagos) registrados en los afos ochenta. Ello requiere un
firme control del gasto publico y la definicién de una
estrategia a largo plazo tendiente a incrementar el
ahorro nacional.

Las otras grandes economias también pueden y de-
ben contribuir a la reduccién del desequilibrio mundial
vinculado con el déficit en cuenta corriente de Estados
Unidos. Europa fue un factor de estabilizacién en los
recientes periodos de desaceleracion de la actividad
econdmica. Lo que atn falta, a mi juicio, es una am-
bicién mds firme de ingresar en una senda de creci-
miento econémico potencial mds acelerado, con una
demanda interna dotada de un més rotundo dinamis-
mo. La trayectoria, a este respecto, ya ha sido definida

en el programa de reforma tendiente a crear un merca-
do comtin realmente tinico. Ademds existen suficientes

pruebas de que también es preciso acelerar las reformas
estructurales a nivel nacional, en especial en los merca-

dos de trabajo y los sistemas de seguridad social. La re-

cesion que experimenta Japon sigue siendo un lastre

FMIBOLETIN

i ATION AL PRESE

para el crecimiento econémico mundial; en especial
para la actividad realizada en la region asidtica. Ha sur-
gido la esperanza de que la recesién haya tocado fondo.
Sin embargo, el restablecimiento de un crecimiento
econdmico que corresponda a la escala y al potencial de
la economia japonesa exige resueltas medidas de elimi-
nacién de los préstamos no redituables, desreglamenta-
cién industrial y reestructuracion del sector bancario y
de las companias del pais.

En cuanto a los paises de mercados emergentes y de
bajo ingreso, la desaceleracion de la actividad que tuvo
lugar en 2001 confirmé una importante ensefianza: las
medidas acertadas dan resultados favorables. Los paises
que aplican programas fiscales y monetarios bien con-
cebidos y perseveran en la ejecucion de reformas es-
tructurales estdn en mejores condiciones para capear
la tormenta y demuestran que es posible apartarse de
las fuentes de contagio. Es preciso que mantengan el
rumbo. La economia mundial y el sistema financiero
internacional, aunados, pusieron de manifiesto, en
2001, una notable capacidad para oponer resistencia a
las dificultades.

Es justo afirmar que ello se debe, en parte, a la labor
del FMI tendiente a reforzar el sistema financiero mun-
dial, que ha comenzado a dar fruto. Ademas, revistié
decisiva importancia el hecho de que los paises miem-
bros de la institucion se reunieran en noviembre del
ano pasado en un momento critico para la economia

K&hler muestra

una copia de la
propuesta sobre la
reestructuracién de
la deuda soberana,
formulada por
Anne Krueger.

6 de mayo de 2002
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El logro de
mejores oportu-
nidades para
todos y la
expansion del
comercio deben
convertirse en
el componente
cardinal 'de
una estrategia
tendiente a
promover un
crecimiento
mundial soste-
nido y una
prosperidad
genuinamente

compartida.
—Horst Kohler
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mundial. En la reunién de Ottawa del Comité Moneta-
rio y Financiero Internacional se hizo hincapié en un
enfoque basado en la colaboracién que dio resultados
favorables:

+ Tomadas en conjunto, las economias avanzadas
utilizaron su margen de maniobra para lograr que la
economia mundial vuelva a cobrar impulso.

+ E1 EMI contribuy6 a proteger de la crisis a los pai-
ses pobres brindandoles, en el contexto del servicio
para el crecimiento y la lucha contra la pobreza, un
apoyo financiero mds firme.

+ Nuestra institucién brindé asistencia a los paises
de mercados emergentes, por ejemplo a través de opor-
tunas decisiones referentes a programas para Turquia
y Brasil.

+ Hemos definido un ambicioso programa de res-
paldo de la lucha internacional contra el lavado de
dinero y el financiamiento del terrorismo.

Mejor globalizacion

No obstante, la crisis que vive Argentina y la persis-
tente vulnerabilidad que padecen algunos paises no
nos permiten darnos por satisfechos. El caso de Argen-
tina, en especial, demuestra que un prolongado endeu-
damiento externo destinado a financiar el consumo
publico, no acompanado por la generacion de sufi-
ciente ingreso fiscal externo, equivale a sembrar las
semillas del desastre.

Corresponde mencionar un punto més general: la
expansion de los mercados mundiales de capital debe
estar mas firmemente arraigada en una mds sélida inte-
gracién del comercio y por lo tanto en el crecimiento
economico en los paises deudores. La realidad es, sin
embargo, que desde fines de la década de los ochenta se
duplicé el nivel de integracién del conjunto de los pai-
ses en desarrollo en los mercados mundiales de capital
(medido por la relacién entre los activos y pasivos ex-
ternos y el PIB), en tanto que la apertura de los merca-
dos (medida como relacién entre la exportacién y la
importacién y el PIB) se incrementd relativamente
poco, con la importante excepcion de Asia.

Como se destaca en el analisis comparado que apa-
recerd en la préxima edicién del estudio del FMI
Perspectivas de la economia mundial, la vulnerabilidad
externa de América Latina es mayor que la de otros
paises de mercados emergentes. ;Por qué? Los merca-
dos emergentes latinoamericanos, considerados en con-
junto, estin mds integrados que los de otras regiones en
los mercados mundiales de capital, pero esos paises no
han logrado aumentar la relacién entre su exportacion
y el PIB en la misma medida en que ha aumentado el
endeudamiento externo.

Si concebimos la labor de prevencion de crisis como
la encaminada a enfrentar las causas de las crisis, tene-
mos que concebir ese desequilibrio como un problema
clave. Estoy profundamente convencido de la necesi-
dad, no de reducir, sino de intensificar la integracion de

las economias para promover el crecimiento econd-
mico mundial y en tltimo término para combatir la
pobreza mundial. Pero si no establecemos un mejor
equilibrio entre la apertura de las cuentas de capital y la
expansion del comercio tal vez vamos a ser testigos de
la reaparicién ciclica de crisis financieras.

Esto significa que el logro de mejores oportunidades
para todos y la expansién del comercio deben conver-
tirse en el componente cardinal de una estrategia ten-
diente a promover un crecimiento mundial sostenido y
una prosperidad genuinamente compartida. Ademds,
creo firmemente que también en ese contexto recae so-
bre los paises avanzados una responsabilidad funda-
mental, consistente, en especial, en liberalizar sus mer-
cados e ir eliminando el “negocio”, de muchos miles de
millones de doélares, de los subsidios que distorsionan el
comercio. Es esencial hacer frente a los intereses espe-
ciales de algunos grupos, y oponerles resistencia, en
beneficio de una amplia mayoria de la poblacién de los
paises ricos y pobres. Pero no menos ambiciosos deben
ser los programas de las autoridades de los paises en
desarrollo tendientes a eliminar las barreras que se
oponen al comercio mutuo de sus paises.

Actividades actuales del FMI

El EMI se ocupa de un amplio programa de reforma,
aprendiendo a partir de la experiencia y adaptdndose a
los cambios experimentados por la economia mundial.
Confio en que en el futuro la labor de la Oficina de
Evaluacién Independiente acelere ese aprendizaje.

El FMI ya ha experimentado una revolucién en ma-
teria de transparencia y apertura. La institucién conce-
de mds importancia a la estabilidad macroeconémica y
a un crecimiento econémico sostenible. Nuestra labor
se centra cada vez mads en la solidez de los sectores fi-
nancieros de los paises miembros y en la evaluacién del
desarrollo en los mercados internacionales de capital.
Ademids hemos revisado la condicionalidad de la insti-
tucién para centrar mejor la atencién en los objetivos
prioritarios y lograr que los propios paises se sientan
identificados con sus programas. Finalmente, hemos
intensificado nuestra colaboracién con otras institucio-
nes internacionales; en especial con el Banco Mundial.

Aprender a través de la experiencia nos lleva, ade-
mas, a ser mas humildes. Debemos extraer conclusio-
nes mds firmes del hecho de que instituciones sélidas y
una adecuada gestion publica son factores decisivos a
los efectos de un crecimiento econdémico sostenido y
del logro de la estabilidad financiera. En otras palabras,
tenemos que evaluar con mayor realismo la influencia
que puede ejercer el FMI suministrando financiamiento
y debemos tener en cuenta que para resolver proble-
mas originados en los propios paises ningtin dinero
del mundo puede sustituir a la responsabilidad de la
propia sociedad y a su unidad politica.

Me preocupa profundamente lo que estd sucediendo
en Argentina, y especial las dificultades sociales que



experimenta gran parte de la poblacién de ese pais. El
FMI desea ayudar a Argentina. No pedimos lo imposi-
ble, pero reviste fundamental importancia que el go-
bierno federal, el Congreso y los gobiernos provinciales
enfrenten la realidad, atinen esfuerzos y acuerden un
programa de reforma econémica que infunda renovada
confianza a la poblacién argentina y a los inversionistas
nacionales y extranjeros. Ademas existe acuerdo con el
gobierno en que se debe hacer todo lo posible para
amortiguar el impacto de la crisis que recae sobre los
pobres. A este respecto, el Banco Mundial y el Banco
Interamericano de Desarrollo han asumido un papel de
vanguardia en la elaboracién de programas especificos.

Prevencién y resolucion de crisis

La posibilidad de prever las crisis, y por lo tanto preve-
nirlas, estd sujeta a limites. Nuestro objetivo sélo puede
consistir en reducir su nimero y gravedad.

El principal vehiculo, para promover la consecucién
de ese objetivo, es el cumplimiento, por parte del FMI,
de su funcién de supervision. El Directorio Ejecutivo
de la institucién inici6 recientemente una revisién en
gran escala de la supervision. Existe consenso en que
esa funcién se cumplird mas eficazmente si se conjugan
dos aspectos: un asesoramiento de politica econdmica
mas acertado y repercusiones mas intensas. Del debate
en el Directorio se extrae lo siguiente.

Primero, el FMI debe centrar atin mds la atenciéon en
los factores de vulnerabilidad y los riesgos; en la bus-
queda de mejoras en cuanto a calidad y puntualidad de
los datos de los paises, y en la promocién del estableci-
miento de normas y c6digos que constituyan “reglas de
juego” para la economia mundial.

Segundo, es necesario que los paises miembros re-
fuercen los mecanismos amortiguadores que les permi-
tan resistir mejor los aspectos externos desfavorables.
En este contexto deben establecerse regimenes cambia-
rios mas flexibles, programas fiscales prudentes, asi
como sistemas financieros mds activos y diversificados,
pero también redes de proteccién social mas eficaces.

En tercer lugar, quiza lo mds importante es persuadir
mejor a los paises a fin de que adopten medidas tem-
pranas tendientes a hacer frente a eventuales problemas
y desequilibrios. Es indudable que una de las principa-
les vias, para lograr ese objetivo, consistird en una ma-
yor transparencia y franqueza de nuestra parte, en el
asesoramiento que brindamos. Otro camino consiste
en la determinacién més proactiva del FMI de premiar
la aplicacién de medidas acertadas a través de financia-
miento contingente o cautelar.

En las dos tltimas décadas los mercados internacio-
nales de capital se convirtieron en la mds importante
fuente de corrientes de capital para los mercados emer-
gentes. Por andlogas razones, el financiamiento del sec-
tor privado ha ido adquiriendo una importancia cada
vez mas decisiva en materia de innovacién y, en forma
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mas general, a los efectos del crecimiento econdémico.
Adaptarse a esos cambios implica también crear una
asociacion entre el sector publico y el sector privado;
entre instituciones financieras privadas e instituciones
publicas como el FMI. En virtud de ese enfoque, el FMI
ha puesto en marcha un didlogo
extraoficial, pero regular, con el
sector privado.

En materia de resolucién de
crisis, un principio indispensable
es que los deudores y los acreedo-
res privados se hagan responsa-
bles de los riesgos que asuman.
No obstante, también las institu-
ciones financieras privadas han
solicitado, con todo derecho, ma-
yor claridad y previsibilidad con
respecto a las decisiones que ha de
adoptar el FMI en caso de crisis,
lo que permitird a los inversionis-
tas determinar en forma mas
adecuada los riesgos de precios.

Nuestro programa de trabajo actual estd encami-
nado en gran medida hacia el logro de ese objetivo. Se
centra en tres dmbitos decisivos interrelacionados: eva-
luacién basada en informacién més adecuada sobre la
viabilidad de la deuda; clara determinacién de la poli-
tica de acceso a los recursos del FMI, lo que implica el
establecimiento de supuestos mas claros sobre los limi-
tes del financiamiento del FMI, y elaboracién de un
nuevo marco juridico de reestructuracion de deudas
soberanas insostenibles.

A este tltimo respecto, existe amplio acuerdo en
cuanto a la necesidad de mejores incentivos e instru-
mentos que hagan posible una reestructuraciéon mds
puntual y ordenada, y menos costosa, de ese tipo de
deudas. El Directorio del FMI estd analizando dos
métodos principales:

+ Un marco juridico, basado en una enmienda del
Convenio del FMI, que facilitaria la celebracién de un
acuerdo entre un deudor soberano y sus acreedores.

+ Un enfoque contractual, a través del cual se pro-
cura lograr similares resultados mediante la inclusion
generalizada de cldusulas de accién colectiva en los
contratos de bonos y otros instrumentos de deuda.

Kshler: “Debemos
persuadir mejor a los
paises a fin de que
adopten medidas
tempranas fendientes
a hacer frente a
eventuales problemas
y desequilibrios”.

Evidentemente hay un vacio, que es preciso llenar, en
el actual método de resolucion de crisis. Aunque es
conveniente hacer un uso mas ambicioso de las clau-
sulas de accién colectiva, no creo que ello sélo baste. La
propuesta de creacién de un nuevo mecanismo de rees-
tructuracién de la deuda soberana, formulada por
Anne Krueger y los técnicos del FMI, a mi juicio mira
hacia el futuro y cerrard esa brecha. La labor en esas es-
feras debe proseguir, pero espero que hayamos logrado
amplio consenso en torno al nuevo mecanismo cuando 6 de mayo de 2002
se inicien las Reuniones Anuales. 117
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Gordon Brown,
Presidente del CMFI,
conversa con Pedro
Malan, Ministro de
Hacienda de Brasil,
antes de la reunién
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Comunicado

El CMFI insta a las economias avanzadas a
fomentar una recuperacion vigorosa y sostenida

e presenta a continuacion el texto del comunicado del
Comité Monetario y Financiero Internacional de la Junta
de Gobernadores del FMI.

El Comité Monetario y
Financiero Internacional ce-
lebré el 20 de abril de 2002
su quinta reunién en
Washington, presidida por el
Sr. Gordon Brown, Ministro
de Hacienda del Reino Unido.
El Comité expresa su satisfac-
cién por las medidas decisivas
adoptadas por la comunidad
internacional, especialmente
tras los tragicos sucesos del
11 de septiembre de 2001, para
mantener la estabilidad finan-
ciera, restablecer el impulso
del crecimiento econdémico
mundial y revitalizar la lucha
contra la pobreza. También
mantendremos nuestra accién
a nivel mundial en la lucha
contra el lavado de dinero y el
financiamiento del terrorismo.
En nuestra reuni6én en Ottawa
el pasado noviembre hicimos
hincapié en la importancia de la cooperacién entre el FMIy
sus paises miembros. En el futuro seguiremos procurando
lograr un crecimiento sostenido y de amplia base mediante
la generacién de oportunidades de empleo productivo, la
reduccién de los factores de vulnerabilidad, la apertura de
nuestras economias al comercio y la asignacién de recursos
para reducir la pobreza de manera perdurable.

La economia mundial
Desde la tltima reunién del Comité, las perspectivas de la
economia mundial han mejorado ostensiblemente. En estos
momentos el desafio consiste en que los gobiernos ayuden
a estimular la recuperacién mundial que estd en camino.
Para ello tendran que mantenerse atentos y seguir fortale-
ciendo su marco de politica a mediano plazo, tanto para
mejorar las perspectivas de estabilidad y crecimiento soste-
nible como para reducir los factores de vulnerabilidad. El
Comité toma nota de la incertidumbre creada por los pro-
blemas de seguridad internacional en todo el mundo. El
Comité observa asimismo el deterioro de la situacién en el
Oriente Medio. El Comité subraya la importancia de que
los mercados del petréleo se estabilicen a precios razonables
para los consumidores y los productores.

Las economias avanzadas tienen la responsabilidad de
fomentar una recuperacion vigorosa y sostenida de la eco-
nomia mundial. Las politicas monetarias, si bien deben

orientarse a mantener la inflacion bajo control, deben
también seguir propiciando en términos generales el creci-
miento econémico. En los paises en que la recuperacion
estd mds avanzada, quizd sea preciso considerar en los
meses venideros la necesidad de corregir el tono expansivo
que se ha dado a las politicas. Las reformas deben realizarse
de manera decidida, con miras a mejorar la flexibilidad y la
resistencia de las economias, contribuir a lograr un nivel de
crecimiento mundial elevado y sostenible, y respaldar una
reduccién ordenada de los persistentes desequilibrios de la
economia mundial. Este proceso se vera facilitado, en
Japén, por la adopcién de decididas medidas de reforma
de los sectores bancario y empresarial, junto con una poli-
tica de expansién monetaria para poner fin a la deflacion;
en Europa, por la continuacién de reformas de gran al-
cance tendientes a acrecentar el potencial de crecimiento, y
en Estados Unidos, centrando la atencién en las medidas
que se requieren a mediano plazo para mantener el equili-
brio fiscal.

La recuperacion econémica de los paises industriales
contribuird a respaldar la actividad en los paises de merca-
dos emergentes y en los paises en desarrollo. El Comité ob-
serva con satisfaccion el hecho de que muchas economias
de mercados emergentes son ahora mds resistentes gracias
ala adopcion de politicas econdmicas acertadas, entre ellas
regimenes cambiarios mds viables. No obstante, seguird
siendo crucial fortalecer ain mds la situacion fiscal y prose-
guir las reformas empresariales, financieras e instituciona-
les para respaldar la incipiente recuperacion y atraer inver-
siones extranjeras directas. El hecho de que los mercados
hayan actuado con un criterio mds selectivo y hayan eva-
luado mejor los riesgos ha ayudado a limitar hasta el mo-
mento los efectos de contagio de la crisis argentina. El
Comité reconoce las medidas que estd adoptando Argenti-
na para enfrentar su dificil situacién econémica, e insta a
las autoridades a que, en cooperacion con el EMI, lleguen
sin demora a un acuerdo sobre un programa econémico
sustentable que pueda recibir el respaldo de las institucio-
nes financieras internacionales y siente las bases para el res-
tablecimiento de la estabilidad y el crecimiento.

El Comité considera sumamente positivo el compromiso
de la comunidad internacional, asumido en la conferencia
de las Naciones Unidas celebrada en Monterrey, de mejorar
los niveles de vida y reducir la pobreza mediante politicas
solidas y una asistencia mayor y mads eficaz. Respalda plena-
mente la Nueva Asociacién para el Desarrollo de Africa y el
llamado a una firme identificacién de los paises con los pro-
gramas, la aplicacién de politicas acertadas, el fortaleci-
miento de las instituciones y una mejor gestién publica. El
Comité observa con satisfaccion los recientes anuncios de
una asistencia mayor y mas eficaz, e insta a lograr nuevos
avances. El Consenso de Monterrey constituird un elemento



importante para la Cumbre Mundial sobre el Desarrollo
Sostenible que se celebrard en Johannesburgo. El Comité
también celebra la nueva iniciativa encaminada a fomentar
el crecimiento y reducir la pobreza en los paises de bajo in-
greso de la Comunidad de Estados Independientes (CEI).
El Comité destaca la vital importancia que tiene una ma-
yor liberalizacién del comercio para lograr una recupera-
cién econdmica duradera y un crecimiento sostenido y de
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Notas informativas

02/26: Croacia: El FMI concluye el segundo examen del acuerdo de de-
recho de giro, 29 de marzo

02/27: Cote d'Ivoire: El FMI aprueba de forma definitiva el acuerdo en
el marco del SCLP, 2 de abril

02/28: Senegal: El FMI concluye el segundo examen del acuerdo en el
marco del SCLP y aprueba el desembolso de US$11 millones,

8 de abril

02/29: Burkina Faso: El EMI concluye el examen del acuerdo en el
marco del SCLP y aprueba el desembolso de US$7 millones,
9 de abril

02/30: Jordania: El FMI aprueba la ampliacién del acuerdo, 12 de abril

02/31: Sri Lanka: El FMI concluye el examen del acuerdo de derecho de
giro y aprueba el desembolso de US$60 millones, 15 de abril

02/32: Turquia: El FMI aprueba giros por un monto de US$1.000 mi-
llones en el marco de un acuerdo de derecho de giro, 15 de abril
(pag. 138)

02/33: El Director Gerente expresa su satisfaccion por la contribucion de
Espaiia al SCLP, 16 de abril

02/34: Tanzania: El EMI concluye el cuarto examen del acuerdo en el
marco del SCLP y aprueba el desembolso de US$25 millones,

16 de abril

02/35: Chad: El FMI concluye la evaluacion de los resultados en el
marco del SCLP y aprueba el desembolso de US$3 millones,
18 de abril

02/36: China inicia oficialmente su participacion en el Sistema
General de Divulgacién de Datos del FMI, 19 de abril

Comunicados de prensa

02/16: Guatemala: EI FMI aprueba un crédito de un afio en el marco de
un acuerdo de derecho de giro, 1 de abril

02/17: Timor Oriental solicita su ingreso en el FMI, 4 de abril

02/18: Cabo Verde: El FMI aprueba en principio un acuerdo trienal en el
marco del SCLP por un monto de US$11 millones, 4 de abril

02/19: E1 FMI adopta las evaluaciones de las salvaguardias como politica
permanente, 5 de abril

02/20: El FMI nombra a George Abed Director del Departamento del
Oriente Medio, 10 de abril

02/21: Burkina Faso: El FMI y el Banco Mundial respaldan un monto
adicional de alivio de la deuda en el marco de la Iniciativa reforzada
para los PPME, 12 de abril

02/22: Comunicado del Comité Monetario y Financiero Internacional,
20 de abril (pag. 118)

02/23: Los ministros respaldan la iniciativa internacional a favor de siete
paises pobres de la Comunidad de Estados Independientes, 20 de
abril (pag. 136)

Notas de informacion al publico

02/38: El Directorio Ejecutivo del FMI celebra un seminario informal
sobre la reestructuraciéon de la deuda soberana, 1 de abril

02/39: El EMI concluye la consulta del Articulo IV de 2001 con la Repu-
blica de Eslovenia, 4 de abril

02/40: El FMI concluye la consulta del Articulo IV de 2001 con la Fede-
racion de Rusia, 4 de abril
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El Comité
solicita al FMI
que no escatime
esfuerzos para
mejorar la alta
calidad de su
asesoramiento
en materia de
politicas, y a
los paises
miembros que
pongan en
practica dicho

asesoramiento.

—Comunicado
del CMFI

amplia base, sobre todo en los paises en desarrollo. Insta a
todos los paises a que resistan las presiones proteccionistas y
sigan reduciendo las barreras al comercio, concluyendo en
forma exitosa y oportuna la Ronda de negociaciones co-
merciales de Doha. La ampliacién del acceso de los paises
en desarrollo a los mercados y la eliminacion gradual de las
subvenciones que distorsionan el comercio beneficiardn a
los paises desarrollados y en desarrollo por igual. El Comité

02/41: Filipinas: El EMI concluye el debate posterior al programa,
9 de abril

02/42: El Directorio Ejecutivo del FMI examina las evaluaciones en
tiempo real de la condicionalidad, 19 de abril

02/43: El FMI concluye la consulta del Articulo IV de 2001 con Kenya,
19 de abril

02/44: El Directorio Ejecutivo del FMI examina la supervision del FMI,
18 de abril

02/45: El Directorio Ejecutivo del FMI examina los avances en la apli-
cacion de la Iniciativa reforzada para los PPME y la actualizacion
del financiamiento de las operaciones en el marco del SCLP y la Ini-
ciativa para los PPME, y la subvenci6n de la asistencia de emergen-
cia a los paises en etapa de posguerra, 22 de abril

02/46: El FMI concluye la consulta del Articulo IV de 2001 con Turquia,
19 de abril

Discursos

“Promoci6n de un crecimiento econémico sostenido y la estabilidad
financiera internacional”, Horst Kéhler, Director Gerente del FMI,
Club Nacional de Prensa, Washington, 17 de abril (pag. 115)

Transcripciones

Conferencia de prensa sobre Rusia, Anne Krueger, Primera Subdirec-
tora Gerente del FMI, 21 de marzo

Teleconferencia sobre el mecanismo de reestructuracién de la
deuda soberana con los periodistas de Washington, Primera Subdi-
rectora Gerente del FMI, 1 de abril

Observaciones iniciales sobre la funcién de la misién del FMI a
Argentina, Anoop Singh, Director de Operaciones Especiales del
FMLI, 10 de abril

Foro Econémico del FMI: Globalizacién: Relaciones norte-sur,

11 de abril

Conferencia de prensa de Thomas C. Dawson, Director del Departa-
mento de Relaciones Externas del FMI, 12 de abril

Teleconferencia sobre Turquia de Michael Deppler, Director del Depar-
tamento de Europa I del EMI, 16 de abril (pég. 139)

Conferencia de prensa de Horst Kohler, Director Gerente del FMI, Club
Nacional de Prensa, 17 de abril

Conferencia de prensa sobre Perspectivas de la economia mundial
de Kenneth Rogoff, Consejero Econémico y Director del Depar-
tamento de Estudios del FMI, 18 de abril (pag. 140)

Conferencia de prensa de los ministros del Grupo de los Veinticuatro,
19 de abril

Conferencia de prensa de los ministros de Hacienda africanos, 20 de
abril (pag. 134)

Conferencia de prensa al término de la reunién del CMFI en la que
participaron H. Kohler, Director Gerente del FMI, y G. Brown, Mi-
nistro de Hacienda del Reino Unido y Presidente del CMFI,

20 de abril (péag. 123)

Comunicados

Comunicado del Comité Monetario y Financiero Internacional, 20 de
abril (pag. 118)

Comunicado del Grupo Intergubernamental de los Veinticuatro para
Asuntos Monetarios Internacionales y Desarrollo, 20 de abril
(pég. 130)

Comunicado del Comité para el Desarrollo (pag. 126) Gk S ealia 00
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El mecanismo
de los DELP
debe seguir
evolucionando
como marco
adecuado para
fomentar los
esfuerzos de
los paises de
bajo ingreso

y sus socios
internacionales
por elevar el
crecimiento

y reducir la
pobreza.

—Comunicado
del CMFI
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expresa su satisfaccion por el compromiso, reiterado en
Monterrey, de trabajar con miras a lograr un acceso libre de
derechos y cuotas para las exportaciones de los paises menos
desarrollados. También destaca las mayores oportunidades
que pueden crearse mediante la reduccion de las barreras
comerciales entre los paises en desarrollo.

Fortalecimiento de la capacidad

para prevenir y resolver crisis

Las actividades de supervisién siguen siendo un elemento
central del mandato del FMI de promover la estabilidad fi-
nanciera, lograr un sélido crecimiento econémico y ayudar a
prevenir crisis. El Comité celebra los considerables avances
logrados en los ultimos afios para ampliar el alcance de la su-
pervision y adaptarla al cambiante entorno mundial, cen-
trando al mismo tiempo la mira en los temas esenciales para
mantener la estabilidad financiera y econdmica.

El Comité solicita al FMI que no escatime esfuerzos para
mejorar la alta calidad de su asesoramiento en materia de
politicas, y a los paises miembros que pongan en préctica di-
cho asesoramiento. La supervision se verd fortalecida atin
mas mediante:

+ Una mejor evaluacion de los factores de vulnerabilidad,
que preste especial atencion a la viabilidad de la deuda y a los
riesgos que afectan a los balances del sector privado.

+ Un enfoque centrado en el impacto mundial de las poli-
ticas, incluidas las politicas comerciales, de las economias
mas grandes.

+ Una evaluacién mds franca y completa de los regimenes
cambiarios y los tipos de cambio.

+ La expansion de la supervision efectiva del sector finan-
ciero de todos los paises miembros, incluidos los centros
financieros extraterritoriales.

+ Una mayor cobertura de los aspectos estructurales e ins-
titucionales pertinentes.

+ En las cuestiones que escapan a las esferas basicas de in-
cumbencia del FMI, una utilizacién mds eficaz de la expe-
riencia de otras instituciones competentes, en particular el
Banco Mundial.

+ Una mayor integracién de la supervisién multilateral,
regional y nacional.

+ Un estudio més profundo de los mercados internacio-
nales de capital.

El Comité observa que el proceso de supervision debe
abarcar una reevaluacién efectiva y oportuna de la situaciéon y
las politicas econémicas. En los paises que estan aplicando
programas, esto podria exigir la adopcién de una nueva 6p-
tica, dejando cierta distancia de las cuestiones relacionadas
con la implementaci6n cotidiana de los programas.

El Comité alienta al FMI a proseguir las diversas iniciati-
vas puestas en marcha recientemente para incrementar la efi-
cacia de la supervisién y la prevencion de crisis, entre ellas la
aplicacion de los programas de evaluacion del sector finan-
ciero (PESF) y la politica de transparencia, alentando espe-
cialmente la publicacion de un mayor nimero de informes
sobre las consultas del Articulo IV y otros informes. La labor
en materia de normas y c6digos constituye un aspecto cru-
cial del programa futuro de la institucion para realzar la per-

tinencia y utilidad de los c6digos y normas en las actividades
de supervisién que realiza el FMI y velar por que los paises
cuenten con un adecuado acceso a la asistencia técnica. El
Comité alienta a los paises habilitados a considerar la posibi-
lidad de solicitar lineas de crédito contingente (LCC) y
espera con interés un examen de este servicio financiero.

El Comité respalda el programa de trabajo del FMI para
reforzar el marco actual para la resolucién de las crisis, esta-
blecido en Praga, en particular a fin de ofrecer a los paises y a
los mercados una visiéon mas clara y previsible de las decisio-
nes que adoptard el FMI en una crisis. Ello supondra:

* Mejorar las evaluaciones de la viabilidad de la deuda.

+ Aclarar la politica de acceso a los recursos del FMI para
los paises que enfrentan una crisis financiera, especificando
que el acceso mds all de ciertos limites normales requiere
una justificacién mds sélida, y reconociendo que algunas de
las cuotas de estos paises miembros no reflejan adecuada-
mente sus posibles necesidades de financiamiento.

+ Fortalecer los mecanismos para promover la participa-
cién del sector privado.

+ Examinar un marco mds ordenado y transparente para
hacer frente a los casos excepcionales en que un Estado sobe-
rano deba reestructurar una deuda insostenible, y aclarar las
condiciones en que el FMI estard dispuesto a otorgar financia-
miento a un pais que registra atrasos en los pagos de su deuda.

Papel del FMI en los paises de bajo ingreso

El Comité respalda plenamente el Consenso de Monterrey,
que reafirma que la existencia de instituciones y politicas
econdmicas sélidas, y de un amplio y firme apoyo interna-
cional, constituyen los dos pilares para lograr una reduccién
duradera de la pobreza. Alienta al FMI a colaborar estrecha-
mente con las Naciones Unidas, el Banco Mundial, los ban-
cos regionales de desarrollo y los donantes bilaterales en la
formulacion de un sistema integral y transparente para
evaluar el progreso en la consecucion de los objetivos de
desarrollo del milenio.

El Comité celebra el resultado de los recientes examenes
del servicio para el crecimiento y la lucha contra la pobreza
(SCLP) y el mecanismo de los documentos de estrategia de
lucha contra la pobreza (DELP). Este tltimo debe seguir evo-
lucionando como marco adecuado para fomentar los esfuer-
z0s de los paises de bajo ingreso y sus socios internacionales
por elevar el crecimiento y reducir la pobreza. El sustancial
adelanto en la ejecucion de los DELP experimentado en el
marco de los programas respaldados por el SCLP se verd re-
forzado atin més si se identifican mejor las fuentes de creci-
miento sostenido, se fortalece la gestion del gasto publico y se
recurre de forma mds sistemética a los andlisis del efecto de la
pobreza en la situacién social. El Comité alienta al FMI y al
Banco Mundial a que sigan colaborando en cada uno de estos
temas, y espera con interés examinar en su proxima reunion
el progreso realizado. El fortalecimiento de las capacidades
seguird constituyendo un medio importante para asegurar la
identificacion de los paises con los programas y promover la
aplicacion de estrategias eficaces de reduccién de la pobreza,
y el Comité aguarda con interés el examen de la asistencia
técnica con miras a acrecentar su eficacia. E1 Comité expresa



su satisfaccion, en particular, por el establecimiento de
los Centros de Asistencia Técnica Regional en Africa,
que contribuird a respaldar la Nueva Asociacion para el
Desarrollo de Africa, y espera que esta iniciativa cuente
con financiamiento oportuno.

Sera necesario seguir prestando particular atencién a
la recuperaci6n de los paises de bajo ingreso que se han
visto afectados por la reciente desaceleracién econdémica
y las fuertes fluctuaciones de los precios de los produc-
tos bésicos. El Comité apoya al FMI en su disposicién
continua a responder en forma activa y flexible a las ne-
cesidades de financiamiento de los paises de bajo in-
greso, inclusive aumentando el financiamiento en el
marco del SCLP cuando fuere necesario. Reconoce que
podria ser necesario considerar la movilizacién de nue-
vos recursos para el SCLP de mantenerse una fuerte de-
manda de financiamiento al amparo de este servicio fi-
nanciero. Si bien el Comité se siente alentado por los
avances logrados en la implementacién de la Iniciativa
para los paises pobres muy endeudados (PPME), ob-
serva que, en varios casos, la viabilidad de la deuda atin
sigue siendo motivo de preocupacion y pide al FMI y el
Banco Mundial que examinen la situacién. Insta a los
paises habilitados para recibir ayuda en el marco de di-
cha Iniciativa a intensificar sus esfuerzos de reforma
para alcanzar los puntos de decisién y de culminacién,
destacando, en este contexto, la flexibilidad que se ha
previsto en dicha Iniciativa para tener en cuenta las cir-
cunstancias especiales de los paises que estdn saliendo de
situaciones de conflicto. El Comité toma nota de la apli-
cacion, dentro de las directrices actuales, de las disposi-
ciones que permiten complementar la ayuda a los paises
que se ven confrontados con conmociones exdgenas de
caracter excepcional. Solicita que se intensifiquen los es-
fuerzos por mejorar la gestién de la deuda en los PPME
y se realice un seguimiento atento de la viabilidad de su
deuda a medida que los paises se acercan al punto de
culminacién y después de que lleguen a ese punto.

Racionalizacion de la condicionalidad

y fomento de la identificacién de los
paises con los programas

El Comité expresa su satisfaccién por los avances ini-
ciales en el mejoramiento de la eficacia de los programas
respaldados por el FMI mediante la racionalizacion y la
focalizacion de la condicionalidad y una mayor identifi-
caci6n de los paises con las reformas econémicas. Insta a
seguir avanzando en este campo, en cooperacion con el
Banco Mundial, y espera con interés examinar en su
proéxima reunién un informe sobre estos temas, incluida
la consideracion por parte del FMI de nuevas directrices
en materia de condicionalidad.

Lucha contra el lavado de dinero y

el financiamiento del terrorismo

El Comité subraya que los esfuerzos internacionales
para contrarrestar el uso abusivo del sistema financiero
internacional para financiar el terrorismo y lavar los ac-
tivos provenientes de actividades ilicitas siguen siendo
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una prioridad. Se siente alentado por la respuesta de
muchos paises a su solicitud de noviembre del afio pa-
sado de que todos los paises ratifiquen y apliquen ple-
namente los instrumentos de las Naciones Unidas para
combatir el financiamiento del terrorismo, congelar los
activos de terroristas, crear unidades de inteligencia fi-

nanciera e intercambiar informacién. El Comité insta a Paul Martin, Ministro
los paises que atin no lo han hecho a aplicar plenamen- de Hacienda de
te estos instrumentos y cumplir con lo dispuesto en los Canadg, COMYEISE
mismos. También expresa su satisfaccion por el sustan- ﬁ/(\)'n .L?urznt Fabius,
cial progreso experimentado por el FM], en estrecha co- E clcr:r!i')rl:i a,eH e ela
laboracién con el Banco Mundial, en la implementacién ellnd o de
de todos los elementos de su plan de accién para inten- Francia, en la
sificar la lucha contra el lavado de dinero y el financia- reunién del CMFI.
miento del terrorismo. El Comité destaca en particular
las medidas iniciales adoptadas para evaluar las caren-
cias de los mecanismos establecidos por los paises para
combatir el lavado de dinero y el financiamiento del
terrorismo, y respalda plenamente la prestacion de
asistencia técnica para ayudar a los paises a identificar y
corregir dichas carencias.
Reiterando que la responsabilidad por la lucha con-
tra el lavado de dinero y el financiamiento del terroris-
mo corresponde a las autoridades nacionales, el Comité
destaca que el éxito dependerd en definitiva de la vigi-
lancia permanente y la accién oportuna a nivel mun-
dial. Solicita al FMI que siga avanzando en todos los
elementos de su programa de trabajo, de manera con-
gruente con su mandato y su idoneidad. Concretamente,
los esfuerzos deberan centrarse ahora en preparar una
metodologfa integral para la lucha contra el lavado de
dinero y el financiamiento del terrorismo, basada en
normas internacionales que incluyan las recomenda-
ciones del Grupo de Accién Financiera (GAFI) y proce-
dimientos de evaluacién que sean compatibles con la
naturaleza uniforme, voluntaria y cooperativa del meca-
nismo de preparacion de informes sobre la observancia
de los cddigos y normas (IOCN). Sera crucial mejorar el
suministro de asistencia técnica en la lucha contra el la-
vado de dinero y el financiamiento del terrorismo. El
Comité insta al FMI a que, en colaboracién con otras
organizaciones internacionales y los paises donantes, 6 de mayo de 2002
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técnica. Espera con interés recibir en su préxima reunién
un informe completo sobre los avances en este ambito. El
Comité solicita a los paises miembros que intercambien
informacién sobre sus propias actividades en este campo.
Otros temas

El Comité toma nota de que ha comenzado la duodéci-
ma revisién general de cuotas del FMI. Las cuotas debe-

rian reflejar la evolucién de la economia mundial. El
Comité recomienda la pronta aplicacién de la cuarta
enmienda.

El Comité expresa su satisfaccion por el informe de si-
tuacion sobre la Oficina de Evaluacién Independiente y
espera con interés recibir periédicamente informes sobre
sus actividades.
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Conferencia de prensa del CMFI

Brown y Kohler celebran el éxito de la reunion

ragmentos editados de la conferencia de prensa al
F término de la reunién del Comité Monetario y
Financiero Internacional (CMFI) del 20 de abril en
Washington en la que participaron Gordon Brown, Mi-
nistro de Hacienda del Reino Unido y Presidente del
CMFTI, y Horst Kohler, Director Gerente del FMI.

Brown: Me complace mucho estar aqui con el Direc-
tor Gerente, el Sr. Horst Kohler. Quisiera referirme a
varias decisiones adoptadas por el CMFI.

Desearia sefialar en primer lugar que durante las
pasadas reuniones de otofio reinaba un amplio pesi-
mismo sobre la economia mundial; existfa el temor de
que podria producirse una desaceleracién de la activi-
dad econémica mundial y hasta una recesién a nivel
mundial. Pero dichos temores no se materializaron
gracias a las medidas decisivas tomadas por las autori-
dades de todo el mundo y el fortalecimiento de la
cooperacion internacional.

La opinién del Comité es que las perspectivas de la
economia mundial han mejorado marcadamente. De
hecho, el reto que enfrentan ahora los gobiernos es
promover la incipiente recuperacién mundial. Ello re-
quiere que se preste una atencion continua al marco
de politicas de mediano plazo, asi como un mayor for-
talecimiento del mismo, con miras a lograr un creci-
miento y estabilidad sostenibles y reducir los factores
de vulnerabilidad. El CMFI recalcé la importancia de
la estabilidad de los mercados petroleros y subrayé
que el nivel de los precios debe ser razonable, tanto
para los paises consumidores como para los paises
productores.

Puede observarse entonces que el enfoque de esta
reunion del Comité fue mds optimista en lo que res-
pecta a las perspectivas de recuperacion, aunque al
mismo tiempo indicé su decision de seguir muy alerta
a los riesgos.

También sostuvimos conversaciones sumamente
utiles sobre las reformas del sistema financiero inter-
nacional y sobre las medidas que se requieren para
mejorar el marco de prevencién de las crisis en base a
normas y c6digos convenidos. Senialamos que el FMI
podria fortalecer su funcién de supervision a través de
una serie de mecanismos, entre otros, evaluaciones
mads integrales y francas.

También alentamos al FMI a que continde estu-
diando los aspectos juridicos, institucionales y de
procedimiento implicitos en el enfoque basado en
una norma legal y en el enfoque contractual para la
resolucién de crisis.

Todos estuvimos de acuerdo sobre un aspecto fun-
damental, a saber, que las propuestas individuales de
reforma no pueden adoptarse de manera aislada;

debe considerarse un conjunto mas amplio de refor-
mas que conduzcan a un sistema financiero interna-
cional en el siglo XXI que reconozca la nueva realidad
de las economias abiertas y no protegidas; de los mer-
cados de capitales internacionales y no nacionales, y
de la competitividad mundial y no local. Asimismo,
convinimos en que los gobiernos, las instituciones fi-
nancieras internacionales y el sector privado deberfan
aceptar sus responsabilidades respectivas con relaciéon
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al buen funcionamiento del sistema, la estabilidad y el
crecimiento.

Otro tema que examinamos durante la reunién fue
el de las medidas que deberian adoptarse para alcan-
zar los objetivos de desarrollo del milenio para 2015.
En ese sentido expresamos nuestro agradecimiento al
Director Gerente y al Presidente del Banco Mundial
por su aporte al éxito de la conferencia de Monterrey.
También apreciamos en su justo valor los compromi-
sos asumidos en marzo por los gobiernos de la Unién
Europea y de EE.UU. tendientes a aumentar la asisten-
cia para el desarrollo.

Existe, en mi opinién, un reconocimiento creciente
de que debemos hacer més, de que los esfuerzos de re-
forma de los paises deben verse acompanados por
asistencia para el desarrollo. Es imprescindible que los
paises se comprometan a la reforma econémica, al
buen gobierno y a la reduccién de la pobreza; pero si
asumen dicho compromiso, la falta de financiamiento
no debe impedirles alcanzar los objetivos de desarrollo
del milenio. También convinimos en que el Comité, el
FMI y el Banco Mundial deben prestar atencién a la
viabilidad de la deuda de los paises pobres muy en-
deudados a medida que éstos se acerquen al punto de
culminacién y vayan mas alld del mismo.

En lo que respecta al financiamiento del terroris-
mo, hablamos de las medidas adoptadas contra la uti-
lizacién del sistema financiero internacional para el
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financiamiento del terrorismo y el lavado de los in-
gresos provenientes de actividades ilegales. En nuestra
opinidn, los que financian y respaldan el terrorismo y
dichas actividades ilegales no deben poder ocultarse.
El Comité se sinti6 alentado por la respuesta de una
gran nimero de paises al llamado que hizo en no-
viembre, cuando insté a todos los paises a ratificar y
aplicar plenamente los instrumentos de las Naciones
Unidas destinados a contrarrestar el financiamiento
del terrorismo, congelar los activos terroristas y esta-
blecer unidades de inteligencia financieras. También
nos complacen los avances que se han registrado en el
intercambio de informacién entre paises, asi como la
estrecha colaboracion que existe entre el FMI y el
Banco Mundial sobre este tema.

Esta reunién fue positiva porque avanzd el proceso
de la reforma y demostré que la cooperacién en el
ambito de la economia mundial ha arrojado resulta-
dos positivos; asimismo, senté las bases para alcanzar
mads rapidamente los objetivos de desarrollo del mile-
nio al mismo tiempo que abordamos el problema del
financiamiento del terrorismo.

KOHLER: Yo también considero que fue una reunién
positiva. Quisiera destacar la gran eficacia con la cual
el Sr. Brown desempefi6 su cargo de Presidente de la
reunién. El CMFI también manifest6 su agradeci-
miento al personal del FMI por la labor realizada y
respaldé el programa de trabajo de la organizaciéon
para los préximos meses.

PREGUNTA: Una pregunta bastante evidente, Sr. Direc-
tor Gerente. El ministro de economia de Argentina,
Jorge Remes Lenicov, hizo una presentacion ante el
Comité, ante usted y ante otros miembros de la
Gerencia del FMI y el personal. La situacion de Ar-
gentina es cada vez mas dificil, pero la declaracion
que hizo usted hoy indica que no parecen estar mas
cerca de reanudar un programa con el pais. ;Cudl es
la situacién actual?

KOHLER: Mi reunién con el ministro fue sumamente
positiva, muy abierta y franca. La misién del FMI a
Buenos Aires, encabezada por Anoop Singh, registr6
avances. Le reiteré firmemente al ministro que el

EMI estd comprometido a llegar a un acuerdo con
Argentina con respecto a un programa. No debe caber
ninguna duda al respecto. Pero el programa debe
basarse en un enfoque sostenible. En sus conversacio-
nes conmigo y en su presentacion durante el almuerzo,
el ministro senal claramente que a su regreso a
Buenos Aires trabajardn atin mds en la materia.

PREGUNTA: Parecen ser claras las medidas que el

FMI espera de Argentina. ;Pero hasta qué punto

estd claro el costo social de algunas de dichas medidas?
KOHLER: En todas las reuniones bilaterales, e incluso

durante el almuerzo con el ministro, demostramos
nuestra preocupacion por los problemas sociales rela-

cionados con el ajuste. Desde un principio, el enfoque
del FMI ha incluido un fuerte elemento de alivio so-
cial; en ese sentido, el Banco Mundial y el Banco
Interamericano de Desarrollo han estado en la van-
guardia, tal como lo confirmé el Presidente del Banco
Mundial, James Wolfensohn, durante el almuerzo. Evi-
dentemente no podemos prometer que el proceso sea
facil, pero al mismo tiempo es preciso ayudar al pais a
enfrentar dichas dificultades.

Brown: También asisti al almuerzo del CMFI en el que
el ministro de economia de Argentina, Jorge Remes
Lenicov, present? la experiencia de su pais. Hubo un
debate sobre las repercusiones sociales del problema y
de como podemos ayudar a Argentina a recuperar su
crecimiento y volver a una situacion en la que mejore
el nivel de vida de su pueblo. Nuestro comunicado
(véase el comunicado del CMFI de la pag. 118) reco-
noce las medidas que Argentina ha implementado
para hacer frente a su dificil situacién econémica e
insta a las autoridades a que procedan répidamente a
llegar a un acuerdo en base a un programa econémico
sostenible.

El comunicado del Grupo de los Siete (véase la
pég. 127) también indica su respaldo a la labor que
desempena el FMI y sefiala su preocupacion por la si-
tuacién en que se encuentra Argentina. Las reformas
del marco fiscal de las provincias, la determinacién de
un ancla monetaria y la reforma de las leyes de quie-
bra y de subversién econémica contribuirdn a reesta-
blecer las inversiones y el crecimiento y, por lo tanto, a
aumentar el nivel de vida del pueblo argentino. El de-
bate en su conjunto se concentré en la manera en que
las organizaciones internacionales y los paises indivi-
duales pueden contribuir a mejorar el nivel de vida de
Argentina y a promover la estabilidad y crecimiento
de la economia.

PREGUNTA: El feriado bancario que se anuncio el vier-
nes, ;ayudard a Argentina a contar con un programa
sostenible?

KOHLER: Supongo que el gobierno tomo la decisién
sobre el feriado bancario con sumo cuidado. Creo
que era necesario por las posibilidades de un panico
bancario.

PREGUNTA: ;Cudl es el préximo paso concreto para
Argentina?

KOHLER: Todavia queda trabajo técnico por hacer, pe-
ro prevemos que nuestros funcionarios regresen a Ar-
gentina a mediados de mayo para negociar la carta de
intencién.

PREGUNTA: El FMI desea ciertas garantias por parte de
todas las provincias, pero no serd facil negociar con
ellas una por una. Si es preciso negociar con cada una
de ellas y, como consecuencia, se demora el acuerdo,
sno existiria la posiblidad de que se deteriorara ain



mads la situacion social y politica y también el sistema
bancario?

KoOHLER: Dadas las causas fundamentales de la crisis
de Argentina estd claro que las politicas financieras
de las provincias deben formar parte de la solucién
desde el principio. Asi lo indicaron claramente los
miembros del Comité, y creo que el ministro transmi-
tird dicho mensaje al Presidente Duhalde. Espero que
en Argentina haya suficiente sentido de urgencia
como para no persistir en este debate. El FMI re-
quiere, como base de un acuerdo, un recuento conso-
lidado de la situacién fiscal de Argentina. Esto es
posible, es necesario y también es la base para llegar a
un acuerdo con respecto a un programa.

PREGUNTA: Usted habl6 sobre la economia japonesa a
principios de esta semana. El ministro de Hacienda de
Jap6n, Masajuro Shiokawa, dijo ayer que el informe
sobre las Perspectivas de la economia mundial y los
comentarios que hizo usted se basan principalmente
en noticias no muy precisas que han aparecido en los
medios de comunicacién. ;Sigue manteniendo los
comentarios que hizo usted sobre la evaluacién
presentada en la publicacién Perspectivas de la
economia mundial, o ha cambiado de opinién sobre la
economia de Japon?

KOHLER: Repetiré lo que dije en las reuniones y en

mi discurso ante el Club Nacional de Prensa (véase el
discurso del Director Gerente de la pag. 115). La eco-
nomia japonesa es motivo de preocupacién no

s6lo para Japon sino también para Asia y el resto del
mundo, pero hay senales alentadoras de que ha
pasado lo peor, sobre todo en lo que se refiere a la in-
dustria. Sin embargo, el propio ministro sefal6 que
no por ello deben darse por satisfechos y que estdn
conscientes de la necesidad de llevar a cabo reformas
estructurales.

Al mismo tiempo es preciso sefialar que la reestruc-
turacién bancaria y empresarial y la rapida elimina-
cion de los préstamos no redituables constituyen me-
didas indispensables. El ministro subray6 que aprecia
el trabajo que el FMI estd realizando con Japdn; de he-
cho, Japén ya forma parte del Programa de evaluacién
del sector financiero. Por lo tanto no debemos ser
demasiado pesimistas.

PREGUNTA: Hay quienes dicen que es hora de reanudar
la asignacién de DEG. El Grupo de los Veinticuatro
(G-24) propuso que los paises ricos asignen su pro-
porcién de DEG a un fondo especial para el desarro-
llo. ;Qué piensa usted?

BrownN: En cuanto al primer tema, el G-24 no pudo
considerarlo hoy. En lo que respecta a la segunda par-
te de su pregunta, varias personas lo han propuesto,
entre otros, George Soros. Lo importante es que exis-
tan recursos adicionales para el desarrollo de las

economias y sociedades de los paises mds pobres, in-
dependientemente de dénde provengan los recursos.
La Unién Europea ha aumentado su compromiso de
asistencia para el desarrollo a 0,39% de su PIB para
2006, y el Gobierno de Estados Unidos anunci6
recientemente un plan de US$5.000 millones.

Ahora las deliberaciones deben centrarse en cémo
aprovechar en mayor medida los compromisos exis-
tentes y convencer a otros paises a asumir compromi-
sos adicionales. El Reino Unido se ha comprometido a
aumentar durante los préximos afios la proporcién de
su asistencia como porcentaje del ingreso nacional. Lo
mds importante es el compromiso que asuman los
distintos paises miembros del FMI y del Banco Mun-
dial; deben estar dispuestos a proporcionar recursos
adicionales.

El Comité abordo el tema de la Iniciativa para los
paises pobres muy endeudados (PPME). Varios paises
contindan afectados por el problema de la viabilidad
de la deuda y hemos pedido al FMI y al Banco Mun-
dial que reexaminen la situacion. En otras palabras,
estamos conscientes de nuestros compromisos de lar-
go plazo de alcanzar los objetivos de desarrollo del mi-
lenio para 2015, pero es preciso asegurarnos también
de que la Iniciativa PPME (y en ese sentido deseo
felicitar el Director Gerente por lograr que 26 paises
formen parte de dicha iniciativa) pueda alcanzar su
meta de hallar una solucién duradera al problema de
la deuda.

KoOHLER: También celebramos los resultados de la Con-
ferencia de Monterrey sobre la Financiacién para el
Desarrollo, en la que los paises se comprometieron a
proveer més financiamiento. Sin embargo, y lo reiteré
hoy en el CMFI, no debemos olvidar que el comercio
es atin mds importante que la asistencia oficial para el
desarrollo.

En el debate actual sobre la necesidad de mayor
financiamiento, sea a través de DEG, el impuesto To-
bin o la asistencia oficial para el desarrollo, debe re-
calcarse que lo fundamental es incrementar las posi-
bilidades de un mayor comercio, sobre todo para los
paises de bajo ingreso. Ello conlleva dos condiciones
previas, a saber, un mayor acceso a los mercados y la
eliminacién mas rapida de los subsidios que distor-
sionan el comercio en los paises industrializados. Asi-
mismo, los paises pobres deben aprovechar mds las
oportunidades de comercio entre ellos mismos.
Nuestra obligacion histérica es transformar el comer-
cio en un mecanismo que promueva el crecimiento,
sobre todo en un contexto en el que existe un dese-
quilibrio mundial porque las cuentas de capital, sobre
todo en América Latina, se han abierto con relativa
rapidez, pero no asi la ampliacién comercial. Como
consecuencia existe un desequilibrio entre el servicio
de la deuda y la posibilidad de devengar suficientes
ingresos para atenderla. M
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Comunicado del Comité para el Desarrollo

Los ministros expresan su satisfaccion por el
nuevo pacto de asociacion para el desarrollo

exto del comunicado de prensa del Comité para el Desa-
rrollo, emitido el 21 de abril en Washington.

Nos hemos reunido hoy con el fin de examinar los futu-
ros desafios para el desarrollo y un plan de accién para la
educacién primaria universal.

Hemos acogido con satisfaccion los enormes progresos
conseguidos en el Consenso de Monterrey, en el que se
establece un nuevo pacto de asociacion entre los paises de-
sarrollados y en desarrollo, basado en la mutua responsabi-
lidad y rendicién de cuentas, para conseguir mejoras cuan-
tificables en el crecimiento sostenible y la reduccion de la
pobreza. Hemos reconocido los esfuerzos del Banco Mun-
dial y del Fondo Monetario Internacional (FMI), en cola-
boracién con las Naciones Unidas, por contribuir a ese
resultado. Esperamos con interés que mantengan su cola-
boracién y que se refuerce esta asociacién mientras hace-
mos lo posible por contribuir al éxito de la Cumbre Mun-
dial sobre el Desarrollo Sostenible.

Esta asociacién en favor del desarrollo reconoce que el
punto de partida deben ser estrategias de desarrollo prota-

gonizadas e impulsadas por los propios paises y en las que
se materialicen politicas acertadas y los objetivos del buen

gobierno. Dichas estrategias deben respaldarse con una asis-
tencia para el desarrollo mas considerable y eficaz y con
una intensificacién de los esfuerzos por integrar a los paises
en desarrollo en la economia mundial. Nos hemos compro-
metido con la puesta en préctica de estas estrategias y aso-
ciaciones, como la Nueva Asociacion para el Desarrollo de
Africa, en el contexto de intensificacion de las actividades
necesarias para hacer realidad el Consenso de Monterrey y
para alcanzar los objetivos de desarrollo del milenio de la
Declaracién del Milenio de las Naciones Unidas, ratificada
por los Jefes de Estado y de Gobierno en la Asamblea Gene-
ral de las Naciones Unidas el 8 de septiembre de 2000; en

reuniones futuras, examinaremos periédicamente los pro-
gresos alcanzados. Hemos acogido con satisfaccion los
compromisos contraidos en Monterrey por varios donan-
tes, que han decidido aumentar su asistencia oficial para el
desarrollo.

El enfoque basado en el Marco Integral de Desarrollo
(MID) y en los documentos de estrategia de lucha contra la
pobreza (DELP) se estd convirtiendo cada vez mds en la
base comtin para instaurar esta nueva asociacion en los pai-
ses. Al mismo tiempo que reconocemos que todavia hay
margen para mejorar, estamos de acuerdo en la evaluacién
positiva de lo conseguido hasta la fecha, en particular en lo
que se refiere a una mayor identificacién con esas aspira-
ciones. Deseamos que contintden los progresos en la
ampliacién del proceso participativo para la elaboracion y
seguimiento de los DELP, en la ejecucion de politicas de
crecimiento favorables a los pobres, en el incremento de la
colaboracién para reforzar la gestion del gasto publico y
mejorar el andlisis de los efectos conseguidos en la lucha
contra la pobreza y en los objetivos sociales y, por lo que se
refiere a la relacién entre organismos multilaterales y bilate-
rales de desarrollo, en la armonizacién entre sus programas
y las estrategias de los paises.

Hemos reafirmado nuestro decidido apoyo al actual pro-
grama de trabajo para armonizar las politicas y procedi-
mientos operacionales de los organismos bilaterales y mul-
tilaterales con el fin de lograr una mayor eficacia y eficiencia
de la ayuda. Nos hemos comprometido a adoptar nuevas
medidas para racionalizar esos procedimientos y requisitos
en el tiempo que queda hasta el foro de alto nivel previsto
para comienzos de 2003.

Las pruebas disponibles demuestran que una asistencia
eficaz en apoyo de politicas e instituciones acertadas puede
conseguir importantes beneficios para el desarrollo. Deberia
prestarse mds atencién al fortalecimiento de las institucio-
nes y las capacidades asi como al calendario y secuencia del
proceso de reforma. Hemos destacado la importancia de
una mayor orientacion a los resultados que permita a los
paises formular y aplicar sus estrategias y a los donantes y
organismos de desarrollo ampliar y asignar mejor la ayuda.
Hemos pedido al Banco Mundial que nos informe en nues-
tra proxima reuni6n acerca de sus iniciativas en este sen-
tido. Deseariamos también un informe sobre los esfuerzos
que se estdn desplegando para lograr una colaboracién mds
eficaz con los paises de ingreso bajo y desempefio poco
satisfactorio.

El crecimiento econdmico requiere un sector privado
fuerte y dindmico, y un entorno propicio que aliente la in-
version, el espiritu de empresa y la creacién de empleo. No
obstante, no basta con reforzar el sector privado de los pai-
ses en desarrollo si no se consigue una mayor integracion
de éstos en el comercio mundial. Por ello, hemos ratificado



decididamente el llamamiento de Monterrey en favor de
una mayor coherencia entre la asistencia para el desarrollo y
las politicas comerciales. Hemos solicitado una aceleracién
de los esfuerzos por reducir los obstaculos comerciales (en
particular, las subvenciones que distorsionan el comercio) y
hemos pedido al Banco y a otras instituciones que ayuden
mas decididamente a los paises en desarrollo a superar los
impedimentos normativos, institucionales, sociales e in-
fraestructurales que limitan su capacidad de participar en
los beneficios del comercio.

La educaci6n es uno de los instrumentos mds poderosos
para reducir la pobreza. Respaldamos decididamente el
plan de accion presentado por el Banco como base para lle-
gar a un consenso internacional que permita hacer del obje-
tivo de la educacién primaria una realidad para todos los
ninos no mads tarde del ano 2015. Valoramos en especial
que el plan de accién esté en consonancia con la nueva aso-
ciacién en favor de un desarrollo basado en la responsabili-
dad mutua y en la rendicién de cuentas. Hemos pedido al
Banco que continte colaborando con la UNESCO y otros
organismos competentes. Alentamos a todos los paises a
que sitden la educacion en la base misma de sus estrategias
de reduccion de la pobreza, reftamente de forma mucho
mads coherente para hacer realidad todas esas aspiraciones y
para ofrecer los recursos adicionales necesarios, tanto inter-
nos como externos. El Banco y todas las demds partes inte-
resadas intensificaran sus esfuerzos por conseguir los objeti-
vos de desarrollo del milenio relativos a la igualdad entre el
hombre y la mujer y a la educacién primaria y secundaria
para el afio 2005. Examinaremos los progresos cuando nos
reunamos la proxima primavera.

Hemos examinado y acogido con satisfaccion los cons-
tantes progresos de la Iniciativa para los paises pobres muy

Declaracién del Grupo de los Siete
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observado que, dentro de las
orientaciones existentes, se
puede ofrecer alivio adicio-

nal en el punto de culmina-
Yashwant Sinha,
Ministro de
Hacienda de India,
saluda a Clare
Short, Secretaria de
Estado para el
Desarrollo
Infernacional del
Reino Unido.

cién, caso por caso. El éxito

en ese terreno requiere un compromiso constante de los
PPME para introducir mejoras en sus politicas y en la ges-
tién de la deuda, y de la comunidad de donantes para con-
tinuar ofreciendo financiamiento adecuado y suficiente en
condiciones concesionarias. Examinaremos la cuestion de la
sostenibilidad de la deuda y, por consiguiente, sus repercu-
siones en el financiamiento y las politicas, en la proxima
reunion.

Finalmente, hemos examinado el informe de situaciéon
sobre el plan de accién contra el lavado de dinero y el fi-
nanciamiento de actividades terroristas. Conscientes de los
riesgos planteados por estas actividades, hemos acogido con
satisfaccion los planes acordados por el Banco y el FMIy la
creciente colaboracion con otras instituciones. Hemos alen-
tado al Banco y al FMI a que contintien integrando estas
cuestiones en su labor de diagndstico en consonancia con
sus respectivos mandatos, y hemos pedido que aumente la
asistencia al fortalecimiento de la capacidad, para que los
paises puedan abordar mejor estas cuestiones. 1

Los ministros mantienen su firme decision de
luchar contra la financiacion del terrorismo

eclaracion de los ministros de Hacienda y goberna-
dores de bancos centrales del Grupo de los Siete,
emitida el 20 de abril en Washington.

Nos reunimos anoche y hoy en un contexto de pers-
pectivas econdmicas mundiales mas alentadoras que
hace unos meses, gracias en parte al afianzamiento de
la cooperacién internacional. Analizamos la economia
mundial, las gestiones internacionales para combatir la
financiacién del terrorismo, las estrategias para enfren-
tar las crisis, asi como la importancia de incrementar la
eficacia de la asistencia para el desarrollo.

Mantenemos nuestra firme decisién de luchar
contra la financiacién del terrorismo, y tomamos nota
de los avances logrados en la ejecucién de nuestros an-
teriores planes de accién. Dando otro paso hacia ade-
lante en la campana contra el terrorismo, los ministros
de Hacienda del Grupo de los Siete anuncian por pri-

mera vez una lista de organizaciones terroristas y el
congelamiento de los activos conexos en los paises del
Grupo; los ministros alientan a los demds paises a con-
gelar también estos activos. Instamos una vez mas a to-
dos los paises a que participen en la autoevaluacion del
Grupo de Accién Financiera sobre el Blanqueo de Ca-
pitales (GAFI) y a que pongan en préctica rdpidamente
las recomendaciones para la lucha contra la financia-
cién del terrorismo. Esperamos con interés el informe
del FMI sobre los esfuerzos que esa institucion y sus
paises miembros estdn desplegando para combatir la
financiacién del terrorismo. Instamos al FMI y al
Banco Mundial a que inicien sus evaluaciones del sec-
tor financiero, incluyendo informes sobre el cumpli-
miento de las normas contra el blanqueo de capitales y
el terrorismo basadas en las recomendaciones del 6 de mayo de 2002
GAFL Estamos esforzdndonos por evitar que los 127
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terroristas y sus seguidores se sirvan de las institu-
ciones, organizaciones y asociaciones legftimas.

Se ha iniciado la reactivacién econémica, respaldada
por politicas macroecondmicas adecuadas y decisivas
adoptadas en parte a raiz de los trégicos sucesos del
11 de septiembre. No obstante, algunos riesgos persisten,
como los vinculados al mercado del petréleo. Todos

Plan de accion del Grupo de los Siete

Nosotros, los ministros de Hacienda y gobernadores de los bancos
centrales del Grupo de los Siete, hemos adoptado hoy un plan de
accién integrado para aumentar la previsibilidad de las medidas es-
tratégicas oficiales en los mercados emergentes y reducir la incerti-
dumbre con respecto a las mismas. Este plan forma parte de una ini-
ciativa general conforme a la cual se atribuird a la deuda soberana de
todos los paises una calificacion elevada de solvencia que cada pais
podra con el tiempo obtener adoptando politicas adecuadas. Este
plan contribuira a prevenir las crisis financieras y a resolver mejor las
que ocurran, estableciendo asi las condiciones necesarias para lograr
un crecimiento sostenido de la inversién privada en los mercados
emergentes y contribuyendo a elevar el nivel de vida de los pueblos
de los paises de mercados emergentes. Nos comprometemos a aunar
nuestros esfuerzos para llevar a cabo los elementos complementarios
siguientes, que se refuerzan mutuamente, de este plan de accién.

En cooperacién con los paises de mercados emergentes y sus
acreedores, estableceremos un enfoque basado en el mercado en ma-
teria de reestructuracién de la deuda soberana que incluya la adop-
ci6n de nuevas clausulas de contingencia en los contratos de deuda.
Estas nuevas clausulas describiran con el mayor detalle posible los re-
sultados de la reestructuracion de la deuda soberana y estableceran
un proceso de toma de decisiones por una “supermayoria” de acree-
dores, un proceso de inicio de reestructuracion o reprogramacion de
la deuda soberana, que comprendera un periodo de moratoria, as
como una descripcion de las negociaciones entre los acreedores y los
prestatarios. En el marco de estos pardmetros, aunaremos nuestros
esfuerzos a los de los prestatarios y los acreedores para garantizar que
estas clausulas sean lo mds eficaces posible, centrandonos en aspectos
tales como la agregacion, los nuevos préstamos privados y el trata-
miento de la deuda actual. Asimismo, colaboraremos con el FMI en

tenemos la responsabilidad constante de implan-
tar politicas macroecondmicas y reformas estruc-
turales acertadas para apuntalar la recuperacién y
fomentar el aumento de la productividad de nues-
tras economias. Expresamos nuestra satisfaccion
por los programas de trabajo del Foro sobre Esta-
bilidad Financiera y del Consejo de Normas Inter-
nacionales de Contabilidad adoptados frente a
diversos elementos de vulnerabilidad financiera y
afines. Esperamos con interés el informe del Foro
de aqui a septiembre. Seguiremos observando de
cerca la evolucion de los mercados cambiarios y
cooperando cuando sea necesario. Celebramos el
crecimiento econdmico sostenido de Rusia, sus
avances en la instauracién de reformas clave y las
gestiones para su adhesion a la Organizaciéon
Mundial de Comercio.
Asimismo, muchos mercados emergentes y eco-
nomias en desarrollo muestran sintomas claros de
una recuperacion asentada en la aplicacion de politicas
econdmicas mds apropiadas. La mayor disponibilidad
y claridad de la informacién en los mercados ha facili-
tado la evaluacion y diferenciacion de las causas funda-
mentales de la evolucién del mercado a través de las
distintas economias. La situacién de Argentina es
motivo de graves preocupaciones. Las reformas del

la busqueda de incentivos que alienten a los paises que estén apli-
cando programas respaldados por la institucién a adoptar estas
cldusulas.

Con este enfoque de reestructuracién de la deuda soberana ba-
sado en el mercado, estamos dispuestos a limitar los préstamos del
sector publico a los niveles habituales de acceso salvo si las circuns-
tancias justifican una excepcion. Resulta cada vez mas evidente que
el apoyo del sector oficial es cada vez mds limitado. El estableci-
miento de limites a los préstamos de este sector y el desarrollo de
préstamos del sector privado son elementos esenciales de nuestro
plan de accion.

Colaboraremos con el FMI para mejorar la calidad, la transpa-
rencia y la previsibilidad de las decisiones oficiales, medida primor-
dial para prevenir las crisis. Entre las medidas especificas previstas
en el plan de accion cabe sefialar el anlisis anticipado de la viabili-
dad de la deuda aplicando medidas de solvencia basadas en el mer-
cado, el examen de un grado superior de independencia entre la
funci6n de supervisién o de andlisis y la funcién en el ambito de los
préstamos que asume el FMI, asi como una definicién mds detalla-
da de la politica del FMI en materia de concesién de préstamos a
paises con atrasos.

Respaldamos el avance de la labor del FMI en relacién con los
métodos propuestos para reestructurar la deuda soberana que pue-
dan exigir nuevos tratados internacionales, cambios de las leyes na-
cionales o modificaciones del Convenio Constitutivo del FMI. Estos
cambios no podrén efectuarse de un dia para otro. Por lo tanto, es
esencial que esta labor complementaria no retrase la puesta en
préctica del mecanismo descrito anteriormente.

Reiteramos que este plan debe aumentar los incentivos que lleven
a los gobiernos a rembolsar puntualmente el monto integral de sus
deudas. Estos incentivos, en especial, la ventaja de un acceso continuo
a los mercados a tasas de interés razonables, deben mantenerse.



régimen fiscal de las provincias, el establecimiento de
un anclaje monetario y el fortalecimiento de las leyes
de quiebra y subversion econémica contribuirdn a
restaurar la inversién y el crecimiento, elevando los
niveles de vida del pueblo argentino. Por lo tanto,
apoyamos la labor del FMI en Argentina.

En febrero, nos comprometimos a hacer més previ-
sible y equitativo el sistema de gestién de crisis. Hoy
anunciamos un plan de accién [véase la pagina 128]
para mejorar la estabilidad, el crecimiento y las condi-
ciones de vida potenciales en los mercados emergen-
tes. Es esencial avanzar rdpidamente en las semanas y
los meses venideros. En nuestra pr6xima reunién ana-
lizaremos los logros.

Ratificamos nuestra firme decisién de hacer avanzar
el desarrollo y luchar contra la pobreza en los paises
mds necesitados, incluso supeditando el aumento de

Comunicado del Grupo de los Diez

las contribuciones de los paises desarrollados a la
adopcién de politicas econémicas prudentes por parte
de los paises en desarrollo. Reconocemos que la asis-
tencia oficial para el desarrollo y los fondos privados
rinden mejores resultados si existe una buena estru-
ctura normativa y si van en respaldo de politicas acer-
tadas, como el buen gobierno, la inversién en capital
humano y el desarrollo del sector privado; es decir, los
elementos esenciales para acelerar la productividad y
reducir la pobreza en los paises en desarrollo. Estamos
decididos a hacer mds eficaz la asistencia bilateral y
multilateral para el desarrollo, y a no dejar de super-
visar y medir los resultados. Asimismo, destacamos la
importancia de seguir liberalizando el comercio, en es-
pecial con el fin de propiciar una participacion efectiva
de los paises mas pobres en el sistema de comercio
multilateral. ™

Los ministros subrayan la necesidad de mejorar
los procedimientos de resolucion de la deuda

exto del comunicado del Grupo de los Diez, emitido el
21 de abril en Washington.

Los ministros de Hacienda y los gobernadores de los
bancos centrales de los paises del Grupo de los Diez se reu-
nieron el 21 de abril de 2002 en la ciudad de Washington.
La reunié6n fue presidida por Didier Reynders, Ministro de
Hacienda de Bélgica y actual Presidente del Grupo de los
Diez. Los ministros y gobernadores tomaron nota de los
informes presentados por Henk Brouwer, Presidente de
los Suplentes del Grupo de los Diez, Mervyn King, Presi-
dente del Grupo de Trabajo No. 3 de la OCDE, y
Andrew Crockett, Director General del BPL.

Los ministros y gobernadores analizaron los esfuerzos
realizados para reforzar el funcionamiento del sistema fi-
nanciero internacional, en particular las medidas que
contribuirdn a prevenir, controlar y resolver las crisis fi-
nancieras internacionales. A este respecto, consideraron la
cuestion de la viabilidad de la deuda y los procedimientos
de resoluci6n de la deuda soberana, y subrayaron su im-
portancia en el contexto de la labor que se lleva a cabo en
materia de prevencion de crisis. Con respecto a los avances
futuros, acordaron que es esencial mejorar la evaluacién de
la viabilidad de la deuda a fin de establecer una base anali-
tica mds rigurosa que permita tomar decisiones clave. En
este contexto, observaron que las evaluaciones de la soste-
nibilidad de la deuda deben tener una perspectiva orienta-
da hacia el futuro y dindmica, y deben tomar en cuenta
factores tales como las politicas econdmicas, los déficit de
los sectores publico y privado, las tasas de interés y el creci-
miento econémico. Subrayaron la importancia de la credi-
bilidad y la coherencia de las politicas econémicas bésicas,
incluida la adopcién de un régimen cambiario adecuado.
Los ministros y gobernadores esperan con interés exami-
nar estas cuestiones en los foros pertinentes.

Al examinar los procedimientos de resolucién de la
deuda, los ministros y gobernadores reafirmaron el
principio de que los contratos de deuda deben cum-
plirse plenamente y de forma oportuna. No obstante,
puede ocurrir que en algunas circunstancias ello no sea
posible. Senalaron que la creacién de mecanismos
orientados a una reestructuracién ordenada y previsible
de la deuda contribuiria a fortalecer el sistema financie-
ro internacional. Estos mecanismos deberian abordar,
en particular, problemas que puedan retrasar y prolon-
gar la reestructuracion, erosionando el valor del crédito
y aumentando las dificultades de los deudores. Los mi-
nistros y gobernadores coincidieron en que estarian dis-
puestos a limitar el crédito del sector oficial a los niveles
de acceso normal, salvo en las circunstancias en que se
justificara una excepcion. Sefialaron la importancia de
crear otros incentivos adecuados para utilizar los proce-
dimientos de reestructuracion de la deuda, y reconocie-
ron que estas reformas podrian contribuir a la determi-
nacion correcta del costo del riesgo. En este contexto,
expresaron su satisfaccion por los esfuerzos que ya
estdn en marcha por mejorar los procedimientos de
resolucién de crisis.

El Grupo de los Diez comenzard a examinar en pro-
fundidad los mecanismos de resolucién de la deuda so-
berana. Esta labor se llevard a cabo de forma abierta, en
cooperacion con otros foros que estin analizando estas
cuestiones, centrdndose en las cuestiones contractuales,
en particular las cldusulas de accion colectiva. A fin de
fomentar la eficiencia del enfoque adoptado por el
Grupo de los Diez, se prevé mantener el didlogo con los
participantes del mercado. El Grupo de los Diez exami-
nard nuevamente este tema cuando se retina el préximo
otofio. M
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Comunicado del Grupo de los Veinticuatro

Los ministros destacan la necesidad de mejorar el
acceso a los mercados de los paises industriales

exto del comunicado de prensa de los ministros del
Grupo de los Veinticuatro, emitido el 21 de abril
en Washington.

Los ministros del Grupo Intergubernamental de los
Veinticuatro para Asuntos Monetarios Internacionales y
Desarrollo celebraron su 672 reunion en Washington, el
19 de abril de 2002. Presidi6 la reunién Mallam Adamu
Ciroma, Ministro de Hacienda de Nigeria, y actuaron
como primer vicepresidente Alain Bifani, Director Gene-
ral, Ministerio de Hacienda de Libano, y como segundo
vicepresidente el Senador Conrad Enill, Ministro en el
Ministerio de Hacienda de Trinidad y Tabago. La reunién
de los ministros fue precedida por la 792 reuni6n de los
suplentes, celebrada el 18 de abril de 2002 y presidida por
la Sra. Iremiren, de Nigeria.

Perspectivas de la economia mundial

Los ministros observan que, si bien la desaceleracion de la
economia mundial al parecer ha sido mas superficial y ha
durado menos que lo previsto, atin no esta claro si la ba-
lanza de riesgos se ha inclinado decididamente hacia una
recuperacion sostenida, entre otros factores, en vista de la
incertidumbre politica en materia de seguridad interna-
cional, especialmente el deterioro de la situacion en el
Oriente Medio, la persistente atonia de la demanda en
Japén y la evolucién mds desfavorable del crecimiento en
Europa en comparacién con Estados Unidos. El entorno
incierto que, pese a las mejoras, aun enfrentan las econo-
mias de mercados emergentes y otros paises en desarrollo
y las desfavorables perspectivas en cuanto a los precios de
los productos primarios complican atin mads el panorama
mundial, sobre todo el de los paises en desarrollo. Para re-
ducir al minimo los riesgos relacionados con la recupera-
cién actual, deben mantenerse politicas macroecondémicas
propicias en las economias avanzadas y, en particular, no
debe aplicarse prematuramente una politica monetaria
restrictiva. Ademds, se requieren reformas estructurales
que impriman mayor flexibilidad a los mercados de pro-
ductos y de trabajo, sobre todo en Europa, asi como una re-

forma de gran envergadura en el sector financiero de Japon.

Los ministros toman nota de la tendencia al descenso
del ahorro privado en varias economias avanzadas, espe-
cialmente en Estados Unidos, descenso que guarda rela-
cién con el acelerado aumento de la valoracion de los acti-
vos. Consideran que la continuacién de esta tendencia es
inquietante y hacen un llamado al FMI para que examine
mas detenidamente el asunto, incluidas, en particular, sus
repercusiones en la disponibilidad de recursos financieros
internacionales y en el costo del crédito para los paises en
desarrollo, asi como los riesgos relacionados con los per-
sistentes desequilibrios externos entre las economias avan-
zadas, sobre todo una posible correccién abrupta de los
grandes desajustes cambiarios.

Los ministros expresan su grave preocupacion por el
bajo nivel en que se mantienen los precios de los produc-
tos bésicos, lo cual ha perjudicado las cifras de crecimiento
y exportacién y ha obstaculizado la lucha contra la po-
breza asi como la viabilidad financiera de muchos paises
en desarrollo. En lo que se refiere al mercado petrolero,
formulan un llamado a la cooperacién internacional para
evitar la excesiva volatilidad de los precios del petréleo,
que impone una carga tanto a los paises productores
como a los consumidores.

En vista de la creciente interdependencia de la econo-
mia mundial, los ministros destacan la funcién de la su-
pervisién multilateral y la necesidad de prestar mas aten-
cién al impacto mundial de las politicas de las economias
avanzadas y la evolucién de los principales mercados de
capital, lo cual es particularmente importante debido a la
asimetria con que el FMI influye en la formulacién de las
politicas de los paises miembros.

Pese a las mejoras recientes en el acceso a los mercados
de capital, el nivel de los flujos netos de capital que reciben
los paises en desarrollo sigue siendo muy inferior al del
periodo 199597, lo cual limita su crecimiento econémico
y su capacidad para integrarse en la economia mundial.
Por consiguiente, es importante explorar formas de mejo-
rar el acceso al financiamiento a medida que mejoran los
pardmetros fundamentales de la economia, entre otras
formas mediante la asistencia técnica del FMIL.

Los ministros expresan su honda preocupacién por la
pérdida de vidas inocentes y la catastréfica situacion de los
territorios palestinos. Manifiestan una gran alarma por la
reciente destruccion de valiosa infraestructura de capital
proporcionada al pueblo y a la Autoridad de Palestina
desde 1993 por los organismos internacionales de desarro-
llo, entre ellos el Banco Mundial. A este respecto, los mi-
nistros expresaron gran satisfaccion ante el anuncio del
Banco Mundial de su intencién de proporcionar asistencia
con cardcter urgente y trabajar en estrecha cooperacion
con los donantes y otros interesados para asegurar que se
atiendan de manera expedita las muy diversas necesidades
de la poblacion palestina, entre ellas las relacionadas con la
restauracion de la infraestructura y de las instituciones.

Los ministros expresan su preocupacion, en particular,
por el actual riesgo de hambrunas en varios paises de
Africa, y piden a la comunidad internacional que suminis-
tre un respaldo rdpido y sustancial a fin de evitar una crisis
humanitaria. Ademds, es esencial tratar de eliminar, en un
contexto mundial, la persistente incidencia del VIH/SIDA
en los paises de Africa.

Prevencién y solucién de las crisis

Los ministros sefialan que la globalizacién ha dado origen
a una mayor vulnerabilidad a las perturbaciones externas
y a un aumento de la volatilidad de los mercados financie-



ros, lo que subraya la importancia de establecer mecanis-
mos eficaces de prevencién de crisis y hallar una soluciéon
ordenada de las mismas cuando se produzcan. Hacen hin-
capié en la necesidad de considerar enfoques voluntarios,
especificos para cada pais y basados en el mercado, para
solucionar las crisis y toman nota de la labor que estdn
realizando al respecto el FMI y otros organismos. Deberfa
considerarse la forma de lograr la viabilidad de la deuda
de los paises de mediano ingreso muy endeudados.

Los ministros toman nota de la gravedad sin preceden-
tes de la crisis que sufre Argentina y de la importancia de
ayudar a ese pais a restablecer con rapidez la confianza
para reanudar el crecimiento econémico y fomentar la es-
tabilidad regional. Una pronta y satisfactoria solucion de
esta crisis es importante para todos los paises de mercados
emergentes, sobre todo los de América Latina, y los minis-
tros instan al FMI a dar oportunamente su respaldo a las
politicas correctivas que se estdn aplicando y a trabajar
diligentemente con las autoridades para finalizar la pre-
paracién de un programa integral que pueda ayudar a
desbloquear el apoyo de la comunidad internacional
indispensable para resolver la crisis actual.

Aplicacion del Consenso de Monterrey
Los ministros celebran los resultados de la reciente Confe-
rencia Internacional sobre la Financiacion para el Desarro-
llo y la adopcién del Consenso de Monterrey, en virtud del
cual la comunidad internacional se compromete a trabajar
en forma mancomunada en pro del desarrollo econémico
y social con miras a elevar los niveles de vida y luchar
contra la pobreza en los paises en desarrollo. Subrayan que
las politicas y los instrumentos financieros asi como la fun-
ci6én de las instituciones financieras internacionales son un
elemento fundamental del Consenso. En este sentido, des-
tacan la importancia de hacer un seguimiento de los
acuerdos alcanzados en Monterrey, haciendo mds hincapié
en la responsabilidad y rendicién de cuentas de los donan-
tes, las instituciones y los paises receptores. Los ministros
esperan con interés la préxima Reunién Cumbre sobre el
Desarrollo Sostenible que se celebrard en Johannesburgo
en el curso de este afo, y la formulacién de un programa
de accion para el desarrollo sostenible, que incluya el desa-
rrollo econémico, social y ambiental; alientan a mantener
un didlogo estrecho entre el FMI, el Banco Mundial, la
OMC, los bancos regionales de desarrollo y las Naciones
Unidas en cuestiones financieras y de desarrollo. Expresan
su satisfaccion ante la mayor atencién que estd dispen-
sando el Comité para el Desarrollo a estos asuntos, haci-
endo referencia sobre todo a la dificil situacién de Africa.
Para crear un entorno favorable al desarrollo, los mi-
nistros destacan la necesidad de mejorar el acceso a los
mercados, sobre todo en los sectores de productos y
servicios en que los paises en desarrollo gozan de una
ventaja comparativa. El acceso a los mercados de las eco-
nomias avanzadas sigue estando obstaculizado por la
continua aplicacién por parte de esas economias de me-
didas que distorsionan el comercio, entre ellas especial-
mente el suministro de unos US$1.000 millones al dia en
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subvenciones para los productos agricolas, que equivalen
a cinco veces el total de la asistencia oficial para el desa-
rrollo (AOD). Los ministros piden la pronta eliminacién
de las subvenciones agricolas y una reduccion sustancial
de los aranceles y otros obstdculos con que las economias
avanzadas traban las expor-
taciones de todos los paises
en desarrollo, incluido un ac-
ceso libre de derechos y de
cuotas para los paises menos
desarrollados.

Los ministros subrayan que
la participacion efectiva de los
paises en desarrollo en la nue-
va ronda de negociaciones co-
merciales multilaterales es
esencial para lograr que los
beneficios de la globalizacién
lleguen a todos los paises. A
este respecto, instan al FMI y
al Banco Mundial a desempe-
far una funcién activa en la

coordinacion de la asistencia

técnica y el fortalecimiento de Mallam Adamu
las capacidades en materia de comercio exterior. Ciroma, Ministro de
Hacienda de

Los ministros reciben con satisfaccién el anuncio de la
Unién Europea, Estados Unidos y Canadd de que incre-
mentardn su asistencia oficial para el desarrollo (AOD).
Subrayan que debe acelerarse el calendario para el sumi-
nistro de esta asistencia, especialmente en lo que respecta a
los paises mds pobres. Los ministros instan a los paises de-
sarrollados que atin no lo han hecho a adoptar medidas
concretas encaminadas a lograr la meta de 0,7% del PNB
fijada para la AOD pues sera esencial para lograr que la
pobreza se reduzca a la mitad en 2015 y cumplir los otros
objetivos de desarrollo del milenio. Para mejorar la eficacia
de la asistencia serd necesario reducir los “costos de tran-
saccién” que conlleva su suministro. Los ministros estiman
que es fundamental armonizar las politicas y los procedi-
mientos de los donantes bilaterales y multilaterales, coor-
dinar los desembolsos y mecanismos de suministro y apli-
car “acuerdos de mancomunacion de recursos’, en virtud
de los cuales los donantes provean respaldo presupuestario
directo y sin condiciones en base a programas preparados
bajo la direccion del pais beneficiario. Los ministros cele-
bran los esfuerzos que el Banco Mundial realiza actual-
mente por mejorar la coordinacion en este terreno con
otros partes interesadas, multilaterales y bilaterales.

Los ministros subrayan la necesidad de examinar fuen-
tes innovadoras de financiamiento del desarrollo. En este
contexto, reiteran su llamado para que se ponga en practica
con celeridad la cuarta enmienda del Convenio Constitu-
tivo del FMI a fin de permitir una asignacion especial de
DEG de carécter excepcional, e instan a los paises que atin
no lo han hecho a que ratifiquen sin demora la cuarta en-
mienda. Los ministros también expresan su apoyo a la pro-
puesta de que las economias avanzadas donen su asigna- 6 de mayo de 2002
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Nigeria, presidié la
67° reunién del
Grupo de los
Veinticuatro.
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Los ministros
secundan
decididamente
la Nueva Asocia-
cion para el
Desarrollo de
Africa, una ini-
ciativa orientada
a potenciar las
perspectivas de
crecimiento del
confinente, com-
batir la pobreza
y mejorar la
gestion publica.
—Comunicado del

Grupo de los
Veinticuatro
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Los ministros solicitan que se intensifique la colabora-
cién entre el FMI y el Banco Mundial, los organismos de
las Naciones Unidas y los donantes bilaterales a fin de
crear mecanismos que satisfagan la demanda de asistencia
técnica. Subrayan la crucial necesidad de aumentar y coor-
dinar mejor la asistencia técnica bilateral y multilateral
para fortalecer las capacidades. Los ministros expresan su
satisfaccion ante el anuncio de que el Banco Mundial con-
tribuird regularmente al financiamiento de las actividades
de investigacion del G-24, y pide al FMI que respalde
dichas actividades de manera equivalente.

Respaldo a los paises de bajo ingreso

Los ministros acogen favorablemente las medidas adop-
tadas para coordinar mejor la asistencia de los donantes
bilaterales y las instituciones financieras internacionales
en el contexto del mecanismo de los documentos de es-
trategia de lucha contra la pobreza (DELP) y el Marco
Integral de Desarrollo, que permitirdn acrecentar la co-
herencia y eficacia de las politicas de asistencia. Ademds,
expresan su apoyo a los esfuerzos regionales orientados
a reforzar los marcos de desarrollo y propiciar una ma-
yor identificacion de los paises con las estrategias y poli-
ticas de reduccion de la pobreza. A este respecto, los mi-
nistros secundan decididamente la Nueva Asociacion
para el Desarrollo de Africa, una iniciativa orientada a
potenciar las perspectivas de crecimiento del continente,
combatir la pobreza y mejorar la gestién publica, espe-
cialmente a través de una firme alianza entre los gobier-
nos, el sector privado y los socios de Africa en la tarea
del desarrollo.

Los ministros toman nota del reciente examen del
mecanismo de los DELP y del servicio para el creci-
miento y la lucha contra la pobreza (SCLP). Celebran el
apoyo ofrecido al mecanismo de los DELP, que estd
basado en una decidida identificacién de los paises pres-
tatarios con los programas, en una participacién de am-
plia base y en el fortalecimiento de la colaboracién
nacional e internacional. Los ministros solicitan a todas
las partes interesadas que aborden las principales tareas
pendientes, entre las que se incluyen las siguientes: i) la
participacion continua de las partes interesadas dentro
de cada pais en la preparacion y el seguimiento de los
DELP; ii) el perfeccionamiento del contenido y la imple-
mentacion de los DELP; iii) la plena armonizacién de
las estrategias y la asistencia de los donantes con las
prioridades y los ciclos de ejecucion presupuestaria de
los paises beneficiarios, y iv) un mejor seguimiento y
evaluacion de la eficacia de las estrategias de reducciéon
de la pobreza. Es necesario que el FMI y el Banco Mun-
dial hagan un mayor esfuerzo por analizar las fuentes
de crecimiento en los paises de bajo ingreso y por pro-
fundizar el andlisis sistematico de los efectos que tienen
las principales opciones en materia de politicas en la po-
breza y la situacién social. Los ministros respaldan un
intercambio mds amplio y abierto de opiniones entre las
autoridades nacionales y los funcionarios del FMI y el
Banco Mundial sobre las opciones de politica y la mayor

concentracion de las actividades de investigacion de las
dos instituciones en las cuestiones de particular relevan-
cia para los paises de bajo ingreso, incluidas las medidas
que deben adoptarse frente a las perturbaciones exdge-
nas. Asimismo, piden al FMI y al Banco Mundial que
sigan armonizando sus esfuerzos para evitar la duplica-
cién de sus actividades y evitar que la prestacion de
asistencia se demore.

A la vez que celebran el progreso en el marco de la
Iniciativa para los PPME, los ministros expresan su de-
saliento ante el hecho de que, tras seis anos de funcio-
namiento, s6lo 5 de los 38 paises habilitados que nece-
sitan alivio de la deuda hayan llegado al punto de cul-
minacién y una serie de acreedores no estén aportando
lo que les corresponde en el alivio de la deuda. El costo
de estos atrasos se refleja en pérdidas de crecimiento
real del PIB, la inversion, el empleo y la reduccién de la
pobreza en los paises habilitados. Ademas, debido a fac-
tores fuera de su control, en particular, la reciente desa-
celeracion mundial y la sustancial disminucién de los
precios de los productos basicos, muchos PPME po-
drian no estar en condiciones de lograr la sostenibilidad
de la deuda en el punto de culminacién, con las actua-
les pautas de la Iniciativa para los PPME. Los ministros
subrayan que debe haber una responsabilidad compar-
tida para acelerar el proceso: los PPME deben seguir
haciendo todo lo posible por implementar politicas
solidas y reformas que beneficien a sus propias econo-
mias, en tanto que el FMI y el Banco Mundial, y el resto
de la comunidad internacional, deben racionalizar y
orientar correctamente las condiciones vinculadas al
alivio de la deuda, demostrar mayor flexibilidad y apor-
tar recursos adicionales y complementar la asistencia en
los casos en que sea necesario, asi como prestar mayor
asistencia técnica para ayudar a los paises a desarrollar
su capacidad de implementacion de politicas.

Los ministros encomian a los paises que han prometido
recursos para préstamos a fin de permitir un adecuado
financiamiento de las operaciones del SCLP durante el
periodo intermedio, y alientan al FMI y al Banco Mundial
a seguir examinando todos los aspectos financieros
vinculados a la Iniciativa para los PPME y el SCLP.

Los paises en situacion de posguerra habilitados para
recibir asistencia en el marco de la Iniciativa para los
PPME enfrentan enormes desafios en la busqueda de la
paz y la aplicacion de politicas sélidas, especialmente de-
bido a graves perturbaciones en sus instituciones e in-
fraestructura, a la falta de capacidad técnica y adminis-
trativa y al desplazamiento de gran parte de su pobla-
cion. Por lo tanto, los ministros recalcan que, para acele-
rar el otorgamiento de alivio de la deuda, debe ejercerse
la maxima flexibilidad para llevar a estos paises al punto
de decision, y que, en la determinacién de su trayectoria
previa al punto de decision, deben tenerse en cuenta los
esfuerzos de reconstruccion y rehabilitacion que se des-
pliegan con asistencia de los organismos de las Naciones
Unidas. Los ministros celebran las contribuciones de va-
rios paises para subsidiar la asistencia de emergencia del



FMI en situaciones de posguerra y alientan a los demds
miembros a asumir compromisos adicionales.

Educacién para todos

Reconociendo que la educacién primaria universal y
efectiva es fundamental para el desarrollo humano y
econdémico sostenido, los ministros celebran la construc-
tiva alianza del Banco Mundial, la UNESCO vy otros or-
ganismos pertinentes para la consecucién de los objeti-
vos de impartir educaciéon primaria universal y eliminar
las diferencias de género. Consideran que los esfuerzos
que deben desplegar los paises en desarrollo con déficit
educativos tienen que ser respaldados por el Banco
Mundial a través de asistencia técnica para el fortaleci-
miento de las capacidades, exdmenes del gasto ptblico
para un uso eficaz de los recursos, mejoramiento de los
datos para controlar debidamente los avances en el
campo de la educacién y, en los casos en que sea necesa-
rio, la catalizacién de un apoyo presupuestario eficiente
y oportuno a favor de la Educacion para todos.

Lucha contra el lavado de dinero

y el financiamiento del terrorismo

Los ministros reafirman su apoyo a los emperios interna-
cionales y nacionales para combatir el lavado de dinero y
el financiamiento del terrorismo. Sin embargo, subrayan
que el papel del FMI y el Banco Mundial debe ser cohe-
rente con su mandato y su idoneidad basica, y que estas
instituciones no deben participar en actividades encami-
nadas a hacer cumplir la ley. En la evaluacion de la imple-
mentacién de toda norma internacionalmente convenida
deben tenerse en cuenta la capacidad y el estado de desa-
rrollo financiero de cada pais. Toda participacién del
Grupo de Acciéon Financiera (GAFI) en evaluaciones rea-
lizadas por el FMI y el Banco Mundial debe quedar con-
dicionada a la convergencia del GAFI con los principios
de los Informes sobre la observancia de los cédigos y nor-
mas (IOCN), que disponen el carécter voluntario, coope-
rativo y uniforme de estas actividades. Es vital el aumento
de la asistencia técnica para ayudar a los paises en desa-
rrollo a fortalecer su sistema financiero y su marco nor-
mativo. Es importante que en el GAFI y en otros organis-
mos pertinentes estén adecuadamente representados un
mayor ntimero de paises en desarrollo.

Condicionalidad

Los ministros celebran los progresos logrados a inicia-
tiva del Director Gerente del FMI en la mayor identifica-
ci6n nacional con los programas de reforma y en la ra-
cionalizacién de la condicionalidad vinculada al uso de
los recursos del FMI, basdndola en mayor medida en la
obtencién de resultados concretos, y no tanto en la im-
plementacion de variables objetivo intermedias o en
medidas previas especificas. Los paises en desarrollo re-
conocen la importancia de seguir logrando avances para
estabilizar la situacién macroecondmica y establecer una
regulacién y supervision eficaz para el sector financiero.
Sin embargo, los ministros hacen hincapié en que el
hecho de que el FMI se centre mds en las condiciones

fundamentales en el campo macroeconémico y estruc-
tural no debe significar que se transfiera la condicionali-
dad al Banco Mundial y a los bancos de desarrollo regio-
nales, pues de esa manera no se reduciria la carga global
de la condicionalidad, lo cual socavaria la identificacién
de los paises con los programas, elemento esencial para
el éxito de su implementacién.

Cuotas y asignaciéon general de DEG

Los ministros toman nota de que el FMI ha comenzado
las deliberaciones sobre la duodécima revision general
de cuotas, que, a su juicio, deberia dar lugar a un incre-
mento en el volumen total de sus recursos financieros,
fortaleciendo con ello su papel en la prevencién y solu-
cién de crisis. El examen deberfa determinar también un
aumento en la cuota agregada de los paises en desarro-
llo, lo que mejoraria su nimero de votos en el FMI. Asi-
mismo, deberfa incrementarse el nimero de votos bési-
cos. Una mejor representacion de los paises en desarro-
llo en las estructuras de toma de decisiones del FMI y el
Banco Mundial deberia ser parte integral de la nueva ar-
quitectura financiera internacional en una economia
mundial globalizada. Ello reflejaria, entre otras cosas, la
mayor participacion de los paises en desarrollo en el co-
mercio mundial y fortaleceria la rendicién de cuentas y
representatividad de las instituciones. Los ministros rei-
teran su peticion de que se fortalezca la capacidad de los
paises miembros africanos para representar mds eficaz-
mente sus intereses en el FMI y el Banco Mundial.

Los ministros reiteran su solicitud de una asignacién
general de DEG para atender la mayor demanda de re-
servas, particularmente en el contexto de la mayor vola-
tilidad de los mercados internacionales de capital, que
determina costos sustancialmente superiores en la ad-
quisicion y tenencia de reservas. Recuerdan que, pese a
las grandes fluctuaciones de la liquidez internacional, no
ha habido una decisién a favor de una asignacién gene-
ral de DEG en los tltimos 25 anos. M
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Wei Benhua (izq.) y
A. Shakour Shalaan
(centro), Directores
Ejecutivos del FMI,
saludan a Mahmoud
Abdul-Eyoun,
Gobernador del Banco
Central de Egipto.
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Conferencia de prensa de los ministros de Hacienda de Africa
El comercio y la inversion extranjera directa son
cruciales para lograr un desarrollo sostenible

ragmentos de la conferencia de prensa ofrecida el

20 de abril por un grupo de ministros de Hacienda
y gobernadores de bancos centrales africanos. En los tilti-
mos cuatro afios, el Departamento de Relaciones Exter-
nas del FMI ha venido organizando conferencias de
prensa con ministros de Hacienda africanos durante las
reuniones de abril y las reuniones anuales para brindar
a los representantes de los paises miembros africanos la
oportunidad de expresar su opinion sobre cuestiones de
interés para sus paises. Los ministros también se reunie-
ron con James Wolfensohn, Presidente del Banco Mun-
dial, y Horst Kohler, Director Gerente del FMI. Partici-
paron en la conferencia de prensa: Daudi Ballali,
Gobernador del Banco Central de Tanzania; Paul
Bouabre, Ministro de Hacienda de Céte d’Ivoire;
Emmanuel Kasonde, Ministro de Hacienda de Zambia;
Yaw Osafo-Maafo, Ministro de Hacienda y Economia de
Ghana, y Jean-Claude Masangu Mulongo, Gobernador
del Banco Central de la Reptiblica Democrdtica del Congo.

PREGUNTA: Con el avance logrado hasta la fecha no
serd posible alcanzar los objetivos de desarrollo del
milenio fijados por la ONU para 2015. En las reunio-
nes de abril el Presidente del Banco Mundial, James

Wolfensohn, formulé una propuesta concreta para
abordar uno de estos objetivos: el de garantizar la
educacién primaria universal para 2015. También ob-
servo que el Banco Mundial, en particular, podria ver-
se en la necesidad de adoptar un nuevo enfoque, que
evalte toda su labor en el campo del desarrollo en vir-
tud de los objetivos del milenio, en lugar de juzgar los
proyectos en base a sus metas especificas. ;Qué puede
hacerse para recuperar el tiempo perdido y avanzar
hacia el logro de los objetivos fijados para 20152
BOUABRE: La reduccion de la pobreza es crucial. Para
lograr esa meta, las economias africanas deben ser

capaces de crear riqueza. Debemos adoptar todas las
medidas necesarias para mejorar el marco macroeco-
ndémico; algunos paises lo han logrado, y no veo nin-
guna razén para que otros paises no puedan lograrlo
también.

Pero no basta con mejorar el marco macroeconé-
mico. Los paises africanos deben examinar minuciosa-
mente los sectores fundamentales de la economia y
aplicar reformas estructurales para crear un marco
normativo que provea la flexibilidad necesaria para
lograr el crecimiento econémico y la prosperidad. Si
logramos cumplir estos dos requisitos habremos esta-
blecido las condiciones internas necesarias para la
creacion de riqueza. No obstante, debe hacerse mas
para erradicar la pobreza.

Para lograr resultados convincentes y duraderos es
necesario que las economias desarrolladas ayuden a
los paises africanos a aumentar sus niveles de ingreso.
La asistencia oficial para el desarrollo, si bien impor-
tante, no proveera el desarrollo sostenible que Africa
necesita. También serd necesario mejorar el acceso de
sus exportaciones a los grandes mercados de Europa y
Estados Unidos.

Ademds, es inaceptable que Africa quede mar-
ginada y no pueda atraer su parte del capital
extranjero. Con la aplicacién de reformas estruc-
turales y el mejoramiento del marco macroeco-
némico se habran creado las condiciones necesa-
rias para atraer ese capital a la region.

PREGUNTA: Estas reuniones sirven de foro para
que los paises desarrollados puedan anunciar sus
nuevos compromisos de aumentar los flujos de
asistencia —y darse crédito por ello— mientras
critican a los paises en desarrollo por no abrir
con suficiente rapidez sus mercados al comercio.
Sin embargo, el Sr. Wolfensohn indicé ayer que
los paises desarrollados destinan US$50.000 mi-
llones al afo a la asistencia oficial para el desa-
rrollo y hasta US$350.000 millones a proteger el co-
mercio. ;Estiman que es hipdcrita la posicion que los
paises ricos mantienen frente a la asistencia y el co-
mercio en estas reuniones?

OsAFO-MAAFO: Estas cifras ponen de relieve la impor-
tancia del comercio y el hecho de que el acceso de las
exportaciones africanas a los mercados es fundamen-
tal para el desarrollo. Examinemos, por ejemplo, el ca-
so del cacao en Ghana. Sus ventas de grano de cacao a
los paises europeos estan exentas de derechos. No obs-
tante, se aplican aranceles a la mantequilla de cacao y
al chocolate. Evidentemente, estas politicas comercia-



les discriminatorias no contribuyen al desarrollo de las
industrias de elaboracién de Ghana. Debemos abor-
dar este tipo de injusticias. En Monterrey se dejé muy
en claro que Africa necesita un comercio leal y un
aumento de la asistencia.

Asimismo, existe un importante vinculo con la in-
version extranjera directa, que es fundamental para
adquirir la tecnologia que permitira crear la capacidad
de elaboracién necesaria para aumentar el valor agre-
gado de los productos a fin de que éstos puedan com-
petir en los mercados internacionales. Esta tecnologfa
no se adquiere con fondos de asistencia. Toda la co-
munidad internacional debe esforzarse por imple-
mentar medidas y reformas que incrementen los flu-
jos de inversion extranjera directa hacia los paises de
Africa, seguidas ademads por politicas comerciales
equitativas.

PREGUNTA: ;Considera usted que los esfuerzos por lo-
grar un renacimiento en Africa han sido relegados a
segundo término por el conflicto en el Oriente Medio
y la lucha contra el terrorismo, en vista de las nuevas
prioridades de reconstrucciéon en Afganistan y el
Oriente Medio?

MASANGU MULONGO: Evidentemente existe una gran
inquietud ante la posibilidad de que la atencién de la
comunidad internacional se haya desplazado desde
Africa y otras regiones hacia Afganistdn y el Oriente
Medio.

Esto no debe desalentarnos. Sabemos lo que debe-
mos hacer y lo estamos haciendo. Debemos encargar-
nos de establecer medios de comunicacién eficientes
para fomentar la conciencia internacional sobre los
puntos fuertes, los activos y las posibilidades de los
paises de Africa como destino futuro de la inversién
extranjera directa. Esta conferencia da una mayor visi-
bilidad a los paises de la region y, desde hace cuatro
anos, sirve de foro para que las autoridades financieras
de Africa examinen los problemas de la region en el
marco de la economia mundial.

PREGUNTA: ;COmo responderia a las declaraciones de
los manifestantes en la calle en el sentido de que el
FMI y el Banco Mundial son los “peores enemigos” de
los pobres?

OsAFO-MAAFO: Me parece bien que la gente pueda ex-
presar libremente sus opiniones. Indudablemente, es-
tos manifestantes tienen buenas intenciones, por
cuanto su mayor preocupacion es la pobreza en el
mundo, especialmente en Africa. Estamos combatiendo

Fotos: Denio Zara, Padraic Hughes, Pedro Mérquez y
Michael Spilotro del FMI, y Staton R. Winter de AFP,
pags. 138 y 139.
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Me gustaria
decirles a los
manifestantes
que, gracias al
FMI y al Banco
Mundial, el
mundo es un
lugar mejor.
—Emmanvel

la pobreza, pero, ;1o hacemos con suficiente rapidez?
Me parece que estas demostraciones son importantes
pues nos obligan a tomar conciencia y a prestar aten-
ci6n al problema de la pobreza. Al mismo tiempo, es
posible que los manifestantes no tengan un conoci-
miento cabal de la labor que el FMI y el Banco Mun-
dial desempenan para combatir la pobreza. Por consi-
guiente, debemos informarlos mejor sobre los avances
que se estdn realizando. Pero el mensaje primordial es
que debemos acelerar nuestros esfuerzos por combatir
la pobreza y que debemos hacerlo ahora.

KASONDE: Me gustaria decirles a los manifestantes que,
gracias al FMI y al Banco Mundial, el mundo es un lu-
gar mejor, y que convendria que adopten una actitud
mds constructiva. Si tienen ideas mds eficaces para
mejorar la actual arquitectura financiera internacio-

Kasonde

nal, nos gustarfa escucharlas. Estamos leyendo sus
carteles, y todos tenemos capacidad de raciocinio. M

Uso del crédito del FMI
(Millones de DEG)

Enero— Enero—

Marzo marzo marzo

de 2002 de 2002 de 2001
Cuenta de Recursos Generales 150,00 7.909,22 3.499,58
Acuerdos de derecho de giro 150,00  7.633,98 3.440,78
SCR 0,00 0,00 2.349,57
SAF 0,00 275,24 58,80
SFC 0,00 0,00 0,00
SCLP 65,42 116,13 167,29
Total 215,42  8.025,35 3.666,87

SCR = servicio de complementacién de reservas.

SAF = servicio ampliado del FMI.

SFC = servicio de financiamiento compensatorio.

SCLP = servicio para el crecimiento y la lucha contra la pobreza
En algunos casos los totales no coinciden con la suma debido

al redondeo de las cifras.

Datos: FMI, Departamento de Tesoreria

Tasas del FMI

Tasa de interés Tasa de Tasa
Semana del del DEG remuneracion de cargos

15 de abril 2,27 2,27 2,67
22 de abril 2,27 2,27 2,67
29 de abril 2,28 2,28 2,68

La tasa de interés del DEG y la tasa de remuneracion se calculan como
promedio ponderado de las tasas de interés de determinados valores
financieros nacionales a corto plazo que se negocian en los mercados
monetarios de los cinco paises cuyas monedas constituyen la cesta de
valoracién del DEG. La tasa de remuneracion es la tasa de rentabilidad
del saldo remunerado de los paises miembros en el tramo de reserva.
La tasa de cargos, una proporcion de la tasa de interés del DEG, es el
costo del uso de los recursos financieros del FMI. Las tres tasas se calcu-
lan todos los viernes y se aplican a la semana siguiente. Las tasas basicas
de remuneracion y de cargos se ajustan ademds con arreglo a los meca-
nismos de distribucion de la carga. Las tasas més recientes pueden
obtenerse llamando al teléfono (202) 623-7171 o consultando Internet
(www.imf.org/cgi-shl/bur.pl?2002).

Puede obtenerse informacién general sobre financiamiento y tasas del

EMI en www.imf.org/external/fin.htm. Gide mayo de 2002

Datos: FMI, Departamento de Tesoreria 135



FMIBOLETIN

El avance
econémico es
una condicion
esencial para
reducir la
pobreza y
fomentar la paz
y la seguridad
en la region.
—Banco Mundial,
BAD, BERD y FMI

ral
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Nueva iniciativa encaminada a fomentar el
crecimiento y reducir la pobreza en la CEl

exto del comunicado de prensa del Banco Mundial, el

Banco Asidtico de Desarrollo (BAD), el Banco
Europeo de Reconstruccion y Desarrollo (BERD) y el FMI,
emitido el 20 de abril.

En su reunion de hoy en Washington, los ministros res-
paldaron una iniciativa encaminada a ayudar a siete paises
de bajo ingreso de la Comunidad de Estados Indepen-
diente (CEI): Armenia, Azerbaiydn, Georgia, Moldova, la
Republica Kirguisa, Tayikistan y Uzbekistan, a acelerar la
lucha contra pobreza y fomentar el crecimiento, procu-
rando al mismo tiempo lograr una situacién fiscal y de la
deuda externa sostenibles. Esta iniciativa, patrocinada con-
juntamente por el Banco Mundial, el BAD, el BERD y el
EM], se basa en la intensificacién de los esfuerzos de
reforma y desarrollo, asi como la mayor identificacién con
los mismos, por parte de estos siete paises. La comunidad
internacional, a su vez, estd dispuesta a brindar respaldo a
los paises que apliquen sélidas politicas de reforma.

Esta iniciativa se planted por primera vez en un semi-
nario de dos dias celebrado en Londres el 21 y 22 de
febrero, bajo los auspicios del Gobierno del Reino Unido,
y patrocinado por el Banco Mundial, el BAD, el BERD y
el FML. En este seminario participaron representantes de
los siete paises de bajo ingreso de la CEI, los paises
acreedores y los organismos internacionales.

Antecedentes

Tras el derrumbe de la Unién Soviética, estos siete paises
afrontaron tres desafios: construir nuevos estados, insti-
tuciones democriticas y economias de mercado. Durante
los tltimos 10 afios, la mayoria de estos paises han avan-
zado considerablemente en el logro de estos objetivos,
pero quedan muchas tareas pendientes, y los niveles de
vida se han reducido drésticamente.

Retrospectivamente, estos siete paises y la comunidad
internacional subestimaron el impacto del derrumbe de
la Uni6n Soviética y la complejidad del proceso de tran-
sicion al que debian hacer frente estos paises. Ademds, las
estrategias de reforma adoptadas no siempre fueron las
mds apropiadas ni se aplicaron de forma eficaz. Debido
al consiguiente colapso econdmico, casi 20 millones de
ciudadanos de estos paises siguen viviendo en una situa-
ci6n de pobreza extrema. El avance econdmico es una
condicion esencial para reducir la pobreza y fomentar la
paz y la seguridad en la region.

Funciones de los participantes

La responsabilidad de resolver estos problemas recae
principalmente en los propios paises. No obstante, en la
iniciativa se insta a la comunidad internacional a brindar
respaldo complementario para ayudar a estos paises a
fortalecer las condiciones para lograr el crecimiento

econdémico, la reduccién de la pobreza y la viabilidad de
la deuda, a través de las instituciones internacionales y
regionales, y a través de los gobiernos a nivel bilateral.

Si bien cada pais se enfrenta a una serie de dificultades
especificas, algunos problemas afectan a todos los paises.
En el marco de esta iniciativa, estos siete paises empren-
deran reformas orientadas a:

+ Fomentar una reforma institucional y de politica eco-
ndémica mas coherente y decisiva, en el marco de estrate-
gias plenamente participativas de reduccién de la pobreza.

+ Fortalecer la capacidad de los gobiernos, reforzar la
rendicién de cuentas y reducir la corrupcion.

* Lograr la estabilidad macroeconémica, fomentar la
transparencia de las finanzas publicas, reforzar la recau-
dacién de impuestos y adoptar politicas adecuadas (in-
cluidas las de gestién de la deuda) para garantizar la

viabilidad de la deuda.

* Aplicar reformas estructurales que fomenten el
crecimiento, incluida la reforma del sector energético
(a través de la desagregacion, el establecimiento de aran-
celes que reflejen los costos y la supresion de los atrasos y
los pagos no liquidados en efectivo), manteniendo regi-
menes comerciales abiertos y creando un entorno que fa-
vorezca la inversion y el desarrollo de las pequenias y me-
dianas empresas.

* Destinar los escasos recursos a servicios sociales
prioritarios y a las redes de proteccién social, garan-
tizando, entre otros, la provisiéon adecuada de servicios
de salud y educacion y afrontando cuanto antes los pro-
blemas de VIH/SIDA, tuberculosis, malaria, y el uso in-
debido y el trafico ilicito de drogas.

+ Cooperar con los paises vecinos en la resolucién de
los conflictos, con el respaldo de la comunidad interna-
cional, y fomentar la cooperacion regional, en especial,
en los ambitos del comercio y transporte, abastecimiento
de agua y energfa.

La funcidn de los socios comerciales y en el desarrollo
y de los acreedores en el marco de la iniciativa consistird
en ofrecer respaldo a los paises que apliquen reformas
sélidas. La asistencia se proporcionard en forma de:

* Un mayor volumen de financiamiento concesionario,
as{ como reprogramacion o alivio de la deuda cuando sea
necesario, junto con sélidos programas de reforma, para
garantizar el uso adecuado de los recursos.

* Mayor acceso de estos siete paises a los mercados de
los paises industriales y promocion de la inversion directa.

+ Una coordinacién mds eficaz entre los organismos de
desarrollo, centrada en programas de reduccién de la po-
breza dirigidos por los paises.

* Mayor respaldo de las instituciones internacionales
y regionales a través de la asistencia técnica, asesora-

miento de politica y asistencia financiera concesionaria



FMIBOLETIN

(incluidas las donaciones) en respaldo de las reformas
aplicadas por estos paises.

los paises que apliquen politicas adecuadas. Este comuni-
cado de prensa y la declaracién respaldada por los minis-
tros durante la reunién se publicardn en el sitio de las
cuatro instituciones patrocinadoras (Véase el texto com-
pleto de la declaracion en el sitio del FMI (www.imf.org),
asi como documentacién de referencia y la traduccion del
comunicado de prensa y de la declaracion en ruso en el
sitio del Banco Mundial (www.worldbank.org/cis7)). ®

Nuevas medidas
En el marco de esta iniciativa, estos siete paises aplicaran
nuevas medidas de reforma mads firmes en un entorno de

mayor visibilidad internacional, de cooperacion regional
mas eficaz y de respaldo internacional de las reformas de

Acuerdos de derecho de giro, SAF y SCLP al 31 de marzo

Fecha del Fecha de Monto Saldo no

Pais miembro acuerdo vencimiento aprobado utilizado
(Millones de DEG) Los acuerdos en el

Acuerdos de derecho de giro
Argentina! 10 marzo 2000 9 marzo 2003 16.936,80 7.180,49 marco del servicio
Brasil! 14 septiembre 2001 13 diciembre 2002 12.144,40 8.468,82
Bulgaria 27 febrero 2002 26 febrero 2004 240,00 208,00 liado i
Croacia 19 marzo 2001 18 mayo 2002 200,00 200,00 ampliado tienen
Gabon 23 octubre 2000 22 abril 2002 92,58 79,36
Letonia 20 abril 2001 19 diciembre 2002 33,00 33,00 por objeto rectificar
Lituania 30 agosto 2001 29 marzo 2003 86,52 86,52
Perti 1 febrero 2002 29 febrero 2004 255,00 255,00
Rumania 31 octubre 2001 29 abril 2003 300,00 248,00 problemas de balanza
Serbia/Montenegro 11 junio 2001 31 mayo 2002 200,00 50,0
Sri Lanka 20 abril 2001 19 junio 2002 200,00 96,65 de pagos que se
Turquial 4 febrero 2002 31 diciembre 2004 12.821,20 5.494,80 o .
Total 43.509,50 22.400,64 originan en desajustes
Acuerdos en el marco del SAF estructurales.
Colombia 20 diciembre 1999 19 diciembre 2002 1.957,00 1.957,00
Indonesia 4 febrero 2000 31 diciembre 2003 3.638,00 2.201,96
Jordania 15 abril 1999 14 abril 2002 127,88 60,89
Ucrania 4 septiembre 1998 3 septiembre 2002 1.919,95 726,95
Total 7.642,83 4.946,80
Acuerdos en el marco del SCLP
Armenia 23 mayo 2001 22 mayo 2004 69,00 59,00
Azerbaiyan 6 julio 2001 5 julio 2004 80,45 64,35
Benin 17 julio 2000 16 julio 2003 27,00 12,12
Bolivia 18 septiembre 1998 7 junio 2002 100,96 37,10
Burkina Faso 10 septiembre 1999 9 septiembre 2002 39,12 11,17
Camboya 22 octubre 1999 28 febrero 2003 58,50 16,72
Camerun 21 diciembre 2000 20 diciembre 2003 111,42 63,66
Chad 7 enero 2000 6 enero 2003 47,60 18,40
Cote d’Ivoire 29 de marzo de 2002 27 de marzo de 2005 292,68 292,68
Djibouti 18 octubre 1999 17 octubre 2002 19,08 10,00
Etiopia 22 marzo 2001 21 marzo 2004 100,28 65,52
Georgia 12 enero 2001 11 enero 2004 108,00 81,00
Ghana 3 mayo 1999 30 noviembre 2002 228,80 52,58
Guinea 2 mayo 2001 1 mayo 2004 64,26 51,41
Guinea-Bissau 15 diciembre 2000 14 diciembre 2003 14,20 9,12
Honduras 26 marzo 1999 31 diciembre 2002 156,75 48,45
Kenya 4 agosto 2000 3 agosto 2003 190,00 156,40
Repuiblica Democriética Popular Lao 25 abril 2001 24 abril 2004 31,70 22,64
Republica Kirguisa 6 diciembre 2001 5 diciembre 2004 73,40 61,68
Lesotho 9 marzo 2001 8 marzo 2004 24,50 14,00
Madagascar 1 marzo 2001 29 febrero 2004 79,43 56,74
Malawi 21 diciembre 2000 20 diciembre 2003 45,11 38,67
Mali 6 agosto 1999 5 agosto 2003 51,32 19,65 | :
Mauritania 21 julio 1999 20 julio 2002 42,49 12,14 e
Moldova 21 diciembre 2000 20 diciembre 2003 110,88 92,40 r o o,
Mongolia 28 septiembre 2001 27 septiembre 2004 28,49 24,42 F *ﬁi_ﬂ'
Mozambique 28 junio 1999 27 junio 2002 87,20 25,20 o
Niger 22 diciembre 2000 21 diciembre 2003 59,20 33,82 ﬂ "
Pakistdn 6 diciembre 2001 5 diciembre 2004 1.033,70 947,54 -
Rwanda 24 junio 1998 30 abril 2002 71,40 9,52
Santo Tomé y Principe 28 abril 2000 27 abril 2003 6,66 4,76 % |
Senegal 20 abril 1998 19 abril 2002 107,01 19,54
Sierra Leona 26 septiembre 2001 25 septiembre 2004 130,84 74,67
Tanzania 4 abril 2000 3 abril 2003 135,00 55,00
Vietnam 13 abril 2001 12 abril 2004 290,00 207,20
Zambia 25 marzo 1999 28 marzo 2003 254,45 149,63
Total 4.370,88 2.918,90
Gran total 55.523,21 30.266,34

!Incluye los montos en el marco del servicio de complementacién de reservas.

SAF = servicio ampliado del FMI.

SCLP = servicio para el crecimiento y la lucha contra la pobreza.

En algunos casos, los totales no coinciden con las sumas debido al redondeo de las cifras.

Datos: FMI, Departamento de Tesoreria

6 de mayo de 2002
137



FMIBOLETIN

Las politicas
macroecono-
micas siguen
orientadas
hacia sus
objetivos, y el
gobierno
continua avan-
zando en el
ambito de la
reforma

estructural.
—Anne Krueger
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Giro a favor de Turquia

Turquz’a procura imprimir un giro favorable a su eco-
nomia tras varias décadas de resultados insatisfacto-
rios, e intenta hacer frente a problemas estructurales pro-
fundamente arraigados que siguen siendo una rémora
para su crecimiento econémico. Corregir esos problemas
es el objetivo cardinal de un nuevo programa de reforma
emprendido con el apoyo de un acuerdo trienal de dere-
cho de giro aprobado el 4 de febrero del presente afio, por
un monto agregado de DEG 12.800 millones (unos
US$16.000 millones). EI 15 de abril, el Directorio Ejecu-
tivo del EMI completd su primer examen de los resulta-
dos econdémicos logrados por Turquia en el marco del
acuerdo de derecho de giro, autorizando al pais a efectuar
de inmediato giros por un monto de hasta DEG 867,6
millones (unos US$1.000 millones).

Tras el debate en el Directorio Ejecutivo, Anne
Krueger, Primera Subdirectora Gerente y Presidenta
Interina del FMI, senal6 que las autoridades turcas
han avanzado considerablemente en la ejecucion de su
ambicioso programa de reforma econémica. En el pa-
sado, la indisciplina financiera y las fallas estructurales
impidieron a Turquia realizar su potencial econémico
y crearon un entorno de crecimiento econdmico su-
mamente inestable e inflacién que dur6 varias dé-
cadas. En el marco del programa se procura corregir
esas fallas, lo que previsiblemente reducira la vulnera-
bilidad de la economia frente a las perturbaciones. Se
trata de un nuevo paso decisivo de abandono de las
medidas intervencionistas del pasado, que sentara las
bases de un mas solido desempeno econdémico.

A ese respecto resulta alentador el impulso positivo
del ajuste macroecondmico y la reforma estructural que
las autoridades mantienen desde el otofio del afio pa-
sado. Los esfuerzos de las autoridades han sido recom-
pensados por una considerable reduccién de las tasas de
interés, una balanza de pagos solida y el consiguiente
aumento de valor de la libra turca, asi como la dismi-
nucién de la inflacién y de las expectativas inflaciona-
rias. Esos hechos positivos no han eliminado el riesgo
de que los resultados sean menos favorables que los
previstos. En especial, ain no se conoce con certeza la
oportunidad y el vigor de la recuperacién del producto,
y los agentes de los mercados financieros se mantienen
alerta ante posibles nuevas perturbaciones. Es necesario
perseverar en la aplicacion del programa, con el apoyo
indiviso de la coalicién gubernamental, para que la eco-
nomia emprenda una senda de crecimiento econémico
sostenible.

La situacion fiscal sigue orientada hacia sus objeti-
vos, pero una estricta aplicacion del presupuesto debe
seguir garantizando la sostenibilidad de la deuda. Las
autoridades mantienen la firme determinacién de al-
canzar la meta de un superdvit primario del sector pu-
blico del 6,5% del PNB en 2002, pero deben tener en

por US$1.000 millones

cuenta el riesgo de que los resultados sean menos favo-
rables que los previstos, y estar listas para adoptar
medidas compensatorias adicionales en salvaguardia
del objetivo referente al superdvit primario.

Para que el logro de los objetivos presupuestarios
globales sea sostenible deberdn adoptarse enérgicas
medidas de respaldo consistentes en reformas del em-
pleo ptiblico y los mecanismos presupuestarios. A este
respecto resultan alentadores los esfuerzos encamina-
dos a mejorar la gestion del gasto, perfeccionar la poli-
tica tributaria y reforzar la administracion del ingreso
fiscal. En la esfera tributaria es importante no compli-
car el c4digo tributario con incentivos adicionales. En
lo referente al gasto se requieren estimaciones creibles
sobre el exceso de personal en las empresas econémicas
del Estado, para sentar las bases de una muy necesaria
reduccién de personal en ese sector.

Va en aumento la posibilidad de promover la desin-
flacién y tonificar la confianza a través de la politica
monetaria. Un camino para lograrlo consiste en avan-
zar hacia la fijacién de objetivos de inflacion, lo que
podria contribuir a anclar ain més firmemente las ex-
pectativas inflacionarias. A ese respecto es alentadora la
reciente evolucién de la inflacién. Con respecto a la
gestion de las reservas, las autoridades han adoptado
acertadas medidas tendientes a lograr una evolucion de
la balanza de pagos mejor de la prevista para crear re-
servas de divisas a través de licitaciones de compra de
divisas anunciadas por anticipado. Deben desarrollarse
adin mds los mercados de dinero y de divisas, en pro-
cura de un funcionamiento mds ordenado del régimen
de tipos de cambio flotantes. Merecen elogios los
planes de las autoridades de reducir los impuestos dis-
torsionantes y reformar el sistema de encaje legal. El
banco central ha logrado avances satisfactorios en
cuanto a transparencia.

En los dmbitos estructurales, el progreso debe ser
mas uniforme. El progreso en materia de reforma del
sector bancario ha sido satisfactorio, pero es preciso
acelerar el proceso de reestructuracién de la deuda de
las sociedades. Debe mantenerse la integridad y trans-
parencia del proceso de recapitalizaciéon de bancos, asi
como la independencia de las instituciones reguladoras
de Turquia. Debe darse renovado impulso a la privati-
zacién, ahora que las condiciones del mercado son mas
favorables, y el gobierno debe poner de manifiesto en
forma convincente su determinacion de tratar de co-
rregir las fallas existentes en el entorno de la inversién y
mejorar la gestién publica. ™

El texto completo de la nota informativa No. 02/32 se publica en el
sitio de la institucion en Internet (www.imf.org). También puede
examinarse la nota de informacién al piiblico No. 02/46, “IMF
Concludes 2002 Article IV Consultation with Turkey”.




Teleconferencia sobre Turquia

Generar confianza y estimular el crecimiento
economico son las metas del programa de Turquia

116 de abril, Michael Deppler, Director del Departa-

mento de Europa I del FMI, ofrecié una teleconfe-
rencia de prensa acerca del debate realizado en el Direc-
torio Ejecutivo sobre la situacion econémica de Turquia y
de la aprobacién, por parte del FMI, de financiamiento
para ese pais por un monto de US$1.000 millones, en el
marco de un acuerdo de derecho de giro.

PREGUNTA: El Directorio Ejecutivo del FMI hizo hin-
capié en la necesidad de perseverar en la aplicacion del
programa con el respaldo indiviso de la coaliciéon de
Gobierno. ;Qué temas preocupan al FMI?

DeppLER: Esa referencia no es nueva ni tiene nada que
ver con la situacién inmediata. En la fase actual del
programa los temas estructurales revisten mayor im-
portancia que los macroeconémicos.

PREGUNTA: ;Preocupa al Directorio la posibilidad de
que no se alcance la tasa de crecimiento econdémico
tomada como objetivo para este afio?

DEPPLER: Para los técnicos del FMI resulta bastante
claro, y creo que el Directorio comparte esa evaluacion,
que los riesgos referentes al objetivo de crecimiento
econdémico se estan disipando. Las cifras del producto
correspondientes al cuarto trimestre de 2001 fueron
menos satisfactorias que las previstas, por lo cual la es-
timaci6n del 3% para este ano sigue siendo factible,
pero mds ambiciosa que antes. No obstante, el objetivo
de este programa consiste en restablecer la confianza,
sentando asi las bases del crecimiento econémico. Es-
toy firmemente convencido de que la confianza se esta
restableciendo. En gran medida es lo que se percibe en
los mercados financieros, pero también comenzamos a
verlo en algunas de las expectativas del consumidor.

PREGUNTA: En el mercado se expresa preocupacion
acerca del crecimiento econémico de Turquia y la po-
sibilidad de que ese pais caiga en una trampa como la
de Argentina. ;Conciben ustedes la posibilidad de
inyectar recursos para disipar esas preocupaciones?
DEeppLER: En absoluto. Hace unas semanas, el Vice-
primer Ministro Devlet Bahgeli pronunci6 un dis-
curso en que hizo hincapié en los errores del pasado
y se refirid, entre otras cosas, a férmulas populistas

de inyeccién de recursos y utilizacién de la inflacion.
Estuvo muy acertado. Lo que realmente necesita Tur-
quia es restablecer parametros econémicos funda-
mentales adecuados y restaurar la confianza. Las fallas
del afio pasado obedecieron al desplome de la con-
fianza. Los consumidores comenzaron a ahorrar como
locos. Ahora esperamos que el restablecimiento de la
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confianza dé inicio a un proceso de recuperacion de
origen local.

A los efectos de la dindmica de la viabilidad de la
deuda, lo esencial no es la tasa de crecimiento, sino la
tasa de interés real, y ésta se redujo a la mitad en com-
paracion con el nivel que tenia entre seis y nueve
meses atrds. Con respecto a la viabilidad de la deuda,
la situacion ha mejorado extraordinariamente.

PREGUNTA: Si el objetivo de crecimiento econdmico

adoptado para este ano (3%) es un tanto mas ambi- h
cioso que el anterior, y se esta restableciendo la con- :
fianza, scudndo cree que comenzard a acelerarse el
crecimiento econdémico?

DeppLER: No tengo dudas de que este ano. La cifra del
3% corresponde a la totalidad del afo, y en ella influye
poderosamente la situacién de fines del afio 2001.
Para el cuarto trimestre, por ejemplo, prevemos un
crecimiento del 4%, en comparacién con idéntico tri-
mestre del afo anterior. Prevemos claramente un
crecimiento econémico muy superior al 3% en 2002.

Deppler: “Prevemos
claramente un creci-
miento econémico
muy superior al 3%
en 2002".

PREGUNTA: El Primer Ministro dijo recientemente que
el Gobierno, a solicitud del FMI, habia concedido de-
masiada independencia a sus organismos auténomos.
DEpPLER: Turquia estd en medio de una transiciéon ha-
cia nuevas estructuras institucionales. Es necesario
efectuar algunas reformas e innovaciones. El Direc-
torio Ejecutivo del FMI proclamé la necesidad de
mantener la integridad y transparencia del proceso de
recapitalizacion de los bancos y la autonomia de las
instituciones reguladoras de Turquia.

PREGUNTA: ;Cabe la posibilidad de que las proximas
perturbaciones regionales o externas sean mas graves?

DEpPLER: Pueden producirse perturbaciones regio-

nales. Pero estamos trabajando con programas que

permiten oponerles una resistencia mucho mads firme.

Los sistemas bancario y cambiario, en especial, condu-

cen al establecimiento de una estructura mucho mds

sélida. Por lo tanto tendremos que mantenernos vigi-

lantes frente a posibles perturbaciones regionales, pero

no tengo especial temor de que sean devastadoras.

PREGUNTA: ;El Gobierno turco se muestra algo lento

en la aplicacién del proceso de reduccién del ntimero

de funcionarios publicos?

DEeppLER: No. Lo demuestra el texto de la nueva carta

de intencién. Las cifras son considerables (alrededor

del 10% del ntimero de funcionarios de las empresas

publicas), pero se procura alcanzar esa meta por 6 de mayo de 2002
medios voluntarios. ™ 139
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Edicién de abril de 2002 de Perspectivas de la economia mundial
El afianzamiento de la recuperacion mejora
el panorama econémico mundial

ay cada vez mas indicios de que la desacelera-
H ci6n mundial, que comenz6 a mediados de
2000, ya toc6 fondo y de que la reactivacion estd en
marcha, como se sefala en la nueva edicién de Pers-
pectivas de la economia mundial presentada a la prensa
el 18 de abril. Segin Kenneth Rogoff, Consejero Eco-
némico y Director del Departamento de Estudios del
FMI, el FMI prevé que el producto mundial aumenta-
rd un 2,8% en 2002 y un 4% en 2003. Estados Unidos
estard a la cabeza: su PIB crecerd el 2,3% y el 3,4%,
respectivamente (véase el cuadro de esta pagina).

El crecimiento de Estados Unidos impulsa la recuperacion

econémica mundial
(Variacién porcentual anual)

son tan diferentes como sugieren las cifras sin ese
ajuste.

Indicé también que la inflacion llegard a minimos
sin precedentes gracias a la reciente desaceleracién y a
la mayor credibilidad de las politicas. En las econo-
mias avanzadas, la inflacién se reducird al 1,3%, segin
las proyecciones para 2002, el nivel mas bajo nunca
registrado, y al 1,8% en 2003. En los paises en desarro-
llo, se prevé que la inflacién se situard en un nivel bajo
del 5,8% en 2002 (poco mas del 5,7% de 2001) y se
reducird a un nivel sin precedentes de 5,1% en 2003.

¢Desaceleracion o recesion?
Rogoff comenté que cuando los pe-
riodistas le preguntaron durante la

Diferencias con presentacién de la edicién de octubre

las proyecciones de

de 2001 si la desaceleracién mundial

diciembre de 20011
2001 2002 era una recesion, el FMI no se habia
Bl e formado una opinién. Ahora, ha-
0,1 0,8 . . ..
02 L6 biendo analizado el crecimiento del
’_ o producto per cdpita y variables como
— 0,2 el comercio mundial y la produccién
industrial, la conclusién de Perspec-
0,4 L6 tivas de la economia mundial es que
—0,1 —0,2 . s
w1 g el mundo entr6 en recesién en 1975,
01 02 1982 y 1991 y la evit6 en 2001, pero
—0,1 0,7 por un estrechisimo margen. Rogoff
— 0,2 reconocid que es una cuestion de se-
mantica: o fue la recesién mundial
=1,2 lg’?l mas moderada de los dltimos afios,

Proyecciones actuales
2000 2001 2002 2003

Producto mundial 4,7 2,5 2,8 4,0
Economias avanzadas 3,9 1,2 1,7 3,0

Estados unidos 4,1 1,2 2,3 3.4

Japén 22 —04 -1,0 0,8

Unién Europea 3,4 1,7 1,5 2,9
Economias asidticas recientemente

industrializadas 8,5 0,8 3,6 5,1
Paises en desarrollo 5,7 4,0 43 5.5

América 4,0 0,7 0,7 3,7

Africa 3,0 3,7 3,4 4,2

Oriente medio y Turquia? 5,8 2,1 33 4,5

Paises en desarrollo de Asia 6,7 5,6 59 6,4
Volumen del comercio mundial

(Bienes y servicios) 12,4 -0,2 2,5 6,6
Petroéleo? 57,0 —14,0 -53 —4.4
Nota: Se ha partido de la hipétesis de que los tipos de cambio efectivos reales se mantienen constantes en los niveles vigentes durante el
periodo comprendido entre el 11 de febrero y el 11 de marzo de 2002.
1Utilizando ponderaciones actualizadas de la paridad de poder adquisitivo (PPA).
2Incluye Malta.
3Promedio simple de los precios de entrega inmediata de las variedades de crudo U.K. Brent, Dubai y West Texas Intermediate. En 2001 el
precio medio del petréleo fue US$24,28 el barril; se supone que el precio serd US$23,00 en 2002 y US$22,00 en 2003.
Datos: FML, Perspectivas de la economia mundial, abril de 2002.

o la desaceleracién mds fuerte que no
llegé a ser una recesién propiamente
dicha.

Frente a un dilema parecido, el
National Bureau of Economic Re-
search de Estados Unidos opté por
rotular a la desaceleracion estadouni-
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En Europa, la desaceleraciéon fue menos marcada
que en Estados Unidos el afio pasado y, en conse-
cuencia, la reaccion de politica econdmica fue me-
nos fuerte; por ende, se prevé que el crecimiento en
la Unién Europea se reanudard un poco mds tarde y
estd proyectado en 1,5% en 2002 y 2,9% en 2003. En
Japén, la reactivacion serd més débil e incierta: el
producto se contraerd otro 1,0% en 2002, antes de
expandirse un 0,8% en 2003. Rogoff sefialé que el
crecimiento demogréfico estadounidense es algo su-
perior al europeo y al japonés, de modo que las pro-
yecciones de aumento del producto per cépita no

dense como recesion. En la practica,

se traté mas bien de una recesion en el 4m-
bito laboral que no alcanzé a golpear plenamente al
producto: el empleo registré un aumento negativo
durante varios trimestres, pero como la productividad
siguié aumentando excepcionalmente bien —el mis-
mo nimero de trabajadores pudo producir mds—, el
producto se contrajo solo un trimestre en 2001.
Rogoft anadié que asi quedaba confirmado en opi-
nién del personal del FMI el andlisis optimista sobre
el aumento de la productividad y sus vinculos con la
revolucién de la tecnologia de la informacién pu-
blicado en la edicién de octubre de 2001 de Perspecti-
vas de la economia mundial.



Riesgos mas graves

Rogoft advirti6 que, pese a las perspectivas alentado-
ras, las autoridades tienen que mantenerse alertas ante
varios riesgos.

Desequilibrios mundiales. Este es el pri-
mero, sobre todo por el persistente déficit en
cuenta corriente de Estados Unidos (acom-
panado de una baja tasa de ahorro de los ho-
gares) y el superavit de muchos de los demds
paises principales. De hecho, como se espera
que Estados Unidos encabece la reactivacién
mundial, es posible que ese desequilibrio se
agudice. Aunque uno de los factores que ali-
menta el déficit en cuenta corriente estado-
unidense es el vigoroso aumento de la pro-
ductividad nacional en comparaciéon con el
resto del mundo, una fuerte correccion de
los desequilibrios en cuenta corriente actua-
les producida por un vuelco de las corrientes
de capital podria tener como efecto inevita-
ble una fuerte realineacién cambiaria. Rogoff destac
que el déficit estadounidense es un tema mundial, ya
no nacional, y que un crecimiento mayor en otros
paises industriales ayudaria a corregirlo.

En respuesta a un periodista que deseaba saber
c6mo encaja esa postura con la del Secretario del
Tesoro estadounidense —para quien el déficit en cuen-
ta corriente no es problematico—, Rogoff expuso razo-
nes histdricas. Es verdad que un pais con una produc-
tividad pujante y una gran captacion de inversiones
fundamentalmente estd bien, pero un déficit en cuenta
corriente sostenido, del 4%—5% del PIB, termina dan-
do un vuelco, quizds con consecuencias sustanciales,
sobre todo para el tipo de cambio real. En los afios
ochenta sucedi6 algo parecido: la cuenta corriente esta-
dounidense estaba en déficit; las corrientes de capital
cambiaron de sentido; el ddlar se depreci6 dréstica-
mente; y se podria decir que los efectos no fueron del
todo favorables. Segin Rogoff, es dificil hacer prondsti-
cos, sobre todo por la creciente complejidad y magni-
tud de los mercados financieros, asi que aunque lo que
se pretende no es sacrificar el crecimiento para mejorar
la balanza en cuenta corriente, el déficit es un foco de
vulnerabilidad.

Profundo endeudamiento de las empresas y los
consumidores en muchos paises. Sumado a los precios
histéricamente elevados de los valores bursitiles, este
factor constituye otro riesgo, como lo destacé hace
poco el FMI en Global Financial Stability Report. Si se
frustraran las proyecciones optimistas de recuperaciéon
que sustentan a los actuales precios bursitiles, los
mercados financieros podrian ser vulnerables.

Japoén. Un tercer riesgo proviene de Japén, atrapado
en la tercera recesion en diez afios. Segtin Rogoft, el
FMI no prevé que este pais contribuya al crecimiento
de la economia mundial en 2002 ni en 2003, aunque

sin descartar en absoluto la posibilidad a mas largo
plazo. Las perspectivas de aumento de la productivi-
dad son alentadoras, siempre que sigan avanzando las

reformas estructurales como el saneamiento del sector

empresarial y el bancario, y la correccién de los pro-

blemas en el ambito de la salud y el gasto de las em-
presas estatales. Otro paso importante es que el Banco
de Japén actuie decisivamente para poner fin a la de-

flacion lo antes posible, propiciando asi el crecimiento.

En el capitulo III de Perspectivas de la economia mun-
dial (véase el recuadro de la pag. 142) se senala que
éste es el inico caso de la posguerra en que la recesion
ha ido acompaniada de deflacién, aunque ésta era mds
comun en épocas anteriores.

En respuesta a una pregunta sobre este tema,
Tamim Bayoumi, Jefe de la Divisién de Estudios Eco-
ndémicos Internacionales del FMI, manifesté que las
inspecciones especiales del sector bancario que termi-
naron hace poco constituyen un aporte importante.
Como resultado, se reclasificaron a una categoria con-
siderablemente inferior los préstamos de 149 compa-
nfas grandes, por unos ¥7 billones, es decir, un 1,5%
del PIB; aunque cabe senalar que a estas empresas les
corresponde solo el 4% de los préstamos bancarios de
Japén. El personal del FMI sigue opinando que la
evaluacion integral de todos los préstamos en mora
reduciria de manera sustancial el coeficiente de capital
del sistema bancario japonés.

Imprevistos fuera del orden econdmico. Aqui radica
el cuarto riesgo. Aunque se prevé una sélida recupera-
cién a nivel mundial, sucesos como los del 11 de sep-
tiembre pueden frenarla y atentar contra la confianza.
El encarecimiento del petréleo es una dimension de
este riesgo, ya que puede ser uno de sus efectos. El ac-
tual precio del petréleo en el mercado de entrega in-
mediata y el de futuros coincide en general con las
proyecciones basicas del personal: un promedio de
US$23 en 2002 y US$22 en 2003. Si el precio se dispa-
rara, la economia mundial sufriria. Segtin estimacio-
nes internas, un incremento sostenido de US$5 por
barril durante un afno recortaria un 0,3% del PIB
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Jacob Frankel
me dijo que no
me preocupara;
que una rece-
sion es para un
economista

lo que una
peste para un
director de
pompas fine-
bres. Aun asi,
lo de hoy es
mucho mas

agradable.
—Kenneth Rogoff
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mundial. Con todo, el efecto podria ser sustancial-
mente mayor si al mismo tiempo se registrara un
suceso significativo fuera de la esfera econdémica.

Dar con la politica adecuada
Los pasos que han dado las autoridades en los tltimos
anos llevan a pensar que es posible controlar estos ries-
gos. Seguin Perspectivas de la economia mundial, la sua-
vidad de la recesion se explica en parte por el mayor
acierto de las politicas monetarias —y quizds también
fiscales— que han contribuido a atenuar en general las
desaceleraciones de los 15 6 20 dltimos afios. Rogoff
encomid la respuesta reciente de los paises industriales,
sobre todo la Reserva Federal y, en menor medida, el
Banco Central Europeo. La baja de impuestos en Esta-
dos Unidos coincidi6 por casualidad, mientras que la
zona del euro se beneficié de la interpretacion flexible
del Pacto de Estabilidad y Crecimiento, que permiti6 el
funcionamiento de los estabilizadores automaticos. En
el resto del mundo, los paises que limitaron la vulnera-
bilidad —por ejemplo mediante la flexibilizacién cam-
biaria— en general pudieron capear el temporal mejor
que los paises con mercados menos flexibles y marcos
macroecondmicos mds endebles.

Rogoft no olvido el aporte del FMI. Por ejemplo,
poco después del 11 de septiembre, Horst Kohler, el

Director Gerente, insté a los paises industriales a hacer

¢Como afectan los mercados financieros

a la economia?

La relacién entre los mercados financieros y la economia real
plantea interesantes preguntas para los investigadores y las
autoridades de politica. En el capitulo II de Perspectivas de la
economia mundial se examinan tres de los temas mds debati-
dos en esta esfera, a saber:

sPor qué son mds comunes las crisis de la deuda soberana
en América Latina? En los tltimos 150 afios, las crisis de fi-
nanciamiento externo han sido mds frecuentes en América
Latina que en el resto del mundo y, pese a las reformas de po-
litica, continuaron en los afios noventa y a principios del
nuevo siglo. ;En qué se diferencia esta region? América Latina
posee factores de vulnerabilidad en tres dreas: exportacion,
endeudamiento externo y politica fiscal.

En muchos paises de la region, el coeficiente deuda
externa-exportacion es elevado, en gran medida debido al
bajo nivel de la exportacion frente al PIB. La politica fiscal
también ha tendido a seguir el ciclo econémico, lo que ha
ampliado las fluctuaciones del producto. Tanto el gobierno
como el sector privado han tendido a endeudarse en moneda
extranjera porque los mercados financieros internos no sue-
len estar tan desarrollados, sobre todo para conceder présta-
mos a muy largo plazo, y los consiguientes descalces de
monedas entre activos y pasivos han dejado a estos paises
vulnerables a las fluctuaciones cambiarias.

frente a la desaceleracién con medidas preventivas y
dejé claro que, al evaluar las solicitudes de asistencia
financiera, el FMI tendrfa en cuenta la magnitud
mundial de la sacudida que se hacia sentir en muchos
paises en desarrollo.

A medida que la reactivacion se afiance, advirtié
Rogoft, los paises industriales deberdn equilibrar el
riesgo de inflacién y la fragilidad de la recuperacién
en la balanza de la politica monetaria. Las tasas de in-
terés reales a corto plazo son muy bajas y no pueden
mantenerse indefinidamente sin producir inflacién.
Esta desaceleracion ha demostrado que si se presta
atencién a la economia y se atiende la problematica
estructural a mediano plazo durante las buenas épo-
cas, es mucho mds facil superar las malas.

Rogoff se manifesté complacido de poder ofrecer
un prondstico optimista tras haber debutado ante la
prensa en la presentacion de Perspectivas de la economia
mundial justo después del 11 de septiembre, y bromed
“Jacob Frankel [su “abuelo” en el cargo de Consejero
Econdmico entre 1987 y 1991] me dijo que no me
preocupara; que una recesion es para un economista
lo que una peste para un director de pompas finebres.
Aun asi, lo de hoy es mucho méds agradable”. m

Marina Primorac
Departamento de Relaciones Externas del FMI

El bajo nivel de la exportacidn, el elevado endeudamien-
to externo y la inestabilidad de la politica fiscal prociclica
tienen un origen comun: regimenes fiscales deficientes. Un
régimen tributario interno inadecuado obliga a los gobier-
nos a depender mds de los ingresos arancelarios, lo cual re-
duce los incentivos de las empresas para exportar y genera
economias relativamente cerradas. Los déficit de ingresos y
excesos de gastos periddicamente obligan a los gobiernos a
recurrir al financiamiento monetario del déficit fiscal, y han
sido la principal causa del historial de hiperinflacion de la
region. El alto nivel de inflacién obstaculiza el desarrollo de
los mercados financieros y dificulta el crédito en moneda
nacional. Incluso en épocas de bonanza, los deficientes sis-
temas de control tributario y del gasto impiden la acumula-
cién de superavit fiscales y llevan a los gobiernos a aplicar
politicas fiscales contraccionistas en las fases descendentes,
lo cual agrava las crisis.

No obstante, muchos paises latinoamericanos han pro-
gresado considerablemente en los tltimos afios y, en el
futuro, las grandes reformas fiscales y los regimenes cam-
biarios més flexibles reducirdn la vulnerabilidad.

sEl aumento sin precedentes de la riqueza de los hogares
impulsa el gasto de consumo en los paises industriales? En
los afios noventa se observé una tendencia similar en casi
todos los principales paises desarrollados: un acusado au-
mento de la riqueza de los hogares y un acusado descenso
de sus tasas de ahorro. Un estudio mas detenido indica que
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Recesiones y recuperaciones

; ) ) Causas de las recesiones y las recuperaciones
L a economia mundial ha experimentado la desacelera- Durante una recesién, la contraccién del producto puede atribuirse en gran medida a la

cion mis pronunciada desde principios delos afos  Ssmnuecn de s exenios de o e prvod o optel e s e duren
noventa. ;Fue esta desaceleracién tan inusual como sefia-
lan algunos analistas o tan excepcional el grado de sincro-
nizacién entre las principales economias desarrolladas?
sDesempend la inversion en capital fijo en la desacelera-
cién una funcién mads tipica de las recesiones de finales
del siglo XIX que de las actuales? ;En qué medida han Consumo privado
contribuido las tasas de interés a las recesiones? En el

(Relacién entre las variaciones del componente y las variaciones/del producto)!

Variaciones de las existencias

Inversién privada en capital fijo

Recesiones

2 I Muestra 1973-99

. . , . Gobierno
capitulo III de Perspectivas de la economia mundial se se- ' Il Afios noventa
nala que estas cuestiones son esenciales para comprender Exportaciones netas
la coyuntura econémica actual y formular respuestas de 02 oo 05 o7 03 o8

politica acertadas.

. . . .2 Consumo privado
¢En qué se diferencia esta recesion

de las anteriores?

En el capitulo IIT se examinan todas las recesiones que han
afectado al nivel del producto global —que suelen identifi-
carse como dos 0 mds trimestres consecutivos de crecimiento Gobierno?
negativo del PIB real— de los paises industriales a lo largo
del periodo 1973-2001. El total es de 93 recesiones. También

Variaciones de las existencias

Exportaciones netas Recuperaciones3

I Muestra 1973-99
Il Afios noventa

Inversién privada en capital fijo

se examina la historia de las recesiones ocurridas en un grupo 0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5
mds reducido de paises desde 1881. Los resultados son sor- TPromedio no ponderado.
prendentes) sobre todo teniendo en cuenta la mayor parte de 2Incluye la formacién de capital fijo del sector publico y el consumo final del sector pablico.
. 3Variacién acumulada durante los cuatro primeros trimestres posteriores al nivel minimo.
las teorias tradicionales. Datos: FMI, Perspectivas de la economia mundial, abril de 2002.
estas tendencias son mas acusadas en paises con sistemas fi- en la aplicacion de la politica monetaria desde finales de los
nancieros basados en el mercado que en los que tienen siste- anos setenta. En la actualidad, hay una actitud mucho mas
mas basados primordialmente en bancos. Los primeros per- centrada en la inflacién y una ventaja de ese cambio ha sido
miten mantener una mayor proporcién de los activos de los la modificacién del comportamiento del sector privado. Los
hogares en acciones y en vivienda y también incrementan la cambios se produjeron cuando la sociedad reconoci6 que el
capacidad de los hogares para endeudarse contra su riqueza. alto nivel de inflacién es sinénimo de malos resultados eco-
En los afios noventa, el aumento de la riqueza de los ho- némicos, y los economistas y las autoridades concluyeron
gares impulsé acusadamente el gasto en bienes y servicios, que la clave para mantener baja la inflacién no es la simple
con enormes consecuencias sobre las tasas de ahorro, que fijacion de reglas de politica monetaria sino también la
disminuyeron casi 8 puntos porcentuales en los sistemas ba- creacion de bancos centrales independientes.
sados en el mercado pero s6lo unos 11/2 puntos porcentuales Pero, spodria ser esto demasiado bueno? En este nuevo
en los sistemas basados en bancos. El andlisis indica que en entorno de baja inflacién, los problemas de la alta inflacion
los primeros el impacto del reciente descenso de las cotiza- deben sopesarse frente a los de la deflacion. La rigidez a la
ciones bursdtiles sobre la tasa de ahorro se contrarrestard en baja de los precios y los salarios hacen penoso el ajuste ante
parte o en su totalidad por el continuo aumento de los pre- la deflacién, como lo demuestra el caso actual de Japon.
cios de la vivienda. Asimismo, se concluye que el consumo Ademds, la deflacion fija una frontera para las reducciones
en estos paises es cada vez més sensible a los precios de las de la tasa de interés del banco central ya que las tasas de in-
acciones y la vivienda. terés nominales no pueden bajar de cero y las expectativas
sQué repercusiones tendra esto para la politica monetaria? de inflaci6n son lentas. Estos problemas indican que los
Al parecer, cuando las variaciones de la riqueza afectan la in- bancos centrales deben ser precavidos en su reaccion ante
flacion y el producto, la consideracion de los precios de las los descensos acusados de la actividad econémica.
acciones y la vivienda podria cobrar mas importancia para la Los analisis parecen indicar que, efectivamente, el peligro
politica monetaria, pero esto no significa que se deban for- de caer en una deflacién sostenida aumenta a medida que
mular metas directas para los precios de los activos. bajan las metas de inflacién.
El bajo nivel de inflacién ha regresado. ;Y ahora qué? El
restablecimiento del bajo nivel de inflacién en los paises in- Luis Catao, Hali Edison, Silvia Sgherri y Marco Terrones
dustriales obedece en gran medida a los cambios generales Departamento de Estudios del FMI 6 de mayo de 2002
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Las desaceleraciones sincronizadas son comunes a
escala internacional y a lo largo de la historia. Desde
finales del siglo XIX la mayoria de las recesiones han
estado sincronizadas (grafico, pg. 144). En general,
dos factores contribuyeron a las recesiones sincro-
nizadas: las estrechas relaciones entre los paises a es-
cala mundial, por ejemplo, en materia de comercio y
flujos financieros, y lo que es mas importante, las per-
turbaciones comunes. En la reciente desaceleracion, el
estallido de la burbuja de la tecnologia, el alza de los
precios del petréleo y la adopcion simultinea de una
politica monetaria mas restrictiva hacia el final de la
expansion ocurrida en los anos noventa constituyeron
fenémenos mundiales.

Papel de la inversién en capital fijo

Una recesion suele estar relacionada con una fuerte
contraccién de la inversion en capital fijo de las em-
presas. De hecho, el papel de la inversion en las recesio-
nes ha aumentado con el tiempo. Practicamente todas
las recesiones ocurridas en las dltimas décadas estuvie-
ron acompanadas de una contraccién de la inversion
en capital fijo; en cambio, ocurrié lo mismo en sélo
alrededor del 60% de las recesiones de finales del siglo
XIX. En las recesiones modernas, las contracciones de
la inversion en capital fijo comienzan antes de que dis-
minuya el producto, son més profundas, duran mas y
estdn mads sincronizadas entre los paises. En la desace-
leracién reciente, el derrumbe del gasto de inversiéon
relacionado con el estallido de la burbuja tecnolégica
se ajusta sin duda a esta descripcion.

La moderacion de la reciente desaceleracion mun-
dial también coincide con la tendencia histérica hacia
recesiones menos profundas. Las recesiones de finales
del siglo XX solo fueron casi la mitad menos graves que
las de finales del siglo XIX, aunque la tasa media de
crecimiento fue similar en los dos periodos. Ademds,
durante noventa se produjeron recesiones méds mode-
radas que las de los afios setenta u ochenta. El andlisis
también demuestra que la duracién de las recupera-
ciones no esta estrechamente relacionado con la dura-
cién o la gravedad de las recesiones anteriores. Por lo
tanto, la actual desaceleracion relativamente corta y
moderada no deberia implicar una recuperacién lenta.

Por 1ltimo, para que se inicie la recuperacién no
hay que esperar a que se produzca un repunte de la
inversion en capital fijo. Si bien las recesiones moder-
nas suelen estar relacionadas con una disminucién de
la inversion en capital fijo y de las existencias, las recu-
peraciones tienden a estar impulsadas por el repunte
del consumo privado (gréfico, pag. 143). Ademds, la
funcién que desempenan las existencias en las recesio-
nes y las recuperaciones ha disminuido con el tiempo.

¢Como influyen las tasas de interés?
El andlisis histérico de las desaceleraciones indica que
los aumentos de las tasas de interés han marcado

Las recesiones han estado sincronizadas

Las recesiones han estado cada vez mds sincronizadas. Las recesiones de
la mayor economia han llevado al nivel méximo o han coincido con éste.
(Porcentaje de paises en recesién en el mismo periodo, 16 paises = 100)
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"Las zonas sombreadas indican los afios en que el Reino Unido estuvo en recesién.
2|as zonas sombreadas indican los afios en que Estados Unidos estuvo en recesién.
Datos: FMI, Perspectivas de la economia mundial, abril de 2002.

normalmente el inicio de las recesiones. No es facil
distinguir entre causa y efecto: una politica monetaria
mds restrictiva podria ser la respuesta a las presiones
inflacionarias durante una expansion, que podria
llegar a su fin por otras razones. De hecho, existe una
relacién positiva entre la magnitud de los aumentos
de las tasas de interés y la inflacién y entre dicha mag-
nitud y la profundidad de la recesién subsiguiente.
Aunque cada recesion tiene sus propias caracteristicas,
la reciente desaceleraciéon mundial se asemejé mucho
a las desaceleraciones anteriores, en mayor medida de
lo que se reconoce cominmente. B
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