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De Rato destaca el papel econdmico clave

de Japon y China

n la primera mitad de su gira por Asia, Rodrigo

de Rato, Director Gerente del FMI, se reunid con
dirigentes de Japon y de China para familiarizarse
con sus opiniones sobre temas nacionales e interna-
cionales. El 22 de junio, en Tokio, se manifest6 con-
fiado en que Japdn esta “llegando al final de una
larga crisis econdémica” y parece estar encaminado
hacia un crecimiento sin precedentes, del orden
del 4142%, en 2004. El 24 de junio, en Beijing, elogid
el enorme progreso realizado por China “hacia un
nivel de vida mejor y en contra de la pobreza” e
indicé que el FMI esta dispuesto a brindarle la asis-
tencia necesaria en sus reformas, “incluso para un
mayor fortalecimiento del sector financiero”. De Rato
concluira su gira en consultas con las autoridades de
Singapur y Vietnam.

Rodrigo de Rato, Director Gerente del FMI, dialoga con
el Ministro de Hacienda japonés, Sadakazu Tanigaki.

En Japdn, tras reunirse con el Primer Ministro
Junichiro Koizumi, el Ministro de Hacienda Sadakazu
Tanigaki y el Vicegobernador (Contintia en la pagina 182)

Las instituciones de Bretton WWoods en el siglo XXI
¢Como puede el FMI mantener su papel de
guardian del sistema financiero mundial?

| 60° aniversario de las instituciones de Bretton

Woods estimul6 el debate sobre el futuro del
FMI y su evolucion hasta la fecha. EI 10 de junio, en
un simposio sobre el FMI y el Banco Mundial en el

Geithner (izg.): El FMI “probablemente deba aumentar
el grado de ambicion de sus recomendaciones en
materia de politicas”.

siglo XXI auspiciado por el Comité de Bretton
Woods, Timothy Geithner (Presidente del Banco

de la Reserva Federal de Nueva York y ex Director
del Departamento de Elaboracion y Examen de
Politicas del FMI) y William Rhodes (Presidente del
Citibank) opinaron sobre cémo el FMI podria adap-
tarse a una economia mundial cambiante y conti-
nuar siendo para sus miembros una institucion
competente y eficaz.

Segin Timothy Geithner, uno de los desafios mas
apremiantes que enfrenta el FMI en el nuevo siglo
es ayudar a las economias de mercados emergentes a
reducir su vulnerabilidad frente a las crisis financie-
ras. En la Gltima década esas economias lograron
en tal sentido progresos que reflejan la mayor expe-
riencia y capacidad de los encargados de formular
sus politicas econdmicas, aumentando sus reservas
internacionales (y obteniendo asi una mayor protec-
cion financiera), mejorando  (Contindia en la pagina 183)
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No deja

de haber
importantes
retos, y se
necesitaran
reformas,
incluidas la
estabilizacion
de la deuda
publica y un
mayor
fortalecimiento
del sistema
financiero,
para que la
expansion sea
sélida y
duradera.
—Rodrigo de Rato
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De Rato elogia a Japon por la reforma

(Continuacion de la pagina 181)  del Banco de Japon
Toshiro Muto, De Rato hizo hincapié en el hecho de
que “la recuperacién ha cobrado impulso y se esta
haciendo méas amplia, y las presiones deflacionistas
estan disminuyendo”

Una de las razones que explican la mejora es la
reactivacion que ha experimentado la economia mun-
dial, aunque también “se debe en gran parte a que el
empefio no flaqued”, manifesté De Rato. En una
charla que sostuvo con medios periodisticos en el
Club de Prensa Japonés en la ciudad de Tokio, alab6
las reformas del gobierno, sefialando que habian bene-
ficiado no solo a la economia japonesa sino también a
Asia y al mundo. El FMI esta convencido de que con
“la continuacion del plan de reformas del Primer Mi-
nistro y con la actual orientacién del Banco de Japén,
el futuro podria ser ain mas brillante a corto plazo”

No hay que darse por satisfechos

De Rato también explicd que aunque existen motivos
razonables para sentirse optimista, “no deja de haber
importantes retos, y se necesitaran reformas, incluidas
la estabilizacién de la deuda publica y un mayor forta-
lecimiento del sistema financiero, para lograr que la ex-
pansion sea solida y duradera”. Reiterando lo sefialado
por los funcionarios del FMI a las autoridades en el
mes de mayo, en el transcurso de la consulta del Ar-
ticulo 1V, De Rato alentd a Japdn a aprovechar el favo-
rable clima econémico que existe a escala mundial para
lograr que las reformas sean mas profundas, no solo
corrigiendo las deficiencias que afectan al sector em-
presarial y al sector financiero y poniendo fin a la defla-
cién, sino también emprendiendo un reordenamiento
de las finanzas publicas a mediano plazo y lanzando re-
formas estructurales de gran alcance que permitan me-
jorar las perspectivas de crecimiento a largo plazo.

De Rato afirm6 que los momentos de clara reacti-
vacion como el actual ofrecen a todas las economias
“una muy buena oportunidad” de reforma, que a
mas largo plazo se traducira en un crecimiento soste-
nido. A una pregunta sobre la sostenibilidad del défi-
cit comercial y el déficit por cuenta corriente de Es-
tados Unidos respondié que el FMI, las autoridades y
el Tesoro estadounidenses estan de acuerdo en la ne-
cesidad de fomentar el ahorro interno, basicamente
recortando déficit publico. Indic6 que los paises cuya
poblacidn est envejeciendo y los que buscan captar
capital extranjero deberian prestar mucha atencion al
tema de la deuda publica.

En cuanto a las posibilidades de una correccion
desordenada del valor del délar de EE.UU., De Rato
dijo que aunque no es posible descartar fluctua-
ciones volatiles, la situacion actual es “mucho mas
tranquila” Pero también en este caso ha llegado la

hora de corregir desequilibrios. De lo contrario,
provocardn més volatilidad.

La integracion regional vista desde el FMI
En cuanto a la busqueda de una mayor integracién re-
gional en Asia, incluso a través de un fondo monetario
regional, De Rato asegurd a la prensa que el FMI no
solo sigue la evolucion del tema en Asia y el resto del
mundo, sino que esta actuando “con el mayor dina-
mismo posible”. Explico que el FMI sigue convencido
de gue hoy més que nunca es necesario que una insti-
tucion internacional garantice la estabilidad financiera
mundial, pero no considera que exista ninguna con-
tradiccion entre la funcion internacional que desem-
pefia la organizacion y las iniciativas regionales como
la de Chiang Mai sobre canje de monedas.

Respecto de las perspectivas de una integracién
monetaria en Asia, De Rato sefial6 que la experiencia
de la Union Europea muestra que es posible y fructi-
fera, pero exige ciertas condiciones de integracion de
las economias y los mercados, asi como voluntad po-
litica. Afiadié que las monedas son instrumentos no
solo econémicos, sino también politicos.

China intenta un aterrizaje suave

Luego de la gira asiatica por Japon, De Rato viajé

a Beijing, donde se reunid con el Primer Ministro
Wen lJiabao, el Gobernador del Banco Popular de
China Zhou Xiaochuan, el Ministro de Hacienda Jin
Renging y el Presidente de la Comision de Reglamen-
tacion Bancaria Liu Mingkang. Los temas que abor-
daron fueron variados, con considerable énfasis en la
situacion econdmica que atraviesa actualmente el pais
y en los esfuerzos que vienen realizando las autorida-
des en los Ultimos tiempos a fin de ralentizar el creci-
miento a un nivel sostenible mediante la correccion
del exceso de inversion.

Ademas, De Rato se mostré complacido de que las
autoridades reiteraran la meta de flexibilizar el tipo de
cambio. EI FMI considera desde hace tiempo que esto
sera beneficioso para China, pues tendrd mas margen
para una politica monetaria independiente y se adap-
tara mejor a los cambios estructurales. Hubo un inter-
cambio de opiniones sobre los esfuerzos del gobierno
para mantener la estabilidad del sistema financiero
nacional mediante la reforma bancaria. De Rato afirmé
que el FMI desea fomentar en lo que pueda esa re-
forma, incluso mediante asistencia técnica. ™

Las declaraciones de Rodrigo de Rato al concluir la gira por
Japon y China, y la transcripcion de sus palabras ante el Club
de Prensa Japonés, figuran (en inglés) en el sitio del FMI en
Internet (www.imf.org).
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Geithner: CoOmo afianzar la eficacia del FMI

(Continuacién de la pagina 181) ~ su desempefio fiscal,
disminuyendo sus saldos deudores externos,
pasando de tipos de cambio fijos pero ajustables a
regimenes cambiarios mas flexibles, y reduciendo
la inflacion.

Pero las economias emergentes no estan total-
mente a salvo pues “estas mejoras agregadas ocultan
diferencias sustanciales entre los paises y areas de
vulnerabilidad persistente”. Algunos paises tienen
una deuda publica muy elevada y creciente, cuya
propia estructura exacerba la dificultad de gestio-
narla: como una parte importante es en moneda
extranjera y con vencimientos a corto plazo, existe
vulnerabilidad frente a los riesgos vinculados a la
moneda extranjera, la liquidez y las tasas de interés.
El endeudamiento del sector publico en ocasiones
expone a los sistemas bancarios a un enorme riesgo
frente al Estado, limitando asi la capacidad de ma-
niobra de los gobiernos. La mayor demanda interna
puede revertir las mejoras logradas recientemente
en los saldos deudores externos, y un fuerte endeu-
damiento puede deprimir la inversion interna y el
crecimiento a largo plazo, ademas de conllevar un
riesgo de crisis.

El FMI puede ayudar a estos paises a lograr una
mayor estabilidad financiera “promoviendo la elimi-
nacion de estos grandes riesgos en sus balances finan-
cieros y brindando un seguro contingente fiable para
responder a necesidades extraordinarias de financia-
miento”, pero podria hacerlo mejor si fortaleciera sus
propias recomendaciones de politicas, mecanismos de
supervision, marco para la reestructuracion de la
deuda soberana e instrumentos de financiamiento.

Asesoramiento en materia de politicas
Segun Geithner, algunos estudios realizados por
personal del FMI y la Oficina de Evaluacion Inde-
pendiente critican las reformas prescritas por la ins-
titucién por ser poco ambiciosas y demasiado defe-
rentes ante las limitaciones politicas que los paises
miembros imponen al ajuste y la reformay que re-
sultan en regimenes cambiarios incompatibles con
sus demas politicas econdmicas. También se le cri-
tica por no manejar con eficacia el aumento de la
deuda, que origina problemas en los balances finan-
cieros y crisis en los mercados emergentes, tan per-
judiciales y de dificil solucién, asi como por ser
excesivamente complaciente frente a decisiones poco
realistas de sus miembros en materia de politicas.
Geithner dijo que estas criticas eran injustas en
lo relativo a la influencia que el FMI pudiera ejercer
sobre un pais miembro, pero reconocié que tenian
suficiente fundamento y por ello el FMI “probable-
mente deba aumentar el grado de ambicion de sus

recomendaciones en materia de politicas”, sin acep-
tar ni validar aquellas que resulten muy insuficientes
en el contexto del momento. Para fijar el orden

de las prioridades en términos de politicas pro-
puso un marco basado en el riesgo, en el cual se
prestaria mayor atencion a la solucion de los
problemas en los balances financieros, la reduc-
cion de la deuda soberana a niveles mas sos-
tenibles, el fortalecimiento de mecanismos
reguladores ante problemas de liquidez y el
mantenimiento de regimenes cambiarios apro-
piados, para reducir asi el riesgo de crisis futuras

en las cuentas de capital y mejorar las condicio-
nes para el crecimiento del sector privado.

Marco de supervision

El FMI también podria fortalecer el marco de
supervision por el que trasmite a los paises
miembros sus recomendaciones de politicas,

pues su forma actual no se adapta adecuadamente a
las pequefias y abiertas economias emergentes, con
su fragil credibilidad, sus limitados instrumentos re-
guladores de los shocks y su considerable nivel de
riesgo frente a un entorno econémico y financiero
rapidamente cambiante. Geithner abogé por evalua-
ciones mas frecuentes y francas de las economias de
los paises miembros, que actualmente se efect(ian
cada 12-24 meses y solamente se publican con la
autorizacion de los paises, lo cual “tiende a suavizar
los diagnosticos y las formulas recomendadas”. Las
evaluaciones representan el juicio del Directorio
Ejecutivo del FMIy no de su personal, por lo que
no identifican ni exploran los riesgos con claridad

y franqueza, y al mantenerse fuera del dominio pa-
blico en definitiva no tienen consecuencias para

los miembros.

El FMI ha considerado varias formas de fortale-
cer la supervision, y una de las mas prometedoras
es la publicacién mas frecuente de las evaluaciones
del personal sobre el desempefio de los paises
miembros de acuerdo con un marco a mediano
plazo disefiado por cada uno de ellos, lo cual se de-
beria combinar, seguiin Geithner, con el acceso a los
recursos contingentes del FMI. Estas evaluaciones
medirian el progreso de los paises en la reduccion
de sus vulnerabilidades, la mejora de su capacidad
de reaccion y el fortalecimiento de los pilares es-
tructurales del crecimiento. Si bien las buenas po-
liticas son la mejor defensa de un pais contra las
crisis, actualmente el sistema de supervisiéon no
contempla una forma de verificarlas antes de que
se adopten, y el FMI incluso brinda acceso a sus
recursos recién cuando la necesidad de financia- 5 de julio de 2004
miento se agudiza. 183

Geithner: El acceso
precautorio o
contingente a recursos
complementarios
podria evitar que

las crisis de liquidez
a corto plazo se
transformaran en
auténticos problemas
de solvencia y
condujeran a la
cesacion de pagos.
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Rhodes exhort6 al
FMI a mantener dos
constantes: su
apoyo a reformas
significativas y

su papel como
catalizador del
financiamiento del
sector privado.
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El acceso precautorio o contingente a recur-
sos complementarios podria evitar que las crisis
de liquidez a corto plazo se transformaran en
auténticos problemas de solvencia y condujeran
a la cesacion de pagos. “Un marco de supervi-
sion reforzado que permitiera mantener poli-
ticas mas solidas para atenuar el riesgo a través
del tiempo, y un financiamiento contingente
que pudiera movilizarse rapidamente pondrian
al FMI en mejores condiciones de contener
crisis financieras méas profundas.”

Marco de reestructuracion de la

deuda soberana

Geithner destac6 los ultimos avances en la me-
jora del marco de reestructuracion de la deuda
soberana, particularmente porque las clausulas de
accion colectiva son ahora la norma del mercado en
los casos de emision de instrumentos de la deuda
por parte de economias emergentes bajo jurisdiccio-
nes legales extranjeras.

Geithner expuso su visién de una comunidad in-
ternacional que encara con credibilidad la reestructu-
racion de las obligaciones de un pais con sus acreedo-
res privados, proponiendo dos condiciones para los
préstamos del FMI a un pais en cesacion de pagos.

Primero, el pais debe adoptar un programa crei-
ble de ajuste a mediano plazo —cuya trayectoria
debe determinar y someter al aval del FMI— que
presente perspectivas exitosas de reestructuracién
y le permita volver con relativa rapidez a los merca-
dos de capital.
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Segundo, el pais debe elaborar, en consulta con
sus asesores, un marco verosimil de reestructuracion
que pueda ser monitoreado y que torne su deuda
sostenible, el que debera presentarse al FMI y ser
aceptado por los acreedores, teniendo que ser igual-
mente compatible con el marco macroeconémico
del pais y con sus posibilidades de reembolso.

La reafirmacion de estas condiciones como bases
del apoyo del FMI a la reestructuracion de los atra-
sos en los pagos de los paises mejoraria el sistema y
dotaria al FMI de mejores condiciones para la solu-
cion favorable de crisis futuras similares.

Instrumentos de financiamiento

Geithner sugirié cambios que aumenten la eficacia
de los instrumentos de financiamiento del FMI
frente a los desafios de una economia mundial cada
vez mas integrada, sefialando la importancia de las
reformas de la década de 1990 (el aumento de la
magnitud financiera del FMI, sus nuevos servicios
financieros y una mayor flexibilidad en el escalona-
miento de sus recursos), asi como de las mas recien-
tes, destinadas a evitar que la institucion realice de-
sembolsos a gran escala sin la seguridad de que ello
contribuya a solucionar una crisis.

Geithner propuso reforzar estos instrumentos
incorporando garantias creibles, para lo cual seria
necesario, en primer lugar, que antes de recibir los
recursos del FMI el pais tuviera un marco de politi-
cas suficientemente sélido como para restaurar la
confianza; segundo, que para catalizar otros recursos
el FMI ajustara la escala de los que ya otorga a las

Publicaciones recientes
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IMF Country Reports (Informes del FMI sobre las
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(El nombre de un pais indica que el informe trata sobre la
consulta del Articulo IV.)
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United Kingdom: Assessment of the Supervision and
Regulation of the Financial Sector, Volume |—Review of
Financial Sector Regulation and Supervision
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04/96: India: Report on Observance of Standards and
Codes—Data Module



necesidades reales del pais; tercero, que el FMI
adoptara la flexibilidad necesaria para estructurar
programas adecuados a las circunstancias y a las
iniciativas del pais en términos de politicas (como
la concentracion de desembolsos al inicio del pro-
grama cuando asi se justifique); cuarto, que el FMI
estuviera dispuesto a apoyar a los paises en la aplica-
cion de propuestas razonables de reestructuracion
cuando las circunstancias lo ameriten; y quinto, que
el FMI tomara medidas para evitar la percepcién
real o supuesta de que se le puede inducir a aceptar
programas débiles para permitir que un pais refi-
nancie su riesgo crediticio.

Seguin Geithner, estas son propuestas modestas
gue no alterarian sustancialmente el equilibrio que
el Convenio Constitutivo del FMI establece entre
los derechos y obligaciones de sus paises miembros,
pero que ayudarian al FMI a enfrentar la futura pre-
sion financiera en los mercados emergentes. “Y esa
es una meta importante, si se considera la magnitud
de los costos econémicos de las Ultimas crisis.”

La perspectiva del sector privado

William Rhodes destacé la evolucién del FMI en los
ultimos 60 afios desde la perspectiva de un gran
grupo bancario internacional, y lo exhort6 a mante-
ner dos constantes: su apoyo a reformas significati-
vas que estén a la altura de lo que exige el organismo,
y su papel como catalizador del financiamiento del
sector privado, que asegura a los paises el acceso a
los recursos necesarios para el crecimiento. La expe-
riencia ha demostrado que la correcta combinacion

04/97: Democratic Republic of the Congo: Third Review
Under the Three-Year Arrangement Under the PRGF and
Request for Waiver of Performance Criteria

04/98: Ukraine: Report on the Observance of Standards and
Codes—Fiscal Transparency Module

04/99: Guinea

04/100: Guinea: Statistical Appendix

04/101: Belize: Selected Issues and Statistical Appendix

04/102: Belize

04/103: Singapore: Selected Issues

04/104: Singapore: Financial System Stability Assessment,
including Reports on the Observance of Standards and
Codes

04/105: Singapore

de politicas y financiamiento oficial puede restaurar
la confianza de los inversionistas y movilizar el fi-
nanciamiento privado, aun en las crisis mas graves.

;Qué debe considerar el FMI al analizar el futuro?
Rhodes eshoz6 cinco puntos que el FMI deberia to-
mar en cuenta para mantener su papel clave como
guardian del sistema monetario internacional:

+ Mayor atencion a la prevencion de las crisis,
como por ejemplo medidas para fortalecer las con-
sultas del Articulo IV.

» Mayor transparencia. EI FMI ha logrado grandes
progresos pero puede hacer alin mas a este respecto.

+ Una relacion de trabajo mas estrecha con el
sector privado para disponer de una perspectiva de
mercado bien informada. La iniciativa del Grupo
Consultivo sobre los Mercados de Capital es un paso
en la direccién correcta que debe continuarse e in-
cluso fortalecerse.

» Mayor credibilidad, mediante un cuidadoso
equilibrio entre sus papeles de acreedor y arbitro.

+ La defensa de sus principios declarados. m

Elisa Diehl
Departamento de Relaciones Externas del FMI

El sitio www.brettonwoods.org contiene més informacion
sobre el simposio del 10 de junio, en el cual Paul Volcker,
antiguo presidente de la Reserva Federal estadounidense, fue
galardonado con el primer premio al liderazgo mundial.
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Aunqgue un
pais no se
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contribuyendo
a los
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poniendo en
peligro al resto
del mundo.
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El Banco de Espafia, en Madrid, sirvi6 de sede de la conferencia.

Conferencia del Banco de Espafia y el FMI

El FMI se prepara para enfrentar nuevos retos

En un discurso pronunciado en Madrid el 14 de
junio, Rodrigo de Rato, Director Gerente del FMI,
manifesto que la institucion debe buscar nuevas mane-
ras de alentar a los paises a prestar atencion a su aseso-
ramiento y que hay un enorme margen para mejorar

la supervision de las economias de los paises miembros.
“En lo que se refiere a la supervision, el éxito no solo
puede depender de los mecanismos de alerta y preven-
cion; también hay que actuar de manera preventiva’,
sefial6 en un evento organizado por el banco central
espafiol y el FMI con motivo del sexagésimo aniversario
de las instituciones de Bretton Woods.

La supervision del FMI se compone de asesora-
miento confidencial en materia de politicas, al que se
suma la presion de otros paises. “Pero esta presion en-
tre iguales también puede significar proteccién entre

Tasas del FMI

Tasade interés Tasade Tasade
Semana del del DEG remuneracion cargos
21 de junio 1,84 1,84 2,83
28 de junio 1,82 1,82 2,80

La tasa de interés del DEG vy la tasa de remuneracién 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 cinco paises cuyas monedas constituyen la cesta de valora-
cién 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 calculan
todos los viernes y se aplican a la semana siguiente. Las tasas basicas
de remuneracion y de cargos se ajustan ademas con arreglo a los mecanis-
mos de distribucion de la carga. Las tasas mas recientes pueden obtenerse
llamando al teléfono (202) 623-7171 o consultando el sitio del FMI en
Internet (www.imf.org/cgi-shi/bur.pl?2004).

Puede obtenerse informacién general sobre financiamiento y tasas del
FMI en www.imf.org/external/fin.htm.

Datos: FMI, Departamento Financiero

iguales”, declaré De Rato. En un mundo caracterizado
cada vez mas por la globalizacion financiera, ya no
basta con concentrarse en cada pais por separado y su
exposicion al riesgo. “Aungue un pais no se encuentre
en una situacion de riesgo, puede estar contribuyendo
a los desequilibrios mundiales y poniendo en peligro
al resto del mundo.” En este sentido, inst6 a Estados
Unidos a reducir el déficit y a Japén y Europa a pro-
mover el crecimiento mediante reformas econémicas.

Quizas aun sea necesario conceder
grandes préstamos

De Rato también respondi a las criticas que han des-
pertado los grandes préstamos a paises de mercados
emergentes como Corea, Brasil y Turquia. “Algunos
programas de gran magnitud respaldados por el FMI
han suscitado inquietudes porque pueden haber lle-
vado a pensar que la relevancia geopolitica de un pais
u otros factores de esa naturaleza ejercen influencia en
las decisiones de préstamo de la institucion.” Pero, afia-
di6, “el Fondo también ha suministrado respaldo de
gran envergadura a paises cuya situacion no plantea
riesgos sistémicos o que posiblemente no ocupen un
lugar prominente en la agenda geopolitica de nuestros
principales accionistas”

Las decisiones crediticias del FMI deben reflejar el
principio de uniformidad de trato. Y como no hay dos
paises exactamente iguales, se han creado mecanismos
financieros que atienden distintas necesidades. En la
mayoria de los casos, los limites normales de acceso a
los préstamos son suficientes, pero en casos especiales
“puede ser necesario un acceso excepcionalmente am-
plio a los recursos del FMI para hacer frente a los ries-
gos que amenazan al sistema financiero mundial”,
aclaro De Rato.



La necesidad de estos grandes préstamos surge de
la globalizacion financiera, un factor mayormente
positivo ya que ofrece la oportunidad de encauzar
capital privado para financiar la inversién en paises
que pueden aprovecharlo de manera productiva.
Pero seguin De Rato, falta para que se materialicen
en su plenitud los beneficios que promete la globali-
zacion financiera. De hecho, en muchos mercados
emergentes, los flujos de capital han sido per se un
factor de inestabilidad. Esto ha generado una nueva
clase de perturbaciones, mucho mas dificiles de con-
trolar que los desequilibrios de la cuenta corriente de
los que tradicionalmente se ha ocupado el FMI.

Corea, por ejemplo, necesitd un préstamo sustan-
cial del FMI para poder recuperar la estabilidad finan-
ciera. El préstamo de US$21.000 millones de diciem-
bre de 1997 fue muy elevado, pero dio fruto: el pais
logré un fuerte crecimiento econdémico en 1999 e in-
cluso reembolsé el préstamo antes de la fecha prevista.

Pero aunque las circunstancias excepcionales
pueden exigir medidas excepcionales, “es evidente
gue también necesitamos una institucién que pueda
decir ‘no’ de forma selectiva’, sefial6 De Rato. Si los
paises saben que el FMI podria denegar un préstamo
en algunos casos, quiza comenzarian por adoptar
mejores politicas. “Para alcanzar este objetivo, hemos
de pensar en formas de vincular el acceso a los recur-
sos del FMI de manera mas explicita con las medidas
adoptadas por el pais en cuestién antes de la crisis.”

De Rato felicita a Ahluwalia

por su nuevo cargo

El 21 de junio, Rodrigo de Rato, Director Gerente del FMI,
felicité a Montek Singh Ahluwalia, el primer director de la
Oficina de Evaluacion Independiente (OEI) del FMI, por su
nombramiento al cargo de Subpresidente de la Comision de
Planificacion de India (que tiene nivel ministerial). Ahluwalia,
oriundo de India y experto con vasta experiencia en el go-
bierno nacional, estuvo a la cabeza de la OEI desde julio de
2001. La OEI fue fundada con la misién de realizar analisis
independientes de las politicas y actividades del FMI, y con-
tribuir asi a que la institucion aprenda mas de la experiencia.

Para organizar el primer programa de trabajo de la OEl,
Ahluwalia realiz6 extensas consultas tanto dentro como fue-
ra de la institucion, que lo llevaron a comenzar con tres te-
mas: el ajuste fiscal en los programas respaldados por el
FMI; el papel que desempefié el FMI en tres crisis de la
cuenta de capital (Indonesia, Corea y Brasil), y el uso pro-
longado de los recursos de la institucion. Estos estudios,
presentados al Directorio Ejecutivo del FMI en 2002-03, se
dieron a conocer posteriormente al publico y han produci-
do varios cambios en las politicas y procedimientos del
Fondo Monetario Internacional.

Bajo la direccion de Ahluwalia, la OEI emprendié una
segunda serie de estudios, y los informes respectivos se ele-
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La coordinacion es clave

El FMI también deberd reevaluar su labor en los
paises de bajo ingreso. De Rato confia en que el
proximo informe de la Oficina de Evaluacion
Independiente sobre el servicio para el crecimiento
y la lucha contra la pobreza (el principal meca-
nismo de préstamo del FMI para paises pobres) y
los documentos de estrategia de lucha contra la
pobreza (que deben presentar todos los paises po-
bres que reciben asistencia del FMI) aclarard como
tratar con los paises de bajo ingreso de manera
maés eficaz.

El FMI debera lograr una coordinacion mejor con
otras instituciones internacionales como el Banco
Mundial, las Naciones Unidas y sus organismos, los
bancos regionales de desarrollo y la Organizacion
Mundial del Comercio, declar6 De Rato. Este desafio
estd presente en todo el trabajo del FMI, “pero ad-
quiere especial relevancia en el caso de los paises de
bajo ingreso” ™

El discurso “El FMI a los 60: Las funciones evolucionan a
tono con los nuevos desafios” fue pronunciado por Rodrigo
de Rato el 14 de junio en la conferencia “Dollars, Debts and
Deficits—60 Years After Bretton Woods”, organizada por el
Banco de Espafia y el FMI. El texto completo en espafiol esta
publicado en www.imf.org.

varan al Directorio Ejecutivo este afio. Los temas incluyen
un examen del servicio para el crecimiento y la lucha con-
tra la pobreza y de los documentos de estrategia de lucha
contra la pobreza creados por el FMI y el Banco Mundial
(que alientan a los paises a formular sus propias reformas
para identificarse mejor con ellas y sirven de hoja de ruta
para el desarrollo); el papel que jugé el FMI en Argentina
entre 1991 y 2002, y su programa de asistencia técnica.

En sus palabras de felicitacion, De
Rato hablé del distinguido desempefio
de Ahluwalia como primer director
de la OEl y sefiald cuanto se ha bene-
ficiado la institucion por la riqueza
de la investigacion y las conclusiones
de sus informes. De Rato afiadié que
Ahluwalia ha dedicado su brillante
carrera en el sector publico a la for-
mulacion de politicas econdémicas so-
lidas. “India sigue encaminada por la
senda de la reforma econémica, y no
me sorprende que las autoridades ha-
yan recurrido nuevamente a los ser-
vicios del Sr. Ahluwalia. EI FMI y la
OEI echaran de menos su profesio-
nalismo y dedicacion.”
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Selowsky: “El FMI no
alienta con suficiente
vigor a las autoridades
a cobrar lo que deben
contribuyentes
morosos bien
conocidos,
especialmente si

son poderosos”.

Meltzer: Aunque la
situacioén externa sin
duda influye, el factor
critico para alcanzar
las metas de la
reforma es el
respaldo politico.
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Foro del Libro organizado por el FMI

¢Son demasiado estrictas las metas fiscales del FMI?

U n aspecto de las operaciones del FMI que ha
atraido siempre gran atencion es el asesora-
miento que brinda a los paises miembros en materia
de politica fiscal. ;Es demasiado estricto e inflexible,
como sostienen algunos criticos? En el Foro del
Libro organizado por el FMI el 8 de junio,
Marcelo Selowsky (Director Adjunto de la Ofi-
cina de Evaluacion Independiente (OEI) del
FMI), Allan Meltzer (Universidad Carnegie-
Mellon e Instituto de Empresa Estadounidense)
y Nancy Birdsall (Centro para el Desarrollo
Mundial) abordaron el tema.

El FMI, jusa siempre el mismo “molde”
cuando asesora sobre politica fiscal? Para mu-
chos criticos, si, y la austeridad fiscal que pres-
cribe unay otra vez pone freno al crecimiento
econdmico y al gasto social, perjudicando so-
bre todo a los pobres. Hay también quien piensa
que la importancia que se le da a la reduccion del
déficit fiscal crea ineficiencias y desigualdades y po-
siblemente no ayude a los paises a lograr cambios
estructurales duraderos.

¢Criticas inmerecidas?

Pero, ;tienen mérito esas criticas? Un informe de
septiembre de 2003, Evaluacidn del ajuste fiscal en
programas respaldados por el FMI, preparado por la
OEl, brinda algunas respuestas. Selowsky, el au-
tor principal del informe, explicé que la varia-
cion del ajuste fiscal en los programas respal-
dados por el FMI es mucho mas amplia de lo
que se supone generalmente: el estudio in-
dividualizé muchos casos en que, en lugar de
austeridad, se proyectaba una profundizacion
del déficit fiscal y un aumento del gasto como
porcentaje del PIB. Tampoco se encontraron
pruebas (salvo en los casos de crisis de la cuenta
de capital) de que el crecimiento se desacele-
rara en forma generalizada durante la vigencia
de los programas, en comparacion con los pro-
medios anteriores a la crisis.

Pero Selowsky encontré un posible sesgo en
algunos aspectos de la concepcién de los programas:
“El FMI es extremadamente optimista cuando pro-
yecta la recuperacion de la demanda privada y del
crecimiento, sobre todo si el pais esta atravesando
un momento muy duro”. Ese optimismo puede lle-
var a menospreciar la necesidad de una orientacion
fiscal mas anticiclica y a una postura fiscal demasiado
estricta. Si la recuperacién de la demanda privada
no cumple las proyecciones, el resultado puede ser

un déficit de la demanda agregada total. Obviamente,
la orientacion fiscal no debe depender exclusiva-
mente de consideraciones anticiclicas si el endeuda-
miento ya es elevado, explicé Selowsky. El problema
es que todas estas consideraciones sobre la orienta-
cion fiscal no estan bien explicadas en la documen-
tacion de los programas. La magnitud y el alcance
de los ajustes fiscales contemplados no estan justifi-
cados con claridad. Para Selowsky, los programas se
apoyan demasiado en el impuesto al valor agregado
y descuidan la evasion de los impuestos aduaneros y
a la renta de los particulares y las sociedades. “El
FMI no alienta con suficiente vigor a las autoridades
a cobrar lo que deben contribuyentes morosos bien
conocidos, especialmente si son poderosos.”

En cuanto al impacto del ajuste fiscal en el gasto so-
cial —critico para el bienestar de los pobres—, el estu-
dio concluyd que, en conjunto, ese gasto no disminuye
a causa de los programas respaldados por el FMI. Pero
los estudios detallados de los paises muestran que, aun
si el gasto social agregado no varia, los componentes
mas importantes para los pobres pueden verse despla-
zados, por ejemplo, por los sueldos estatales.

La OEI hace recomendaciones concretas al res-
pecto. La supervision debe trazar una hoja de ruta
clara para la reforma fiscal estructural e individuali-
zar los obstaculos que impiden actuar. La super-
visién y los programas deben ir fortaleciéndose
mutuamente con el tiempo, y los programas subsi-
guientes deben ocuparse de las reformas que llevan
mas tiempo para lograr un avance acumulativo. En
cuanto a las cuestiones sociales, el FMI debe alentar
vigorosamente a los paises a preparar programas y
sistemas que protejan a los segmentos mas vulnera-
bles de la sociedad en caso de recortes presupuesta-
rios. Esas medidas no pueden instituirse a tltimo
momento en medio de una crisis. Los gobiernos
deben tomar la iniciativa, lo cual les permitira a su
vez identificarse mas con los programas.

La importancia de los factores politicos
Meltzer y Birdsall elogiaron la solidez técnica del in-
forme de la OEI. Segun Meltzer, “es exhaustivo, cui-
dadoso y equilibrado en sus juicios”. Para Birdsall,
“responde a criticas de vieja data, a veces equivocadas
y exageradas, sobre la manera en que el FMI aborda
la reforma fiscal’, pero “da muestra de una ingenui-
dad deliberada frente a las dificultades politicas que
plantean la distribucion y el bienestar, sobre todo

en los paises en desarrollo” donde hay instituciones
débiles, desequilibrio de poderes e instituciones eco-
némicas no del todo bien consolidadas.



Lo que nos dice el informe, segiin Meltzer, es que
muchos paises fallan en sus metas fiscales, de creci-
miento econdmico y de reforma estructural. ;Por
qué? Aunque la situacién externa sin duda influye, el
factor critico es el respaldo politico. El informe ofrece
algunas explicaciones en ese sentido, dice Meltzer:
“la falta de avance en la reforma estructural del &m-
bito fiscal influye mucho en que el ajuste fiscal no
llegue a sus metas” y “el ingreso en déficit parece es-
tar vinculado a una implementacion deficiente”

Como aumentar las probabilidades de éxito
¢Qué se debe cambiar para que den fruto mas pro-
gramas? En el informe, los Directores Ejecutivos
del FMI sefialan la necesidad de que los paises se
identifiquen intimamente con el programa de re-
forma fiscal y el proceso de ejecucion. Meltzer esta
de acuerdo, pero afiadio que “para tener mas éxito
con la reforma fiscal y de otras politicas en los pai-
ses clientes, el FMI debe reformarse internamente”.
Principalmente, debe dejar de conceder fondos
condicionados a una promesa de reforma.

En su opinion, los Directores Ejecutivos del FMI
no tienen “curiosidad por saber por qué no funcio-
nan los programas” Si realmente quisieran que los
programas dieran resultado, adoptarian “un sistema
de incentivos en el cual el FMI haria pagos por de-
sempefio, no por promesas”. Turquia, por ejemplo,
tomo la implementacién con mucha més seriedad
cuando tuvo el incentivo de unirse a la Unién Euro-
pea, y el “incentivo para India fue comparar su tasa
de crecimiento con el programa enormemente mas
exitoso de China. Reformas que antes eran politica-
mente imposibles se volvieron claramente posibles”.

Siguiendo el hilo del argumento, Meltzer pregunt6
por qué se da el desarrollo en algunos paises y no
en otros. La respuesta es que las instituciones im-
portan, como lo indican los estudios actuales. A
falta de instituciones propicias, no hay un desarrollo
sostenible. Para resolver y evitar las crisis también
debe haber una reforma institucional dirigida local-
mente, firme empefio y capacidad para mantener
y sustentar la reforma durante un periodo de ajuste
generalmente costoso. Segun Meltzer, “El FMI no
puede lograr que un pais haga lo que no desean
hacer la ciudadania o sus representantes”. Birdsall
coincidié, pero afiadio que si un pais no responde
a los incentivos, “no podemos encogernos de hom-
bros”y seguir de largo.

El contrato social, redefinido

El informe de la OEI expresa inquietud en cuanto

a la capacidad de los paises para mantener redes de
proteccion social durante periodos de ajustes y
trastornos, pero no dice mucho sobre el efecto de
traspasar la carga del ajuste a estratos sociales con
mas ingresos, seguiin Meltzer, que opina que las deci-

siones de este tipo sobre el bienestar deben tomarse
a nivel local, no en Washington. ;Qué incentivo ten-
dria el FMI para reformarse? Meltzer sefial6é que
seria una manera de decirles a sus muchos criticos
vociferantes que el FMI ofrece incentivos para la
reformay el ajuste y deja estas decisiones sobre bie-
nestar y distribucién en manos de los paises.

El informe plantea la posibilidad de que el FMI
invite periédicamente a las autoridades, durante las
consultas del Articulo IV, a indicar qué programas y
servicios sociales criticos querrian proteger en caso
de perturbaciones negativas. Basicamente, la idea es
que el pais se haga cargo y coordine el disefio y la
presupuestacion de los programas sociales con orga-
nismos expertos, como el Banco Mundial y la Orga-
nizacién Mundial de la Salud, sefialo Selowsky.

Birdsall respaldé esta recomendacion, ya que es
congruente con el papel tradicional del FMI de fo-
mentar la formulacion de programas fiscales sélidos a
mediano plazo, siguiendo la pauta de actuar con mo-
deracién fiscal hoy para poder realizar gastos
anticiclicos mafiana. En su opinién, al poner
en practica esta recomendacién, el FMI no
solo ayudaria a los paises a poner el ajuste
fiscal al resguardo de presiones politicas inde-
bidas, sino que también se salvaria de la per-
cepcidn generalizada —perniciosa para su
eficacia— de que “el respaldo que le daa la
disciplina fiscal, sin reflexion ni escrapulo,
hace que los pobres carguen con la reduccion
del gasto”

En el siglo XXI, concluy6 Birdsall, el FMI
deberia hacerse cargo de transmitir mas clara-
mente la idea de que la politica social no im-
plica solamente un aumento del gasto en edu-
cacién y salud. La base de un contrato social sélido
en una economia abierta tiene que ser una disciplina
fiscal que reduzca las tasas de interés, cree puestos de
empleo, evite en lo posible la acumulacion de deuda
y deje lugar para un gasto anticiclico que proteja a
los pobres. Esto abrira, tanto en el &mbito del gasto
como de la tributacion, un espacio politico “que ga-
rantizarg, a la larga, que el FMI desempefia su digna
funcién en la lucha contra la pobreza y la desigual-

dad en el mundo” m
Christine Ebrahim-zadeh
Departamento de Relaciones Externas del FMI

La version completa, en inglés, del informe de la OEI esta
publicada en http://www.imf.org/External/NP/ieo/2003/fis/
pdf/all.pdf. Véase también la entrevista a Marcelo Selowsky
sobre sus conclusiones y recomendaciones en el Boletin del
FMI, 15 de septiembre de 2003, pag. 262.
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Birdsall: La base de

un contrato social
sélido tiene que ser
una disciplina fiscal
que reduzca las
tasas de interés,
cree puestos de
empleo, evite en

lo posible la
acumulacion de
deuda y deje lugar
para un gasto
anticiclico que
proteja a los
pobres.

5 de julio de 2004
189



FMIBOLETIN

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

Los paises miembros
que giran recursos
del FMI “compran™

monedas de otros

paises, o DEG, a

cambio de un monto
equivalente de su

moneda nacional.
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Fecha del Fecha de Monto Saldo no

Pais miembro acuerdo vencimiento aprobado utilizado
(Millones de DEG)

Acuerdos de derecho de giro
Argentina 20 septiembre 2003 19 septiembre 2006 8.981,00 4.810,00
Bolivia 2 abril 2003 15 junio 2004 85,75 21,43
Brasil 6 septiembre 2002 31 marzo 2005 27.375,12 10.175,48
Colombia 15 enero 2003 14 enero 2005 1.548,00 1.548,00
Gabon 28 mayo 2004 30 junio 2005 69,44 69,44
Jordania 3 julio 2002 2 julio 2004 85,28 74,62
Macedonia, ex Republica Yugoslava de 30 abril 2003 15 junio 2004 20,00 8,00
Paraguay 15 diciembre 2003 31 marzo 2005 50,00 50,00
Republica Dominicana 29 agosto 2003 28 agosto 2005 437,80 306,46
Turquia 4 febrero 2002 3 febrero2005 12.821,20 1.360,80
Ucrania 29 marzo 2004 28 marzo 2005 411,60 411,60
Uruguay 1 abril 2002 31 marzo 2005 2.128,30 559,20
Total 54.013,49 19.395,03
Acuerdos en el marco del SAF
Serbia/Montenegro 14 mayo 2002 13 mayo 2005 650,00 350,00
Sri Lanka 18 abril 2003 17 abril 2006 144,40 123,73
Total 794,40 473,73
Acuerdos en el marco del SCLP
Albania 21 junio 2002 20 junio 2005 28,00 12,00
Armenia 23 mayo 2001 31 diciembre 2004 69,00 9,00
Azerbaiyan 6 julio 2001 31 marzo 2005 80,45 38,61
Bangladesh 20 junio 2003 19 junio 2006 347,00 248,00
Burkina Faso 11 junio 2003 10 junio 2006 24,08 17,20
Burundi 23 enero 2004 22 enero 2007 69,30 42,90
Cabo Verde 10 abril 2002 9 abril 2005 8,64 3,72
Camerdin 21 diciembre 2000 20 diciembre 2004 111,42 31,83
Congo, Republica Democratica del 12 junio 2002 11 junio 2005 580,00 79,93
Cote d’Ivoire 29 marzo 2002 28 marzo 2005 292,68 234,14
Dominica 29 diciembre 2003 28 diciembre 2006 7,69 5,02
Etiopia 22 marzo 2001 31 julio 2004 100,28 10,43
Gambia 18 julio 2002 17 julio 2005 20,22 17,33
Ghana 9 mayo 2003 8 mayo 2006 184,50 131,80
Guyana 20 septiembre 2002 19 marzo 2006 54,55 43,03
Honduras 27 febrero 2004 26 febrero 2007 71,20 61,03
Kenya 21 noviembre 2003 20 noviembre 2006 175,00 150,00
Lesotho 9 marzo 2001 30 junio 2004 24,50 3,50
Madagascar 1 marzo 2001 1 marzo 2005 91,65 22,70
Malawi 21 diciembre 2000 20 diciembre 2004 4511 32,23
Mauritania 18 julio 2003 17 julio 2006 6,44 5,52
Mongolia 28 septiembre 2001 31 julio 2005 28,49 16,28
Nepal 19 noviembre 2003 18 noviembre 2006 49,91 42,78
Nicaragua 13 diciembre 2002 12 diciembre 2005 97,50 55,71
Niger 22 diciembre 2000 30 junio 2004 59,20 8,44
Pakistan 6 diciembre 2001 5 diciembre 2004 1.033,70 344,56
Republica Democratica Popular Lao 25 abril 2001 24 abril 2005 31,70 13,58
Republica Kirguisa 6 diciembre 2001 5 diciembre 2004 73,40 19,12
Rwanda 12 agosto 2002 11 agosto 2005 4,00 2,86
Senegal 28 abril 2003 27 abril 2006 24,27 17,33
Sierra Leona 26 septiembre 2001 25 marzo 2005 130,84 28,00
Sri Lanka 18 abril 2003 17 abril 2006 269,00 230,61
Tanzania 16 agosto 2003 15 agosto 2006 19,60 14,00
Tayikistan 11 diciembre 2002 10 diciembre 2005 65,00 39,20
Uganda 13 septiembre 2002 12 septiembre 2005 13,50 8,00
Total 4.291,82 2.040,39

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 Financiero
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Comunicados de prensa

04/105: El Directorio Ejecutivo del FMI evalua la estrategia
de lucha contra la pobreza de Djibouti, 4 de junio

04/106: Declaracién de la misién del personal del FMI a
Malawi, 4 de junio

04/107: El FMI aprueba un acuerdo en el marco del SCLP
por US$144 millones para Georgia, 4 de junio

04/108: Declaracion del FMI sobre la conclusion de las con-
versaciones con Jamaica en relacion con la consulta del
Articulo IV de 2004, 4 de junio

04/109: El FMI concluye la tercera revision y aprueba
US$147 millones en virtud del acuerdo ampliado con
Serbia y Montenegro, 7 de junio

04/110: De Rato, Director Gerente del FMI, nombra
Director de Recursos Humanos a Jorge Marquez-Ruarte,
7 de junio

04/111: La Republica Democratica del Congo se adhiere ofi-
cialmente al Sistema General de Divulgacion de Datos del
FMI, 9 de junio

04/112: El FMI aprueba un acuerdo de derecho de giro de
26 meses por US$422,8 millones para Perd, 9 de junio

04/113: El FMI concluye la tercera revision del acuerdo de
derecho de giro con Bolivia y aprueba un desembolso de
US$16 millones y una prérroga del acuerdo, 10 de junio

04/114: El FMI concluye la segunda y tercera revision del
acuerdo en el marco del SCLP con Rwanda, aprueba un
desembolso de US$1,68 millones y concede otros US$6,6
millones en asistencia transitoria en el marco de la
Iniciativa reforzada para los PPME, 10 de junio

04/115: Declaracion de Takatoshi Kato, Subdirector
Gerente del FMI, en un seminario en Trinidad y Tabago,
14 de junio

04/116: Gira de Rodrigo de Rato, Director Gerente del FMI,
por Japén, China, Singapur y Vietnam, 15 de junio

04/117: El FMI aprueba un acuerdo en el marco del SCLP
por US$320,41 millones con Zambia, 16 de junio

04/118: El Directorio Ejecutivo del FMI concluye la séptima
revision del acuerdo de derecho de giro con Brasil,

18 de junio

04/119: Declaracion del Director Gerente del FMI sobre el
nombramiento de Montek Singh Ahluwalia, 21 de junio
(véase la pag. 187)

04/120: El FMI aprueba en principio un acuerdo en el
marco del SCLP por US$16,6 millones para Mozambique,
21 de junio

04/121: Declaracién de Rodrigo de Rato, Director Gerente
del FMI, al finalizar su viaje a Japon, 22 de junio (véase la
pag. 181)

04/122: Declaracion del personal del FMI sobre las delibera-
ciones de la octava revision del acuerdo de derecho de giro
con Turquia, 22 de junio

04/123: Declaracion de la mision del FMI a la Republica
Islamica del Ir&n sobre la consulta del Articulo IV de 2004,
23 de junio

04/124: El Directorio Ejecutivo del FMI concluye la octava
revision del programa respaldado por el FMI suscrito con
Pakistan y aprueba un desembolso de US$253 millones,
23 de junio

04/125: El FMI aprueba un acuerdo en el marco del SCLP
por US$13,7 millones para Mali, 23 de junio

04/126: Declaracion de Rodrigo de Rato, Director Gerente
del FMI, al finalizar su viaje a la Republica Popular
China, 24 de junio (véase la pag. 181)

Notas de informacion al pablico

04/63: El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba el pre-
supuesto administrativo y el presupuesto de capital para
el ejercicio 2005, 16 de junio

04/64: El FMI concluye la consulta del Articulo 1V de 2004
con Suiza, 18 de junio

04/65: El FMI concluye la consulta del Articulo 1V de 2004
con Bulgaria, 18 de junio

Discursos

“Economic Growth in a Shrinking World: The IMF and
Globalization” Anne Krueger, Directora Gerente Interina
del FMI, Pacific Council on International Policy,
San Diego, 2 de junio

“Opportunities for Emerging and Developing Countries in
International Standard Setting: An IMF Perspective”,
Agustin Carstens, Subdirector Gerente del FMI, cuarto
seminario anual del FMI, el Banco Mundial y la Reserva
Federal: “Basel 1I: The International Banking System at
the Crossroads”, Washington, 2 de junio

“Promoting International Financial Stability: The IMF at
60", Anne O. Krueger, Directora Gerente Interina del FMI,
mesa redonda sobre economia en la UCSD, San Diego,
3 de junio

“Letting the Future In: India’s Continuing Reform Agenda”,
Anne O. Krueger, Directora Gerente Interina del FMI,
conferencia sobre India en Stanford, 4 de junio

“Anti-Money Laundering and Combating the Financing of
Terrorism: The Challenges Ahead”, Agustin Carstens,
Subdirector Gerente del FMI, seminario del FMI sobre
novedades del derecho monetario y financiero,
Washington, 4 de junio

Discurso de apertura de Takatoshi Kato, Subdirector
Gerente del FMI, seminario sobre los retos del desarrollo
para el Caribe, Port of Spain, Trinidad, 11 de junio

“The Caribbean Economies: Adjusting to the Global
Economy”, Anoop Singh, Director, Departamento del
Hemisferio Occidental del FMI, seminario sobre los retos
del desarrollo para el Caribe, Port of Spain, Trinidad,
11 de junio

“The Role of the IMF in the Caribbean”, José Fajgenbaum,
Subdirector, Departamento del Hemisferio Occidental del
FMI, seminario sobre los retos del desarrollo para el
Caribe, Port of Spain, Trinidad, 12 de junio

“El FMI a los 60: Las funciones evolucionan a tono con los
nuevos desafios”, Rodrigo de Rato y Figaredo, Director
Gerente del FMI, conferencia “Dollars, Debts and
Deficits—60 Years After Bretton Woods”, organizada por
el Banco de Espafia y el FMI, Madrid, 14 de junio

Transcripciones

Ruedas de prensa a cargo de Thomas C. Dawson, Director,
Departamento de Relaciones Externas del FMI, 13 de
mayo, 27 de mayo

“Standards and Codes: Can They Prevent Financial Crises?”,
Foro del Libro organizado por el FMI, 27 de mayo

Ruedas de prensa a cargo de Rodrigo de Rato, Director
Gerente del FMI, 9 de junio, 22 de junio

SCLP = Servicio para el crecimiento y la lucha contra la pobreza
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Los Estados del Golfo encaran la tension laboral

E n las Gltimas décadas, los gobiernos de los paises
que integran el Consejo de Cooperacion de los
Estados Arabes del Golfo (CCG) han sido el empleador
de primera y ultima instancia. Los ciudadanos que
buscaban empleo lo encontraban en el sector pablico y
los extranjeros cubrian las necesidades del sector pri-
vado no petrolero. Sin embargo, Ultimamente la canti-
dad de ciudadanos jovenes que se suma a la fuerza la-
boral supera cada vez mas la capacidad de la economia
para producir empleos, con el agravante de los proble-
mas estructurales que sufre el mercado laboral. En un
nuevo estudio de la serie IMF Working Papers, Ugo
Fasano (Departamento del Oriente Medio y Asia Cen-
tral del FMI) y Rishi Goyal (Departamento del Hemis-
ferio Occidental del FMI) se plantean qué pueden hacer
los gobiernos. Christine Ebrahim-zadeh dialoga con
ellos para el Boletin.

BoLeTiN DEL FMI: (En qué situacion se encuentran
los mercados laborales del CCG?

Fasano: Aunque no tenemos muchas estadisticas, pa-
rece que el desempleo estd empezando a hacerse sen-
tir entre los ciudadanos, sobre todo los que es-
tan buscando su primer empleo. Por ejemplo,
los graduados universitarios tardan mas en en-
contrar trabajo. Pero la situacion varia segin
el pais. La coyuntura es mas apremiante en
Arabia Saudita, Bahrein y Oman, donde hay
porcentajes relativamente altos de ciudadanos
nacionales en la fuerza laboral, que en los
Emiratos Arabes Unidos, Kuwait o Qatar. Lo
gue también frena el ajuste son los problemas
estructurales en el mercado laboral, como el
desfase entre las aptitudes de los trabajadores
nacionales y las necesidades del sector privado.

BoLETIN DEL FMI: (Qué hay detras de esta tension
incipiente en el mercado laboral?

GovaL: Principalmente, tres cosas. Primero, hay cada
vez mas jovenes en la fuerza laboral como consecuen-
cia de las altas tasas de fecundidad de las Ultimas dé-
cadas. En la mayoria de los paises del CCG, la fuerza
laboral local aument6 en promedio mas del 4% anual
en los altimos afios. Como una parte sustancial de la
poblacién de todos los paises del CCG tiene menos
de 14 afos y hay cada vez mas mujeres que trabajan,
la fuerte tasa de aumento de la fuerza laboral se man-
tendrd a mediano plazo.

Segundo, los gobiernos han llegado practicamente
al limite de su capacidad de empleador de primeray
Gltima instancia. En la mayoria de los paises, la masa
salarial sobrepasa el 10% del PIB y no puede seguir

aumentando sin comprometer el gasto en ambitos
prioritarios como la educacion y la salud, que deben
aumentar teniendo en cuenta las variaciones demo-
graficas del momento. Los gobiernos también han
empezado a restringir la demanda de ciudadanos, cen-
trandose en especialistas en estos &mbitos prioritarios.

Tercero, el sector no petrolero no ha crecido con la
misma rapidez que la fuerza laboral local. Ademas, la
mayoria de los empleos nuevos se abren en sectores
como el comercio, la construccion, la manufactura y
los servicios domeésticos, que tienen poco atractivo
para el trabajador local porque ni la calificacion re-
querida ni la remuneracion ofrecida son muy buenas.
Ademas, el sector privado sigue teniendo acceso a una
oferta elastica de trabajadores expatriados con suel-
dos que permiten competir a nivel internacional.

BoLETiN DEL FMI: ;Y los problemas estructurales que
mencionaron como agravantes?

Fasano: La segmentacion de los mercados laborales
desde el punto de vista de sueldos, aptitudes y sector
de empleo no facilitara el ajuste. Esta segmentacion
existe porque los ciudadanos tienen una garantia im-
plicita de empleo en el sector estatal y porque las con-
diciones de contratacion y despido de los expatriados
son relativamente mas flexibles. Los ciudadanos pre-
fieren emplearse en el Estado porque tienen mejores
sueldos, mas prestaciones sociales y jubilatorias, mas
estabilidad y menos horas de trabajo. Esa garantia
implicita significa que el salario méas bajo que acep-
taria un trabajador que recién entra a la fuerza labo-
ral es elevado.

Ademés, hay un desfase entre las aptitudes de los
trabajadores nacionales y lo que busca el sector pri-
vado. Como espera tener garantizado un puesto pu-
blico, el trabajador nacional tiene pocos incentivos
para capacitarse pensando en el sector privado, aun
a pesar de que la educacion basicamente es gratuita.
También es sorprendente que la matriculacién a nivel
universitario sea baja en comparacion con paises con
un ingreso per capita parecido, aunque es verdad que
ha aumentado con el paso del tiempo.

BoLeTiN DEL FMI: ;Qué han hecho los gobiernos de
la region para corregir el problema?

GovaL: El porcentaje de ciudadanos del CCG que
trabajan en el sector publico va del 35% en Bahrein
a mas del 90% en los Emiratos Arabes Unidos. En
Bahrein, la diversificacién de la economia comenz6
antes que en otros paises del CCG y ahora hay mu-
chos més ciudadanos trabajando en el sector pri-
vado. Como tiene menos reservas de petroleo,



Bahrein es la economia mas diversificada del CCG:

al sector no petrolero le corresponde mas del 80%
del PIB real y la actividad financiera es la mas impor-
tante del pais.

Otros paises se han concentrado durante la Ultima
década en multiplicar las oportunidades laborales
para los ciudadanos en el sector privado, recurriendo
a medidas obligatorias y administrativas, que Ulti-
mamente complementan con estrategias de mercado.
Las medidas obligatorias son, por ejemplo, metas o
cupos cuantitativos de ciudadanos que las empresas
privadas deben contratar para ciertas profesiones o
sectores. Las medidas administrativas han encarecido
relativamente la contratacion de expatriados al regu-
lar la oferta de permisos de trabajo para extranjeros
o al fijar tasas e impuestos para los empleadores que
los contratan. Las autoridades también incentivan
a las empresas privadas a contratar ciudadanos dan-
doles preferencias en las licitaciones si cumplen
con los cupos.

Estas medidas obligatorias y administrativas for-
man parte de una camparia general para darle a la
ciudadania las aptitudes que exige el sector privado,
mejorando la capacitacion y la educacion. Las autori-
dades estan redoblando los esfuerzos para eliminar la
brecha entre el producto de los sistemas educativos
locales y las necesidades del mercado, y estan fomen-
tando el trabajo por cuenta propia a través de finan-
ciamiento y capacitacion para la creacion de peque-
fias empresas.

BoLEeTiN DEL FMI: (Ha dado resultado esta campafia?
¢Qué se ha aprendido?

GovaL: Los resultados no han sido uniformes. Las
fuentes de trabajo y los beneficiarios varian segun el
pais. En la segunda mitad de la década de 1990, la
creacion de puestos de trabajo se centré en el sector
privado en Bahrein, los Emiratos Arabes Unidos y
Oman. El sector publico, por el contrario, fue la fuente
de mas de tres cuartos de los puestos de trabajo en
Kuwait y alrededor de la mitad en Arabia Saudita. En
ese mismo periodo, los principales beneficiarios de
los nuevos empleos fueron los ciudadanos en Arabia
Saudita, Bahrein y Oman, y los expatriados en los
Emiratos Arabes Unidos y Kuwait.

Todavia es un reto lograr que el sector privado
absorba a la fuerza laboral ciudadana. Las medidas
cuantitativas obligatorias son dificiles de hacer cum-
plir, sobre todo a nivel de las distintas empresas. Ade-
maés, como en la mayoria de los nuevos puestos de
trabajo se requiere poca instruccién y se ofrecen suel-
dos relativamente bajos, los ciudadanos no parecen
muy interesados y las empresas continian ofrecién-
doselos a extranjeros.

Al aplicar cupos hay que actuar con flexibilidad y
pragmatismo, teniendo en cuenta las condiciones del

mercado laboral y evaluando periédicamente las re-
percusiones que tendran los cupos en la creacion de
puestos de trabajo a largo plazo. No basta con excluir
a los expatriados del mercado laboral para reducir la
presién del desempleo en los paises del CCG.
Como los sistemas de educacion y capacita-
cion no son suficientemente compatibles con
las necesidades del mercado laboral local, es
dificil reemplazar a los expatriados que son
mano de obra calificada. Ademas, las expec-
tativas salariales de los trabajadores que estan
ingresando al mercado son ambiciosas y rigi-
das, y reflejan en parte el hecho de que si-
guen esperando puestos en el sector publico.
Sin embargo, pareciera que en los Gltimos
afios los ciudadanos han comenzado a acep-
tar sueldos iniciales méas bajos.

BoLETiIN DEL FMI: ;Qué mas se puede hacer
para lograr una estrategia laboral eficaz?
FAsaNO: Para tener una estrategia eficaz, los
gobiernos deberian concentrarse en promover una
economia no petrolera vigorosa, estimular la inver-
sion en capital humano e implantar reformas institu-
cionales a nivel del mercado laboral. Las autoridades
ya han tomado conciencia de que un crecimiento ro-
busto del sector no petrolero no bastara para crear
nuevos puestos de empleo para la ciudadania. De alli
que lo que se necesita especialmente es integrar mejor
los mercados laborales abordando los factores cau-
santes de la segmentacion.

Un componente importante de esa estrategia con-
sistiria en reducir el diferencial salarial, con las corres-
pondientes prestaciones, entre el sector publico y el
privado. Por ejemplo, todos los ciudadanos que tra-
bajen deberian recibir las mismas prestaciones socia-
les, independientemente del sector que los emplea, y
habria que anunciar y hacer cumplir limites estrictos
al empleo estatal.

Los paises del CCG también tienen que mejorar
la instruccion académica y practica para que los ciu-
dadanos adquieran aptitudes y para que sea posible
eliminar con el transcurso del tiempo el desfase que
existe entre la capacidad laboral que ofrecen los tra-
bajadores nacionales y lo que exige el sector privado.
Por ejemplo, reformando los programas de estudio,
alentando a las empresas a organizar pasantias y ofre-
ciendo oportunidades de formacion préctica se po-
dria ir formando mejor a la futura fuerza laboral.

Por ultimo, las autoridades deberian actuar princi-
palmente a través de los precios y del mercado —no
a través de intervenciones cuantitativas— para fo-
mentar la contratacion de ciudadanos en lugar de
expatriados. Las metas y los cupos quiza surtan efecto
a corto plazo, pero en el mejor de los casos no es se-
guro que a largo plazo terminen creando puestos de
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Takatoshi Kato,
Subdirector Gerente
del FMI (izg.), saluda
a Patrick Manning,
Primer Ministro de
Trinidad y Tabago.

Singh: “El ajuste
fiscal y la reforma
estructural pueden
ser el inicio de un
circulo virtuoso hacia
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trabajo para los ciudadanos y podrian frenar el
aumento de la productividad y la competitividad.
Las simulaciones que llevamos a cabo como parte
del estudio demuestran que esa estrategia podria
contribuir a aliviar la presién del desempleo v, al
mismo tiempo, podria ayudar a establecer un equi-
librio entre una politica liberal de contratacion de
mano de obra extranjera y un nivel razonable de
competitividad del sector no petrolero. Es alentador

ver que la estrategia laboral de los paises del CCG
cuenta con algunos de estos elementos. ™

“Emerging Strains in GCC Labor Markets” (IMF Working
Paper No. 04/71), de Ugo Fasano y Rishi Goyal, puede
adquirirse al precio de US$15 el ejemplar. Véanse las instruc-
ciones de pedido en la pag. 184. El texto completo, en inglés,
puede consultarse en www.imf.org.

Seminario del Banco Central de Trinidad y Tabago
El Caribe afronta la globalizacion

n los dltimos afios el
Caribe mostré un dé-
bil desempefio econémico
debido a desastres natura-
les y a la creciente compe-
titividad a nivel mundial.
La forma de estimular su
crecimiento fue el tema
central del seminario “Los
desafios del desarrollo
en el Caribe”, realizado
en Trinidad el 11y 12 de
junio en el marco del 40° aniversario del Banco
Central de Trinidad y Tabago, donde se subrayd la
necesidad apremiante de promover mercados labo-
rales mas flexibles y reducir el coeficiente de endeu-
damiento para que estos paises puedan adaptarse
a las exigencias de una vertiginosa eco-
nomia mundial.

Desde 1980 el ingreso promedio per ca-
pita en el Caribe creci6 apenas 1,5% al afio,
alrededor de un punto porcentual menos
que en otros paises en desarrollo. Ultima-
mente el crecimiento ha sido més lento,
principalmente en los paises miembros de
la Union Monetaria del Caribe Oriental,
con un marcado deterioro del saldo fiscal y
una deuda publica que en 15 paises de la
region es superior en promedio al 90% del
PIB. Los desastres naturales tuvieron un
impacto desproporcionado: repetidos huracanes de-
vastaron varias islas y graves inundaciones arrasaron
zonas de la Republica Dominicana y Haiti, afectando
especialmente a los pobres. Las consecuencias del 11
de septiembre golpearon también a dos elementos
importantes de la economia de la region: el turismo
y la banca extraterritorial.

Si bien la region tiene caracteristicas diversas, con
poblaciones que oscilan entre 8,5 millones de habitan-

tes en la Republica Dominicana y menos de 50.000 en
Saint Kitts y Nevis, y un PIB per cépita que varia entre
mas de US$16.000 en Las Bahamas y apenas unos
US$500 en Haiti, también muestra muchos rasgos
comunes, Como su compromiso con los sistemas poli-
ticos democraticos, su nivel educativo relativamente
alto y su belleza natural que la identifica como uno de
los principales destinos turisticos del mundo. No obs-
tante, su desempefio econémico puede calificarse, en
el mejor de los casos, como mediocre. Segiin Takatoshi
Kato (Subdirector Gerente del FMI), las mejoras son
posibles pues “las economias del Caribe no parecen
estar explotando todo su potencial”

¢Qué frena el progreso de la region? El seminario
organizado por el Banco Central de Trinidad y
Tabago y el FMI se centr6 en las dificultades que
enfrentan las economias del Caribe para adaptarse
a las fuerzas de la globalizacion. Ewart S. Williams
(Gobernador del Banco Central de Trinidad y
Tabago) sefialé que la globalizacion amplid las opor-
tunidades de crecimiento pero también cre6 dificul-
tades para la mayoria de los paises en desarrollo “y,
sin duda, para los que integran la region del Caribe”,
citando como ejemplo el cambio profundo causado
por la eliminacion de los obstaculos al comercio a ni-
vel mundial, lo cual redujo el acceso preferencial de
los exportadores a los mercados europeos. El azlicar y
las bananas —otrora puntales de muchas economias
del Caribe— ya no son competitivos.

Los beneficios de la globalizacion
No obstante las dificultades, el Caribe ha estado en
muchos sentidos a la vanguardia del proceso de

Fotos: Issei Kato, Reuters, pag. 181; Comité de Bretton
Woods, pags. 181 y 183-84; Eugene Salazar y Michael
Spilotro, FMI, pags. 183-85, 187-89 y 192-93; Banco de
Espafia, pag. 186; Banco Central de Trinidad y Tabago,
pags. 194-96.




globalizacién y ha experimentado progresos en va-
rios frentes, como sostuvo Anoop Singh (Director,
Departamento del Hemisferio Occidental, FMI). El
desarrollo del transporte permitio el florecimiento
del turismo y la diversificacion de las economias
mas alla de su dependencia de ciertos productos
basicos. Ultimamente los costos relativamente ba-
jos de la mano de obra también permitieron a los
paises del Caribe beneficiarse de la tercerizacion.
Se perciben claramente asimismo las grandes ven-
tajas potenciales de una mayor cooperacion regional
pues, si se considera el reducido volumen de muchas
de las economias insulares, la libre circulacion de la
mano de obra permitiria un mejor uso de las capaci-
dades y crearia un &mbito mayor para la explotacion
de economias de escala. Sin embargo, el proceso hacia
una economia de mercado Unica en el Caribe ha sido
lento pues la ausencia de una autoridad supranacio-
nal fuerte y un mecanismo de transferencia intrarre-
gional, como los existentes en la Unidn Europea, ha
dificultado la implementacion de las medidas necesa-
rias, aun cuando sus beneficios sean indiscutibles.

¢Por qué la demora del crecimiento?

Segun Keith Nurse (profesor en la Universidad de las
Indias Occidentales), uno de los mayores obstaculos
al crecimiento ha sido la lenta reaccion de la regién
ante los cambios en el &mbito competitivo. Kato estu-
vo de acuerdo, haciendo hincapié en el hecho de que
se impone como necesidad una mayor flexibilidad
ante los cambios que estan vinculados a la globaliza-
cion y la susceptibilidad de la region a las perturba-
ciones de caracter econdmico. Muchos de los partici-
pantes expresaron la opinién de que el factor funda-
mental para reducir el fuerte desempleo y facilitar la
adaptacion a esas conmociones radica en eliminar la
rigidez del mercado laboral, lo cual reviste particular
importancia para los paises con regimenes de tipo de
cambio fijo (que son mayoria en la regién). También
seria esencial que el sistema de ensefianza se carac-
terizara por una mayor sensibilidad a las necesidades
cambiantes del mercado laboral y al papel cada vez
mas trascendental que desempefian los conocimien-
tos en el &mbito laboral.

Un mayor espiritu empresarial y un contexto co-
mercial que asuma mayores riesgos pueden ser gran-
des estimulos, enfatiz6 Sanjay Kathuria (Economista
Principal del Banco Mundial), pero exigiran una ma-
yor presion competitiva y un clima mas propicio a la
inversion. La eficacia de los servicios publicos tam-
bién es crucial y requerird mas eficiencia en la recau-
dacion y el gasto publico, y una mayor participacion
del sector privado. Kathuria menciond la India como
ejemplo de transformacion de firmas antiguas que
vendian productos obsoletos en empresas altamente
competitivas a nivel mundial.
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Entorno macroecondémico

El factor més importante de la fuerte acu-
mulacion de deuda ha sido el rapido au-
mento del gasto publico, tanto corriente
como de capital, mas que el estancamiento
de los ingresos. Ratna Sahay (Directora
Adjunta, Departamento del Hemisferio
Occidental, FMI) explicé que en los altimos
cinco afios las finanzas publicas se deterio-
raron en los 15 paises de la region, debido

en parte a los shocks negativos externos pero Williams: La
también a politicas desviadas. La relacién positiva globalizacion ha
ampliado las

entre una mayor inversion publica y el crecimiento
econémico que anteriormente se observaba en mu-
chos paises también colapsoé en los altimos afios. La
elevada deuda publica, el escaso crecimiento y la dis-
minucién de donaciones externas limitan
cada vez mas la posibilidad de aplicar politi-
cas anticiclicas.

Al destacarse la urgencia de encarar los
desequilibrios macroecondmicos de la re-
gioén, Nouriel Roubini (profesor de la Uni-
versidad de Nueva York) analizo la relacion
de causalidad entre la acumulacion de la
deuda y la desaceleracion del crecimiento,
sefialando que el elevado endeudamiento de
algunos paises de la region probablemente
esté desplazando a la inversion privada y
reduciendo el crecimiento. La rapida mejora
de los saldos fiscales es esencial.

Sir Dwight Venner (Gobernador del Banco Central
del Caribe Oriental) concordd en la prioridad del
ajuste fiscal, pero advirtié que no deben olvidarse las
necesidades del desarrollo y que la futura evolucion
del incipiente mercado de
titulos publicos impondra
disciplina en el mercado al
recompensar a los gobiernos
responsables y castigar a
los rezagados.

En lo que respecta a las
numerosas consideraciones
que se plantean al evaluar 4
la eliminacién de las lagunas | B !
fiscales y la reorientacion del ! A
gasto, Singh sefial6 que “si Lli"
bien la recaudacion tributa-
ria en la region es relativamente alta con relacion al
PIB, todavia hay mucho por hacer sobre la reduc-
cion de ventajas y exenciones impositivas y la reo-
rientacion del gasto, pasando de las subvenciones y
salarios a un mayor respaldo de infraestructura”
Singh se refirié también al apoyo generalizado al
fortalecimiento de la supervision financiera: “De
otros paises hemos aprendido cémo un sector fi- 5 de julio de 2004
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oportunidades de
crecimiento pero
también ha creado
dificultades.

Sahay: Las finanzas
publicas se han
deteriorado en

los 15 paises

de la region.

Sir Dwight Venner,
Gobernador del
Banco Central del
Caribe Oriental
(izq.), conversa con
lan Bennett, Director
Ejecutivo del FMI.
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pueden interactuar contra la
estabilidad econémica y el cre-
cimiento”y alento a las autori-
dades a considerar que “el ajuste
fiscal y la reforma estructural
pueden ser el inicio de un circulo
virtuoso hacia una deuda soste-
nible y el crecimiento”.

Continuidad y cambio
“Nuestras aspiraciones economi-
cas no difieren tanto de nuestros
objetivos politicos y sociales”, de-
clard Patrick Manning (Primer
Ministro de Trinidad y Tabago),
pues el crecimiento econémico
continuo reducir la pobreza y
aportara beneficios en muchas
otras areas. La pobreza no tiene
tanta incidencia en el Caribe como
en otras regiones pero es igualmente
motivo de gran preocupacion.
Muchos participantes se pronunciaron a favor de la
creacion de sistemas de proteccién social y posibilida-
des de capacitacién, especialmente para lograr una
mayor flexibilidad laboral y teniendo en cuenta la
necesidad de brindar oportunidades a los trabajado-
res desplazados.

“El desafio es determinar la mejor forma de elegir
entre la continuidad y el cambio”, sostuvo Manning.
Hubo consenso en que la continuidad habia sido ex-
cesiva y los cambios muy escasos, y aunque se expreso
acuerdo sobre los objetivos no se llegd a concordar
sobre el proceso a seguir.

El andlisis final se concentrd en el papel de las
instituciones financieras internacionales en el

El seminario sobre los retos a los que se enfrenta el Caribe atrajo a partici-
pantes del gobierno, circulos académicos, organizaciones internacionales,
empresas locales, sindicatos y medios periodisticos.

Caribe. José Fajgenbaum (Subdirector del Departa-
mento del Hemisferio Occidental del FMI) mani-
festd que el proposito del FMI es continuar parti-
cipando activamente en la regién mediante su
asesoramiento en materia de politicas, su apoyo
al fortalecimiento institucional a través del
Centro de Asistencia Técnica Regional del Caribe
(CARTAC) y la ampliacién de su asistencia finan-
ciera a los paises con programas respaldados por
el FMI, subrayando que los paises de la regién
deben asumir un control mas proactivo de sus
propios programas de politicas. ®
Tobias Rasmussen
Departamento del Hemisferio Occidental del FMI

El G-8 acuerda mantener el alivio de la deuda bajo la Iniciativa para los PPME

En la cumbre econémica celebrada el 10 de junio en
Sea Island, Georgia, Estados Unidos, los dirigentes del
Grupo de los Ocho (G-8) decidieron seguir ofreciendo
alivio de la deuda bajo la Iniciativa para la reduccion de
la deuda de los paises pobres muy endeudados (PPME).
Asimismo, encargaron a sus ministros de Hacienda que
colaboren con los donantes, el Banco Mundial, el FMI

y otras instituciones financieras internacionales para
brindar a la Iniciativa asistencia complementaria cuando
sea necesario.

Lanzada en 1996, la Iniciativa para los PPME tiene
una clausula de caducidad que procura eliminar el in-
centivo pernicioso que significaria un servicio financie-
ro permanente, evitar en lo posible el riesgo moral y
acelerar la adopcion de reformas. Actualmente, esta

programada para concluir el 31 de diciembre préximo.
Sin embargo, los lideres del Grupo de los Ocho recono-
cieron que aungue la clausula de caducidad ya ha sido
prorrogada tres veces, el vencimiento a fin de afio deja-
ria a varios paises con deudas superiores al limite fijado
en la Iniciativa.

En el mes de julio, los Directorios Ejecutivos del
Banco Mundial y del Fondo Monetario Internacional
evaluaran alternativas que les den a los paises pobres
muy endeudados el tiempo necesario para instituir
programas de reformay cumplir asi las condiciones
que exigen los mecanismos de alivio de la deuda. Am-
bos directorios tomaran una decision en septiembre,
cuando tienen programado evaluar el Ultimo balance
de situacion de la Iniciativa.
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