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Africa procura sentar las bases para el crecimiento

La capacidad de escuchar y el didlogo son los dos
elementos que definen cada vez mas las rela-
ciones del FMI con los paises africanos y la sociedad
civil. EI FMI ha solicitado con vivo interés las opi-
niones de jefes de Estado, funcionarios publicos, re-
presentantes de empresas y sindicatos y de la socie-
dad civil de Africa, y sus consejos se han traducido
en una condicionalidad simplificada y mayor iden-
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tificacion de los paises con los programas de reforma
(véase pag. 19).

Por ejemplo, la busqueda de esta identificacion de
los paises ha sido primordial en la elaboracién del
documento de estrategia de lucha contra la pobreza,
proceso que sufrio un examen exhaustivo (véase
pag. 7). EI FMI y el Banco Mundial estan trabajando
arduamente para lograr el (Contintia en la pag. 2)
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Los Presidentes de Cabo Verde, Pedro Pires; Ghana, John Kufuor; Mali, Alpha Omar Konare; el Secretario Ejecutivo
de la CEDEAO, Mohamed Chambas; y los Presidentes de Senegal, Abdoulaye Wade; Cote d’lvoire, Laurent Gbagbo;
Nigeria, Olusegun Obasanjo, y Benin, Mathieu Kerekou, en la cumbre de la Nueva Asociacién para el Desarrollo de

Africa, mayo de 2002.

Hay dudas sobre el vigor de la

recuperacion de la economia mundial

Al momento de los ataques terroristas del 11 de septiembre
de 2001 a Estados Unidos, el crecimiento econémico mun-
dial era débil, pero la desaceleracion que se inicié a media-
dos de 2000 parecia estar proxima a tocar fondo. Algunos
paises principales (Estados Unidos, Japon y Alemania) es-
taban en recesion o cerca de ella, pero otros (China, India
y Rusia) mantenian un fuerte impetu de crecimiento.

Los ataques terroristas suscitaron nuevas dudas, pero los
efectos econdmicos inmediatos de los ataques resultaron
moderados. A principios de 2002, al parecer se habia iniciado
una recuperacion econémica mundial liderada por Estados
Unidos. No obstante, a mediados de afio, la atonia de los
mercados emergentes y de los mercados accionarios madu-

ros, indicaban un aumento de la aversion al riesgo entre
los inversionistas. Este sentimiento, a su vez, cred dudas
sobre la solidez de la recuperacion. Las dificultades finan-
cieras de algunas economias de mercados emergentes,
sobre todo de América Latina, indicaban, al mismo tiempo
la importancia de que el FMI siguiera trabajando en la
prevencion y resolucion de crisis.

El Suplemento del Boletin del FMI describe las politicas y
operaciones de la institucion en el marco de la evolucion eco-
nomica y financiera mundial y se actualiza cada afio en fun-
cién de los cambios suscitados por los sucesos mundiales. Una
novedad del Suplemento del Boletin del FMI es la seccion es-
pecial sobre el FMI y Africa. En el futuro, se seguiran elabo-
rando secciones especiales sobre temas a los que el FMI haya
dedicado gran atencion en el ejercicio examinado.
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Empresarios kenianos
han iniciado la
primera subasta de
café por Internet de
Africa oriental.
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Un futuro mejor para Africa

(Continuacién de la pag. 1) éxito de la Iniciativa
reforzada para los paises pobres muy endeudados y
para ofrecer un alivio de la deuda méas amplio, pro-
fundo y réapido y fortalecer los vinculos entre el ali-
vio de la deuda, la reduccion de la pobreza y la po-
litica social (véase pag. 5). También hay una mayor
aceptacion de que el buen asesoramiento econémico
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no es independiente de la comprensién de los pro-
cesos politicos y la dimension social del desarrollo.
Cada vez maés, el FMI considera que el progreso en
los paises africanos puede mostrar el camino a seguir.
Los propios lideres africanos han disefiado y pondran
en practica la Nueva Asociacion para el Desarrollo de
Africa, un plan para reactivar el continente y acabar

con su marginacion. En el marco de la Nueva Asocia-
cion, los paises africanos se han comprometido a fo-
mentar la paz, la democracia y el buen gobierno; a
disefiar e implementar planes de desarrollo de los
sectores de salud, educacién, infraestructura y agri-
cultura que favorezcan a los pobres; a lograr la inte-
gracion econémica regional y mundial construyendo
un sector privado fuerte y creando un clima propicio
para la inversion interna y externa, y a desarrollar
alianzas mas productivas con los socios bilaterales y
multilaterales en el desarrollo de Africa.

El FMI estd comprometido a apoyar totalmente la
Nueva Asociacion. Consciente de que el mayor obs-
taculo para el crecimiento sostenible de las econo-
mias africanas no suele ser la falta de voluntad poli-
tica sino de capacidades, el FMI sellé su compromiso
creando Centros de Asistencia Técnica Regional en
Africa con sede en Abidjan y Dar es Salam. En estos
centros, expertos residentes del FMI y especialistas
contratados a corto plazo ofreceran ayuda a los pai-
ses de Africa occidental y oriental para desarrollar
las capacidades locales de gestion econémica y fi-
nanciera. En estrecha colaboracién con el Banco
Mundial, el Banco Africano de Desarrollo y los do-
nantes, el FMI se centrara en temas de su especiali-
zacion basica (politica macroeconémica, politica tri-
butaria y administracion de rentas, gestion del gasto
publico, sector financiero y estadisticas macroeco-
némicas). Estos centros, que empezaran a funcionar

Respaldo a la integracién regional

Africa oriental y meridional

En Africa oriental y meridional, se esta fomentando la inte-
gracion regional mediante varios acuerdos subregionales, a
los que a veces pertenecen los mismos paises. Entre éstos fi-
guran la Comunidad del Desarrollo de Africa Meridional
(SADC), que esta creando una zona de libre comercio para
2008, el Mercado Comuin para Africa Meridional y Oriental
(COMESA), que cre6 una zona de libre comercio entre
nueve de sus miembros en 2000 y planea una unién adua-
nera para 2004; la Union Aduanera de Africa Meridional
(SACU); y la Comunidad de Africa Oriental (CAO), que
planea una zona de libre comercio y un arancel externo co-
mun para 2004. Los objetivos a largo plazo de COMESA y
CAQ incluyen una moneda comun y, en el caso de la SADC,
la formulacion de pautas para la convergencia de las politicas

macroeconomicas y el fomento de la estabilidad econdmica.

El FMI brinda respaldo analitico y asesoramiento a las
secretarias de la SADC y el COMESA sobre temas comercia-
les y macroecondmicos, asi como sobre la modernizacion y
la reforma del sector financiero, las estadisticas macroeco-
nomicas y el impacto fiscal de la reforma del comercio. El

FMI también apoya el trabajo del Foro para la Facilitacion
de la Integracion Regional (FFIR), sobre todo en sus planes
de fomento de la reforma econémica, coordinacion de las
actividades de integracion regional y supervision de las
politicas macroeconémicas y otras politicas conexas.

Africa occidental

Los planes de integracion en Africa occidental se subdivi-
den en dos zonas de la Comunidad Econémica de los Esta-
dos de Africa Occidental (CEDEAO), creada hace 27 afios e
integrada por 14 estados. No obstante, la integracion regio-
nal no ha avanzado al ritmo propuesto. En particular, la
zona de libre comercio hipotética es ineficaz.

Ocho integrantes de la CEDEAO pertenecen a un grupo
regional mas pequefo, la Unién Econémica y Monetaria
del Africa Occidental (UEMAO), cuya moneda comun es
el franco CFA, que emite un banco central comun, el Banco
Central de los Estados del Africa Occidental (BCEAQ), y
que ha estado vinculado al franco francés desde 1948y al
tipo de cambio de conversion entre el franco francés y el
euro desde 1999. La UEMAQO es la agrupacién mas avanzada



Ghana fomenta el desarrollo de altas tecnologias para
reducir su dependencia de la mineria y la agricultura.

a finales de afio, seran los primeros de los cinco que
se crearan en la region.

Por su capacidad de generar ingresos y reducir
la dependencia de la ayuda, el comercio es una
importante fuente de autoayuda y la piedra angular
de la Nueva Asociacion, y es un arma esencial en la
lucha contra la pobreza. Un respaldo mayor y mas
coordinado de los paises ricos en forma de flujos de
ayuda mas generosos también es un componente
importante de esta lucha. EI FMI sigue exhortando a
los paises industriales a que incrementen su asisten-
cia para el desarrollo de los paises pobres que apli-
can politicas acertadas y a que abran sus mercados
eliminando subsidios y otras barreras que distorsio-
nan el comercio.

de Africa en la senda de la integracion. Ademés de mante-
ner con éxito la unién monetaria por 52 afos, sus miem-
bros han aplicado criterios de convergencia macroecono-
mica y un eficaz mecanismo de supervision, han adoptado
una union aduanera y un arancel externo comun (a princi-
pios de 2000), han armonizado las normas sobre impues-
tos indirectos y han emprendido politicas estructurales y
sectoriales regionales.

El FMI ha prestado considerable asistencia técnica a la
UEMAQO y sus instituciones, apoyo analitico y asesoramiento
en politica macroeconémica, fiscal y comercial, y moderniza-
cion y reforma del sector financiero. Desde 1999, la UEMAO
ha aprovechado los contactos oficiales para complementar
las consultas del Articulo IV con sus paises miembros.

En 2000, los otros seis miembros de la CEDEAO decidie-
ron crear una segunda zona monetaria (la Zona Monetaria
del Africa Occidental, ZMAO) en 2003, y fusionarla con la
UEMAQO en 2004. EI FMI esta prestando asistencia técnica
al proyecto en areas como gestion estadistica y de datos y
capacitacion al Instituto Monetario del Africa Occidental
(IMAO), una institucion transitoria creada para allanar el
camino hacia un banco central comun. EI FMI considera
que la convergencia a nivel de politicas entre las economias

El FMI también apoya una mayor implementa-
cion de iniciativas regionales en Africa, como forma
de incrementar el acceso a los mercados internos y
externos, mejorar la competitividad e impulsar el
crecimiento econdmico. La cooperacion y la integra-
cion regional son esenciales para el desarrollo de
Africa (véase recuadro, pag. 2).

La implementacidn del “Consenso de Monterrey”,
que surgio de la Conferencia Internacional sobre la
Financiacion para el Desarrollo realizada en Monterrey,
Meéxico, en marzo de 2002 (véase recuadro, pag. 4), es
un importante paso de la comunidad internacional
en su empefio por mejorar las condiciones de vida
en Africa. El FMI sigue comprometido con este em-
pefio mundial a través de su asesoramiento de poli-
tica econémica y su asistencia financiera y técnica. m

Centro médico en Burkina Faso: Un buen ejemplo de
atencion a la salud en el marco de la Nueva Asociacion.

de la ZMAO no es suficiente para cumplir el plazo estable-
cido para la unién monetaria.

Africa central
La integracion en Africa central se concentra en la Comuni-
dad Econémica y Monetaria de Africa Central (CEMAC), que
agrupa a seis paises. La moneda comun de la CEMAC tam-
bién es el franco CFA, emitido por el Banco de los Estados del
Africa Central (BEAC) y, que al igual que el franco CFA de la
UEMAQO, ha estado vinculado al franco francés desde 1948 y
al tipo de cambio de conversion entre el franco francés y el euro
desde 1999. Pese a haber mantenido una unién monetaria
durante mucho tiempo, los planes de integracion de la CEMAC
en otras areas no estan muy avanzados. No se ha aplicado
plenamente el arancel externo comudn adoptado en 1994 y
la armonizacion de las politicas tributarias y la adopcién de
politicas sectoriales y estructurales comunes ha sido lenta.
En el curso de los afos, el FMI ha prestado asistencia téc-
nica a la CEMAC y sus instituciones, apoyo analitico y aseso-
ramiento en politica macroecondmica, fiscal y comercial, y
modernizacion y reforma del sector financiero. Desde 1999,
se han realizado consultas regionales oficiales para comple-
mentar las consultas del Articulo IV con cada pais miembro. Septiembre de 2002
3
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Se inician las actividades de los Consejos Asesores
Mejora el clima para la inversion en Africa

principios del presente afio dio fruto la iniciativa

conjunta del Director Gerente del FMI, Horst
Kohler, y el Presidente del Banco Mundial, James
Wolfensohn, con la inauguracion de Consejos Asesores
de Inversion (CAI) en Ghana y Tanzania con el fin de
fomentar el didlogo entre el gobierno y los altos fun-
cionarios de empresas locales e internacionales sobre
la forma de mejorar el clima para la inversion.

El CAI de Ghana se cre6 en mayo de 2002 bajo el
liderazgo del Presidente John Kufuor, y la participa-
cion de Kohler y altos ejecuti-
vos ghaneses y extranjeros. En
su sesion inaugural, el consejo
identifico varias areas priori-
tarias para la actuacion del
gobierno, entre ellas: reformas
de las reglas relativas a la pro-
piedad de la tierra, la mineria
y el trabajo; seguridad; infraestructura, especialmente
de energia, telecomunicaciones e informatica; infraes-
tructura de servicios financieros; consideracion del
sector privado por parte del sector publico; restable-
cimiento de la competitividad del sector minero; de-
pendencia de la ayuda y exportacién de productos
bésicos y necesidad de alianza entre el gobierno, la

El Consenso de Monterrey

La Conferencia Internacional de la ONU sobre la Finan-
ciacion para el Desarrollo marc6 un hito en la alianza para
el desarrollo mundial. La conferencia, celebrada del 18 al
22 de marzo de 2002, en Monterrey, México, reunié a mas
de 50 jefes de Estado, 300 ministros, y representantes de
organismos internacionales, la sociedad civil y las empre-
sas, para ponerse de acuerdo sobre una vision comun de
lo que se requiere para superar la pobreza mundial.

La conferencia se ha considerado todo un éxito, y los par-
ticipantes adoptaron el Consenso de Monterrey, un plan de
desarrollo sostenible que define las prioridades del desarro-
llo y la manera de lograrlas. Si bien en la Cumbre del Mile-
nio, una conferencia organizada por la ONU hace dos afios,
se fijaron objetivos generales de desarrollo (como la reduc-
cion de la pobreza a la mitad y la universalizacion de la edu-
cacion primaria para 2015), el Consenso de Monterrey se
centra en la mejor manera de financiar el plan de trabajo.

Se pide una alianza entre los paises desarrollados y en
desarrollo basada en un compromiso mutuo y verificable
de fomentar el crecimiento y reducir la pobreza. Los paises
en desarrollo deben tomar la iniciativa para mejorar la go-
bernanza, aplicar medidas acertadas, fortalecer los sistemas
financieros internos, invertir en infraestructura econémica

Los Consejos Asesores tienen por
objeto fomentar el dialogo entre
el gobierno y los altos
funcionarios de empresas
locales e internacionales.

industria privada y los trabajadores. El consejo se
reunird nuevamente en noviembre para evaluar los

avances y actualizar sus recomendaciones.
La mesa redonda de inversionistas de Tanzania, li-

derada por el Presidente Benjamin Mkapa, realizé su
sesion inaugural en julio de 2002 con la presencia del
Sr. Wolfensohn. Los preparativos para la creacion de
un CAl en Senegal antes del final del afio estan muy
avanzados, y otros paises africanos han manifestado
interés en crear sendos consejos.

Los funcionarios del FMI
y el Banco Mundial planean
asistir como observadores a
reuniones futuras de los CAl
y brindar la ayuda y el apoyo
que se requiera. Las oficinas
residentes de ambas institu-
ciones estan dispuestas a
cooperar con los grupos de trabajo de los CAl'y
brindarles informacién. EI FMI y el Banco Mundial
también examinaran las solicitudes de asistencia téc-
nica relacionada con el trabajo de los consejos, espe-
cialmente en el seguimiento de proyectos y el fortale-
cimiento de las capacidades en sus respectivas areas
de competencia. |

y social y ofrecer un clima transparente y estable para la
inversion. Los paises desarrollados, por su parte, deben
igualar estos esfuerzos dando un gran impulso a la
ayuda; reduciendo las barreras al libre comercio; otor-
gando medidas de alivio de la deuda, como la plena apli-
cacion de la Iniciativa reforzada para los paises pobres
muy endeudados, y ayudando a los paises a desarrollar
sus capacidades institucionales y su capital humano.

Al FMI y otras instituciones financieras internacio-
nales les corresponde una funcion coordinadoray re-
guladora de la alianza, propiciar también el uso mas
eficiente de la ayuda para el desarrollo y ofrecer la asis-
tencia técnica vital para el desarrollo de las capacidades.

El siguiente paso es obtener respaldo para el Consenso
de Monterrey en los paises que lo han adoptado, a fin de
pasar de la vision abstracta a los hechos concretos. Los
documentos de estrategia de lucha contra la pobreza se-
ran importantes en este proceso (véase pag. 7), ayudando
a los paises a formular politicas con las que se identifiquen
y congruentes con los objetivos de la reforma, pero aun-
que el Consenso de Monterrey prepara el camino para el
trabajo futuro, faltan por definir algunos detalles: uno de
ellos es la forma de evaluar el avance en el logro de las me-
tas del desarrollo, 0 incluso como se debe definir el pro-
greso. El dialogo continta a la luz de estos interrogantes.



Estrategia ante la deuda

Los paises pobres buscan reducir la deuda, luchar
contra la pobreza y alcanzar el crecimiento

| FMI presta una ayuda importante a los paises para
hacer frente al problema de la deuda externa brin-
dandoles asesoramiento de politica y respaldo finan-
ciero. El objetivo final es velar por que los paises deu-
dores logren un crecimiento sostenible y la viabilidad
de la balanza de pagos, y establezcan relaciones norma-
les con sus acreedores, incluido el acceso a los merca-
dos financieros internacionales. Aunque los instru-
mentos que utiliza han ido evolucionando, la estrategia
del FMI con respecto a la deuda sigue basandose en:
« Promover un ajuste orientado hacia el crecimiento
y reformas estructurales en los paises deudores.
» Mantener un entorno econémico favorable a
escala mundial.
+ Obtener respaldo financiero adecuado de fuentes
oficiales (bilaterales y multilaterales) y privadas.

Club de Paris

Los paises deudores que solicitan reprogramar su
deuda bilateral oficial acuden normalmente al Club
de Paris, que es un grupo informal de gobiernos
acreedores, principalmente de la OCDE. En virtud
de estos acuerdos, los paises deudores generalmente
reprograman sus pagos atrasados y los vencimientos
corrientes del servicio de la deuda admisible, con
plazos de rembolso a muchos afios. Para garantizar
que el alivio contribuya a restablecer la viabilidad de
la balanza de pagos y alcanzar un crecimiento econd-
mico sostenible, el Club de Paris vincula el alivio de
la deuda a la formulacion de un programa econo-
mico respaldado por el FMI. Ademas, al determinar
la cobertura y las condiciones de los acuerdos de re-
programacion, los acreedores del Club de Paris se
basan en el andlisis y la evaluacion que hace el FMI
de la balanza de pagos y la deuda de los paises.

En las Gltimas dos décadas, los acuerdos de repro-
gramacion han ayudado a algunos paises de ingreso
mediano en situacion critica a recuperar la estabilidad
financiera. En el caso de los paises de bajo ingreso, a fi-
nes de los afios ochenta el Club de Paris comenz6 no
s6lo a reprogramar sino también a reducir sus deudas.

Se necesita un nuevo enfoque
Si bien con el correr del tiempo las condiciones del
Club de Paris se hicieron mas concesionarias a fin de
brindar un alivio méas duradero, muchos paises po-
bres no crecieron con la rapidez prevista, y el nivel de
su deuda siguio siendo alto. Los acreedores, entonces,
reconocieron la necesidad de adoptar un nuevo enfo-
gue para estos paises.

La Iniciativa para los paises pobres muy endeuda-
dos (PPME), que se cred en 1996, reunia por primera

vez a acreedores multilaterales, el Club de Paris 'y
otros acreedores oficiales bilaterales y multilaterales
en un esfuerzo por reducir la deuda externa de los
paises pobres mas endeudados del mundo a “niveles
sostenibles”, es decir, niveles que les permitan atender
el servicio de la deuda con los ingresos de la exporta-
cion, la ayuda y la afluencia de capital sin compro-
meter el crecimiento econdémico a largo plazo orien-
tado a reducir la pobreza. Esta asistencia excepcional
supone una reduccion del valor neto actualizado
(véase recuadro) de la deuda externa publica que le
permitira al pais liberar recursos para reducir la
pobreza y acelerar el crecimiento.

La asistencia en virtud de la Iniciativa se limita a
los paises cuyos ingresos per capita bajos los habilitan
para los servicios de préstamo concesionarios del
Banco Mundial y el FMI, y cuya carga de la deuda no
es viable ni siquiera con el alivio tradicional (véase
recuadro, pag. 6). La gran mayoria de los paises habi-
litados se encuentra en Africa.

Modificacion de la Iniciativa

Tras la revision y amplias consultas publicas sobre la
Iniciativa PPME, en 1999 se aprobaron cambios a
fin de ofrecer un alivio de la deuda mas amplio, pro-
fundo y acelerado y fortalecer los vinculos entre el
alivio de la deuda, la reduccion de la pobrezay las
politicas sociales.

Pero la Iniciativa reforzada para los PPME no es
una panacea. El alivio de la deuda, no importa cuan
generoso sea, es solo el primer paso hacia la recupe-
racion econémica de estos paises. La viabilidad de la
deuda a largo plazo sélo se lograra si primero se
atienden directamente los factores que originan el
problema. Para no regresar a una situacion en la que

Valor neto actualizado de la deuda

El valor nominal de la deuda externa no es una buena me-
dida de la carga de la deuda de un pais cuando una parte
importante de ella se ha contraido en condiciones conce-
sionarias a una tasa de interés inferior a la del mercado. El
valor neto actualizado de la deuda tiene en cuenta el grado
de concesionalidad y se define como la suma de todas las
obligaciones futuras (interés y principal) correspondientes
al servicio de la deuda actual, descontadas a la tasa de inte-
rés del mercado. Cuando la tasa de interés del préstamo

es inferior a la tasa del mercado, el valor neto actualizado
serd inferior al nominal, y esta diferencia representa el fac-
tor de donacion. Septiembre de 2002
5
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se sacrifican inversiones que ayudan a reducir la po-
breza por estar rembolsando una deuda cada vez
mayor, los paises deben utilizar el producto del alivio
para sentar las bases de un crecimiento y una reduc-
cion de la pobreza sostenidos.

¢ Qué ha logrado la Iniciativa PPME?

Al mes de julio de 2002, 26 paises habian alcanzado
el punto de decisién de la Iniciativa reforzada para
los PPME, comprometiéndose mas de US$40.000 mi-
llones (en cifras nominales) para alivio de la deuda.
Esta Iniciativa, junto con otros alivios, reducira en
unos dos tercios el valor neto actualizado de su deuda
externa (de US$62.000 millones a US$22.000 millo-
nes). Los recursos se asignaran a educacion, salud (in-
cluidos la prevencién y el tratamiento del VIH/SIDA),
desarrollo rural y abastecimiento de agua, e infraes-
tructura vial. Seis paises —Bolivia, Burkina Faso,
Mauritania, Mozambique, Tanzania y Uganda—

han recibido incondicionalmente todo el alivio de la

Cémo funciona la Iniciativa

para los PPME

Para poder recibir la asistencia, el PPME debe aplicar firmes
politicas econémicas respaldadas por el FMI y el Banco
Mundial. Los esfuerzos del pais se complementan con la
ayuda concesionaria de los donantes e instituciones perti-
nentes y el alivio tradicional de la deuda que otorgan los
acreedores bilaterales (incluido el Club de Paris).

En esta fase se analiza detalladamente la situacion de deuda
externa del pais. Si su coeficiente de deuda externa, tras un
alivio tradicional total de la deuda, supera el 150% del valor
neto actualizado de la deuda/exportacion (o, en el caso de una
pequefia economia abierta, el 250% del ingreso fiscal), puede
recibir asistencia en el marco de la Iniciativa. En el punto de
decision, el FMI y el Banco Mundial deciden oficialmente la
habilitacion del pais, y la comunidad internacional se com-
promete a reducir la deuda del pais hasta un nivel viable.

Una vez habilitado para recibir el alivio, el PPME debe
mantener un buen historial con el respaldo de la comunidad
internacional, aplicando satisfactoriamente reformas estruc-
turales clave, conservando la estabilidad macroecondémica e
implementando una estrategia de reduccion de la pobreza
(véase la pag. 7). Los acreedores bilaterales del Club de Paris
reprograman los vencimientos, con una rebaja de hasta el
90% del VNA, y se prevé que otros acreedores bilaterales y
comerciales hagan otro tanto. EI FMI, el Banco Mundial y
algunos acreedores multilaterales ofrecen un alivio provisio-
nal entre el punto de decision y el de culminacion.

Los paises alcanzan el punto de culminacion cuando
cumplen los objetivos fijados en el punto de decision y pue-
den entonces recibir el saldo del alivio de la deuda compro-
metido. Ello significa que todos los acreedores deben redu-
cir el valor neto actualizado de sus créditos al pais hasta el
nivel viable convenido.

deuda contemplado en la Iniciativa. Se ha conside-
rado otorgar alivio con caracter provisional a otros
dos paises, Cote d’Ivoire y la Republica Democrética
del Congo, que se espera que alcancen pronto el
punto de decision.

Retos futuros

El primer reto es lograr que mas PPME alcancen el
punto de decisién. Esto es particularmente dificil
porque muchos de los paises que ain no han reunido
los requisitos para el alivio estan sumidos en conflic-
tos armados internos o internacionales, o acaban de
salir de ellos. Su necesidad de alivio de la deuda es
muy aguda porque padecen una extrema pobreza y
deben iniciar enormes tareas de reconstruccion. Mu-
chos también sufren de graves problemas de gober-
nanza. Estos paises necesitan ayuda para generar un
historial de buenas politicas econdémicas que les per-
mita alcanzar el punto de decisién y comenzar a re-
cibir alivio de la deuda. La segunda tarea es lograr
que los paises que ya llegaron al punto de decision
pongan en practica politicas vigorosas de reduccién
de la pobreza para poder llegar al punto de culmina-
cién y alcanzar un crecimiento sostenible.

¢Por qué no simplemente

condonar toda la deuda?

Se han hecho varios llamados a la comunidad inter-
nacional para que sencillamente se elimine toda la
deuda de los paises mas pobres del mundo, pero se
determind que esa medida no seria la mas eficaz ni
equitativa para combatir la pobreza con los limitados
recursos disponibles. Hoy en dia, el desafio mas grande
para el desarrollo —la reduccién de la pobreza en el
mundo— exige una estrategia integral que retina los
esfuerzos de los paises méas pobres para ayudarse a si
mismos, mayor asistencia financiera de la comuni-
dad internacional y mayor acceso a los mercados de
los paises industriales. El alivio en el marco de la Ini-
ciativa PPME es s6lo uno de los elementos del res-
paldo internacional a los paises pobres que elimina
deuda como obstéculo al crecimiento. Durante mu-
chos afios, estos paises seguiran necesitando un res-
paldo financiero en condiciones concesionarias que
les ayude a implementar sus estrategias de creci-
miento y luchar por si mismos contra la pobreza.

La condonacion total de la deuda socavaria los
fondos de que disponen los acreedores multilaterales
para otorgar préstamos a otros paises en desarrollo,
algunos igualmente pobres pero con una deuda ex-
terna menor. Mas del 80% de los pobres del mundo
viven en paises que no son PPME. Una condonacion
total de la deuda agotaria los recursos que financian
el servicio para el crecimiento y la lucha contra la
pobreza (SCLP) y la Iniciativa PPME, y el FMI ten-
dria que cesar de proporcionar respaldo concesiona-
rio a sus miembros mas pobres. |



Reduccion de la pobreza

Respaldo a los planes impulsados por los paises

E n 1999, el reemplazo del servicio reforzado de
ajuste estructural (SRAE) del FMI por el servi-
cio para el crecimiento y la lucha contra la pobreza
(SCLP), también concesionario pero mejor focalizado,
alentd las expectativas en torno a la funcion del FMI
en la lucha contra la pobreza. Los préstamos del
SCLP —como los del SRAE— tienen tasas de interés
muy bajas, largos plazos de rembolso y un periodo
de gracia. A diferencia del SRAE, el SCLP se basa mas
directamente en la relacion, entre la estabilidad ma-
croecondmica, la reforma estructural y la reduccion
de la pobreza. Sin embargo, esta atencion a la pobreza
no es del todo nueva: desde fines de los afios ochenta,
el asesoramiento del FMI a los paises miembros ha
hecho cada vez mas hincapié en las politicas favora-
bles a los pobres, sin olvidar que la estabilizacién ma-
croecondmica —sobre todo de los precios— también
puede beneficiarlos.

Los recursos del SCLP han tenido gran demanda.
En los Gltimos afios, méas de 40 paises suscribieron
acuerdos en el marco del SCLP o modificaron los
acuerdos del SRAE a fin de incluir las nuevas caracte-
risticas del SCLP. En 2001, el FMI comprometié un
total de US$2.700 millones en préstamos del SCLP,
un aumento récord frente a US$1.000 millones en
2000, que obedeci6 en parte a la aprobacion de unos
cuantiosos compromisos. Las proyecciones actuales
indican que los nuevos compromisos podrian llegar
a US$2.000 millones en 2002. Si el alto nivel de los
nuevos compromisos continda, habra que estudiar la
necesidad de movilizar nuevos recursos del SCLP y
de subvencion.

Los paises pobres que deseen recibir asistencia en
el marco de la Iniciativa PPME, o préstamos de bajo
costo del FMI o del Banco Mundial, deben preparar
una estrategia integral de reduccién de la pobreza.
Estas estrategias —formuladas por el gobierno con
una amplia participacién, incluidos la sociedad civil,
donantes y organismos internacionales, y detalladas
en un documento de estrategia de lucha contra la
pobreza (DELP)— ahora constituyen la base para el
crédito concesionario de las dos instituciones.

Los paises no tienen que seguir ningin modelo
para elaborar la estrategia de lucha contra la pobreza,
sino que cada una debe basarse en sus circunstancias
particulares; pero el DELP debe describir las princi-
pales caracteristicas de la pobreza y definir las estra-
tegias a mediano y largo plazo que produzcan el
mayor efecto de reduccion de la misma y definir
también metas realistas y verificables de reduccion
de la pobreza junto con las politicas macroeconémi-
cas, estructurales y sociales para lograr esas metas.

Los DELP de creacién local deberan generar nue-
vas ideas sobre la forma de alcanzar las metas comu-
nes de crecimiento y reduccion de la pobreza y ayudar
a desarrollar un sentido de identificacion y compro-
miso del pais con esos objetivos. EI FMI y el Banco
Mundial participan en ese proceso y, junto con otros
donantes multilaterales y bilaterales, ofrecen asesora-
miento y conocimientos técnicos, pero la estrategia y
las politicas deben surgir de debates nacionales en los
gue se tenga en cuenta, sobre todo, el sentir de los
sectores pobres.

Evaluacion de los DELP y el SCLP

Si bien la aplicacién del proceso de los DELP y el SCLP
se halla en sus etapas iniciales, no es demasiado pronto
para evaluar las lecciones aprendidas hasta el mo-
mento. Recientemente, el FMI y el Banco Mundial
evaluaron conjuntamente los resultados del DELP en
sus dos primeros afios, y el FMI evalué los del SCLP.
Los examenes se basaron en evaluaciones internas y
amplias consultas externas con quienes conocen di-
rectamente el proceso de los DELP y los programas
respaldados por el SCLP: gobiernos participantes,
organismos internacionales, agencias de ayuda y Or-
ganos de la sociedad civil en todo el mundo, que
suministraron evaluaciones por escrito y expresaron
sus opiniones en foros regionales y en la Conferencia
Internacional sobre Estrategias Nacionales de Lucha
contra la Pobreza organizada por el FMI y el Banco
Mundial en Washington en enero de 2002.

Revision del proceso de los DELP
En vista de que solo se habian presentado diez DELP
definitivos, el examen se centrd principalmente en su
proceso y posible evaluacién del contenido. Si bien
los paises estan elaborando sus DELP definitivos con
una lentitud mayor que la prevista, hay suficiente in-
formacion para empezar a definir las “buenas practi-
cas” En una segunda revision, prevista para 2005, se
podré evaluar mejor el avance, incluido el impacto
sobre las cifras e indicadores de pobreza.

¢Cuales fueron las principales conclusiones? La
principal es que el enfoque de los DELP cuenta con
amplio respaldo y en general se acepta que sus obje-
tivos siguen siendo validos. La mayoria de los do-
nantes han indicado que van a alinear sus programas
de asistencia con los DELP, pero que se requieren
mejores practicas, sobre todo para rebajar el costo
de movilizar y utilizar ayuda para los paises de bajo
ingreso. Cabe notar que el proceso de los DELP
esta ocupando un lugar mas destacado en los deba-
tes sobre la reduccion de la pobreza. La recopilacion,

FMIBOLET

ESERTE Y .

Septiembre de 2002
T



La Iniciativa CEI-7
tiene por objeto
mejorar las
condiciones de
vida en la antigua
Unién Soviética.
A la derecha,
mercado agricola
de Moldova,

uno de los paises
beneficiarios.

Septiembre de 2002

8

el andlisis y el seguimiento de datos se estan haciendo
mas sistematicos.

Hay un creciente sentido de identificacion de los
paises con los programas y un didlogo més abierto
dentro y entre los gobiernos y los grupos de la socie-
dad civil, incluso en paises que carecen de una larga
tradicion de consulta. No obstante, todavia queda mu-
cho por hacer, siendo la principal tarea el fomento de
una mayor y mas significativa participacion de los ac-
tores nacionales. La calidad de la participacion ha va-
riado mucho de un pais a otro. A menudo el debate
se ha limitado a aspectos de los programas de reduc-
cion de la pobreza, lo que en la practica ha excluido a
las organizaciones de la sociedad civil del debate mas
general sobre las reformas estructurales y las politicas
macroecondmicas. El examen recomendd que los so-

El FMI amplia la lucha contra la

pobreza en la antigua Unién Soviética

Tras la disolucién de la Unién Soviética hace poco mas de
una década, los siete paises miembros de ingreso mas bajo
de la Comunidad de Estados Independientes (CEI) (Arme-
nia, Azerbaiyan, Georgia, Moldova, la Republica Kirguisa,
Tayikistan y Uzbekistan) tuvieron que acometer la doble ta-
rea de construir un Estado y una economia de mercado. La
mayoria de estos paises han avanzado considerablemente
en el logro de estas metas en el Gltimo decenio pero la com-

plejidad de la transicion ha reducido acusadamente los
niveles de vida y, en ciertos casos, ha hecho muy dificil la
eficaz aplicacion de reformas de mercado.

El FMI —junto con el Banco Mundial, el Banco Asiético
de Desarrollo, el Banco Europeo de Reconstruccion y Desa-
rrollo, donantes bilaterales y paises vecinos— creo reciente-
mente la Iniciativa CEI-7 con el fin expreso de ayudar a re-
ducir la pobreza y fomentar el crecimiento econémico en
estos siete paises. Con casi 20 millones de personas viviendo
en una situacion de extrema pobreza, es evidente que a estos
paises les queda camino por recorrer para superar las pertur-

cios en el desarrollo presten mas asistencia técnica
para que la sociedad civil pueda participar mas plena
y eficazmente en el proceso, y se reconocio la necesi-
dad de incluir a los parlamentarios en la preparacion,
aprobacion y seguimiento de las estrategias nacionales.

En el futuro, habra que prestar mas atencion a la
aplicacion de los DELP y comprender mejor la rela-
cion entre las medidas de politica y los resultados
obtenidos en la reduccion de la pobreza. Segun el
examen, los mejores resultados se podrian obtener
en las siguientes areas:

+ Marco macroeconémico. EI DELP de cada pais
se basa en un marco macroecondémico que sustenta
sus objetivos de crecimiento y reduccién de la pobreza,
pero se requieren metas de crecimiento mas realistas
y acordes con las circunstancias y limitaciones de los

baciones econémicas y sociales que trajo consigo la transi-
cion de una economia planificada a un sistema de mercado.
Si bien cada pais tiene sus propios problemas de ajuste, el
FMI y las demaés instituciones financieras internacionales
que patrocinan la Iniciativa CEI-7 han identificado algunos
que son comunes a todos ellos de cara al desarrollo. En cuanto
a las reformas politicas, debe reforzarse la capacidad del Es-
tado para frenar la corrupcion y brindar servicios publicos
con mayor eficacia y responsabilidad. En todos estos paises
se deben prestar servicios mas adecuados de salud y educa-
cion a la poblacion y se deben tomar medidas para luchar
contra enfermedades devastadoras como el VIH/SIDA, la
tuberculosis y la malaria. Una mayor estabilidad macroeco-
ndémica es clave para crear un clima que permita a las em-
presas locales planificar, invertir y crecer, y ayude a atraer
flujos de capital y tecnologia a través de la inversion extran-
jera directa para aumentar la productividad y desarrollar un
sector privado dinamico. El aumento de la cooperacion re-
gional (por ejemplo, en materia de comercio y la energia) es
vital para incrementar la competitividad de las economias
nacionales y puede ayudar a resolver problemas regionales y
a dividir el costo de las grandes inversiones en infraestruc-
tura. Por Ultimo, es urgente reducir la deuda a niveles viables.
Estos siete paises habran de tomar la iniciativa para
avanzar en estas areas redoblando los esfuerzos en pro del
desarrollo y la reforma, pero sus socios comerciales y los
organismos de desarrollo, asi como los acreedores, deberan
complementar esta labor con un fuerte apoyo para reforzar
las bases del crecimiento y reducir la pobreza. Se prevé que
la asistencia incluya préstamos a bajo costo, alivio o rees-
tructuracion de la deuda (en caso necesario), asi como un
mayor acceso a los mercados de los paises industriales y el
fomento de la inversion directa. Los organismos de desa-
rrollo tienen previsto coordinar mejor la administracion
del apoyo a la Iniciativa CEI-7, cerciorandose de que dicho
apoyo se vincule a programas de reduccion de la pobreza
impulsados por los propios paises. Las instituciones inter-
nacionales y regionales se proponen ofrecer también asis-
tencia técnica y asesoramiento en materia de politicas.



paises, y se deben identificar mas cuidadosamente las
fuentes de crecimiento favorables a los pobres que
sustentan esas metas. Los paises pobres también de-
ben prestar mas atencion a su alta vulnerabilidad

a las perturbaciones externas, identificando por
adelantado las areas vulnerables y las redes de pro-
teccion social u otras medidas pertinentes.

« Definicion de prioridades de politica. Hay que
definir mejor las prioridades y sacrificios en las me-
didas de politica para que las estrategias de reduc-
cion de la pobreza se ajusten a las realidades presu-
puestarias, sobre todo en épocas de austeridad. La
incertidumbre en torno a las estrategias generales
de crecimiento, sus costos y los recursos disponibles
suelen dificultar la definicién de prioridades del
DELP. Los socios en el desarrollo deben prestar méas
asistencia técnica y financiera a fin de ayudar a los
paises a definir prioridades.

« Analisis del efecto en la pobreza y la situacién
social. Las limitaciones de la capacidad nacional y las
dificultades técnicas pueden mermar la posibilidad
de observar la relacion entre las medidas de politica
y el diagndstico integral de la pobreza o el analisis de
sus efectos sobre ella. Los paises, con la ayuda de los
socios en el desarrollo, deben efectuar analisis méas
sistematicos del efecto en la pobreza y la situacion
social de las grandes reformas de politica.

« Sistemas de gestion del gasto publico. Los paises
deben evaluar el estado actual de estos sistemas —que
a menudo sufren problemas como una cobertura in-
completa, clasificacion incorrecta, poca capacidad de
seguimiento del gasto y auditoria deficiente— y for-
mular planes realistas para mejorarlos, solicitando
apoyo técnico de ser necesario.

Examen del SCLP
¢Sastisface el SCLP las expectativas? EI FMI efectu6
un gran examen entre julio de 2001 y febrero de
2002 para determinar el grado en que se habia mejo-
rado la identificacion de los paises con los progra-
mas, y si los programas del SCLP se guiaban por las
estrategias nacionales de reduccion de la pobreza.
Puesto que el SCLP s6lo tiene unos pocos afios de
creado y los acuerdos duran tres afios, la revision de-
bi6 limitarse principalmente al disefio de los progra-
mas. Para determinar si los programas respaldados
por el SCLP estan cumpliendo las metas de reduc-
cion de la pobreza o de crecimiento habré que espe-
rar a la revision programada para 2005. En la revi-
sién reciente se concluyd, entre otras cosas, que:

+ La composicién del gasto publico presupuestado
y ejecutado se esta orientando mas hacia los pobres y
hacia el crecimiento en los paises que aplican esos
programas. Los paises estan asignando una mayor
proporcion del gasto publico a la educacién y salud,
y los programas del SCLP estan procurando mejorar
la eficiencia del gasto en esas &reas.

* Los programas respaldados por el SCLP se ca-
racterizan por una flexibilidad fiscal (el marco fiscal
permite incrementar el gasto en la reduccion de la
pobreza cuando se dispone de recursos adicionales)
mayor que la de programas previos del SRAE. Los
programas del SCLP tienen como meta un gasto pu-
blico no correspondiente a intereses que supera en

Los agricultores
de Camboya,
uno de los paises
habilitados para
el SCLP, estan
sufriendo la peor
sequia de los
ultimos afios.

una media de 2 puntos porcentuales del PIB a los
anteriores programas del SRAE. Los programas del
SCLP también ofrecen mayor flexibilidad para elevar
el gasto ante un financiamiento externo (incluidas
donaciones) mayor de lo previsto, o permiten un
mayor financiamiento interno para compensar défi-
cit de financiamiento externo.

+ Casi todos los programas respaldados por el
SCLP hacen hincapié en la mejora de la gestion del
gasto publico. La mayoria de las medidas se centran
en el control del gasto, sobre todo en no exceder los
limites presupuestados. Otras procuran reforzar pro-
cedimientos de auditoria o estrategias de lucha con-
tra la corrupcion.

 Unos tres quintos de las autoridades nacionales
opinaron en la encuesta que el SCLP ofrecia mas opor-
tunidades que antes para influir en el disefio de los
programas, y que los funcionarios del FMI en la sede
y los representantes residentes participan cada vez
maés en el didlogo nacional relacionado con el SCLP.

* En estos programas se ha simplificado bastante
la condicionalidad, a tenor de una racionalizacion
general de la condicionalidad estructural de los Septiembre de 2002
acuerdos del FMI. En la revision se observé en los 9
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acuerdos del SCLP, un mayor uso de criterios de eje-
cucion, medidas previas y parametros estructurales,
que en los del SRAE para los mismos paises.

Si bien se concluyd que los programas respaldados
por el SCLP tuvieron un comienzo promisorio, exis-
ten posibilidades de aplicar précticas 6ptimas mas
sistematicamente:

* Se requiere un examen mas sistematico de los
marcos y politicas macroecondmicos, incluidas las
fuentes de crecimiento, otras opciones de politica asi
como las limitaciones y las distintas alternativas.

+ EI FMI y el Banco Mundial deben seguir avan-
zando en la diferenciacion de sus funciones y la coor-
dinacion de sus actividades. Los documentos del FMI
y las evaluaciones conjuntas deben indicar mejor las
condiciones exigidas por otros donantes para dar una
idea mas completa de la condicionalidad total.

+ Hay que adoptar més medidas en materia de
gasto publico, entre otras la mejora de la calidad y
eficiencia del gasto y el refuerzo de los sistemas de
gestion del mismo.

+ La documentacion debe indicar claramente
la funcion del SCLP en la estrategia global del pais

Dimensiones sociales del

financiamiento del FMI

Cumpliendo su mandato de fomentar la cooperacion mo-
netaria internacional, el crecimiento equilibrado del co-
mercio internacional y la estabilidad cambiaria, el FMI
contribuye al desarrollo econémico y humano sostenibles,
y reconoce que, para tener éxito, todo programa macro-
economico debe incluir también medidas que aborden los
problemas sociales y la pobreza. Para apoyar estos objeti-
vos, los programas respaldados por el FMI deben incluir el
gasto en el sector social a fin de mejorar la educacion y
salud de los pobres.

El FMI presta atencidn a las politicas sociales porque
reconoce que los paises se deben identificar con los progra-
mas para que éstos tengan éxito, y que la buena salud y la
educacion contribuyen, al crecimiento y la reduccion de
la pobreza.

Para ello, el FMI colabora ampliamente con otras institu-
ciones, como los bancos regionales de desarrollo, el Pro-
grama de las Naciones Unidas para el Desarrollo, la Organi-
zacion Internacional del Trabajo, la Organizacion Mundial
de la Salud y, especialmente, el Banco Mundial. Aprove-
chando la experiencia de estas entidades, el FMI asesora a
los paises para instrumentar y financiar programas sociales
y sectoriales de reduccion de la pobreza en un marco ma-
croeconémico propicio para el crecimiento. Se identifican
asi los gastos improductivos que deberian reducirse a fin de
liberar recursos para la atencion basica de salud y la educa-
cion primaria y los rubros clave del gasto publico que deben
mantenerse o incrementarse. Mediante contactos con las

de lucha contra la pobreza asi como las opciones
consideradas y los compromisos asumidos por
el gobierno.

Ademas del disefio de los programas respaldados
por el SCLP, se plante6 la necesidad de efectuar otras
reformas, entre ellas:

+ Maés atencion a las fuentes de crecimiento en los
programas respaldados por el SCLP.

+ Comunicacion mas estrecha y eficaz con los
funcionarios publicos, los socios en el desarrollo y la
sociedad civil de los paises sobre las opciones de po-
litica para los programas del SCLP.

+ Documentos del SCLP que normalmente descri-
ban el andlisis del efecto en la pobreza y la situacién
social, asi como deliberaciones con las autoridades
sobre el impacto social de las reformas clave.

+ Mayor fortalecimiento de las capacidades para
formular y evaluar marcos macroeconémicos, anali-
zar perfiles de pobreza y realizar analisis del efecto en
la pobreza y la situacion social.

* Un examen de la estructura del SCLP y su ido-
neidad para satisfacer las diversas necesidades de los
paises de bajo ingreso. |

autoridades y asistencia técnica, el FMI también ayuda a
mejorar la transparencia en la toma de decisiones y la capa-
cidad de los gobiernos para vigilar el gasto destinado a re-
ducir la pobreza y la evolucion de los indicadores sociales.

Analisis del impacto social

El FMI esta decidido a incluir el analisis del impacto en la
situacion social y en la pobreza en los programas respalda-
dos por el SCLP para evaluar las consecuencias de medidas
de politica clave sobre el bienestar de diferentes grupos so-
ciales, sobre todo los méas vulnerables y pobres.

Cuando el andlisis indique que cierta medida (por ejem-
plo, una devaluacion de la moneda) podria perjudicar a los
pobres, se abordarian estos efectos a través de la seleccion
de las politicas o el momento de aplicarlas, medidas com-
pensatorias o redes de proteccion social. En los programas
respaldados por el FMI se han incluido redes de proteccion
en forma de subvenciones o pagos en efectivo a ciertos gru-
pos vulnerables, mejor distribucion de productos esenciales
(como los medicamentos) y control temporal de los pre-
cios de otros, indemnizaciones por despido y readiestra-
miento para empleados del sector publico que han sido
despedidos, y empleo en programas de obras publicas.

En los paises que puedan hacerlo, el analisis del impacto
social deberia realizarse al tomar decisiones de politica en
la elaboracion de los documentos de estrategia de lucha
contra la pobreza (DELP). En el caso de los paises con
capacidad nacional limitada, el FMI se basara en el analisis
del impacto social y en la pobreza realizado por el Banco
Mundial y otros organismos de desarrollo que participan
en la elaboracion de los DELP.



Arquitectura financiera

La evolucion de la economia impulsa las reformas

E n los afios noventa el mundo aprendié —a ve-
ces duramente— gran parte de lo que hoy sabe
sobre la complejidad y el dinamismo del financia-
miento mundial. La década fue testigo del poder de
los mercados para crear y destruir riqueza. La brus-
quedad, velocidad y alcance de las crisis de los no-
venta no tuvo precedentes, pero al final depararon
dos lecciones: las crisis deben evitarse en lo posible
y resolverse rapidamente cuando aparezcan.

Estas drasticas transformaciones de la economia
mundial y las lecciones que dejaron constituyen la
base para las reformas que el FMI ha defendido y
hecho suyas en los Ultimos afios. Las reformas han
destacado la importancia crucial de contar con mas
informacion y transparencia, han puesto de relieve
la funcién de las normas y codigos de aceptacion
internacional para mejorar los resultados y elevar
la confianza y han subrayado la necesidad de inten-
sificar la cooperacion entre los paises y organismos
internacionales y mantenerse mas atentos a los

La revolucién de la apertura

En el intercambio de informacién se han producido trans-
formaciones radicales en la Ultima década. Los cambios
tecnoldgicos han revolucionado la rapidez y facilidad con
que se comparte la informacion y han democratizado la
produccion y el consumo de datos. Practicamente la perso-
na que tenga acceso a Internet puede ahora consultar in-
formacion antes restringida a un grupo muy especializado.

En una era en que las comunicaciones mundiales hacen
al mundo muy pequefio, la disponibilidad de informacion
y la voluntad de apertura son mas importantes que nunca.
A mediados de los afios noventa, cuando el FMI empezé a
alentar a sus paises miembros a dar mas informacién eco-
némica y financiera, su Informe anual, cuidadosamente re-
visado, contenia practicamente el Gnico resumen publico
de las consultas anuales (del Articulo V) con los paises
miembros sobre el estado actual y las perspectivas de
sus economias.

Para el afio 2000, el sitio web del FMI (www.imf.org) ya
era el principal vehiculo de lo que constituyé una transfor-
macion radical en la apertura del FMI y sus paises miem-
bros. En este sitio se encuentran notas de informacion al
publico que resumen las deliberaciones del Directorio Eje-
cutivo del FMI sobre los informes de las consultas del
Articulo 1V con varios paises miembros. El sitio se ha con-
vertido en un instrumento clave para que las autoridades
y el FMI publiquen los objetivos y recursos de los progra-
mas de ajuste de los paises. En la actualidad se publican
los documentos de intencion de las autoridades y mas de

factores de vulnerabilidad que puedan desencade-
nar crisis.

Mas informacion, por favor

Los mercados, como lo han demostrado las crisis
recientes, no desean sorpresas. La falta de informa-
cién o el descubrimiento tardio de que la informa-
cion disponible era inadecuada generan inquietud e
incluso alarma. EI FMI aprovecho esta leccion inicial
de la crisis de Asia para instar a los paises a suminis-
trar a los mercados més informacion que sea mas
fiable. En su lista de reformas, se destacan una serie
de proyectos de estadistica:

Normas Especiales para la Divulgacion de Datos
(NEDD). En virtud de las NEED, creadas en 1996,
los paises suscriptores (paises que desean o tienen
acceso al mercado) se comprometen a cumplir deter-
minados niveles internacionalmente aceptados en
cuanto a la cobertura, frecuencia y puntualidad de los
datos. También se comprometen a emitir calendarios

la mitad de los informes del personal sobre el uso de re-
cursos del FMI.

El FMI es ahora més transparente en torno a sus pro-
pias politicas y operaciones. Normalmente se publican los
informes del personal sobre los pros y contras de
varios temas de politica y resimenes de los
debates en el Directorio Ejecutivo. A e
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En 2001, el FMI también, oficial-
mente adopté medidas para dar mas trans-
parencia y eficacia a sus politicas y procedimientos al crear
la Oficina de Evaluacion Independiente (véase pag. 18). La
oficina, que procura complementar las evaluaciones inter-
nas tradicionales, elige varios temas principales anualmente
para examinarlos y publica sus resultados en Internet. Septiembre de 2002
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de divulgacion de datos y a seguir buenas précticas
en cuanto a la calidad e integridad de los datos. La
informacidn sobre las practicas de divulgacion se pu-
blica en el sitio web del FMI, en la Cartelera Electro-
nica de Divulgacion de Datos (CEDD), que tiene
enlaces a los sitios web de los suscriptores.

Sistema General de Divulgacion de Datos (SGDD).
El SGDD constituye un manual practico para los pai-
ses que no tienen acceso al mercado pero que desean
mejorar la calidad de sus sistemas estadisticos. La parti-
cipacion voluntaria les permite avanzar a su propio
ritmo, pero ofrece un marco detallado que fomenta el
uso de principios metodol6gicos de aceptacion general,
la adopcion de précticas de compilacion rigurosas y
la mejora del profesionalismo de los sistemas naciona-
les. Los paises participantes publican sus planes detalla-
dos de mejora en la CEDD, lo que permite a los obser-
vadores nacionales e internacionales evaluar el avance.

Marco de Evaluacion de la Calidad de los Datos. El
éxito de las NEDD y el SGDD, y la mayor conciencia
de que las buenas estadisticas son esenciales para la
eficacia de las politicas, llevo al FMI, en consulta con
las oficinas estadisticas nacionales, otros organismos
internacionales y los usuarios de los datos, a empren-
der la evaluacion de la calidad de los datos. Este nuevo
marco, desarrollado en 2001, ofrece los medios para
evaluar la integridad, rigor metodoldgico, exactitud,
fiabilidad, aplicabilidad y accesibilidad de los datos.

Funcion de las normas y codigos

La calidad de los datos es importante, pero forma
parte de un proyecto mas amplio. La aceptacién y
aplicacion de practicas y codigos generales permiten
medir la calidad y los resultados de las politicas, ayu-
dan a las autoridades nacionales a formular y evaluar
las politicas y permiten a los operadores del mercado
evaluar la situacion de un pais. Las normas y codigos
de aceptacion general también estimulan una mayor
transparencia, mejor gobernanza y mayor responsa-
bilidad y credibilidad de las politicas. Con la colabo-
racion de una amplia gama de instituciones interna-
cionales e informacion de autoridades nacionales, el
FMI ha elaborado normas y cédigos y ha procurado
incluirlos en el examen anual (supervision) de la
economia de los paises miembros.

En 1999-2000, el FMI y el Banco Mundial inicia-
ron un programa de informes sintéticos voluntarios
sobre diversos temas en que los dos organismos tie-
nen mucha experiencia. En estos informes sobre la
observancia de los codigos y normas (IOCN), de los
que se publica casi el 70%, se analizan principalmente
tres cuestiones generales: la transparencia; la regula-
cién y supervision financiera, y el gobierno de las
sociedades (incluidas la contabilidad, auditoria e in-
solvencia). En estas areas, los IOCN fomentan:

« Latransparencia en la formulacion de las politi-
cas y operaciones gubernamentales. El supuesto basico

es que es mas probable que un publico mejor infor-
mado exija cuentas al gobierno por sus politicas, y
que los inversionistas, armados con mejores datos y
normas para evaluarlos, podrén invertir con mayor
conocimiento de causa. Las herramientas basicas son
las iniciativas estadisticas del FMI (las NEDD y el
SGDD) y los codigos de transparencia de las politicas
monetaria, financiera y fiscal.

+ Laestabilidad del sector financiero. Como regla
empirica, la solidez y coherencia del sector financiero
es proporcional a la del marco regulatorio. EI FMI 'y
el Banco Mundial realizan cada afio varios progra-
mas de evaluacion del sector financiero (PESF). En
estos analisis detallados se examina el sector finan-
ciero para identificar los factores de vulnerabilidad,
evaluar la gestion de riesgos y las necesidades de asis-
tencia técnica, y ayudar a los paises a determinar las
medidas mas urgentes. Ademas, los PESF evaltan la
supervision bancaria, las normas sobre valores y se-
guros y los sistemas de pago, asi como la transparen-
cia de las politicas monetaria y financiera.

+ Lasolidez del sector empresarial. Dado que el sec-
tor privado es el principal motor del crecimiento de
la economia, la solidez de las empresas es crucial. El
Banco Mundial comUnmente asume la funcion rectora
en la evaluacion de la gestion de las empresas, las nor-
mas contables y de auditoria y los procedimientos en
materia de insolvencia y derechos de los acreedores.

¢Cuando son vulnerables los paises?

La informacion y la apertura son muy Utiles para
evitar perturbaciones que susciten graves problemas,
pero cuando el FMI y otras instituciones evaluaron
los dafios de las crisis recientes también se planteo el
interrogante de como saber cuando un pais esta en
riesgo. Las crisis de los afios noventa fueron diferen-
tes, debido a la mayor importancia del financiamiento
privado, el contagio trasnacional y los vinculos mas
estrechos entre las dificultades de financiamiento
externo y las tensiones en los sectores financiero y
empresarial. Todo esto destaca la utilidad de estudiar
de nuevo y a conciencia las causas de vulnerabilidad
y las técnicas que permitan detectar problemas antes
de que se conviertan en crisis.

Como primer paso, era obvio que el FMI debia vi-
gilar méas de cerca y mas continuamente la evolucion
de los mercados de capital, lo cual llevé a crear el
Departamento de Mercados Internacionales de Capi-
tal en 2001 a fin de complementar el trabajo tradi-
cionalmente realizado por otros departamentos.
Como resultado, se han fortalecido las evaluaciones
de vulnerabilidad de los paises, que ahora abarcan
un conjunto mas completo de temas, entre los que se
incluyen el efecto de los Gltimos cambios del entorno
econdmico y financiero mundial, los sistemas de in-
dicadores y alerta anticipada, y las conclusiones de
los IOCN y el PESF, en su caso.



Una revision de las evaluaciones de la vulnerabili-
dad realizada por el Directorio Ejecutivo del FMI
también mostro la falta de informacion sobre el riesgo
cambiario de las empresas financieras y no financie-
ras y sobre las necesidades de financiamiento de los
paises. Esta conclusion insto a las instituciones inter-
nacionales a transmitir a las autoridades nacionales
la urgencia de las vulnerabilidades detectadas y a se-
guir trabajando en la formulacion de pautas de poli-
tica. En los Gltimos afios, se han fijado pautas deta-
lladas sobre la gestion de la deuda publica (en con-
sulta con el Banco Mundial) y la gestion de las reser-
vas internacionales (en estrecha colaboracion con los
paises miembros y otras instituciones internacionales).

Fortalecimiento del sector financiero
Como lo demostro la crisis de Asia, las defi-
ciencias financieras pueden agravar las crisis

y también causarlas. Dado que la solidez del
sector financiero resulta crucial para evitar

crisis, y que su debilidad puede avivar el fuego

de una economia en peligro, el FMI ha prestado
maés atencion a este sector. Ha reorientado los re-
cursos del PESF hacia las grandes economias y los
mercados emergentes clave que podrian tener un
impacto sistémico en la economia mundial y ha
complementado el programa con la formulacién de
indicadores de solidez financiera “basicos” y “reco-
mendados” que sirven para orientar los planes de
supervision de cada pais e ilustrar a las autorida-
des nacionales sobre las caracteristicas de un sec-
tor financiero sano. Los indicadores basicos se
centran en elementos cruciales del sistema
bancario, mientras que los recomendados ana-
lizan mas detalladamente el sector bancario y
ciertos aspectos de los sectores financiero no bancario,
empresarial e inmobiliario y del sector de hogares.

Evaluacion de los centros

financieros extraterritoriales
Tradicionalmente, las finanzas mundiales eran una
suma de las finanzas nacionales, pero la proliferacion
de centros financieros extraterritoriales y el gran vo-
lumen de fondos canalizados a través de ellos han
afladido una nueva dimension, y nivel de compleji-
dad, a las finanzas mundiales. Ante los crecientes pe-
didos de informacion sobre estas actividades, el FMI
ha ayudado a los centros a reunir datos y a autoeva-
luarse, prestando asistencia técnica en caso necesario.

Lavado de dinero y financiamiento

del terrorismo

El lavado de dinero, y su nueva relacion con el terro-
rismo, afecta a los centros financieros nacionales y
extraterritoriales. El trabajo del FMI en esta materia
se inici6 ante los abusos financieros que amenaza-
ban la integridad y estabilidad del sistema financiero

internacional. Los hechos del 11 de septiembre die-
ron un nuevo alcance y sentido de urgencia al tra-
bajo y aceleraron los planes de coordinacion de las
tareas de los organismos internacionales en la apli-
cacion de las recomendaciones del Grupo de Accién
Financiera sobre el Blanqueo de Capitales (GAFI).
El FMI, que se especializa en la evaluacion econo-
mica y en ayudar a los paises miembros a mejorar la
calidad y eficacia de la supervision y reglamentacion
de sus instituciones financieras, ha centrado sus es-
fuerzos en los principios de supervision pertinentes,
la colaboracion con los principales grupos de lucha
contra el lavado de dinero, la asistencia técnicay la
atencion al problema en sus tareas de supervision y
de otro tipo.

Concretamente, los funcionarios del Banco Mun-
dial y el FMI han elaborado una metodologia para
evaluar si los controles y procedimientos para evitar

abusos son adecuados,

que se esta poniendo a prueba

como parte de la evaluacion del sector

financiero que realizan ambas instituciones.

Sus Directorios debatiran si deben afadir las

40+8 Recomendaciones del GAFI a la lista de nor-
mas que incluye la elaboracion de un IOCN sobre la
lucha contra el lavado de dinero y el financiamiento
del terrorismo, y la forma en que podrian llevarse a
cabo esas evaluaciones. EI FMI y el Banco Mundial
también estan trabajando estrechamente con el GAFI
para adaptar las recomendaciones de este grupo so-
bre el lavado de dinero al trabajo que se realiza en el
marco de los IOCN.

Cuando se debe liberalizar

la cuenta de capital

Para el FMI es importante saber cuando y como de-

ben las economias de mercados emergentes liberali-

zar su cuenta de capital. El acceso a los mercados Septiembre de 2002
de capital ofrece oportunidades para financiar las 13



Septiembre de 2002
14

inversiones esenciales para el crecimiento, pero las
crisis de la Gltima década también recuerdan los pe-
ligros de la transicion y la magnitud de los riesgos.

¢Cémo pueden los paises preparar el terreno para
la apertura de la cuenta de capital y aplicar las refor-
mas en una secuencia que refuerce la estabilidad y
minimice la volatilidad?

El FMI, en el curso de sus consultas anuales, ha
ayudado a los paises miembros a evaluar su grado de
preparacion para liberalizar la cuenta de capital y a
establecer el orden de prioridad de las reformas del
sector financiero, subrayando la importancia de la
transparencia. Si bien no existen recetas infalibles
para la liberalizacion, lo ocurrido en muchos paises
parece indicar que seria mas seguro liberalizar pri-
mero los flujos a mas largo plazo (sobre todo la in-
version extranjera directa) en vez de los flujos a corto
plazo, que son mas volatiles.

Resolucion de las crisis

Siempre habré crisis por mas que se tomen medidas
preventivas. EI FMI aspira a reducir el nimero y la
gravedad de las crisis y ayudar a los paises a afron-
tarlas con decision y eficacia cuando aparezcan.

En abril, el Director Gerente del FMI, Horst Kohler,
presentd un programa de cuatro puntos para for-
talecer el marco de resolucion de las crisis: mayor
capacidad para evaluar la viabilidad de la deuda

de un pais; una politica clara de acceso a los recur-

Informacién publica sobre

las finanzas del FMI

En los Gltimos afos, el FMI ha ampliado considerablemente
el volumen, calidad y oportunidad de la informacion que
publica sobre sus finanzas. En el ejercicio 2002, se publico
la nueva edicion de un folleto que ofrece informacion deta-
llada sobre la estructura financiera del FMI (Organizacion
y operaciones financieras del FMI, Serie de folletos, No. 45,
sexta edicion, 2001). EI FMI también publica en Internet
(http://www.imf.org/external/fin.htm) datos basicos y ac-
tualizados sobre sus actividades financieras, entre ellas:
« Situacion financiera actual.
¢ Liquidez y fuentes de financiamiento del FMI.
* Valoracion y tasa de interés del DEG.
* Tasas de cargo de los préstamos del FMI y tasas de
intereses que se pagan a los acreedores.
* Informacion sobre los paises:
— Acuerdos de préstamo vigentes.
— Desembolsos de préstamos y créditos pendientes
de rembolso.
— Rembolsos de préstamos y proyecciones
de obligaciones.
— Atrasos.
— Asignaciones y tenencias de DEG.
» Estados financieros.

sos del FMI en caso de crisis de la cuenta de capi-
tal; mejores medios para lograr la participacion
del sector privado en la resolucidn de las crisis
financieras, y elaboracién de un marco juridico
maés ordenado y transparente para reestructurar
la deuda soberana.

Viabilidad de la deuda. La capacidad para distin-
guir entre los tipos y grados de crisis de la deuda es
clave para responder adecuadamente. Para brindar
una asistencia eficaz, el FMI debe poder diferenciar
entre los casos en que se requiere una reestructura-
cién y un fuerte castigo contable de las deudas;
aquellos casos en que el sector oficial debe alentar
a los acreedores a llegar a un acuerdo voluntario; y
los casos en que resulte indicado que el FMI y otras
instituciones otorguen financiamiento en apoyo al
programa de ajuste del pais y ayuden a restaurar la
confianza y a estimular la reanudacion de la afluen-
cia de capital privado.

¢Cuéndo es viable la deuda? No es facil dar una
respuesta rapida y contundente, pero el FMI trabaja
para reforzar las técnicas analiticas en que se basan
sus opiniones. Se estudiaran mas detalladamente
los elementos de estas decisiones y se someteran a
prueba los supuestos basicos sobre el aumento de las
utilidades, las tasas de interés y la balanza primaria
de ingresos y egresos.

Acceso a los recursos del FMI. En los paises miem-
bros que sufren crisis de la cuenta de capital suele
haber una amplia brecha entre las necesidades inme-
diatas de financiamiento y los recursos del FMI que
normalmente tendrian a su disposicion (en funcion
de sus cuotas). Una politica mas clara de limites
de acceso permitiria al FMI prestar el nivel de finan-
ciamiento requerido y reforzar los incentivos para
que se apliquen politicas responsables y se evalUe el
riesgo con prudencia.

Refuerzo de los mecanismos de participacion del
sector privado. Dentro del marco juridico actual,
¢como puede el sector privado desempefiar una fun-
cion mas importante en la resolucion de las crisis
financieras? Los mecanismos alternativos de finan-
ciamiento pueden ayudar a manejar las crisis, pero
los estudios del FMI indican que deben analizarse
con cuidado las circunstancias particulares y eva-
luarse los beneficios frente a los posibles riesgos, in-
cluidos la inestabilidad de los mercados y el traslado
del riesgo soberano al sistema financiero interno.
Cuando haga falta una reestructuracion de la deuda
soberana, sera crucial frenar la pérdida de confianza
y mantener el orden.

Reestructuraciones soberanas. Se hacen necesarias
cuando la carga de la deuda de un pais se torna insos-
tenible. Son raras, pero excepcionalmente onerosas,
porgue no existe un marco legal para manejar este
proceso de manera oportuna, previsible y ordenada.



En noviembre de 2001, la Primera Subdirectora
Gerente del FMI, Anne Krueger, reanudo el debate
sobre la forma de resolver estos problemas de manera
mas ordenada y acelerada. Su propuesta de crear un
mecanismo de reestructuracion de la deuda sobe-

Cuando los paises no pueden

pagar sus deudas

Los paises, como los individuos, pueden acumular deudas
y verse imposibilitados para pagarlas. Para evitar el incum-
plimiento, deben reestructurar su deuda. Pero, a diferencia
de las leyes de quiebra que rigen en cada pais, el sistema fi-
nanciero mundial no dispone de un marco legal para que los
deudores soberanos y sus acreedores restructuren la deuda
en forma ordenada y oportuna. Uno de los principales pro-
blemas para la reestructuracion de la deuda soberana pro-
viene de la evolucion de los mercados internacionales de ca-
pital en los Ultimos 20 afios: ahora estan mas integrados y
se prefieren las emisiones de bonos a los préstamos de con-
sorcios bancarios. Como resultado, los prestatarios sobera-
nos cada vez pueden emitir més deuda en una amplia gama
de jurisdicciones e instrumentos y frente a un grupo amplio
y diverso de acreedores. Si bien con ello han aumentado las
fuentes de financiamiento de que disponen los paises con
mercados emergentes, también se han agravado los proble-
mas de coordinacion, accion colectiva y trato equitativo de
los acreedores cuando se requiere una reestructuracion.

El FMI propone una solucion
En noviembre de 2001, la Primera Subdirectora Gerente del
FMI, Anne Krueger, propuso un mecanismo de reestructu-
racion de la deuda soberana (MRDS) para facilitar la rees-
tructuracion ordenada, previsible y acelerada de la deuda
soberana no viable. Desde noviembre, se han hecho algunas
modificaciones a la propuesta, y en la Ultima version se preve
una funcidn decisoria menos importante para el FMI. El
enfoque resultante, que tiene una via legal y otra contrac-
tual, ha recibido el apoyo de la comunidad internacional.
Para que el mecanismo sea eficaz, los deudores han de
tener incentivos para hacer frente a sus problemas cuanto
antes; ademas, los deudores y acreedores también han de
sentirse motivados para pactar rapidamente las condicio-
nes de la reestructuracion. Las politicas del FMI con res-
pecto a la disponibilidad de recursos antes, durante y des-
pués del proceso ayudarian a crear estos incentivos. No
obstante, el pais deudor es quien decidiria si utiliza o no el
mecanismo y ni el FMI ni los acreedores del pais podrian
imponerlo. El pais deudor y una mayoria de sus acreedo-
res serian, en Ultima instancia, quienes decidirian.

Como funcionaria el mecanismo

La primera via del MRDS conllevaria un mayor recurso a
las clausulas de accion colectiva en los contratos de bonos
soberanos. En la segunda via se crearia un mecanismo le-
gal que faculte a una mayoria calificada de los acreedores

de un pais para negociar un acuerdo de reestructuracion

rana (véase recuadro) ha desatado un animado de-
bate sobre la estructura del mismo. Se prevé que el
FMI seguird trabajando en esta reforma en prepara-
cion para las Reuniones Anuales de 2002, en las que
se espera debatir la propuesta. m

que, posteriormente, obligaria a todos los acreedores de ese
pais. También habria disposiciones para evitar que los
acreedores demanden a los deudores mientras se negocia
un acuerdo de reestructuracion, salvaguardias para prote-
ger los intereses de los acreedores durante ese periodo y un
mecanismo que estimule al sector privado para brindar
nuevo financiamiento al garantizar que no habra reestruc-
turacion de los préstamos privados. El enfoque legal se ba-
saria en un tratado, quiza mediante una enmienda del
Convenio Constitutivo del FMI, que ofrezca uniformidad
juridica para todas las legislaciones nacionales.

Para coordinar a los diferentes acreedores de un deudor,
debe establecerse un marco que agrupe los créditos por cate-
goria de instrumento a los fines de la votacion, teniendo en
cuenta su grado de prelacion y los intereses econémicos de

los acreedores. Como parte de este marco, se contempla la
creacion de un foro de solucion de diferencias entre un
deudor soberano y sus acreedores, asi como entre los distin-
tos acreedores. Dicho foro seria pequefio, con funciones li-
mitadas e independiente en lo que respecta a sus miembros
y su funcionamiento.

La comunidad internacional ha aprendido la leccion de
la turbulencia sufrida por las economias de mercados emer-
gentes en los Gltimos afios: la cooperacion ayuda a que el
sistema financiero mundial funcione mejor. Para hacer frente
al prolongado, desordenado y oneroso proceso de reestruc-
turacion, el FMI seguird examinando los aspectos juridicos,
institucionales y de procedimiento que conlleva la creacion
de un mecanismo de reestructuracion de la deuda soberana.

Véase una explicacion mas detallada del MRDS pro-
puesto en el sitio web del FMI (www.imf.org).

La Primera
Subdirectora
Gerente del FMI,
Anne Krueger,
propuso por
primera vez

un plan de
reestructuracion
de la deuda
soberana en
noviembre de 2001.
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Supervision eficaz y prevencion de las crisis

Ayuda a los paises para reducir vulnerabilidades
y fomentar la estabilidad y el crecimiento

E n la actual economia mundial, la evolucién eco-
noémica y las decisiones de politica de un pais pue-
den afectar a muchos paises y la informacion de los
mercados financieros puede transmitirse al mismo
tiempo por todo el mundo. En este entorno, es esen-
cial contar con un mecanismo de seguimiento de la
politica cambiaria y macroecondmica de los paises
para que el sistema monetario internacional funcione
eficazmente. EI FMI cumple esta funcion mediante
dialogos periodicos con los paises miembros sobre
sus politicas econdémicas y financieras, y el continuo
seguimiento y evaluacién de la economiaYy las finan-
zas a nivel nacional, regional y mundial. Al ejercer esta
funcidn, que se conoce como “supervision”, el FMI esta
alerta a las sefiales de peligro en el panorama econémico
y permite a los paises tomar medidas correctivas.

Como se realiza la supervision

Supervision de un pais. En virtud de una decision
reciente del Directorio Ejecutivo, el FMI realizard
consultas anuales individuales con los paises miem-
bros. (Las consultas se conocen como “consultas del
Articulo IV” porque asi

lo exige ese articulo del
Convenio Constitutivo
del FML.) Las consultas
se centran en los tipos
de cambio y las politi-
cas fiscales y moneta-
rias del pais; la evolu-
cion de la balanza de
pagos y de la deuda ex-
terna; la influencia de
sus politicas en las
cuentas externas del
pais; las repercusiones
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internacionales y regio-
nales de sus politicas, y
la identificacién de posibles vulnerabilidades. Dada la
mayor integracion que existe en los mercados finan-
cieros del mundo, la supervision se centra cada vez
mas en la cuenta de capital y en temas del sector fi-
nanciero y bancario. Cuando resulta pertinente desde
una optica macroeconodmica, la supervision también
abarca politicas que afectan el mercado laboral, el
medio ambiente y la gestion publica.

Supervision mundial. La publicacion semestral
Perspectivas de la economia mundial contiene analisis
exhaustivos de las perspectivas mundiales, regionales
y de paises individuales, y también andlisis de temas
especificos. El informe trimestral Global Financial
Stability Report (GFSR), proporciona informacion ac-

tualizada sobre los mercados financieros maduros y
emergentes como parte del mayor seguimiento de los
mercados financieros que hace el FMI. El informe pro-
cura aumentar el conocimiento de las autoridades so-
bre las fallas potenciales del sistema financiero mundial
e identificar aquellas que puedan generar una crisis.
Supervision regional. Como complemento de las
consultas con los paises, el FMI también examina las
politicas que se adoptan en acuerdos regionales y sos-
tiene conversaciones periddicas con la Unién Europea,
la Unién Econdmica y Monetaria de Africa Occidental,
la Unién Econdmica y Monetaria de Africa Central y la
Unién Monetaria del Caribe Oriental. EI FMI estd
participando mas en las iniciativas regionales de los
paises miembros, entre ellas la Comunidad del Desarro-
llo de Africa Meridional, la Asociacion de Naciones del
Asia Sudoriental, el Grupo Marco de Manila, el Consejo
de Cooperacion de los Estados Arabes del Golfo, el
Mercado Comuin para Africa Meridional y Oriental y
las reuniones de los ministros de Hacienda de América.

Mayor eficacia de la supervision
Divulgacién de informacion. Es esencial contar con
datos oportunos, fiables y completos. EI FMI reco-
mienda a los paises més transparencia en la politica
y divulgar datos mas completos, por ejemplo, me-
diante el suministro de datos sobre las reservas exter-
nas, los pasivos conexos y la deuda externa a corto
plazo. Para ello, los paises miembros que tienen, o
procuran obtener, acceso a los mercados internacio-
nales de capital pueden acogerse a las Normas Espe-
ciales para la Divulgacion de Datos (NEDD).
Continuidad. A fin de que la supervision se realice
en forma continua y eficaz, el FMI complementa las
consultas ordinarias con visitas a los paises y reunio-
nes informales del Directorio Ejecutivo para analizar
hechos importantes en determinados paises.
Enfoque. Ante la globalizacion de los mercados de
capital, el FMI reconoce que su enfoque debe ir mas
alla de los temas macroecondmicos de corto plazo.
La supervision debe incluir un examen mas minu-
cioso y detallado del funcionamiento del sector fi-
nanciero, aspectos de la cuenta de capital, y la vulne-
rabilidad externa, incluida la relacion mutua de las
politicas y los riesgos de contagio. De las conclusio-
nes del Programa de evaluacion del sector financiero,
el FMIy el Banco Mundial procuran detectar las fa-
llas del sistema financiero que puedan tener conse-
cuencias macroeconomicas y ayudar a las autorida-
des nacionales a tomar las medidas iddneas.
Observancia de normas y codigos. La adopcion de
normas reconocidas internacionalmente, o c6digos



de buenas practicas, puede mejorar las politicas y sis-
temas econdmicos y financieros y por ende reforzar
el sistema financiero internacional. El seguimiento
del cumplimiento de las normas internacionales por
parte de los paises incentiva la adopcion y observan-
cia de dichas normas. (Véase el examen de los IOCN
en la pag. 12.) Por consiguiente, la supervision que
ejerce el FMI ofrece un marco para examinar con las
autoridades nacionales el significado de la evaluacion
de la observancia de normas y cédigos.

Transparencia. La importancia de la credibilidad
para mantener y restablecer la confianza del merca-
do subraya el valor de la transparencia de las politi-
cas. El FMI ha tomado medidas para alentar a sus
miembros a dar mayor transparencia a sus politicas
y al asesoramiento que brinda. Para ello, el Directo-
rio Ejecutivo del FMI ha acordado lo siguiente:

* Publicar informacién sobre los programas de los
paises que respalda, incluidas las cartas de intencion,

Examen bienal de la supervisiéon

que ejerce el FMI

Cada dos afos, el FMI evalla la supervision que ejerce y de-
termina si los principios en que se basa siguen siendo validos
y se ajustan a la decision original del Directorio Ejecutivo de
1977. En su examen de abril de 2002, el Directorio Ejecutivo
comenzo a evaluar la evolucion de la supervision, tanto el
marco en que se ha desarrollado como en su aplicacion efec-
tiva. El Directorio observo que la cobertura ha aumentado en
el curso de los afios, pasando de un enfoque inicial sobre los
tipos de cambio, la politica fiscal y monetaria y el régimen
cambiario a las politicas estructurales, aspectos instituciona-
les y del sector financiero, y una evaluacion mas completa y
detallada de la vulnerabilidad de los paises frente a las crisis,
prestando mayor atencion a la cuenta de capital y la deuda
externa. Este marco mas amplio se ha considerado como una
adaptacion necesaria y positiva a los cambios del entorno
mundial, sobre todo a la rapida expansion de los flujos inter-
nacionales de capital. La supervision generalmente ha logrado
el doble objetivo de proporcionar una cobertura mas amplia
y de seguir prestando atencion a temas esenciales. Los temas
de las consultas del Articulo IV generalmente se determinan
seglin su pertinencia macroecondémica segun las circunstan-
cias del pais. Los procedimientos actuales de supervision mun-
dial funcionan bien y la supervision multilateral de los merca-
dos de capital ha mejorado con la creacion del Departamento
de Mercados Internacionales de Capital del FMI, en 2001.

Dada esta trayectoria de cobertura y enfoque, el Directo-
rio Ejecutivo identifico ciertas areas en las que se requiere
maés esfuerzo para que el asesoramiento de politica que
ofrece el FMI resulte acertado y convincente:

* Una evaluacion mas franca y completa de los regimenes
cambiarios y tipos de cambio en el marco de la politica
macroecondmica debe ser la practica normal con todos los
paises miembros.

los memorandos de politica econdémica y financiera,
los informes de los funcionarios y las declaraciones
del Presidente del Directorio sobre los mismos.

¢ Publicar informacién con respecto a la supervi-
sidn que ejerce sobre sus paises miembros en notas
de informacion al pablico e informes del Articulo 1V,
si el pais esta de acuerdo.

¢ Publicar informes de los funcionarios sobre te-
mas de politica, junto con las notas de informacion
al publico, que el Directorio decide caso por caso.

* Realizar evaluaciones externas e internas de las
préacticas del FMI.

 Continuar el didlogo y la consulta con el puablico
sobre la labor del FMI; a esos efectos, la declaracién

del programa de trabajo del Director Gerente se
publicé por primera vez en junio de 2001.

» Dar a conocer mas informacion financiera so-
bre el FMI (por ejemplo, los estados financieros se

publican en el sitio web del FMI). =

* La cobertura de los temas del sector financiero debe
ser igual a la de otras areas de la supervision.

 Debe mejorarse la evaluacion de vulnerabilidades y
analisis de viabilidad de la deuda, sobre todo mediante el
uso de pruebas de esfuerzo validas y nuevos escenarios.

» La cobertura de temas institucionales, como el sector
publico y el gobierno de las sociedades en ciertos paises, a
veces ha sido incompleta por falta de pericia, y debe refor-
zarse. El trabajo en las normas y codigos y los informes so-
bre la observancia de los codigos y normas son esenciales
para cumplir este objetivo.

* Las cuestiones estructurales ajenas a las areas de com-
petencia tradicional del FMI son, a veces, clave para la si-
tuacién macroeconomica de un pais y por ende deben abor-
darse. EI FMI debe hacer uso eficaz de la pericia de otras
instituciones idoneas, sobre todo del Banco Mundial.

* Se puede reforzar el enfoque de la supervision centran-
dose en paises cuyas politicas comerciales tienen una influencia
mundial o regional considerable o producen importantes efec-
tos negativos sobre las perspectivas macroecondmicas internas.

* Los resultados de los ejercicios de supervision multila-
teral y la ventaja comparativa del FMI en los analisis por
paises deben recogerse en la supervision bilateral de manera
completa y coherente. Debe prestarse especial atencion al
impacto sistémico de las politicas de las mayores economias
en las consultas del Articulo IV con estos paises.

¢ La supervision debe reexaminarse en los paises que se
aplican programas con miras a lograr que las consultas del
Avrticulo 1V con estos paises ofrezcan una eficaz reevalua-
cion de la situacion y la politica econémicas.

El asesoramiento acertado en los objetivos de politica
economica y las consultas con las autoridades nacionales en
torno a los objetivos alternativos y los factores sociales, po-
liticos e institucionales mejoraria la identificacion con las
recomendaciones y las posibilidades de éxito en la aplica-
cion de las medidas.
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Funcionarios de la
OElI (de izq. a der.):
Ali Mansoor, David
Goldsbrough, Montek
Singh Ahluwalia
(Director), Tsidi
Tsikata, Isabelle
Mateos y Lago y
Kevin Barnes.
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Oficina de Evaluacion Independiente

Endeudamiento prolongado frente al FMI,
reformas fiscales y crisis de la cuenta de capital

L a Oficina de Evaluacion Independiente (OEI),
creada por el Directorio Ejecutivo del FMI en
julio de 2001, realiza evaluaciones objetivas e inde-
pendientes de las politicas y operaciones de la insti-
tucion. No depende de la gerencia del FMI y opera
con autonomia frente al Directorio Ejecutivo. Mejora
la cultura de aprendizaje del FMI, fomenta la com-
prensién de su trabajo y apoya al Directorio Ejecu-
tivo en su labor de gestién y supervisién. Hay gran-
des probabilidades de que los informes de evaluacion
de la OEI se publiquen tras su consideracion por el
Directorio Ejecutivo del FMI.

Desde que inicio sus operaciones en el tercer trimes-
tre de 2001, la OEl se ha dedicado a tres proyectos.

Uso prolongado de los recursos del FMI. En los dl-
timos 50 aflos, unos 25 paises han estado endeuda-
dos frente al FMI durante més de 30 afios. En los

Gltimos 18 afios, 16 paises han estado aplicando pro-
gramas respaldados por el FMI durante 12 0 mas
anos. Este uso prolongado va en contra de lo estable-
cido en el Convenio Constitutivo del FMI. Basandose
en estudios de casos de Pakistan, Senegal y Filipinas,
y en analisis comparativos, se trata de responder a las
siguientes preguntas: ;Cudles son las causas de esta
tendencia de uso repetido de los recursos del FMI?
¢Hay deficiencias en el disefio de los programas o de
otro tipo que puedan haber contribuido a esta ten-
dencia? ;Qué costos entrafa para los prestatarios,
para el FMI y para los demas paises miembros el uso
repetido de los recursos? También se evaluaran las
posibles soluciones, ya sea en el disefio de los servi-
cios y programas de préstamo, en la gestion interna
del FMI o en la divisién de trabajo con proveedores
de financiamiento a largo plazo. En marzo de 2002,

la OEI public6 un documento tematico definitivo y
términos de referencia sobre el uso prolongado de
recursos del FMI.

Ajuste fiscal en los programas respaldados por el
FMI. El ajuste fiscal, sobre todo en los paises de bajo
ingreso, ha sido objeto de criticas durante mucho
tiempo, en gran medida porque contrapone la esta-
bilidad al crecimiento o al gasto social. A menudo,
estas disyuntivas no se explican o cuantifican ade-
cuadamente y crean problemas de distribucién muy
susceptibles a nivel politico. Basandose en una mues-
tra de paises (principalmente de bajo ingreso) con
acceso limitado a los mercados internacionales de
capital, se examinan en el estudio las principales ca-
racteristicas del disefio de los programas fiscales, el
dialogo entre los funcionarios del FMI y las autori-
dades nacionales y otros grupos, en qué medida el

pais se identifica con el programay los re-
sultados en términos de eficiencia, sosteni-

i bilidad e impacto social del ajuste fiscal. A

i mediados de junio de 2002, la OEI publicd

i un documento tematico definitivo y térmi-
nos de referencia sobre el ajuste fiscal en los
. programas respaldados por el FMI.

Papel del FMI en un grupo de casos re-
cientes de crisis de la cuenta de capital.
Comenzando con México en 1994, varias
economias de mercados emergentes han su-
frido crisis cambiarias, en el contexto de cre-
ciente integracion de los mercados financie-
ros de los ultimos afios. Cuando se acudio al
FMI para que ayudara a resolver estas crisis,
a veces se le criticd por no mitigar las conse-
cuencias adversas del rapido y considerable
cambio de sentido de los flujos de capital. La grave-
dad de la pérdida de producto en algunos de los pai-
ses afectados y el impacto de las crisis sobre la econo-
mia mundial han despertado el interés por la forma
en que actué el FMI entonces y cémo debe hacerlo en
el futuro. El estudio, que se centra en Brasil, Indone-
sia'y Corea, evalUa la eficacia del FMI en la deteccion
de los problemas antes de desatarse la crisis, y la de
los programas que respaldé para su resolucion. Los
€asos propuestos constituyen ejemplos contrapuestos
de los factores causantes de las crisis y de los resulta-
dos. A mediados de junio de 2002, la OEI publicé un
documento tematico definitivo y términos de referen-
cia sobre las crisis de la cuenta de capital.

En el sitio web de la OEI (www.imf.org/ieo) puede
obtenerse més informacion sobre el alcance de estos
proyectos y el programa de trabajo de la OEI. m



Condicionalidad

El FMI revisa la condicionalidad y destaca la
identificacion de los paises con las reformas

C uando el FMI se compromete a dar apoyo fi-
nanciero a un pais miembro, se supone que éste
realice ajustes y reformas que corrijan los problemas
béasicos que dieron origen a las dificultades de balanza
de pagos y la necesidad de ayuda.

¢Por qué es necesaria la condicionalidad?
Las condiciones para el apoyo financiero ayudan a ase-
gurar que los paises prestatarios resuelven ordenada-
mente sus problemas de balanza de pagos, sin recurrir
a medidas que pueden perjudicar su propia prosperi-
dad o la de otros. EI cumplimiento de las condiciones
le garantiza al pais la continuidad del financiamiento.

El FMI, para salvaguardar sus recursos, debe veri-
ficar que se realizan los ajustes necesarios para lograr
la sostenibilidad a mediano plazo que permitira al
pais rembolsar sus préstamos.

¢Como debe aplicarse la condicionalidad?
La condicionalidad requiere un enfoque flexible por-
que el FMI debe tratar equitativamente a sus paises
miembros, considerando las circunstancias y proble-
mas de cada uno. Las condiciones deben centrarse en
las medidas de politica cruciales para cumplir las me-
tas del programa y aplicarse con parquedad en otras
areas que no son responsabilidad basica del FMI.

¢,Colmo se comprueba?

El FMI exige a las autoridades del pais una “carta de
intencion” o memorando que describa la politica que
se proponen aplicar durante el programa; de ser nece-
sario, las medidas que deben tomar para que el pro-
grama sea aprobado; e indicadores objetivos que
indiquen que el pais ha cumplido determinados cri-
terios de ejecucion. EI FMI examina peridédicamente
la evolucion de un pais comparando la compatibili-
dad de sus politicas con los objetivos del programa.

.Coémo ha cambiado la
condicionalidad del FMI?
La condicionalidad ha cambiado en el curso de la
historia del FMI de acuerdo con las circunstancias y
las dificultades que enfrentan sus miembros. Desde
los afios cincuenta se imponen condiciones al finan-
ciamiento que otorga el FMI, condiciones que se
centran en las politicas monetaria, fiscal y cambiaria.
Desde fines de los afios ochenta, el FMI esta recal-
cando mas y mas en que es necesario lograr el ajuste a
través de mejoras en el lado de la oferta. Esto ha sus-
citado un debate sobre la forma en que se deben
abordar los cuellos de botella estructurales. La res-
puesta del FMI fue incrementar la condicionalidad
estructural. En consecuencia, si a mediados de los

ochenta se imponian en un programa unas 2 6 3 con-
diciones estructurales al afio, en el segundo quinque-
nio de los noventa habian ascendido a 12 0 més, au-
mento que suscito la inquietud de que el FMI pudiese
estar extralimitandose en su especializacion y come-
tido. Unas condiciones excesivamente detalladas pue-
den hacer que un pais sienta que no esta a cargo de
sus propias reformas, y si asi ocurre, no habra reforma.

Ademas, una condicionalidad mal enfocada podria
agobiar a paises que procuran realizar reformas no
esenciales a expensas de las que realmente se necesi-
tan para el crecimiento econémico y el acceso conti-
nuo al financiamiento del FMI.

Para velar por que la condicionalidad siga siendo
eficaz, el FMI ha examinado regularmente su evolu-
cion. En el Gltimo examen, que empezd en septiem-
bre de 2000, el FMI tom6 medidas para racionalizarla,
hacerla maés eficiente, eficaz, transparente y orientarla
mejor. Asimismo, se procurd reforzar la eficacia de los
programas centrandose en las condiciones cruciales
para el éxito de los objetivos macroeconémicos de los
paises, teniendo en cuenta sus procesos decisorios y
su capacidad de ejecucion de las reformas.

+ Septiembre de 2000; El Director Gerente formuld
directrices provisionales que establecian los princi-
pios generales que los funcionarios aplican en todos
los programas econdmicos que respalda el FMI.

* Marzo de 2001: En el sitio del FMI en Internet
se dieron a conocer los documentos preparados por
el personal para que el pablico comentara los princi-
pios y problemas de la condicionalidad. Los funcio-
narios de los paises, los académicos y los represen-
tantes de otros organismos también afiadieron sus
opiniones. Una de las sugerencias fue prestar aten-
cion a la secuencia y ritmo de aplicacion de las medi-
das y a la importancia de una estrategia clara y cohe-
rente de asistencia de la comunidad internacional.

* Abril de 2002; El Directorio Ejecutivo acordé los
principios generales para las nuevas directrices de
condicionalidad, directrices que se completaran en el
cuarto trimestre de 2002.

¢Puede mejorarse la identificacion
de los paises con los programas?
Las autoridades de los paises deben intervenir en las
primeras etapas del disefio de los programas. Tienen
que estar convencidas de que las reformas pueden lo-
grarse y que benefician al pais. Ademas, esto debera
ocurrir no s6lo en el poder ejecutivo, sino también en
el parlamento y otros grandes sectores interesados.
El FMI debe estar dispuesto a aceptar progra- Septiembre de 2002
mas que, si bien no son la opcién preferida de la 19
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institucion, no comprometen los objetivos basicos
del programa.

¢ Qué ocurre si un pais no asume
plenamente el compromiso?
El FMI tiene que reforzar el andlisis de la economia
politica para entender mejor los problemas que pueden
frenar o debilitar la ejecucion de un programa. Debe
establecer un didlogo mas eficaz sobre las opciones
factibles y seleccionar mejor los programas que apoya.
En los paises que tienen problemas estructurales
arraigados, en los que habra una prolongada inter-

Servicios financieros

vencién del FMI, conviene que el pais emprenda la
busqueda de un consenso que fortalezca su identi-
ficacidn con politicas eficaces.

La asistencia técnica del FMI podria reorientarse
hacia el mediano y largo plazo y el fortalecimiento de
las capacidades (incluido el disefio de programas) de
los paises, ya que esto los ayudaria a liderar sus poli-
ticas economicas.

A las autoridades nacionales compete la respon-
sabilidad primaria de comunicar al publico la in-
tencion y el contenido de los programas, mientras
el FMI cumple un papel de apoyo. =

Obtencidon y concesion de prestamos del FMI

I volumen de financiamiento que el FMI ha

brindado a sus paises miembros ha variado mu-
cho en el transcurso del tiempo. Tras la crisis petro-
lera de los afios setenta y la crisis de la deuda de los
ochenta se produjo un fuerte aumento de los présta-
mos que ofrece la institucion. En los afios noventa, la
transicion de Europa central y oriental y las crisis de
las economias de mercados emergentes dieron un
nuevo impulso a la demanda de crédito del FMI.

Solo los paises que son miembros del FMI pueden

obtener préstamos. La afiliacion al FMI es practicamente
universal, con 184 paises miembros en la actualidad.

¢Por qué y como otorga préstamos el FMI?
El FMI concede asistencia financiera a los paises
miembros que registran dificultades transitorias de
balanza de pagos. No otorga financiamiento para fi-
nes o proyectos especificos, como lo hacen normal-
mente los bancos de desarrollo (véase “El FMI: Datos
basicos”, pag. 32). El Directorio Ejecutivo del FMI
debe aprobar la asistencia financiera.

El financiamiento se otorga por tres medios:

+ La asistencia financiera ordinaria se ofrece —a un
interés correspondiente a la tasa de cargos normal del
FMI— a través de varias politicas y servicios disefiados
para atender ciertos problemas de balanza de pagos.

 EI FMI otorga préstamos a bajos intereses a los
paises de bajo ingreso en virtud del servicio para el
crecimiento y la lucha contra la pobreza (SCLP) que
les ayuda a reestructurar sus economias para aumen-
tar el crecimiento y reducir la pobreza. EI FMI tam-
bién otorga donaciones o préstamos sin intereses a
paises miembros habilitados para la Iniciativa refor-
zada para los paises pobres muy endeuda-
dos (PPME) a fin de ayudarles a reducir su
deuda externa a niveles viables. (Véase mas
informacién sobre el SCLP y la Iniciativa
reforzada para los PPME en la pég. 7.)

+ ElI FMI también puede crear activos in-
ternacionales de reserva mediante la asig-
nacién de DEG a sus miembros, y que ellos
pueden utilizar para obtener divisas de
otros paises y para efectuar pagos al FMI
(véase la pag. 28).

El financiamiento se otorga en virtud de
diversos servicios y politicas (véase cuadro,
pag. 21). Las principales politicas son las de
tramos de crédito, que atienden dificultades
ciclicas y a corto plazo de balanza de pagos,
y el servicio ampliado del FMI (SAF), para
hacer frente a dificultades de pagos exter-
nos derivadas de problemas estructurales
de mas largo plazo. Los préstamos pueden comple-
mentarse con recursos a muy corto plazo en virtud
del servicio de complementacion de reservas (SCR)
para asistir a paises perturbados por la pérdida re-
pentina de acceso a los mercados de capital.

El FMI impone cargos por su financiamiento. Los
cargos y plazos de reembolso varian segun el servi-
cio. EI monto de financiamiento que puede obtener



un pais miembro generalmente se basa en el volu-
men de su cuota.

El FMI ha creado también servicios especiales de
asistencia adicional para ciertas dificultades de ba-
lanza de pagos, como las de etapas posteriores a las
guerras o catastrofes naturales.

Para desalentar el uso excesivo de sus recursos y
liberar fondos para el uso por otros paises, el FMI
aplica sobretasas a los saldos insolutos de crédito que
superen cierto nivel. EI FMI también impone sobre-
cargos por los recursos del SCR.

El FMI ha establecido un calendario acelerado de
vencimientos para fomentar el pronto pago de sus
créditos. Los paises miembros deben rembolsar los
créditos por anticipado con respecto al calendario
normal; los que tengan dificultades en hacerlo pue-
den solicitar una prorroga, que en ningln caso po-
dré exceder el calendario ordinario de vencimientos.

¢.De donde sale el dinero del FMI?

Las suscripciones de capital de sus paises miembros
son la principal fuente de recursos financieros para el
FMI. Cuando un pais ingresa en el FMI paga una sus-
cripcion equivalente a su cuota (véase la pag. 26). El
FMI también tiene dos lineas de crédito con ciertos
paises miembros para complementar sus recursos en
casos de excepcional demanda de asistencia financie-
ra. Ellas son los Acuerdos Generales para la Obten-
cion de Préstamos (AGP) y los Nuevos Acuerdos para

la Obtencién de Préstamos (NAP), que actualmente
no se estan utilizando. Se activaron por Ultima vez en
1998 después de la crisis financiera de Asia y antes

de que entrara en vigor el Gltimo aumento de cuotas.

El FMI esta autorizado para obtener préstamos
en los mercados de capital privado y varias veces
ha estudiado esa opciédn, pero siempre ha llegado
a la conclusion de no hacerlo debido a problemas
de organizacion y operacion.

Los recursos del SCLP y la Iniciativa PPME se fi-
nancian a través de contribuciones de un amplio es-
pectro de paises miembros y del FMI mismo; son in-
dependientes de las cuotas y se administran mediante
los fondos fiduciarios SCLP y SCLP-PPME, cuyo fidei-
comisario es el FMI. La Cuenta Fiduciaria del SCLP
recibe recursos (de bancos centrales, gobiernos e ins-
tituciones gubernamentales) a tasas de interés de mer-
cado o0 menores, que se prestan al 0,5% de interés a los
paises habilitados para hacer uso del SCLP. Esta cuenta
recibe aportaciones para subsidiar la tasa de interés de
los préstamos del SCLP y mantiene una Cuenta de Re-
servas (que garantiza los créditos que otorga).

¢Cuanto puede prestar el FMI?

Los recursos del FMI son limitados. Solo se puede
recurrir a una parte de las cuotas suscritas, ya que no
se pueden utilizar las monedas de los paises que reci-
ben asistencia del FMI o que el Directorio Ejecutivo
no considera fuertes. Ademas, la posicién de liquidez

Términos y condiciones de los distintos servicios financieros del FMI

Condiciones de rembolso

) |

Calendario Calendario
de rembolso anticipado? Calendario
Servicio 0 mecanismo Cargos (afos) (afos) de cuotas
Servicios ordinarios
Acuerdo de derecho de giro Tasa basica més sobretasa2 ~ 31/4-5 2144 Trimestral
Servicio ampliado del FMI Tasa basica més sobretasa2 ~ 41/2-10 427 Semestral
Servicio de financiamiento compensatorio  Tasa basica 3l/4-5 21/44 Trimestral
Asistencia de emergencia Tasa bésica 3l/4-5 L3 Trimestral
Servicio de complementacion Tasa basica mas 300-500 2-21/2 11172 Semestral
de reservas puntos basicos
Lineas de crédito contingente Tasa bésica méas 150-350 2-2172 1-1172 Semestral
puntos basicos
Servicios concesionarios
Servicio para el crecimiento y
la lucha contra la pobreza 0,5% anual 51/2_10 L3 Semestral

Partidas informativas (aplicables a los servicios ordinarios):
Comision de giro 0,5%
Comisién por compromiso 25 puntos basicos sobre los fondos inmovilizados hasta el 100% de la cuota y
de recursos posteriormente 10 puntos basicos
1Los desembolsos efectuados después del 28 de noviembre de 2000, salvo los correspondientes a asistencia de emergencia y préstamos del servicio para el crecimiento y la
lucha contra la pobreza, estan sujetos al calendario de rembolso anticipado, al igual que los correspondientes al servicio de complementacion de reservas y las lineas de
crédito contingente.
2Se aplica una sobretasa al crédito total pendiente en virtud de los acuerdos de derecho de giro y servicio ampliado del FMI correspondiente a 100 (200) puntos bésicos

sobre los montos que superan el 200% (300%) de la cuota.
3No es aplicable.

Fuente: Departamento de Tesoreria del FMI.
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del FMI se redujo por la demanda corriente de asis-

tencia (los compromisos no girados de acuerdos vi-

gentes) y la necesidad de mantener siempre un monto
de recursos adicionales como saldos de operacién.

Pagos en mora
Para conservar el caracter cooperativo y proteger los
recursos financieros del FMI y mantener abiertas

Financiamiento del FMI en 2001/2002

La desfavorable situacion econémica y financiera mundial
contribuyo al fuerte aumento de los nuevos compromisos
del FMI, que ascendieron a DEG 41.300 millones en el ejer-
cicio 2002, frente a DEG 14.500 millones en el de 2001.

En el marco de sus servicios financieros ordinarios (no
concesionarios), el FMI aprob6 nueve acuerdos de derecho
de giro por un compromiso total de DEG 26.700 millones,
en su mayor parte destinados a Brasil y Turquia, y se aumen-
taron en DEG 12.700 millones los compromisos a favor de
Argentina y Turquia al amparo de acuerdos ya vigentes. El
total de giros en el marco de los servicios ordinarios de fi-
nanciamiento del FMI ascendi6 a DEG 29.100 millones, y los
rembolsos a DEG 19.200 millones. Por consiguiente, el cré-
dito pendiente se incrementd en DEG 9.900 millones, hasta
un total de DEG 52.100 millones al 30 de abril de 2002.

En el gjercicio 2002 concluy6 la movilizacion de présta-
mos y donaciones para continuar el servicio para el creci-
miento y la lucha contra la pobreza (SCLP) en el periodo
2002-05 y la Iniciativa para los paises pobres muy endeuda-
dos (PPME), y 10 prestamistas otorgaron nuevos préstamos,
por DEG 4.400 millones, para financiar futuras operaciones
del SCLP. Durante el ejercicio, el Directorio Ejecutivo aprobo
9 nuevos acuerdos en el marco del SCLP, por un valor total
de DEG 1.800 millones. Ademas, se aprobd el aumento de los
compromisos vigentes por un total de DEG 66 millones. En
el ejercicio 2002, los desembolsos totales en el marco del
SCLP ascendieron a unos DEG 1.000 millones, frente a
DEG 600 millones en el ejercicio anterior. Al 30 de abril de
2002, el FMI también habia comprometido asistencia (dona-
ciones) en el marco de la Iniciativa para los PPME por valor
de DEG 1.600 millones a 26 paises que habian alcanzado el
punto de decision en el marco reforzado. De estos compro-
misos se han desembolsado DEG 700 millones.

El 4 de mayo de 2001 se estableci6 una cuenta adminis-
trada para recibir aportaciones de donantes bilaterales que
permitan al FMI ofrecer asistencia de emergencia a paises en
etapa de posguerra habilitados para el SCLP a una tasa de
cargos concesionaria de 0,5% anual. Al 30 de abril de 2002,
se habian comprometido aportaciones por un total de
DEG 7 millones, de los cuales el Reino Unido y Suecia ha-
bian pagado DEG 1,4 millones. En el ejercicio, los desem-
bolsos ascendieron a DEG 800.000 para subvencionar la
tasa de cargos correspondiente a la asistencia para seis paises
en etapa de posguerra (Albania, la Republica del Congo,
Guinea-Bissau, Rwanda, Sierra Leona y Tayikistan).

otras fuentes de crédito, los paises miembros deben
cumplir a tiempo con sus obligaciones financieras
frente al FMI. No obstante, si un pais incurre en
atrasos en sus obligaciones del servicio de la deuda,
se supone que tomarad medidas que le permitan li-
quidarlos lo antes posible.

La estrategia del FMI para ayudar a evitar nuevos
casos de atrasos tiene tres elementos principales:

Prevencion. Para evitar la aparicion de nuevos atra-
sos, el FMI condiciona el uso de sus recursos, evalla
la capacidad de rembolso de los paises miembros,
colabora con los donantes y otros acreedores oficia-
les, realiza evaluaciones de las salvaguardias de los
bancos centrales que reciben sus recursos y presta
asistencia técnica a los paises.

Colaboracion reforzada y enfoque de los derechos.
La colaboracion reforzada ayuda a los paises a dise-
fiar e instrumentar politicas econémicas orientadas a
resolver sus problemas de balanza de pagos y de atra-
so0s. También permite a los miembros con atrasos es-
tablecer un historial de medidas de politica y pagos,
movilizar recursos de acreedores y donantes interna-
cionales y ponerse al dia en el pago de sus obligacio-
nes frente al FMI y otros acreedores.

En ciertos casos, las politicas econdmicas de un
pais se formulan en el marco de un “programa de
acumulacion de derechos”. Dicho programa permite
a los paises con atrasos persistentes (una mora ma-
yor de seis meses en sus deudas al FMI) acumular
“derechos” a efectuar giros futuros contra recursos
del FMI por las medidas de ajuste y reforma que
tome. Los giros solo se efecttian una vez que el pais
miembro ha concluido el programa y liquidado sus
atrasos y el FMI ha aprobado acuerdos sucesores.
Solamente 11 paises miembros han sido habilitados
para participar en este enfoque y, de ellos, solo
Liberia, Somalia y Sudan siguen en mora.

Medidas correctivas. La estrategia frente a los atra-
sos incluye un calendario de medidas correctivas de
creciente intensidad que se aplican cuando los paises
miembros no cooperan activamente con el FMI para
resolver sus problemas de atrasos. Estas medidas
pueden abarcar desde una restriccion temporal al
uso de los recursos del FMI por parte del pais hasta
su separacién obligatoria de la institucion.

El total de atrasos persistentes frente al FMI en el
gjercicio 2002 subi6 a DEG 2.360 millones al 30 de
abril de 2002 frente a DEG 2.240 millones en el ejer-
cicio anterior. Este aumento obedecio a los atrasos
que siguié acumulando Zimbabwe —primer caso de
acumulacion de atrasos en el marco del SCLP—

y a un nuevo aumento de los atrasos de la mayoria
de los paises con atrasos persistentes. Ademas de
Zimbabwe, otros tres paises con atrasos persistentes
(Liberia, Somalia y Sudan) representan casi la totali-
dad de las obligaciones financieras en mora del FMI.



Desde abril de 2002, la Republica Democratica del
Congo, con la ayuda de préstamos puente de Belgica,
Francia, Sudafrica y Suecia, elimind sus atrasos frente
al FMI (que ascendian a DEG 400 millones), lo cual
redujo el total de obliga-
ciones en mora frente
al FMI a menos de
DEG 2.000 millones, el
nivel mas bajo registrado
desde marzo de 1988. Tras
la eliminacion de los atra-
s0s, el Directorio Ejecutivo
levanto las medidas correc-
tivas impuestas a la Repu-
blica Democratica del Congo y restablecio6 su habilita-
cion para utilizar recursos del FMI y sus derechos
en la institucién, incluido el de voto. Esta decision
también alland el camino para la aprobacion de un
acuerdo trienal en el marco del SCLP por valor de
DEG 580 millones.

¢Cuanto cobra el FMI por sus préstamos?
El FMI, al igual que otras instituciones financieras,
obtiene ingresos por los intereses y cargos que cobra
a los miembros que utilizan sus recursos. Ademas, el
FMI devenga intereses por sus tenencias de DEG, un
activo de reserva que produce intereses.

Al comienzo del ejercicio financiero se determina
la tasa de cargos basica por el uso de recursos del FMI
que permita cumplir la meta de ingresos acordada para
el afio. Esta tasa (un porcentaje de la tasa de interés del
DEG) se establece de modo que sufrague el costo de
los fondos y los gastos administrativos, y complemente
las reservas del FMI. Al final del afio, todo ingreso que
exceda de la meta se devuelve a los paises miembros
que pagaron intereses durante el afio y las insuficien-
cias de ingresos se compensan al afio siguiente.

Ademas de los cargos basicos, el FMI también co-
bra a los paises miembros deudores comisiones de
giro, comisiones por compromiso, y cargos especiales
por mora en el pago del principal.

El FMI impone sobretasas para desalentar el uso
excesivo de crédito en los tramos de crédito y al am-
paro del servicio ampliado del FMI, que se basan en
el total de crédito pendiente de cada pais en relacion
con su cuota. Ademas, el FMI aplica sobretasas a los
préstamos en el marco del servicio de complementa-
cion de reservas y las lineas de crédito contingente,
dos servicios en los que el monto desembolsado a los
paises es elevado. El ingreso derivado de las sobreta-
sas se afiade a las reservas del FMI'y no se tiene en
cuenta al determinar la meta de ingreso neto del afio.

El FMI incrementa las tasas de cargos que cobra'y
las de remuneracién que paga a fin de distribuir el
costo de las obligaciones financieras en mora equitati-
vamente entre sus acreedores y deudores. Cuando los

El FMI realiza evaluaciones de las
salvaguardias para verificar que
los bancos centrales de los paises
miembros que reciben asistencia
financiera poseen controles idéneos
para administrar sus recursos.

paises miembros liquidan sus cargos en mora, el FMI
rembolsa los montos adicionales recaudados. EI mismo
mecanismo se utiliza para financiar suplementos a la
Cuenta Especial para Contingencias, establecida para
proteger al FMI contra las pér-
didas que podria originar el in-
cumplimiento de los paises
miembros en sus obligaciones
financieras.

Salvaguardia de los
recursos del FMI

El FMI realiza una evaluacion
de las salvaguardias para velar
por que los bancos centrales de los paises que reciben
asistencia financiera tengan controles apropiados para
administrar sus recursos, entre ellos los del FMI. La
evaluacion de las salvaguardias se realiza en los bancos
centrales porque éstos son los que comdnmente reci-
ben los recursos del FMI.

La politica de salvaguardias se inici6 en marzo de
2000 con caracter experimental a raiz de la declara-
cion incorrecta de informacion sobre las reservas
internacionales de dos paises con programas respal-
dados por el FMI y denuncias de mal uso de los

Los doce principales prestotarios dal FMI, 1947-2001
(GHres soumuleder an ol sfecide: miles de millenes de D)
)
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recursos del FMI. En la evaluacion de las salvaguar-
dias, el FMI examina los sistemas de control interno,
contabilidad, declaracion de datos y auditoria de los
bancos centrales de los paises prestatarios y propone
remedios para las vulnerabilidades detectadas. En
ciertos casos, las medidas propuestas deben ponerse
en préctica para poder efectuar nuevos desembolsos
de los recursos del FMI al pais.

La politica de salvaguardias ha despertado mas con-
ciencia en los bancos centrales sobre la necesidad de
transparencia y buena gestion. La politica también ha  septiembre de 2002
reforzado la fama de prestamista prudente del FMI. B 23
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El aumento de las necesidades se traduce en una
mayor demanda de la asistencia técnica del FMI

| FMI proporciona asistencia técnica a los paises

miembros en esferas que forman parte de su co-
metido basico, a saber, politica macroeconémica, mo-
netaria, cambiaria y fiscal, deuda externa y estadisti-
cas. La institucion empez0 a prestar asistencia técnica
en 1964 a varios paises africanos y asiaticos reciente-
mente independizados que la solicitaron para la crea-
cion de bancos centrales y ministerios de Hacienda.

Las actividades de asistencia técnica aumentaron

rapidamente y, a mediados de los afios ochenta, el
numero de afios-persona dedicados a estas activida-
des casi se habia duplicado. En los afios noventa,
muchos paises —de Europa oriental y los que for-
maban parte de la Union Soviética— iniciaron la
transicién de una economia centralizada a un sis-
tema de mercado, y solicitaron asistencia técnica al
FMI. Ademas, éste ayudd a varios paises y entidades

Agisterxia tacnica del FMI por regiones;
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territoriales a crear instituciones publicas tras graves
disturbios civiles, por ejemplo, en Angola, Camboya,
Haiti, Kosovo, Libano, Namibia, Rwanda, Timor
Oriental y Yemen. Ademas de respaldar el trabajo de
prevencion y gestion de las crisis, y restablecer la es-
tabilidad macroeconémica una vez superadas éstas,
el FMI ofrece asistencia a los paises que ponen en
préactica las recomendaciones de las evaluaciones del
sector financiero, adoptando normas y codigos inter-
nacionales, mejorando el control del gasto pablico

y luchando contra el lavado de dinero y el financia-
miento del terrorismo.

El volumen de asistencia técnica que brinda el FMI
ha pasado de casi 70 afios-persona en 1970 a cerca de
340 afos-persona al afio, lo que representa casi el
25% del presupuesto administrativo total del FMI.

Tipos de asistencia técnica
La asistencia técnica del FMI abarca tres grandes areas:

« Disefio y ejecucion de politicas fiscales y politicas
monetarias.

¢ Redaccion y revision de proyectos de ley, reglas y
procedimientos econémicos y financieros.

+ Fortalecimiento de las instituciones y las capaci-
dades de bancos centrales, tesorerias, direcciones
tributarias y aduaneras, y servicios estadisticos.

La asistencia técnica se proporciona a través de mi-
siones, envio de expertos a corto y largo plazo y cen-
tros regionales de asistencia técnica. Se han creado
dos centros regionales de asistencia técnica, uno que
atiende a las pequefias economias insulares del Paci-
fico y el otro a los paises del CARICOM y la Repu-
blica Dominicana. Esta previsto abrir otros dos cen-
tros en Africa este afio (véase pag. 2). Ademas, el
FMI capacita a funcionarios de los paises miembros
mediante cursos en la sede de Washington, el Insti-
tuto Multilateral de Viena, el Instituto Regional de
Capacitacion del FMI en Singapur, el Instituto Mul-
tilateral Africano, el Centro Regional Conjunto de
Capacitacion para América Latina y otros centros
regionales y subregionales. La asistencia se ofrece a
través de diversos departamentos del FMI.

El Departamento de Asuntos Monetarios y Cam-
biarios se centra en los temas relacionados con la
banca central y los regimenes cambiarios, y en el di-
sefio y la mejora de los instrumentos de politica mo-
netaria. La asistencia que brinda abarca la reglamen-
tacion, supervision y reestructuracion bancarias; la
gestion y las operaciones cambiarias; la organizacion,
gestion y contabilidad de los bancos centrales; los sis-
temas de compensacion y liquidacion de pagos; las
operaciones monetarias y la evolucion del mercado
de dinero, y la investigacién y el analisis monetarios.

El Departamento de Finanzas Publicas ofrece ase-
soramiento y fortalecimiento de las capacidades en
materia de recaudacién de ingresos y administracion
tributaria y aduanera, gestion del gasto publico, in-
cluidas la preparacion y la ejecucion del presupuesto
y las operaciones de tesoreria, asi como en cuestiones
relativas a la reforma de los planes de jubilacion y las
redes de proteccion social.

El Departamento de Estadistica ayuda a los paises
a cumplir las normas internacionales de declaracion de
estadisticas. El acuerdo sobre las Normas Especiales



para la Divulgacion de Datos ha incrementado la de-
manda de asistencia técnica, que abarca las estadisticas
monetarias y de balanza de pagos, las cuentas nacio-

nales y las finanzas publicas.

El Instituto del FMI ofrece
capacitacion a los funcio-
narios en la sede de la insti-
tucién, en sus centros regio-
nales y por medio de cursos
que se dictan en los paises.
Los cursos y los seminarios
abarcan una amplia gama
de temas, como programacion y politicas financieras,
analisis financiero, finanzas publicas, politicas del sec-
tor exterior, estadisticas, supervision bancaria y ope-
raciones monetarias y cambiarias. Ademas, el Instituto
administra programas de becas para economistas de
Asia financiados por Japon y Australia en esos paises
y en universidades de Estados Unidos y Canada.

El Departamento Juridico ayuda a los paises miem-
bros a preparar proyectos de ley y asesora a los aboga-
dos del Estado, sobre todo en lo
relativo a las leyes de banca cen-
tral, banca comercial, cambios y
finanzas publicas.

El Departamento de Elabora-
cién y Examen de Politicas ofrece
asesoramiento en materia de po-
litica y gestion de la deuda, y di-
sefio y ejecucion de reformas de
la politica comercial.

El Departamento de Tesoreria
brinda asistencia técnica y capaci-
tacion en la organizacion y las
operaciones financieras del FMI,
la creacién y el mantenimiento
de las cuentas de la institucion, la
contabilidad de las transacciones
y la posicion de los paises en el
FMI, y otros aspectos de las tran-
sacciones de los paises miembros con la institucion.

El Departamento de Tecnologia y Servicios Gene-
rales ayuda a los paises miembros a informatizar y
modernizar las operaciones de los bancos centrales,
los ministerios de Hacienda y las oficinas estadisticas.

Cooperacion externa

En los Gltimos afos, han aumentado el alcance y la
complejidad de los proyectos de asistencia técnica, lo
cual requiere diversas fuentes de financiamiento. En
los grandes proyectos pueden participar mas de un
departamento del FMI y mas de un organismo de
desarrollo. EI FMI colabora con donantes, como las
Naciones Unidas y el Programa de las Naciones Uni-
das para el Desarrollo, el Banco Mundial, el Banco
Asiatico de Desarrollo, la Unién Europea y los gobier-
nos de Australia, Canada, Dinamarca, Estados Unidos,

El compromiso de las autoridades
de emprender reformas, un
entorno macroecondmico estable
y una estructura administrativa
adecuada son esenciales para
el éxito en la implementacion
de la asistencia técnica.

Francia, Irlanda, Italia, Japdn, Nueva Zelandia, los
Paises Bajos, el Reino Unido y Suiza. El Gobierno de
Jap6n también hace generosos aportes anuales a los
programas de becas del FMI.
Los acuerdos de cooperacion
con donantes multilaterales y
bilaterales no s6lo brindan res-
paldo financiero, sino que tam-
bién ayudan a evitar recomen-
daciones contradictorias y
repeticion de actividades y han
dado un enfoque mas integrado
a la planificacion y ejecucion de la asistencia técnica.
A medida que aumente la demanda de asistencia téc-
nica en gestion macroecondmica y financiera, estos
mecanismos se tornaran incluso mas valiosos.

Ante la demanda cada vez mayor de asistencia téc-
nica, el FMI establece prioridades claras para que los
recursos se asignen a los paises miembros y las regio-
nes de la forma mas eficaz y eficiente posible. Los
departamentos regionales del FMI desempefian una

funcién importante en la identificacion de las necesi-
dades de los paises y el Comité de Asistencia Técnica,
integrado por técnicos de alto nivel de varios depar-
tamentos del FMI y presidido por un Subdirector
Gerente, participa en este proceso. Se ha creado la
Oficina de Gestion de la Asistencia Técnica para ayu-
dar a la gerencia a formular pautas para el suministro
de asistencia técnica y su coordinacion dentro del
FMI, asi como en la colaboracion con los donantes
asociados y los proveedores de asistencia técnica.

Se han determinado una serie de condiciones con-
sideradas esenciales para el éxito en la implementacion
de la asistencia técnica, en particular: el compromiso
de las autoridades de emprender reformas institucio-
nales y de politica, un entorno macroeconémico esta-
ble e integrado y una estructura administrativa ade-
cuada con funcionarios nacionales calificados. ®

Un equipo de
técnicos del FMI
visita un centro de
recaudacion de
impuestos en Kabul,
Afganistan.
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Timor Oriental se
convirtié en el

pais miembro
nimero 184 del FMI
el 23 de julio

de 2002. Arriba, el
Primer Ministro de
Timor Oriental,

Mari Alkatiri (izq.),
recibe la bienvenida
al FMI por parte del
Director Gerente

del FMI, Horst Kohler.
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Cuotas

Elementos basicos del FMI

| FMI es una cooperativa financiera parecida

en cierto modo a una asociacion de crédito.
Cuando un pais ingresa en el FMI paga una suscrip-
cion equivalente a su cuota (véase recuadro).

La cuota de un pais generalmente depende de su
posicién econémica en relacion con la de otros pai-
ses miembros y de su PIB, de sus transacciones de la
cuenta corriente y de sus reservas oficiales.

El total de suscripciones de capital de los paises
miembros constituye un acervo de recursos que el
FMI utiliza para asistir a los paises que sufren difi-
cultades financieras transitorias. Un nivel adecuado
de recursos permite al FMI otorgar financiamiento
con fines de balanza de pagos para apoyar a los pai-
ses que aplican programas de reforma econémica
y financiera.

[ L
 —
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¢ Qué son las cuotas?

La cuota de un pais miembro define la base de su re-
lacion con el FMI.

Suscripcion: La suscripcion de un pais miembro del FMI
equivale a su cuota. El pais miembro debe pagar enteramente
su suscripcion: hasta el 25% en los activos internacionales
de reserva que determine el FMI (DEG o monedas de reserva
ampliamente aceptadas, como ddlares de EE.UU., euros,
yenes o libras esterlinas) y el resto en su propia moneda.

NUmero de votos: Cada pais miembro tiene 250 votos basi-
cos mas 1 voto adicional por cada DEG 100.000 de cuota. Asi
pues, la cuota define el nimero de votos del pais en el FMI.

Acceso al financiamiento: El monto de financiamiento
que puede obtener del FMI un pais miembro (limites de
acceso) se basa en parte en su cuota.

Asignacion de DEG: La proporcion de DEG que le co-
rresponde a cada pais se fija en funcién de su cuota.

A intervalos periddicos de no més de cinco afios,
el Directorio Ejecutivo revisa las cuotas y determina
—en funcidn de la evolucién de la economia mun-
dial y de los cambios en la situacion econdémica de
cada pais miembro en relacion con los demas— si se
debe proponer un aumento a la Junta de Goberna-
dores. En cuatro de dichas revisiones se llegé a la
conclusion de que no hacian falta aumentos.

Los paises miembros pueden solicitar en todo
momento un ajuste de su cuota. El caso mas reciente
fue el de China que, al recuperar su soberania sobre
Hong Kong en 1997, solicité en 2001 un aumento
de su cuota, que paso de DEG 4.687,2 millones a
DEG 6.369,2 millones.

En 1998, al concluir la undécima revision general
de cuotas, la Junta de Gobernadores del FMI aprobo
un incremento del 45% en el total de cuotas, que
se incrementaron de DEG 146.000 millones (unos
US$200.000 millones en ese momento) a los actua-
les DEG 213.000 millones (unos US$282.000 millo-
nes). Esta decision se baso en la expansion de la
economia mundial registrada desde 1990, en la
cuantia de los posibles desequilibrios en los pagos,
en la rdpida globalizacion y liberalizacion del co-
mercio, los pagos y la cuenta de capital, y en las ne-
cesidades de liquidez actuales y previstas del FMI,
asi como en las caracteristicas de sus mecanismos
de financiamiento.

Evolucién
La duodécima revision general de cuotas se inicid
oficialmente en diciembre de 2001. Como parte de
este proceso, el Directorio Ejecutivo celebré un se-
minario en febrero de 2002 sobre los aspectos con-
ceptuales que conlleva la evaluacion de la suficiencia
de los recursos del FMI. El seminario ofrecio la
oportunidad de intercambiar opiniones en torno a
las repercusiones de la evolucidn de la economia
mundial y de las funciones del FMI sobre la base de
recursos de la institucion. En un documento poste-
rior, los técnicos del FMI, basandose en estas opi-
niones, mediran la posible magnitud de dichos re-
cursos conforme a diversos escenarios.

El Directorio Ejecutivo también ha realizado
una revisién integral de las férmulas que utiliza
el FMI para calcular las cuotas de cada pais miem-
bro, a fin de simplificarlas y actualizarlas conforme
a la evolucion de la economia mundial y a la im-
portancia cada vez mayor de los mercados finan-
cieros. En octubre de 2001 y junio de 2002, el
Directorio examind documentos de los funciona-
rios en relacion con las formulas de las cuotas y,
a peticion suya, un grupo de expertos externos



examino dichas formulas y formul6 sus recomenda-
ciones. En la actualidad, el Directorio est4 a la es-
pera de los resultados de otro analisis de los técni-

cos del FMI.

Cuotas en el FMI

(Millones de DEG)

Tras su independencia en mayo de 2002, Timor
Oriental se convirtié en el pais miembro nimero

184 del FMI el 23 de julio de 2002, con una cuota de

DEG 8,2 millones. m
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Pafs miembro

Afganistan, Estado Islamico del

Albania

Alemania

Angola

Antigua y Barbuda

Arabia Saudita
Argelia
Argentina
Armenia
Australia

Austria
Azerbaiyan
Bahamas, Las
Bahrein
Bangladesh

Barbados
Belarts
Bélgica
Belice
Benin

Bhutan

Bolivia

Bosnia y Herzegovina
Botswana

Brasil

Brunei Darussalam
Bulgaria

Burkina Faso
Burundi

Cabo Verde

Camboya
Camerun
Canada
Chad
Chile

China

Chipre

Colombia

Comoras

Congo, Rep. Dem. del

Congo, Republica del
Corea

Costa Rica

Cote d’Ivoire
Croacia

Dinamarca
Djibouti
Dominica
Ecuador
Egipto

El Salvador

Emiratos Arabes Unidos

Eslovenia
Espafia
Estados Unidos

Eritrea
Estonia
Etiopfa
Fiji
Filipinas
Finlandia
Francia
Gabon

1E1 29 de mayo de 2002, la Junta de Gobernadores del FMI aprobé la solicitud de ingreso de Timor Oriental al FMI. Las autoridades de Timor Oriental

15-VI111-2002

6.369,2
56,0
856,1

6.369,2
139,6
774,0

8,9
533,0

84,6
1.633,6
164,1
325,2
365,1

1.642,8
15,9
8,2
302,3
943,7

1713
611,7
2317
3.048,9
37.149,3

15,9
65,2
1337
70,3
879,9

1.263,8
10.738,5
1543

Pais miembro 15-V111-2002
Gambia 3181
Georgia 150,3
Ghana 369,0
Granada 11,7
Grecia 823,0
Guatemala 210,2
Guinea 107,1
Guinea-Bissau 14,2
Guinea Ecuatorial 32,6
Guyana 90,9
Haitf 60,7
Honduras 129,5
Hungria 1.038,4
India 4.158,2
Indonesia 2.079,3
Irén, Republica Islamica del 1.497,2
Iraq 504,0
Irlanda 838,4
Islandia 117,6
Islas Marshall 815/
Islas Salomén 10,4
Israel 928,2
Italia 1720555
Jamaica 2735
Japén 13.312,8
Jordania 170,5
Kazajstan 365,7
Kenya 2714
Kiribati 5,6
Kuwait 1.381,1
Lesotho 34,9
Letonia 126,8
Libano 203,0
Liberia 713
Libia 1.123,7
Lituania 1442
Luxemburgo 279,1
Macedonia, ex Rep. Yug. de 68,9
Madagascar 122,2
Malasia 1.486,6
Malawi 69,4
Maldivas 8,2
Mali 93,3
Malta 102,0
Marruecos 588,2
Mauricio 101,6
Mauritania 64,4
México 2.585,8
Micronesia, Estados Federados de 51
Moldova 123,2
Mongolia 51,1
Mozambique 1136
Myanmar 258,4
Namibia 136,5
Nepal 71,8
Nicaragua 130,0
Niger 65,8
Nigeria 1.753,2
Noruega 1.671,7
Nueva Zelandia 894,6
Oman 194,0
Paises Bajos 5.162,4

suscribieron el Convenio Constitutivo el 23 de julio de 2002, con lo cual entrd en vigor su ingreso.

Datos: Departamento de Tesoreria del FMI

Pais miembro

Pakistan

Palau

Panama

Papua Nueva Guinea
Paraguay

Pera

Polonia
Portugal
Qatar

Reino Unido

Republica Arabe Siria

Republica Centroafricana

Republica Checa

Republica Democratica
Popular Lao

Republica Dominicana

Republica Eslovaca
Republica Kirguisa
Rumania

Rusia

Rwanda

Saint Kitts y Nevis

Samoa

San Marino

Santa Lucia

San Vicente y las Granadinas

Santo Tomé y Principe
Senegal

Seychelles

Sierra Leona

Singapur

Somalia
Sri Lanka
Sudafrica
Sudan
Suecia

Suiza
Suriname
Swazilandia
Tailandia
Tanzania

Tayikistan

Timor Oriental®
Togo

Tonga

Trinidad y Tabago

Tanez
Turkmenistan
Turquia
Ucrania
Uganda

Uruguay
Uzbekistan
Vanuatu
Venezuela
Vietnam

Yemen, Republica del
Yugoslavia, Rep. Fed. de
Zambia

Zimbabwe

Total

15-V111-2002

263,8
10.738,5

293,6
55,7
819,3

52,9
218,9

357,5
88,8
1.030,2
5.9454
80,1

8,9
11,6
17,0
15,3

8,3

74
161,8
8,8
103,7
862,5

44,2
4134
1.868,5
169,7
2.395,5

3.458,5
92,1
50,7

1.081,9

198,9

87,0
8,2
734
6,9
335,6

286,5
75,2
964,0
1.372,0
180,5

306,5
275,6
17,0
2.659,1
329,1

2435
467,7
489,1
3534

212.666,1



Valoracion del DEG al 19 de agosto de 2002

¢ Qué es el DEG?

[ FMI cre6 el DEG en 1969, como activo interna-

cional de reserva, para complementar los activos
de reserva de los paises miembros. EI DEG es la uni-
dad de cuenta del FMI y de algunos organismos in-
ternacionales y regionales.

El DEG es un activo exclusivamente oficial, que
mantienen los paises miembros, el FMI y algunos otros
organismos internacionales. Se utiliza principalmente
en transacciones con el FMI, ya sea cuando los paises
miembros liquidan sus obligaciones con la institucion,

Monto de Tipo de Equivalente

Moneda moneda cambio* en US$
Euro 0,4260 0,98060 0,417736
Yen japonés 21,0000 118,67000 0,176961
Libra esterlina 0,0984 1,53800 0,151339
Ddlar de EE.UU. 0,5770 1,00000 0,577000
Total 1,323036

DEG 1 = US$1,32304
US$1 = DEG 0,755837
'Tipo de cambio expresado en unidades monetarias por ddlar de EE.UU., salvo los tipos de

cambio del euro y de la libra esterlina, que se expresan en délares de EE.UU. por unidad
monetaria.

Datos: Departamento de Tesoreria del FMI.
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algunas de las cuales deben pagarse en DEG, o cuando
ésta les paga intereses o0 desembolsa préstamos.

¢,Colmo se asignan los DEG?

El FMI asigna DEG a los paises miembros en propor-
cion a sus cuotas. La Ultima asignacion, que elevo el
total de asignaciones a los entonces 141 paises miem-
bros a DEG 21.400 millones, fue en enero de 1981.

Las asignaciones de DEG no constituyen présta-
mos; los paises pueden utilizarlos para financiar ne-
cesidades de balanza de pagos sin tener que tomar
medidas de politica econémica ni contraer obliga-
ciones de rembolso. No obstante, cuando un pais uti-
liza sus DEG debe pagar intereses sobre el monto en
el que sus asignaciones superan sus tenencias. Cuando
un pais mantiene DEG por un monto superior a su
asignacion devenga intereses.

Mas de la quinta parte de los paises miembros
nunca han recibido asignaciones de DEG porque in-
gresaron al FMI después de la Ultima asignacion. Al-
gunos no han participado en todas las asignaciones.

Para que las asignaciones acumuladas de DEG de
todos los paises asciendan a un nivel uniforme del
29% de la cuota, en septiembre de 1997, la Junta de
Gobernadores adopt6 una resolucion para enmendar
el Convenio Constitutivo del FMI, a fin de autorizar
una asignacion especial de DEG 21.400 millones de
caracter excepcional. Cuando se apruebe la cuarta

enmienda, se multiplicara por dos el nivel actual de
asignaciones acumuladas de DEG. La enmienda pro-
puesta debe ser aprobada por las tres quintas partes
de los paises miembros (110) que representen el 85%
del total de votos del FMI. A mediados de agosto de
2002, 121 paises, con el 73% del total de votos, habian
ratificado la propuesta. Por lo tanto, con la aproba-
cion de Estados Unidos entraria en vigor la enmienda.

;Como se determina el valor del DEG?

El valor del DEG se basa en el valor de una cesta de mo-
nedas. Las fluctuaciones del tipo de cambio de una de
las monedas que la componen tenderan a ser contra-
rrestadas en parte o en su totalidad por las de las demas
monedas. Por consiguiente, el valor del DEG suele ser
maés estable que el de cada una de las monedas de la
cesta, lo que le convierte en una unidad de cuenta Util.

La composicion de la cesta se revisa cada cinco afos
para que las monedas que la integran correspondan a
las que se utilizan en las transacciones internacionales
y que sus ponderaciones reflejen su importancia rela-
tiva en el sistema comercial y financiero mundial.

La dltima modificacién de la cesta de valoracion se
produjo en el afio 2001 cuando se introdujo el euro.
La nueva cesta esta integrada por el délar de EE.UU.,
el euro, el yen japonés y la libra esterlina. Su valor se
determina diariamente basandose en los tipos de
cambio del medio dia del mercado de Londres, y se
publica en el sitio web del FMI.

Determinacion de la tasa de interés del DEG
La tasa de interés del DEG es la base para calcular los
intereses que se cobran por el financiamiento ordi-
nario del FMI y la tasa de interés que se paga a los
paises acreedores de la institucion. La tasa, que se
ajusta semanalmente, equivale a la media ponderada
de las tasas de interés de ciertos instrumentos nacio-
nales a corto plazo que cotizan en los mercados de las
monedas que integran la cesta de valoracion del DEG
y se publica cada semana en el sitio web del FMI. La
tasa de interés del DEG para la semana que se inicio
el 26 de agosto de 2002 era del 2,23%. =

Fotos: Denio Zara, Padraic Hughes, Pedro Marquez y
Michael Spilotro, del FMI, pags. 1, 15, 18, 26 y 29;
Antony Njuguna, Reuters, pag. 2; Reuters, pag. 3;
Georges Gobet, AFP, pag. 3; STR, Reuters, pag. 8; Luke
Hunt, AFP, pag. 9; FMI, pag. 25; Shamil Zhumatov,
Reuters, pag. 30; Gerard Malie, AFP, pag. 30; Mike
Hutchings, Reuters, pag. 31; Robyn Beck, AFP, pag. 31;
Boris Roessler, AFP, pag. 31; Mauricio Lima, AFP, pag. 31.
Arte: Massoud Etemadi, del FMI, pags. 11, 13y 16;
Miel, Cartoonist & Writers Syndicate, pag. 20.



Horst Kohler, aleméan,

se convirtié en el
octavo Director
Gerente del FMI en

Anne O. Krueger,
estadounidense, ocupa
el cargo de Primera
Subdirectora Gerente
del FMI desde

Shigemitsu Sugisaki,
japonés, asumio el
cargo de Subdirector
Gerente del FMI en
febrero de 1997.

Eduardo Aninat,
chileno, se desempefia
como Subdirector
Gerente del FMI desde
diciembre de 1999.

mayo de 2000.

septiembre de 2001.

Directorio Ejecutivo del FMI
(Al 15 de agosto de 2002)

DIRECTOR HERNAN OYARZABAL (Venezuela) CYRUS RUSTOMIEE (Sudafrica)
Suplente Fernando Varela (Espafia) Ismaila Usman (Nigeria)
Votos emitidos por* Costa Rica México Qngola “?mi.bia
f El Salvador Nicaragua otswana Igeria
(Porcentaje del total del FMI) Espafia V;nezuge‘fav Repiblica Burundi Sierra Leona
Guatemala Bolivariana de Eritrea Sudafrica
VACANTE Honduras Etlopk;a Sudar} §
Gambia Swazilandia
Meg Lundse}ger (92.989-4,28%) Kenya Tanzania
Estados Unidos Lesotho Uganda
(371.743-17,11%) plcerla b
PIER CARLO PADOAN (ltalia) Nalawi Zimbabwe
. ) . ozambique
KEN YAGI Harilaos Vittas (Grecia) 5
Haruyuki Toyama Albania Malta (69.968-3,22%)
Japon Grecia Portugal i
Italia San Marino Dono IskanDAR DiojosusroTo (Indonesia)
(133.378-6,14%) (90.636-4,17%) Kwok Mun Low (Singapur)
KARLHEINZ BISCHOFBERGER 3;‘,‘,?&;“““3"’”" Rﬁﬁ:igﬁ a%mocrat'ca
Ruediger von Kleist 1AN E. BENNETT (Canada) Fiji Singapur
. P N " Indonesia Tailandia
Alemania Nioclas A. O’Murch (Irlanda) Malasia Tonga
(130.332-6,00%) Antiguay Granada Myanmar Vietnam
Bharbuda Irlanda Nepal
Bahamas, Las Jamaica
P",ERRE. DUQPESNE Barbados Saint Kitts y Nevis (68.367-3,15%)
Sébastien Boitreaud Belice Santa Lucia i
Francia Canadé San Vicente y las A. SHAKOUR SHAALAN (Egipto)
Dominica Granadinas Mohamad B. Chatah (Libano)
0,
(107.635-4,95%) (80.636-3,71%) Bahrein, Libano
THOMAS W. SCHOLAR EgFizSItgo o k/lig:givas
Mgrtm A._Brooke OLAFUR [SLEIFSSON (Islandia) Emiratos Arabes  Oman
Reino Unido Benny Andersen (Dinamarca) Ir;:]mdos gg&]rblica Arabe Siria
(107.635-4,95%) Dinamarca Letonia Jordania Yemen, Repuiblica del
Estonia_ Lituania Kuwait
Finlandia hotes (64.008-2,95%)

WiLLY KIEKENS (Bélgica)

Johann Prader (Austria) (76.276-3,51%) WEI BENHUA

Austria Kazajstan iaoyi

Belar(s Luxemburgo ) Wang Xiaoyi

Bélgica _ Repuiblica Checa MiCHAEL J. CALLAGHAN (Australia) China

E'slllzr)]verril;a Republica Eslovaca  Diwa Guinigundo (Filipinas) (63.942-2,94%)

9 Turquia Australia Mongolia

(111.696-5,14%) Corea Nueva Zelandia ALEKSEI V. MOZHIN
Filipinas Palau Andrei Lushin
Islas Marshall Papua Nueva Guinea N

J. DE BEAUFORT WIINHOLDS I'(Silﬁisbzitiilomon §§"éﬁ2ues Rusia
(Paises Bajos) ) Rricrore e I e (59.704-2,75%)
Yuriy G. Yakusha (Ucrania) Federados de

Armenia Israel RoBeRTO F. CIPPA (Suiza)
- . 72.423-3,33%)

Bosnia y Macedonia, ex Rep. ( ’ : f

Herzegovina Yugoslava de x'eila_wl Szczuka (P?I!;)rzlli)tén
(lerjcl)%irilaa ’F\’g?slgsoga;jos SULAIMAN M. AL_TU,RKI Pofgn?a{yan Tu}ll‘kmenistén
Chipre Rumania Ahmed Saleh Alosaimi Repblica Kirguisa ~ Uzbekistan
Georgia Ucrania Arabia Saudita Suiza
(105.412-4,85%) (70.105-3,23%) (56.900-2,62%)

MURILO PORTUGAL (Brasil)
Suplente (vacante)

Brasil Panama

Colombia Republica

Ecuador Dominicana
Suriname

Sg%/t?na Trinidad y Tabago

(53.422-2,46%)

YAGA V. REDDY (India)
R.A. Jayatissa (Sri Lanka)

Bangladesh India
Bhutan Sri Lanka

(52.112-2,40%)

ABBAS MIRAKHOR
(Republica Islamica del Iran)
Mohammed Dairi (Marruecos)

Argelia Republica Islamica
Ghana del Iran
Marruecos Tanez

Pakistan

(51.793-2,38%)

A. GUILLERMO ZOCCALI (Argentina)
Guillermo Le Fort (Chile)

Argentina Paraguay
Bolivia Pert
Chile Uruguay

(43.395-2,00%)

ALEXANDRE BARRO CHAMBRIER (Gahon)
Damian Ondo Mafie (Guinea Ecuatorial)

Benin Madagascar
Burkina Faso Mali
Camerdn Mauritania
Cabo Verde Mauricio
Chad Niger
Comoras Republica
Congo, Rep. del Centroafricana
Cote d’lvoire Rwanda
Djibouti Santo Tomé
Gabon y Principe
Guinea Senegal
Guinea-Bissau Togo

Guinea Ecuatorial
(25.169-1,16%)

1Al 1 de agosto de 2002, los votos de los paises miembros sumaban 2.172.661, y los votos en el Directorio Ejecutivo 2.159.676. En esta Gltima cifra no se incluyen los votos del Estado Islamico
del Afganistan, la Republica Democrética del Congo, la Republica Federativa de Yugoslavia, Somalia y Timor Oriental, que no participaron en la eleccién ordinaria de directores ejecutivos

en 2000.



ENn estos
doce

anos...

Dos son las caracteristi-
cas emblemaéticas del
FMI, que quedan plasma-
das en la aplicacion de la
politica econdmica que aqui
Se examina: su universali-
dad y la consiguiente res-
ponsabilidad de cooperar
con cada uno de sus miem-
bros en materia de politica
econdmica, y su flexibili-
dad, es decir, la capacidad
de adaptar sus actividades
rapidamente a las exigencias
de una economia mundial
en continua evolucion.

Es una institucion en cons-
tante “autorreforma” que
no olvida sus obligaciones
frente a la totalidad de sus
miembros.

En los Ultimos afos, esto
ha implicado tres impor-
tantes retos: el ritmo al que
avanza la globalizacién, con
sus mayores oportunidades
y riesgos; la transicion de
una economia planificada a
otra de mercado en muchos
paises, y una labor mas in-
tensa de ayuda a los paises
mas pobres del mundo.

En el futuro, se prevé que
habra una integracion mas
profunda de los mercados
mundiales, pero surgiran
nuevos desafios, como el
envejecimiento de la pobla-
cion y el potencial de una
agudizacion del extremismo
y de la violencia si no se lo-
gra poner freno a la tenden-
cia al aumento de la desi-
gualdad entre los paises mas
pobres y los més ricos. m
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Quée ocurrio

en el FMI...

Mezquita de
Bebi Heybat y la
bahia de Baku,
Azerbaiyan.

¢ Entra en vigor
el aumento de
cuotas.

« El Directorio

¢ Se crea el servi-
cio para la trans-
formacion sisté-
mica (STS) a

fin de ayudar a
los paises en la
transicion de la
economia pla-
nificada a la

de mercado.

+ Se amplian
temporalmente
los servicios fi-
nancieros para
apoyar a los pai-
ses afectados por
la crisis del
Oriente Medio.

¢ El Comité
Provisional se
pronuncia en
favor de que las
cuotas aumenten
un 50%.

1990

* En un estudio
conjunto (FMI,
Banco Mundial,
Organizacion de
Cooperacion y
Desarrollo Eco-
noémicos y Banco
Europeo de
Reconstruccion
y Desarrollo) de
la economia
soviética se reco-
mienda efectuar
reformas.

¢ Los paises de la
antigua U.R.S.S.
reciben asistencia
técnica.

1991

aprueba el ingreso
de los paises de la
antigua U.R.S.S.
en el FMI.

* La tercera en-
mienda del Con-
venio Constitu-
tivo permite a los
paises miembros
con atrasos esta-
blecer un histo-
rial de politica
econdmica y pa-
gos y acumular
derechos para
efectuar giros en
el futuro.

* Aumentan de
22 a 24 los miem-
bros del Directo-
rio Ejecutivo.

1992 1993

...y en el mundo

o Crisis del
Oriente Medio.

* Se unen las dos
Alemanias (y sus
monedas).

+ Creacion del
Banco Europeo
de Reconstruc-
cion y Desarrollo.

« Disolucién de
la Uni6n Soviética
y de Yugoslavia.

« El Tratado de
Maastricht crea la
Uni6n Europea.

* Creacion del
MERCOSUR
(mercado comun
para Argentina,
Brasil, Paraguay y
Uruguay).

» Reforma radi-
cal del MTC.

* Se inicia una
profunda con-
traccion econé-
mica en Japon.

» Se firmael Tra-
tado de Libre Co-
mercio de Amé-
rica del Norte.

+ Crisis del me-
canismo de tipos
de cambio (MTC)
europeo.

* En la Declara-
cién de Madrid
se pide a los pai-
ses industriales
sustentar el creci-
miento, reducir
el desempleo y
evitar un repunte
de la inflacion; a
los paises en de-
sarrollo ampliar
el crecimiento, y
a los paises en
transicion aplicar
audaces medidas
de estabilizacion
y reforma.

+ Se inicia una
nueva era de
transparencia.

* Se aprueban
acuerdos a favor
de 13 paises de

la zona del
franco CFA.

1994

+ Crisis de la
deuda de México.
* La Organiza-
cion Mundial
del Comercio
remplaza al
Acuerdo General
sobre Aranceles
Aduaneros y
Comerecio.

» Devaluacion
del franco CFA.

“ Habitantes de Berlin Occidental
==4l) observan la demolicion del Muro
de Berlin en noviembre de 1989.

¢ Se aprueba un
acuerdo de dere-
cho de giro por
DEG 12.100 mi-
llones (unos
US$17.800 mi-
llones) a favor
de México.

Gran parte de ji=="%
los pobres del
mundo viven
en Africa.

1995

* La crisis mexi-
cana repercute
en los mercados
financieros de
América Latina.
» Sellegaaun
acuerdo comer-
cial en la Ronda
Uruguay.



* Se aprueba un
acuerdo ampliado
por DEG 6.900 mi-
llones (unos
US$10.100 millo-
nes) a favor de
Rusia.

 El FMI define
normas para los
datos de los pai-
ses miembros.

¢ Se aprueban la
Iniciativa para los
paises pobres
muy endeudados
(PPME) y el fi-
nanciamiento

permanente para
el servicio refor-
zado de ajuste es-
tructural (SRAE).
* Se crea un sitio
en Internet como
parte del plan de
transparencia
[www.imf.org].

* Si los paises lo
consienten, se
emiten notas de
informacion al
publico al tér-
mino de las con-
sultas del FMI.

» LaJunta de
Gobernadores
aprueba la cuarta
enmienda, que
establece una
asignacion espe-
cial de DEG.

» Se crea el
servicio de com-
plementacion de
reservas (SCR).

¢ Se aprueban
los Nuevos
Acuerdos para
la Obtencion de
Préstamos (NAP).
+ Se activan el
SCRy los NAP y
se aprueba un
acuerdo de dere-
cho de giro por
DEG 5.500 mi-
llones a favor

de Corea.

+ Se activan los
Acuerdos Gene-
rales para la Ob-
tencion de Prés-
tamos (AGP) a
favor de Rusia.

+ Se activan los
NAP a favor de
Brasil.

* Frente a los
grandes proble-
mas de la econo-
mia mundial, la
Junta de Gober-
nadores acoge el
concepto de una
nueva “arquitec-
tura financiera”

¢ El nuevo Banco
Central Europeo
ingresa como ob-
servador al FMI.
* Aumentan las
cuotas el 45%.

* Se crean las li-
neas de crédito
contingente para
ofrecer a los pai-
ses que aplican
buenas politicas
proteccion frente
a las crisis en
otros paises.

¢ La revaluacion
de las tenencias
de oro ayuda a
financiar el
Fondo Fiduciario
SRAE-PPME.

* Se remplaza

el SRAE por el
servicio para el
crecimiento y la
lucha contra la
pobreza.

* Se refuerza la
Iniciativa PPME
para brindar un
alivio mayor y
mas oportuno.

¢ El Comité Pro-
visional se trans-
formaen el
Comité Moneta-
rio y Financiero
Internacional.

¢ Fuerte impulso
para que los pai-
ses habilitados en
el marco de la
Iniciativa PPME
alcancen el punto
de decision.

» Se toman me-
didas para vigilar
mas de cerca el
uso de los recur-
s0s por los paises
prestatarios.

» Secrea la
Oficina de
Evaluacién Inde-
pendiente para
evaluar las ope-
raciones y
politicas.

+ Se racionalizan
los servicios
financieros.

+ Se crea el De-
partamento de
Mercados Inter-
nacionales de
Capital para re-
forzar la supervi-
sion y la preven-
cion y gestion
de crisis.

+ Se racionaliza
la condicionali-
dad; se hace hin-
capié en la iden-
tificacion de los
paises con las
reformas.

» Aumenta a
DEG 6.400
millones la
cuota de China
(unos US$8.300
millones).

» La Primera
Subdirectora
Gerente propone
un mecanismo
para ayudar a los
deudores sobera-
Nos y sus acree-
dores a resolver
los problemas de
endeudamiento.

+ Mayor atencion a
los Objetivos de De-
sarrollo del Milenio.
* Se aprueba un
acuerdo de dere-
cho de giro por
US$30.000 millones
a favor de Brasil.

Operadores de
la bolsa de
Sao Paulo,

Brasil,
negocian
durante la crisis
cambiaria
del pais.

Véase la cronologia completa del
FMI en http://www.imf.org

* Empeoran los
problemas de
algunos paises
pobres muy
endeudados.

 China recupera
la soberania so-
bre Hong Kong.
+ Se desploma

el baht de Tailan-
dia; el contagio
afecta a Corea

y al sudeste

de Asia.

* Lacrisis de Asia
se propaga y llega

a Brasil y Rusia.
 Desplome del
hedge fund Long
Term Capital
Management.

+ Seinaugura la
primera bolsa de
valores regional
en Abidjan, que
retine a ocho
paises de Africa
occidental.

¢ Introduccion
del euro (moneda
Unica europea)
en 11 paises.

La RAE de Hong
Kong se prepara
para celebrar

el cambio

de milenio.

+ Informe de la
Comision Meltzer
sobre la funcién
y eficacia del FMI
y los bancos
multilaterales

de desarrollo.

+ Jubileo 2000
pide la condona-
cién total de la
deuda.

» Cumbre de lide-
res de Africa para
examinar la po-
brezay el

* Se inicia la re-
cesion en Estados
Unidos.

+ Terroristas ata-
can a Estados
Unidos el 11 de
septiembre.

+ Chinay la pro-
vincia china de
Taiwan ingresan
alaOMCen la
reunion de Doha.
+ Crisis bancaria
en Turquia.

crecimiento.

Torres

del Centro
Mundial del
Comercio poco
después de

los ataques
terroristas.

+ Cesacion de pagos
de Argentina, la ma-
yor en la historia.

* El euro comienza a
circular en rem-
plazo de las mo-
nedas de 12 pai-
Ses europeos.

* Conferencia
de la ONU so-
bre la Finan-
ciacion para

el Desarrollo,
en Monterrey,
Meéxico.

* Nueva Asociacion
para el Desarrollo

Una escultura
del simbolo del
euro marca la

de Africa. introduccién de
la nueva
moneda en
Alemania.
Septiembre de 2002
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El Boletin (ISSN 0250-7240) es

una publicacién del FMI. Du-
rante el afio aparecen 23 nu- El FMI: Datos béSiCOS
meros en espafiol, francés e in- ’

glés, ademéas del Suplemento
sobre el FMI y un indice anual.

Las opiniones e informacion pu- ;Cuando se creé el FMI? Se fund6 en 1945 e inici6 sus operaciones
dlicadasinoirepresentanineces financieras el 1 de marzo de 1947.

sariamente la posicion oficial

del FMI. Los mapas que se pu- (Cuéntos paises lo integran? 184 paises.

blican para orientar a los lecto-

res provienen de la sexta edicion ¢(Cuales son sus 6rganos rectores? La Junta de Gobernadores y el Directorio Ejecutivo.
de Atlas of the World, de National

Geographic; los nombres y las ¢Quién dirige el FMI1? Horst Kohler es su Director Gerente.

fronteras que aparecen en los

mismos no reflejan la posicion (Cuéantos empleados tiene el FMI? Alrededor de 2.650, provenientes de 140 paises.

del FMI con respecto a la situa-

ci6n juridica de ningtn territo- A cuanto ascienden sus recursos? A DEG 212.700 millones (unos US$283.000 millones).
rio, ni tampoco la conformidad

de lainstitucion en relacién con

dichas fronteras. EI material Fines principales

publicado puede reproducirse * Fomentar la cooperacién monetaria internacional.

mencionando la fuente de in- » Facilitar la expansion y el crecimiento equilibrado del comercio internacional.

formacion. Las cartas a la direc- L. .. . . . .

tora deben dirigirse a: Current « Fomentar la estabilidad cambiaria y procurar que los paises miembros mantengan regimenes de cambios ordenados.
Publications Division, Room + Coadyuvar a establecer un sistema multilateral de pagos para las transacciones corrientes que se realicen entre los
gé‘“g&ﬂ”\gguﬁg'_nﬁ(’;gg pafses miembros, y eliminar las restricciones cambiarias que dificulten la expansién del comercio mundial.

623-8585; dirccoion electronica: « Poner temporalmente los recursos generales del FMI a disposicion de los paises miembros para darles la oportunidad
imfsurvey @imf.org. EI Boletin de corregir los desequilibrios de sus balanzas de pagos sin recurrir a medidas perniciosas para la prosperidad nacional

del FMI se distribuye por correo

aéreo (Canadd, Estados Unidos 0 internacional.

y México: first class; otros paises: + Acortar la duracion y aminorar el grado de desequilibrio de las balanzas de pagos de los paises miembros.

airspeed). El precio de la sus- o o

cripcion anual, para empresas Principales esferas de actividad

[’sti‘ggasl_ai Slzf:ifgalj‘g:rsezee;e gi‘f « Supervision o evaluacion de las politicas macroeconémicas que adoptan los paises miembros dentro del marco de un

do deberén dirigirse a: Publica- analisis integral del clima econémico general y la estrategia de politica econdmica de cada pais.

tion Services, Box X2002, IMF, » Asistencia financiera, en forma de créditos y préstamos a los paises miembros con dificultades de balanza de pagos,

\T";;’Sh('ggg”éc?ég‘%x'ziz%g) para respaldar politicas de ajuste y reforma.

623-7201. Correo electronico: * Asistencia técnica, que consiste en asesoramiento y respaldo financiero a los paises miembros en varios ambitos, como

publications@imf.org. el disefio y la aplicacion de politicas fiscales y monetarias, el desarrollo institucional (bancos centrales y tesorerias), la
Septiembre de 2002 recopilacion y mejora de los datos estadisticos y la capacitacion de funcionarios del gobierno.
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