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Reuniones Anuales del FMI y del Banco Mundial
Los ministros instan a los paises a tomar medidas
audaces para sustentar la recuperacion mundial

E n un entorno caracterizado por el
encarecimiento del petrdleo, las prin-
cipales autoridades econdmicas y financie-
ras del mundo, reunidas en Washington,
del 2 al 3 de octubre, convinieron en que la
expansion mundial continuara, a condi-
cion de que todos los paises adopten poli-
ticas econdmicas apropiadas y emprendan
reformas decisivas. Solicitaron al FMI que
refuerce alin més la supervision, la preven-
cion y resolucidn de crisis, y la funcién que desem-
pefia en los paises de bajo ingreso, con miras a ayu-
darles a lograr los Objetivos de Desarrollo del Mile-
nio de la ONU. También instaron al FMI y al Banco
Mundial a analizar nuevas formas de incrementar la
eficacia de la ayuda a los paises mas pobres y mejorar
el respaldo que brindan a los paises que deben hacer
frente a niveles insostenibles de deuda.

Aunque la ayuda financiera a Iraq no se incluyd
en el temario de las reuniones, fue un tema debatido
ampliamente al margen. El 29 de septiembre, el FMI
aprob6 un préstamo de US$436,3 millones en el marco
de la asistencia de emergencia a paises en etapa de
posguerra para apoyar los esfuerzos de reconstruc-
cion hasta 2005 y ayudar a movilizar asistencia inter-
nacional adicional, incluido el alivio de la deuda. Este
préstamo fue posible porque Iraq liquidé sus atrasos

de US$81 millones frente al FMI
una semana antes. Ademas, la ma-
yoria de los acreedores bilaterales
oficiales de Iraq reafirmaron su
reconocimiento de la condicion

de acreedor privilegiado del FMI e
indicaron que estan dispuestos no solo a hacer lo po-
sible para brindar oportunamente alivio de la deuda,
sino también a prorrogar las obligaciones de Irag que
vencen durante el periodo del programa respaldado
por la asistencia de emergencia a paises en etapa de
posguerra que abarca hasta 2005. Se prevé que las
negociaciones sobre el alivio de la deuda se inicien
proximamente bajo los auspicios del Club de Paris.
Varios acreedores que no forman parte del mismo
han sefialado que seguiran el ejemplo del Club de

Paris en lo que respecta al alivio de la deuda para Iraqg.

Sustentar la recuperacion

Para las autoridades econdmicas, el tema primordial
fue el mantenimiento de la recuperacion de la econo-
mia mundial. El Director Gerente del FMI, Rodrigo
de Rato, que asistio a las Reuniones Anuales por pri-
mera vez como directivo principal del FMI, manifestd
a los delegados que en el Gltimo afio la recuperacion
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se ha ido afianzando cada vez mas y se prevé que el
crecimiento del PIB mundial sera el més alto en casi
tres decenios (véase la pag. 280). Seguin las proyeccio-
nes del FMI, el crecimiento mundial serd del 5% en
2004 y se reducira al 4,3% el afio proximo, debido en
parte a los efectos del encarecimiento del petrdleo
(véase Perspectivas de la economia mundial, pag. 295).
También sefial6 que, en general, los mercados finan-
cieros han logrado asumir el inicio del proceso de
transicion hacia tasas de interés mas altas. “En pocas
palabras”, afiadi6 Rato, “la economia mundial ha
comenzado una vigorosa recuperacion después de la
desaceleracion experimentada en 2001, un desempefio
notable de cara a las conmociones sufridas en los Glti-
mMos pocos afios”

Con todo, advirtié que no hay que ser complacien-
tes, porque el panorama mundial no est4 exento de
riesgos. Para sustentar la recuperacion, las autoridades
deben vigilar con cuidado los efectos a corto plazo que
tendran los precios mas altos del petréleo en sus eco-
nomias, asegurar una transicioén ordenada hacia tasas
de interés mas altas y superar los desequilibrios de la
cuenta corriente. Sobre esta Ultima cuestién, inst6 a
Estados Unidos a lograr una reduccion de mas enver-
gadura de su voluminoso déficit fiscal, a Europa a
aplicar reformas estructurales, a Japon a fortalecer
sus sectores financiero y empresarial, y a los paises
de mercados emergentes de Asia a lograr una mayor
flexibilidad cambiaria.

De cara al futuro, De Rato aconsejo a los delegados
aprovechar estos tiempos de recuperacion en el ciclo
econdmico para resolver ciertos retos estructurales que
obstaculizan el crecimiento mundial continuado, como
los altos niveles de deuda publica con respecto al PIB
y el desequilibrio entre el suministro y la demanda de
energia. Alent6 a los paises productores de petroleo de
Oriente Medio —y algunos de Africa, América Latina
y también la Comunidad de Estados Independientes—
a ahorrar las actuales ganancias inesperadas para cuando
lleguen tiempos dificiles y a una mayor transparencia
en cuanto al uso del ingreso producido por los secto-
res de recursos naturales. También inst6 a reafirmar
el compromiso politico de llevar a feliz término las
negociaciones comerciales de la Ronda de Doha.

Estos comentarios fueron pronunciados poco después
de que los ministros de Hacienda y gobernadores de

bancos centrales del Grupo de los Siete (G-7), reunidos
el 1 de octubre, instaran a los paises productores de
petréleo a mantener una oferta adecuada para asegu-
rar precios moderados, a los paises consumidores a
aumentar la eficiencia y al Organismo Internacional de
Energia a mejorar la transparencia de los datos petro-
leros. También subrayaron la necesidad de que los
principales paises 0 zonas econdmicas aumenten la
flexibilidad cambiaria a fin de promover ajustes suaves y
generalizados del sistema financiero internacional, basa-
dos en mecanismos de mercado (véase el comunicado
de la pag. 289). Por primera vez, los ministros de Hacienda
y gobernadores de bancos centrales del G-7 se reunie-
ron oficiosamente con el ministro de Hacienda y el
gobernador del banco central de China para intercam-
biar opiniones, entre otros temas, sobre el impacto
econdmico de los precios del petréleo, las politicas
macroecondmicas de los paises del G—7, las perspectivas
de las economias de Asia y la flexibilidad cambiaria. A
lo largo del fin de semana, se hicieron llamamientos,
incluidos los del Director Gerente, Rodrigo de Rato, y
el Secretario del Tesoro de Estados Unidos, John Snow,
a China para que avance hacia un tipo de cambio més
flexible del yuan, que esta vinculado al délar en una
relacion de 8,3 yuan por délar desde 1995.

El Grupo de los \einticuatro paises en desarrollo,
que también se reunid el 1 de octubre, manifesto su
preocupacion por que “el desequilibrio cada vez mayor
de las cuentas externas en Estados Unidos y la desvia-
cion de una parte notable del ahorro mundial de los
paises en desarrollo hacia la economia més grande y
capitalizada constituyen una asignacion ineficiente de
recursos y plantean un desafio considerable a corto y

Prérroga del alivio de la deuda a los PPME

En septiembre, los Directorios Ejecutivos del Banco Mun-
dial y del FMI acordaron seguir brindando alivio de la deuda
mediante la Iniciativa para la reduccion de la deuda de los
paises pobres muy endeudados (PPME) prorrogando dos
afos su clausula de caducidad, hasta fines de 2006.

Lanzada en 1996, la Iniciativa tiene una clausula de cadu-
cidad que procura eliminar el incentivo pernicioso que sig-
nificaria un servicio financiero permanente, evitar en lo
posible el riesgo moral y acelerar la adopcion de reformas.
Actualmente, la Iniciativa esta programada para concluir el
31 de diciembre préximo, pero el Comité Monetario y Finan-
ciero Internacional reconocié que si la clausula —prorrogada
ya tres veces— caducara, entonces varios paises que podrian
acogerse a la Iniciativa tendrian deudas insostenibles. Esta
nueva prérroga busca darles mas tiempo para instituir pro-
gramas de reforma y cumplir asi las condiciones de alivio
de la deuda en el marco de la Iniciativa. También cierra la
lista de posibles PPME, aplicando criterios de ingreso y
endeudamiento basados en datos de fines de 2004.

La decision de prérroga fue avalada por los Directorios
del Banco Mundial y del FMI tras evaluar el tltimo balance
de situacion de la Iniciativa.



mediano plazo para la economia internacional” (véase
el comunicado de la pag. 291). Instaron a adoptar un
enfoque de cooperacion multilateral, y pidieron espe-
cificamente al FMI que desempefie un papel mas activo
en esta materia y refuerce la eficacia de la supervision
que ejerce sobre las grandes economias.

Mayor alivio de la deuda

Otro tema clave de las reuniones fue la necesidad de
aumentar el alivio de la deuda para los paises mas po-
bres. Al final, se llegd a un acuerdo sobre la necesidad
de redoblar los esfuerzos para intensificar el alivio de la
deuda, pero no sobre las modalidades para lograrlo,
salvo la de ampliar por otros dos afios el periodo en
que los paises habilitados pueden recibir alivio de la
deuda en el marco de la Iniciativa para los PPME (véase
el recuadro). En el comunicado del CMFI solo se se-
fiala que este Comité “espera que se sigan analizando
los temas pendientes en relacién con el marco propuesto
con respecto a la sostenibilidad de la deuda, antes de
que este entre plenamente en funcionamiento, y con
un mayor alivio de la deuda, incluido su financiamiento”.

No obstante, Gordon Brown, Ministro de Hacienda
del Reino Unido y Presidente del Comité Monetario y
Financiero Internacional (CMFI), declar6 a los perio-
distas sentirse alentado porque el consenso es cada
vez mayor sobre la necesidad de abordar lo antes po-
sible el alivio de la deuda multilateral, y el G-7 se
comprometio a preparar un informe de avance sobre
el alivio de la deuda y el financiamiento mediante do-
naciones para finales de este afio (véase la conferencia
de prensa del CMFI, péag. 285).

En las Ultimas semanas, el Reino Unido, que asumira
la presidencia del G—7 en 2005 y de la Uni6n Euro-
pea en el segundo semestre del afio, ha propuesto una
revaluacion o la venta de oro del FMI al margen del
mercado para financiar la proporcion del FMI del ali-
vio adicional multilateral de la deuda y nuevos recur-
s0s de donantes para financiar el alivio de la deuda
adeudada por los paises de bajo ingreso al Banco
Mundial y al Banco Africano de Desarrollo. En 1999,
se obtuvieron US$2.600 millones en efectivo para el
alivio de la deuda a través de las transacciones en oro
al margen del mercado. En el marco de la propuesta
de Brown, el Reino Unido se compromete a pagar su
parte (10%) del servicio de la deuda que los paises
maés pobres del mundo adeudan al Banco Mundial y
al Banco Africano de Desarrollo. Entretanto, Estados
Unidos también ha propuesto un alivio del 100% de
la deuda de los paises de bajo ingreso frente a las insti-
tuciones multilaterales, financiado con los recursos uti-
lizados para respaldar los servicios de financiamiento
existentes y no con dinero nuevo.

Con respecto a los flujos de ayuda a los paises en de-
sarrollo, el Comité para el Desarrollo subrayd la nece-
sidad de mejorar la eficacia de la asistencia, aumentar
la ayuda y otros flujos financieros y adoptar politicas
coherentes para lograr resultados en términos de desa-
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rrollo (véase el comunicado de la pag. 287). Esta en juego
si la comunidad mundial podra lograr los Objetivos de
Desarrollo del Milenio (ODM)
para 2015, lo que incluye recor-
tes extraordinarios de la pobreza
y lograr la ensefianza primaria
universal, mejorar la atencion
de la salud y reducir la mortali-
dad infantil. Brown dijo que en
los actuales niveles de progreso,
no podréan lograrse algunos de
estos objetivos por 150 afios.

El Presidente del Banco Mun-
dial, James Wolfensohn, repren-
di6 a los dirigentes mundiales
por no cumplir sus compromi-
sos con los pabres y por celebrar

Annuval Meetings

reuniones que resultan en poco Boards of Govarnors

més que elogios y culpas. Sefialo

que “no solo somos ciudadanos Wolfensohn:

de los paises, sino ciudadanos del mundo. Sin un mayor Sin un mayor
compromiso visible por parte de los lideres mundiales, compromiso visible

no lograremos los avances decisivos que hacen faltapara ~ POr parte de los

afianzar una paz y seguridad verdaderas”. U ST
pazy seg ' no lograremos los

Mayor representacion avances decisivos
Las principales autoridades financieras no tomaron que hacen felig
ninguna decisién sobre la necesidad de dar mayor Szgayasfézr:fﬁagaléna
representacion a los paises de mercados emergentes y verdaderas.
en desarrollo en los Directorios Ejecutivos de las dos
instituciones, pero esta cuestion aparecio a lo largo de
todo el fin de semana. Debido a la creciente frustra-
cion con el ritmo de la reforma del gobierno de las
instituciones de Bretton Woods, el Grupo de los 24
subray6 que “la actual subrepresentacion de los paises
en desarrollo en los procesos decisorios compromete
la credibilidad y legitimidad de las instituciones de
Bretton Woods, y pone en tela de juicio su relevancia”
El Presidente del Comité para el Desarrollo, Trevor
Manuel, Ministro de Hacienda de Sudéfrica, manifesto
a los periodistas que se reconoce que esta cuestion adin
no se ha resuelto y existe conciencia del hecho de que
es una decision politica. Pero uno puede ver los na-
meros desde distintos angulos y siempre se llega a la
conclusion de que la situacién existente no es equitativa.
De Rato dijo a los delegados que “es necesario seguir tra-
tando de encontrar nuevas formas de que los gobiernos
de todos nuestros paises miembros puedan hacer oir
su voz”, y sefialé que muchos paises quisieran ver un
mayor avance en el tema de la voz y la participacion,
para gue esta refleje los cambios que se han producido
en la economia mundial. Pero, segiin De Rato, “la mo-
dificacién de las cuotas y el nimero de votos relativos
requeriria un consenso politico entre nuestros paises
miembros, consenso que aun no es evidente” M

Laura Wallace 18 de octubre de 2004
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Discurso de Rodrigo de Rato en las Reuniones Anuales
El FMI no deberia abstenerse de sefialar los problemas
de las politicas econdmicas de los paises miembros

ragmentos editados del discurso pronunciado por

Rodrigo de Rato, Director Gerente del FMI, ante
la Junta de Gobernadores del FMI el 3 de octubre en
Washington. El texto completo aparece en el sitio del
FMI en Internet (www.imf.org).

Permitanme comenzar con algunas
ideas acerca de la recuperacion mun-
dial y la forma de sostenerla. En el Ul-
timo afio, la recuperacion se ha ido
afianzando méas y mejor. Se prevé que
el crecimiento del PIB mundial serd,
este afio, el mas alto en casi tres dece-
nios. En los mercados financieros, la
mayoria de los paises ha logrado asu-
mir el inicio del proceso de transicién
hacia tasas de interés mas altas. En po-
cas palabras, la economia mundial ha
comenzado una vigorosa recuperacion
después de la desaceleracion experi-
mentada en 2001, un desempefio no-
table de cara a las conmociones sufri-
das en los Ultimos pocos afios. En el
futuro, nuestros paises miembros tie-
nen mucho por hacer para sustentar la
recuperacion mundial y el FMI para
orientarlos hacia el rumbo correcto.

Sustentar la recuperacion mundial
Primero, las autoridades deben vigilar con cuidado, y
estar prontas para abordar, los efectos a corto plazo
que tendran los precios mas altos del petréleo en sus
economias. Hasta hoy, en muchos de nuestros paises
miembros, el impacto de este encarecimiento en el
producto y en la inflacion parece moderado. Pero
un alto costo del petréleo impone una carga espe-
cialmente pesada en los paises mas pobres, en parte
porque reduce su capacidad para financiar otras
importaciones que mucho necesitan.

Segundo, no ha desaparecido el reto que supone
proceder a una transicion ordenada hacia tasas de in-
terés més altas. El cambio a una politica monetaria de
orientacion neutra se ira realizando merced a las opor-
tunas medidas que tomen los bancos centrales. Por
supuesto que el ritmo deseable y el momento en que
se producira la contraccion monetaria seran distintos
en uno y otro pais, seguin sea el punto del ciclo econé-
mico en que se encuentren y el grado en que los precios
del petroleo incidan en las presiones inflacionarias.

Tercero, tenemos que seguir orientando las politicas
de modo que se logre un ajuste ordenado de los desequi-
librios de la cuenta corriente. Se trata de un problema
mundial y su solucion requiere el esfuerzo de muchos

paises. Necesitamos que la politica fiscal de Estados
Unidos logre una reduccion de méas envergadura del
déficit a mediano plazo. Los paises europeos deben
aprovechar la recuperacion para poner en préactica
reformas estructurales. Una mayor flexibilidad cam-
biaria en las economias emergentes de Asia satisfara
necesidades tanto multilaterales como nacionales. Ade-
mas de reducir los desequilibrios mundiales, ayudara a
los paises de la region a resistir mejor las crisis externas.
Fortalecer el crecimiento
También debemos aprovechar estos tiempos de recu-
peracién en el ciclo econémico para resolver ciertos
retos estructurales que obstaculizan el crecimiento
mundial continuado. Primero, es necesario fortalecer
la posicion fiscal a mediano plazo para ayudar a los
paises tanto desarrollados como en desarrollo a hacer
frente a las presiones del envejecimiento de la poblacion.
Segundo, necesitamos politicas energéticas capaces
de producir un equilibrio mejor entre suministro y
demanda, un equilibrio que puede lograrse mediante
cambios en la estructura de los impuestos, otras medi-
das que aumenten la eficiencia energética y politicas
que alienten la innovacién en materia de fuentes alter-
nativas, asi como inversion para ampliar la capacidad.
Tercero, las negociaciones de la Ronda de Doha
son fundamentales para lograr un crecimiento soste-
nido. Aunque ciertos acuerdos marco recientes con-
tienen clausulas, sin duda bienvenidas, en las que se
expresa el compromiso de reducir las subvenciones a
la agricultura como parte de un posible convenio,
también dejan muchos cabos sueltos en otros temas.
Se necesita una decision politica méas firme para que
todos los paises puedan seguir beneficiandose de un
sistema multilateral de comercio.

Mantener la eficacia del FMI
Promover la estabilidad financiera mundial. Se esta
perfeccionando la supervisién para ayudar a que los
paises adopten politicas que generen un crecimiento
economico sostenido. Ya estan en marcha varios pro-
yectos encaminados a hacer de la supervisién un me-
canismo de deteccion precoz de problemas y, por lo
tanto, un mejor instrumento de prevencion de crisis.
Pero, para que sea eficaz, la supervision que ejerce el
FMI también debe impulsar a actuar de inmediato.
En este aspecto existe margen para introducir mejoras.
En primer lugar, un requisito para que la supervi-
sién sea eficaz es que nuestros andlisis y nuestros
argumentos sean convincentes y se transmitan de
manera franca. No debemos vacilar a la hora de sefia-
lar a las autoridades nacionales y a la comunidad
internacional los problemas de que adolecen las poli-



ticas econdmicas de los paises. La concienciacion de
los mercados y el publico sobre los problemas puede
instar a actuar cuanto antes y reforzar los incentivos
para adoptar politicas apropiadas.

En segundo lugar, la supervision de los paises debe
basarse en una comprensién clara de las circunstancias
especificas de cada uno de ellos y de los vinculos que se
establecen entre las economias debido a la integracion
financiera. Por esta razdn, es preciso que intensifique-
mos nuestra firme supervisién de los paises de impor-
tancia sistémica y de los mercados mundiales de capital.

En tercer lugar, debemos mantener los exdmenes
intensivos que se realizan en el marco del Programa
de evaluacién del sector financiero. En un mundo
caracterizado por el contagio, saber que el sector
financiero de un pais goza de buena salud es una
noticia positiva, no solo para el pais en cuestién sino
también para sus socios comerciales y financieros.

Con todo, por eficaz que sea nuestra supervision, las
crisis no han de desaparecer, y se llamaré al FMI para
que mitigue su impacto. Pese a lo dicho, el FMI tiene que
poder decir “no” La posibilidad de que el FMI denie-
gue la concesidn de respaldo financiero crearia mayores
incentivos para aplicar politicas sanas, lo cual eliminaria
de raiz la necesidad de recurrir a la institucion.

Colaborar en la lucha mundial contra la pobreza.
Promover la estabilidad financiera mediante una me-
jor prevencion y resolucién de crisis es uno de los as-
pectos de la labor del FMI. Pero no menos importante
es nuestro trabajo en los paises de bajo ingreso. La
identificacion de los paises con los programas sigue
siendo la clave del éxito de cualquier estrategia de re-
duccién de la pobreza. Un ejemplo muy positivo de
una estrategia surgida de los propios paises es la Nueva
Alianza para el Desarrollo de Africa. En ella se reco-

Se prorroga el mandato del CARTAC

El mandato del Centro de Asistencia Téc-
nica Regional del Caribe (CARTAC), que
vence a principios de 2005, se ha prorro-
gado hasta 2007. En una reunién en el
FMI el 30 de septiembre, Marion Williams
(centro), Gobernadora, Banco Central

de Barbados, y Ewart Williams (izq.),
Gobernador, Banco Central de Trinidad y
Tabago —Presidenta y Vicepresidente del
comité consultivo del CARTAC, respecti-
vamente— examinaron los planes futuros del Cen-
tro con el Subdirector Gerente del FMI, Agustin
Carstens (der.). Esta prérroga permitira al Centro
continuar su tarea de fortalecer las capacidades
institucionales y de recursos humanos en la regién
y, por lo tanto, ayudar a los paises miembros del

noce la responsabilidad de los propios paises en desa-
rrollo de aplicar politicas econémicas sanas y fortalecer
la gestion de gobierno y las instituciones.

Hemos visto resultados alentadores en los paises en
que dicha estabilidad se ha complementado con refor-
mas estructurales y con la focalizacién del gasto publico
en las areas que més beneficios reportan a la pobla-
cion. Cuando sea evidente que ha mejorado la formu-
lacion de las politicas, los paises desarrollados deberan
cumplir su parte del trato, liberalizando el comercio
exterior y proporcionando asistencia. Deben ampliar
el acceso de las exportaciones de los paises en desarro-
llo a sus mercados y desmantelar las subvenciones que
distorsionan el comercio. También debe haber un
mayor volumen de asistencia no solo para los paises
beneficiarios de la Iniciativa para los PPME [paises
pobres muy endeudados] sino también para otros.

Gestion del FMI. Para que el FMI mantenga su efi-
cacia también habra que modificar sus procedimien-
tos de gestién. Ademas de la labor que se esta realizando
sobre la direccién estratégica de la institucion, estamos
trabajando para que la gestion del FMI cumpla con
los criterios mas rigurosos de eficiencia e integridad
financiera. Esta tarea incluye la adopcién de un marco
presupuestario a mediano plazo y la realizacién de un
examen de la estructura financiera del FMI.

Voz y participacion. Debemos seguir tratando de
encontrar nuevas formas de que los gobiernos de todos
nuestros paises miembros puedan hacer oir su voz.
Muchos paises quisieran ver un mayor avance en el
tema de la voz y la participacion, para que esta refleje
los cambios que se han producido en el mundo. Pero
la modificacion de las cuotas y el nimero de votos rela-
tivos requeriria un consenso politico entre nuestros
paises miembros, consenso que aln no es evidente. M

CARTAC a reforzar sus politicas macroeconémi-
cas, fiscales y del sector financiero. EIl CARTAC,
establecido en 2001, presta asistencia técnica y
capacitacion a 20 islas y territorios del Caribe

y recibe respaldo del FMI y de ocho donantes
bilaterales y multilaterales.
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Comunicado del CMFI

La reactivacion ofrece margen para enfrentar las
vulnerabilidades que podrian trabar el crecimiento

C omunicado de prensa del Comité Monetario y Finan-
ciero Internacional (CMFI) de la Junta de Goberna-
dores del FMI emitido al término de la reunion celebrada
el 2 de octubre en Washington.

El CMFI celebré su décima reunién en la ciudad de
Washington bajo la presidencia de Gordon Brown, Minis-
tro de Hacienda del Reino Unido. El Comité da la bienve-
nida a Rodrigo de Rato como nuevo Director Gerente del
FMI y expresa su deseo de colaborar estrechamente con él
para promover los objetivos de estabilidad y prosperidad
a escala mundial.

La economia mundial y los

mercados financieros

El Comité expresa su satisfaccion por la intensificacion
del crecimiento de la economia mundial en 2004 y su
extension a un mayor nimero de paises, impulsados por
un sélido repunte
del comercio in-
ternacional, poli-
ticas propicias y
las favorables con-
diciones de los
mercados finan-
cieros. Se prevé
que la expansién
a escala mundial
continuard a un
ritmo vigoroso, a
condicion de que
todos los paises
adopten politicas
y emprendan reformas encaminadas a promover un cre-
cimiento econémico robusto, equilibrado y sostenible.
El Comité observa que los riesgos que amenazan esta
recuperacion han aumentado recientemente, en parte
debido al alza y volatilidad de los precios del petréleo;
esta evolucidn es reflejo de las tensiones geopoliticas,

la fuerza de la demanda mundial y la dindmica de los
mercados. El FMI esta preparado para ayudar a los
paises miembros que se vean afectados por estas
circunstancias adversas.

El Comité reitera que seria deseable que los mercados
de crudo se estabilicen y que el nivel de precios sea con-
ducente a una prosperidad mundial duradera. A tal efecto,
expresa su satisfaccion por la decision de los paises petro-
leros de incrementar la produccion, e insta a que se adop-
ten otras medidas para aumentar la capacidad; pide asi-
mismo a los paises consumidores que tomen medidas
para promover la sostenibilidad y eficiencia en el uso
de la energia. EI Comité también subraya que es impor-
tante mantener el didlogo entre consumidores y pro-
ductores y seguir avanzando para dar mas transparen-
cia al mercado del petréleo y mejorar la informacion
al respecto.

El vigor de la recuperacion mundial ha sentado las
bases para un retorno gradual a politicas monetarias mas
neutrales, que pudieran ser mas restrictivas segin el ritmo
y el calendario que marque la posicion de cada pais en
el ciclo econémico. Para facilitar un ajuste ordenado en
los mercados financieros ante una subida de las tasas
de interés, en caso necesario, es esencial mantener una
comunicacion fluida respecto a las politicas que se prevé
adoptar. La inflacion sigue siendo baja y los riesgos,
moderados. Sin embargo, las autoridades deben mante-
nerse alerta para contener las posibles presiones infla-
cionarias, incluidas las derivadas de un aumento de los
precios de los productos bésicos, asegurando asi un
crecimiento no inflacionario.

Todos los paises deberian aprovechar la oportunidad
que brinda la recuperacion para hacer frente, con reno-
vada determinacion, a los desafios y a los factores de vul-
nerabilidad a mediano plazo. El Comité considera nece-
sario emprender reformas audaces en numerosos ambitos,
para reforzar las finanzas publicas, eliminar los obstacu-
los estructurales que dificultan el crecimiento, favorecer
la correccion de los desequilibrios mundiales, reducir la
vulnerabilidad del sector financiero y el sector empresarial
y acelerar la reduccion de la pobreza.

La consolidacion fiscal sigue siendo una de las prin-
cipales prioridades en muchos paises. En las economias
avanzadas, el marco fiscal a mediano plazo, para ser
creible, debe basarse en politicas bien definidas y garan-
tizar el avance del proceso de consolidacion, especial-
mente en los periodos de bonanza. Las reformas de los
sistemas de pensiones y de atencion de la salud son tam-
bién un elemento clave para hacer frente a las presiones
fiscales que genera el envejecimiento de la poblacion.
Aunque muchos mercados emergentes estdn mejorando
notablemente la estructura de la deuda publica y for-
taleciendo la situacion fiscal, es necesario realizar un
mayor esfuerzo para reducir dicha deuda a niveles que
permitan resistir adecuadamente las perturbaciones. Para
que la deuda sea mas sostenible y se puedan atender las
prioridades de gasto social y en infraestructura, serd
importante apoyarse en una base amplia de recaudacion
tributaria, en una gestién del gasto publico eficaz y
transparente y en medidas estructurales que estimulen
el crecimiento.

Las reformas estructurales siguen siendo cruciales para
reforzar las bases de un crecimiento sostenido. La mayo-
ria de las economias avanzadas deben intensificar los es-
fuerzos para que la economia sea mas eficiente y flexible,
a fin de aprovechar plenamente las oportunidades que
brindan el rapido cambio tecnoldgico y la integracion
mundial. Para estimular un crecimiento sostenible y una
mayor resistencia de la economia en los mercados emer-
gentes, en funcion de las circunstancias de cada pais,
habra que llevar a término la reforma del sector financiero
y el régimen aplicable a las empresas, reforzar la supervi-
sion bancaria y desarrollar los mercados nacionales de



capital, mejorar el clima de inversion y promover la
diversificacién econdmica. EI Comité destaca la impor-
tancia de hacer frente a las implicaciones econémicas
del cambio demogréfico. Segun las circunstancias de
cada pais, las politicas deberan centrarse en aumentar la
oferta de mano de obra, fomentar el ahorro publico y
privado e impulsar la productividad.

Las politicas para apoyar una resolucién ordenada de
los desequilibrios mundiales son una responsabilidad
compartida y un factor clave para reforzar las bases de un
crecimiento econdmico més equilibrado y sostenible. El
Comité subraya la importancia de seguir avanzando en la
consolidacion fiscal a mediano plazo en Estados Unidos,
en las reformas estructurales en marcha para estimular el
crecimiento en Europa y Japon y, en el caso de las econo-
mias emergentes de Asia, en la adopcion de medidas para
flexibilizar los tipos de cambio, respaldadas, cuando pro-
ceda, por reformas sostenidas en el sector financiero. Asi-
mismo, al mejorar la informacion y la transparencia en
los mercados, incluido el papel de los fondos especulati-
vos de cobertura, la supervision de los mercados se forta-
leceria. EI Comité expresa su satisfaccion por la reciente
mejora de la situacion fiscal de Argentina desde 2002. El
Comité alienta a Argentina a que haga frente con deter-
minacién a todos los problemas estructurales pendientes
en su programa, concluya una reestructuracion integral
de la deuda sobre una base sustentable y formule un
marco fiscal viable a mediano plazo. Expresamos nues-
tra satisfaccion por los esfuerzos que esta realizando
Argentina para concluir una reestructuracion de la deuda
integral y sostenible y esperamos que el proceso concluya
de manera expedita.

El Comité destaca que en los proximos meses la super-
vision que lleva a cabo el FMI deberéa centrarse en una
serie de temas criticos, como el impacto del encareci-
miento del petroleo, sobre todo en los paises méas vul-
nerables; la sostenibilidad de la deuda y las finanzas
publicas a mediano plazo en muchos paises, y la gestion
de las politicas que haya que adoptar frente a posibles
presiones inflacionarias.

El Comité pide a todas las partes interesadas que
refuercen su compromiso de apoyar los esfuerzos mun-
diales para reducir la pobreza. El vigoroso crecimiento
econdémico registrado recientemente en la mayoria de
los paises de bajo ingreso es un hecho positivo, pero al
Comité le preocupa que en muchos casos, sobre todo
en Africa subsahariana, dicho crecimiento siga siendo
insuficiente para alcanzar los Objetivos de Desarrollo
del Milenio (aprobados por los Jefes de Estado y de
Gobierno en la Asamblea General de las Naciones Uni-
das el 8 de septiembre de 2000). El principal desafio que
se les plantea a estos paises —como se reconoce en la
Nueva Alianza para el Desarrollo de Africa— es impulsar
las medidas necesarias para fortalecer alin mas las institu-
ciones y mejorar la gestion de gobierno, apoyandose en la
estabilizacién macroeconémica que ya se ha conseguido.
La comunidad internacional debe respaldar estos esfuer-
Z0s con una mayor apertura de sus mercados a las expor-
taciones de dichos paises, incrementando y coordinando
mejor la ayuda y la asistencia técnica y proporcionando
un mayor alivio de la deuda y un asesoramiento apropiado
en materia de politicas.

FMIBOLETIN

Un sistema de comercio multilateral abierto e inclu-
yente es esencial para el crecimiento y el desarrollo eco-
némico a escala mundial, sobre todo para los paises en
desarrollo. La Ronda de Doha brinda una oportunidad
Unica para avanzar de forma sustancial hacia la consecu-
cion de este objetivo, y el Comité se siente alentado por
las decisiones recientes sobre el marco en que se inscribi-
ran las negociaciones. Respalda los acuerdos negociados
en julio e insta a todas las partes interesadas a que se
esfuercen por avanzar, de forma concreta, en la liberali-
zacion del comercio, el fortalecimiento de las normas
comerciales multilaterales y la reduccion de las subven-
ciones que distorsionan el comercio, en particular en
el sector agricola. Para lograr
una liberalizacion comercial
de gran alcance se necesitara
el compromiso pleno de todas
las partes, en particular el
impulso enérgico de las princi-
pales potencias comerciales y la
voluntad de todos los paises
para aprovechar las oportuni-
dades que brinda un comercio
internacional mas abierto.

El Comité alienta al FMI a
seguir favoreciendo la libera-
lizacion del comercio y ayu-
dando a los paises miembros, por ejemplo mediante el
Mecanismo de Integracién Comercial.

Francisco Gil-Diaz

(izq.), Secretario de
Hacienda y Crédito
Publico de México,

conversa con Hans
Eichel, Ministro

de Hacienda

de Alemania.

Fortalecimiento de la supervision

Es esencial que el FMI ejerza una supervision eficaz e
imparcial sobre todos los paises miembros para promo-
Ver un crecimiento vigoroso y sostenible y la prevencion
de crisis. La creciente interdependencia de los paises rea-
firma la importancia de ejercer una supervision eficaz de
las economias y los mercados de capital que tienen una
importancia sistémica. EI Comité considera alentadores
los avances logrados en el fortalecimiento de la supervi-
sién, asi como las medidas identificadas en el reciente
examen bienal de la supervisién para aumentar su efica-
cia en general. Ahora es preciso centrarse en aplicarlas. El
Comité pide al FMI que persevere en sus esfuerzos por
mejorar sus analisis econémicos y su asesoramiento en
materia de politicas, evaluar de manera sistematica la ido-
neidad de dicho asesoramiento, complementar la super-
vision multilateral y bilateral centrando la atencion en la
dimension regional, mejorar la calidad de dialogo de poli-
tica econdmica con los paises (por ejemplo, realizando un
mayor nimero de analisis internacionales comparativos,
cuando proceda), transmitir mejor a los mercados y al
publico sefiales sobre las politicas, preservando al mismo
tiempo la franqueza y confidencialidad de su asesora-
miento, y formular una metodologia para evaluar mejor
la eficacia de la supervisién.

El Comité esta de acuerdo en que, para promover
estos objetivos, cuya consecucion debera evaluarse en el
proximo examen de la supervision, es prioritario focali-
zar con mas precision las consultas del Articulo 1V, lo
que incluye profundizar el debate de los temas relaciona-
dos con el tipo de cambio, reforzar la supervision del 18 de octubre de 2004
sector financiero e integrar mejor en la supervision de 283
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los paises el andlisis de sostenibilidad de la deuda y las
repercusiones de la evolucion regional y mundial. En el
proximo examen de la supervision se evaluara en qué
medida se ha reducido la vulnerabilidad de los balances;
también se evaluaran las actividades de supervisién con
respecto a los paises de bajo ingreso.

Hay que seguir analizando cuénto se ha avanzado para
aportar una nueva perspectiva a la supervisién de los pai-
ses con programas. Asimismo,
deben aplicarse con atencion las
ensefianzas extraidas de las eva-
luaciones ex post de los resultados
de los programas. Es importante
evaluar en qué medida los paises
han seguido las recomendacio-
nes formuladas por el FMI,
tomando en cuenta sus propias
opiniones. El Comité espera con
interés los proximos examenes
de la iniciativa sobre normas
y codigos y del Programa de
evaluacion del sector financiero,
dada la creciente importancia que reviste la estabilidad
del sistema financiero. EI Comité insta a redoblar los
esfuerzos para garantizar la objetividad de la supervi-
sién, entre otras formas mediante analisis mas riguro-
sos de la sostenibilidad de la deuda que abarquen todos
los paises miembros.

El Comité considera positivo que se esté estudiando
si la gama de instrumentos y politicas del FMI es sufi-
ciente. Toma nota de que se han analizado de manera
preliminar nuevas modalidades que podrian adoptarse
para supervisar las politicas de manera muy frecuente y
transmitir sefiales sobre la solidez de las politicas econé-
micas de un pais fuera del contexto de un acuerdo finan-
ciero con la institucion. El Comité observa que los instru-
mentos precautorios que el FMI ya aplica cumplen la
funcion de transmitir una sefial sobre la calidad de las
politicas nacionales y que también podrian ser Utiles al
respecto un SCLP (servicio para el crecimiento y la lucha
contra la pobreza) de caréacter precautorio asi como otros
instrumentos precautorios y de financiamiento orientados
a evitar la aparicion o propagacion de crisis de la cuenta
de capital. EI Comité solicita que contintien los trabajos
sobre estas propuestas, incluidas su utilidad y posible
demanda, en consulta directa con los posibles usuarios,
donantes y acreedores, y pide que se presente un informe
en su proxima reunion.

El Comité considera positivo que en las emisiones
internacionales de bonos soberanos se incluyan, cada
vez maés, clausulas de accion colectiva, y pide al FMI
que siga promoviendo los avances en este &ambito. Toma
nota de las iniciativas recientes para lograr un consenso
amplio entre los emisores soberanos y sus acreedores
sobre la aplicacion voluntaria de determinados princi-
pios para la gestion de las crisis y la reestructuracion
de la deuda de los mercados emergentes. EI Comité
espera con interés nuevos estudios sobre los temas
generales de relevancia para resolver de forma orde-
nada las crisis financieras, incluida la aplicacion de la
politica del FMI sobre concesién de préstamos a paises
con atrasos.

Respaldo a los paises miembros

de bajo ingreso

El Comité respalda los trabajos en curso para definir
con mayor precision y reforzar la funcion del FMI en los
paises de bajo ingreso, que debe basarse en la identifica-
cion de los paises con los programas y en una estrecha
colaboracién con otras instituciones multilaterales y
con los donantes bilaterales. EI FMI —mediante sus
actividades de asesoramiento en materia de politica
econdmica, fortalecimiento de las capacidades y asis-
tencia financiera, incluido el alivio de la deuda—
desempefia un papel importante en apoyo de los esfuerzos
de los paises de bajo ingreso para alcanzar la estabilidad
macroecondmica y las altas tasas de crecimiento necesa-
rias para avanzar hacia los ODM. El Comité espera

con interés nuevos trabajos sobre el financiamiento

y las modalidades de participacion activa del FMI con
respecto a los paises de bajo ingreso, incluidos el finan-
ciamiento del SCLP después de 2006, a fin de mantener
una capacidad adecuada para atender las necesidades
futuras; sobre los instrumentos para ayudar a los paises
a hacer frente a las perturbaciones, y sobre las opciones
para mejorar los mecanismos de seguimiento y sefiali-
zacion. El Comité toma nota del informe conjunto del
FMI y el Banco Mundial sobre la eficacia de la ayuda

y las modalidades de financiamiento. Alienta a ambas
instituciones a seguir analizando la eficacia de la ayuda,
la capacidad de absorcién, los mecanismos de evalua-
cion de resultados y las modalidades y mecanismos

de financiamiento que permitan incrementar los flu-
jos de ayuda, tales como la Facilidad Financiera Inter-
nacional, los impuestos mundiales y otros instrumen-
tos innovadores. EI Comité espera con interés un

nuevo informe.

El Comité respalda los esfuerzos constantes para refor-
zar el enfoque de los documentos de estrategia de lucha
contra la pobreza (DELP) y la asistencia que el FMI
brinda a los paises de bajo ingreso en el marco del SCLP.
Expresa su satisfaccion por el informe de la Oficina de
Evaluacion Independiente (OEI) sobre los DELP/SCLP y
por los trabajos en curso para poner en practica sus reco-
mendaciones. Para apoyar la aplicacién del Consenso de
Monterrey, debe mejorarse el proceso de la estrategia de
reduccion de la pobreza e integrarse mejor en los proce-
sos de formulacién de politicas a nivel nacional; ademas,
la asistencia internacional, incluida la que brinda el FMI,
debe coordinarse en mayor medida con las prioridades
economicas nacionales. EI Comité espera con interés el
desarrollo de los trabajos para reforzar el papel del FMI
en el proceso de la estrategia de reduccion de la pobreza
y mejorar el disefio de los programas de politica econd-
mica respaldados por el SCLP. Solicita que en dichos
programas se incorporen en mayor medida los analisis
del efecto en la pobreza y la situacion social y que se
realicen andlisis mas exhaustivos sobre los factores
que propician el crecimiento o lo obstaculizan y
sobre las relaciones entre la reduccion de la pobreza
y el crecimiento econémico.

El Comité expresa su satisfaccion por los avances
en la provision de alivio de la deuda en el marco de
la Iniciativa para los paises pobres muy endeudados,
que se ha prorrogado dos afios mas; alienta a los paises



con derecho a acogerse a dicha Iniciativa a que

tomen las medidas necesarias para aprovechar sus
beneficios e insta a los acreedores a participar plena-
mente. El Comité apoya la idea de que el FMI y el
Banco Mundial formulen un marco para ayudar a los
paises de bajo ingreso a reducir su deuda, de forma
duradera, a niveles sostenibles, preservando al mismo
tiempo sus objetivos de desarrollo. Espera que se sigan
analizando los temas pendientes en relacion con el
marco propuesto con respecto a la sostenibilidad de la
deuda, antes de que este entre plenamente en funcio-
namiento, y con un mayor alivio de la deuda, incluido
su financiamiento.

Otros asuntos

La eficacia y la credibilidad del FMI como organismo de
cooperacion dependen de que todos sus miembros estén
adecuadamente representados y participen plenamente
en los procesos de la institucion. EI Comité toma nota
del informe de situacion del Directorio Ejecutivo del FMI
en relacion con los trabajos sobre las cuotas, la voz y la
representacion de los paises miembros. Alienta al Direc-
torio a seguir analizando los temas de la voz, las cuotas y
la participacion, y destaca que, como acordo el Directorio,

Conferencia de prensa del CMFI
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para seguir avanzando se requerird un amplio consenso
entre los accionistas. EI Comité recomienda que se con-
cluya la ratificacion de la cuarta enmienda del Convenio
Constitutivo.

La liquidez del FMI resulta adecuada para atender
las necesidades de los paises miembros previstas para el
corto plazo, aunque serd importante mantenerse atentos
a su evolucion.

El Comité expresa su agradecimiento a Montek Singh
Ahluwalia por su labor como primer Director de la OEl y
manifiesta su deseo de que esta oficina siga produciendo
informes de tan alta calidad.

El sexagésimo aniversario del FMI es una excelente
ocasion para reflexionar sobre las fuerzas que contribui-
ran a definir las prioridades de la institucion en el futuro.
El Comité celebra que el Directorio Ejecutivo haya con-
siderado de manera preliminar los trabajos sobre la
direccion estratégica del FMI iniciada por el Director
Gerente, y espera con interés poder debatir este tema en
su proxima reunion. Celebra asimismo los avances en
curso respecto a la reforma del marco presupuestario
del FMLI.

El Comité celebrara su proxima reunion en la ciudad
de Washington el dia 16 de abril de 2005. W

Propuestas para un acuerdo de reduccion de la deuda

omo financiar un alivio adicional de la deuda

de los paises més pobres del mundo fue el tema
central de la conferencia de prensa que sigui6 a la
reunion que el Comité Monetario y Financiero Inter-
nacional (CMFI), integrado por 24 miembros, cele-
bra dos veces al afio. El Ministro de Hacienda del
Reino Unido, Gordon Brown, presidente del CMFI, y
Rodrigo de Rato, Director Gerente del FMI, respon-
dieron a las preguntas de los periodistas sobre el estado
de las propuestas de revaluar las reservas de oro del
FMI, crear una Facilidad Financiera Internacional,
emitir DEG para financiar un mayor volumen de
asistencia e instituir un impuesto mundial. Brown y
De Rato respondieron también a las preguntas sobre
los planes para desarrollar un nuevo instrumento del
FMI que ayude a los mercados a evaluar las politicas
econdémicas de los paises y para dar mayor voz y repre-
sentacion a los paises en desarrollo en el proceso de
toma de decisiones del FMI.

“Hay un consenso cada vez mas amplio sobre la nece-
sidad de abordar lo antes posible la cuestion del alivio
de la carga de la deuda multilateral”, respondi6
Brown a los periodistas. Los paises pobres muy en-
deudados (PPME) tienen contraida la mayor parte de
su deuda frente al FMI, el Banco Mundial y el Banco
Africano de Desarrollo. Estados Unidos ha propuesto
gue se condone la totalidad de la deuda multilateral
de los paises pobres frente a esas tres instituciones, y

muchos otros paises coin-
ciden en que la préxima
etapa del tratamiento del
sobreendeudamiento
consistira en la cancela-
cion total de la deuda
multilateral (en el marco
de la actual Iniciativa para
los PPME, se cancela el
50% o menos). Pero los
fondos para reducir la
deuda multilateral ten-
drian que provenir de un
Nuevo mecanismo y no
de los recursos existentes,
manifestd Brown.

Actualmente 27 paises pobres muy endeudados es-
tan recibiendo ayuda para aliviar la carga de la deuda
en el marco de la Iniciativa para los PPME. Brown
destact que el CMFI ha decidido suplementar la
asistencia para algunos de estos paises y prorrogar la
Iniciativa por otros dos afios para que los paises que
retinen los requisitos pero que no han solicitado aln
alivio de la deuda puedan hacerlo.

A la pregunta de si existe respaldo para la propuesta
de revaluar las tenencias de oro del FMI como medio
de financiar la reduccion de la deuda multilateral,
Brown respondié gque el Grupo de los Siete habia 18 de octubre de 2004
acordado seguir analizando el tema. “No creo que la 285

Brown: La comunidad
internacional tendra
que decidir como va

a cumplir sus promesas
y cerrar la brecha
entre la retorica

del afio 2000 y la
realidad de 2004.
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mayoria de los paises tengan objeciones de indole
ideoldgica y, naturalmente, la revaluacion de 1999
sienta un precedente. Si queremos resolver el problema
de la deuda multilateral, debemos hallar una forma
innovadora de hacerlo, y no dudo de que la solucion
pasara por emplear
el oro en el caso del
FMI.” En 1999 se
realizd una transac-
cion de oro fuera del
mercado para finan-
ciar la participacion
del FMI en la Inicia-
tiva reforzada para
los PPME. “Lo que
estamos proponiendo
ahora no es exacta-
mente lo mismo”,
afirmé Brown, “pero
creemos que se puede
estudiar la posibili-
dad de una transaccion a traves de los mercados” El
hecho de que las tenencias de oro del FMI estan valora-
das aproximadamente en una octava parte de su valor
de mercado permite un amplio margen de maniobra.

Por su parte, el Reino Unido propone ayudar a su-
fragar el costo de reducir en un 100% la deuda multi-
lateral de los paises mas pobres haciéndose cargo de
la parte que le corresponde —alrededor del 10%—
del servicio de la deuda de esos paises frente al Banco
Mundial y el Banco Africano de Desarrollo, afirmé
Brown. Su pais también esta reuniendo apoyo para la
propuesta de crear una Facilidad Financiera Interna-
cional, que potenciaria el actual nivel de asistencia
captando fondos en los mercados internacionales de
capital. “A medida que se comprenda que es imposi-
ble alcanzar los Objetivos de Desarrollo del Milenio
con los recursos existentes, la comunidad internacio-
nal tendra que decidir como va a cumplir sus prome-
sas y cerrar la brecha entre la retdrica del afio 2000 y
la realidad de 2004" afirmé Brown. “Todavia queda
mucho por hacer, pero creo que se estd tomando con-
ciencia de la urgencia de resolver este problemay de
la imposibilidad de cerrar la brecha de financiamiento
con los medios tradicionales.”

Con respecto a una propuesta de George Soros para
obtener mas financiamiento para el desarrollo me-
diante la emision de DEG, un activo de reservas inter-
nacionales creado en 1974 por el FMI para comple-
mentar las reservas oficiales de los paises miembros,
Brown indicé que la idea habia sido debatida, pero
que no habia alcanzado el grado de respaldo concitado
por algunas de las demas propuestas. EI CMFI se ha
manifestado dispuesto a estudiar otras iniciativas para
reunir fondos destinados a la asistencia para el desa-
rrollo, incluida la creacion de impuestos mundiales

propuesta por el presidente de Francia, Jacques Chirac,
y el presidente de Brasil, Luiz In&cio Lula da Silva.

¢Reemplazar las LCC?

Al preguntarsele si creia posible desarrollar una nueva
version de las lineas de crédito contingente (LCC), un
servicio destinado a paises con una sélida trayectoria
econdmica, que se permitié que caducara el afio
pasado, Rodrigo de Rato respondié que el Directorio
Ejecutivo del FMI habia debatido la necesidad de
contar con un nuevo instrumento para ayudar a los
paises que estan realizando reformas importantes a
enviar a los mercados sefiales que reflejen sus avances.
Algunos miembros del Directorio estaban a favor de
mecanismos que no conlleven la concesion de présta-
mos, mientras que otros se inclinaban mas por apli-
car los acuerdos existentes de caracter precautorio,
que permiten a los paises miembros utilizar los recur-
sos del FMI cuando lo consideran necesario. “Estamos
en medio de ese debate”, expresd De Rato.

Brown afiadié que el CMFI ha subrayado la im-
portancia de que el FMI realice una labor de supervi-
sién de la economia de los paises miembros y la nece-
sidad de una mayor transparencia, incluso en el envio
de sefiales orientadoras. “Consideramos muy positivo
el hecho de que ahora los informes del Articulo IV
se publiguen y todo el mundo tenga acceso a ellos”,
afirmo Brown.

Voz y representacion

Los periodistas también se mostraron interesados en
saber si se habia avanzado en las medidas para aumen-
tar la representacion de los paises en desarrollo dentro
del FMI. De Rato dijo que este tema se habia analizado
con el Grupo de los Veinticuatro, pero afirmé que
debe existir consenso politico entre los paises miem-
bros para llegar a una solucidn, y afiadié que esta
cuestion debe ser tratada por los paises miembros. ®

Tasas del FMI

Tasa de interés Tasade Tasade
Semana del del DEG remuneracion cargos
27 de septiembre 2,02 2,02 311
4 de octubre 2,01 2,01 3,10
11 de octubre 2,01 2,01 3,10

La tasa de interés del DEG y la tasa de remuneracion se calculan como
promedio ponderado de las tasas de interés de determinados valores
financieros nacionales a corto plazo que se negocian en los mercados
monetarios de cinco paises cuyas monedas constituyen la cesta de valo-
racién del DEG. La tasa de remuneracion es la tasa de rentabilidad del
saldo remunerado de los paises miembros en el tramo de reserva. La
tasa de cargos, una proporcién de la tasa de interés del DEG, es el costo
del uso de los recursos financieros del FMI. Las tres tasas se calculan
todos los viernes y se aplican a la semana siguiente. Las tasas basicas
de remuneracion y de cargos se ajustan ademas con arreglo a los meca-
nismos de distribucion de la carga. Las tasas mas recientes pueden obte-
nerse llamando al teléfono (202) 623-7171 o consultando el sitio del
FMI en Internet (www.imf.org/cgi-shi/bur.pl?2004).

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

Datos: FMI, Departamento Financiero



Comunicado del Comité para el Desarrollo

FMIBOLETIN

Para alcanzar los Objetivos de Desarrollo del Milenio hay
gue aumentar el volumen y la eficacia de la asistencia

C omunicado de prensa del Comité para el Desarrollo
emitido el 2 de octubre en Washington.

Al conmemorarse el sexagésimo aniversario de las insti-
tuciones de Bretton Woods y acercarse el quinto aniversa-
rio de la Declaracion del Milenio de las Naciones Unidas,
renovamos nuestro compromiso de apoyar los esfuerzos
que realizan los paises en desarrollo para lograr un creci-
miento sostenible, politicas macroecondmicas acertadas,
la sostenibilidad de la deuda, la apertura del comercio,
la creacion de empleos, la reduccion de la pobreza y una
buena gestién de gobierno. Es necesario respaldar esos es-
fuerzos con medidas y alianzas internacionales mas vigo-
rosas que abarquen la reforma del comercio, un aumento
del volumen y la eficacia de la ayuda, y la intensificacion
de los flujos de recursos privados, para poder avanzar
hacia la consecucion de los Objetivos de Desarrollo del
Milenio (ODM) (aprobados por los jefes de Estado y de
Gobierno en la Asamblea General de las Naciones Unidas,
el 8 de septiembre de 2000). Nos sigue preocupando que
gran parte de los paises en desarrollo no logre la mayoria
de los objetivos.

El crecimiento econémico mundial es sélido y se apoya
en un crecimiento excepcionalmente vigoroso en los pai-
ses en desarrollo, reflejo de los beneficios que han traido
aparejados para el mundo las importantes reformas adop-
tadas por muchos paises en los ultimos afios. El creci-
miento impulsado por el sector privado, que genera
nuevos empleos y mayores ingresos fiscales que a su vez
pueden utilizarse para financiar el gasto pablico en pro-
gramas de lucha contra la pobreza, es un ingrediente fun-
damental del éxito de los esfuerzos promovidos por los
propios paises para reducir la pobreza en todo el mundo.
El éxito del Programa de Doha para el Desarrollo no puede
mas que complementar estos avances, por lo que subraya-
mos la importancia de traducir los marcos acordados re-
cientemente por la Organizacion Mundial del Comercio
en resultados tangibles. Instamos a todos los paises, desa-
rrollados y en desarrollo, a participar plenamente en las
negociaciones, y al Fondo Monetario Internacional (FMI)
y al Banco Mundial a que contintien respaldando la labor
que se realice en ese sentido, ayuden a los paises en desa-
rrollo a evaluar los efectos y presten apoyo adicional para
afrontar los posibles costos del ajuste.

Observamos con satisfaccion que, con el fin de ayudar
a los paises en desarrollo a aprovechar las nuevas oportu-
nidades que pueden derivarse de un entorno econémico
maés favorable y a reforzar los cimientos del crecimiento
econémico, el Banco Mundial ha renovado su interés en
el desarrollo del sector privado, el mejoramiento de las
condiciones para la inversion y el fortalecimiento de los
sectores financieros, e instamos al Banco a que continle
concretando esa politica en operaciones en los paises. Para
poder acelerar el crecimiento a favor de los pobres, es fun-
damental complementar la estabilidad macroeconémica
con el fortalecimiento de la capacidad y un mayor hincapié
en los resultados de los servicios publicos y las instituciones;

ademas, se debe mejorar

la calidad de la gestion de
gobierno y promover el
éxito de la inversion del sec-
tor privado, el desarrollo
social y la igualdad de género.
Tomamos nota del impor-
tante papel que desempefian
las remesas en este contexto.
Instamos al Banco a que in-
tensifique su analisis de las
posibles fuentes de creci-
miento y las formas de
movilizarlas, y a que ayude
a los paises a crear la capaci-
dad de analisis necesaria.

La consolidacion de las bases del crecimiento también
dependera fundamentalmente de que se atiendan las
grandes necesidades de infraestructura que tienen muchos
paises. Acogemos con satisfaccion los planes del Grupo del
Banco de ampliar a mayor escala las actividades de ejecu-
cion del Plan de accion para la infraestructura, y solicita-
mos encarecidamente que se acelere el apoyo a las inicia-
tivas de los paises de conformidad con las politicas de
salvaguardia del Banco. Hemos recalcado la importancia
de examinar la cuestién de los gastos de mantenimiento y
otros gastos necesarios para garantizar la sostenibilidad de
las inversiones en infraestructura. También hemos subra-
yado la necesidad de adoptar medidas —en colaboracion
con el FMI— dirigidas a ampliar el espacio fiscal para la
inversion publica en infraestructura, dentro de los limites
de la prudencia fiscal y la sostenibilidad de la deuda. Res-
paldamos, asimismo, una mayor participacion del Banco
en las actividades encaminadas a satisfacer las necesidades
de infraestructura de alcance regional y subnacional, re-
forzando la aplicacion de instrumentos de mitigacion del
riesgo y continuando los esfuerzos para ofrecer a los clien-
tes una linea mas completa y uniforme de productos en
todo el Grupo del Banco Mundial; en consecuencia, insta-
mos al Banco a que proponga a su Directorio distintas
opciones para llevar adelante este programa de manera
concreta. Estas medidas seran de particular importancia
para fortalecer el respaldo al desarrollo que presta el
Banco en los paises de ingreso mediano, asi como en los
de ingreso bajo.

Nuestra capacidad para alcanzar los ODM depende
sustancialmente de estas y otras medidas destinadas a sen-
tar las bases de un crecimiento sostenido y mas vigoroso,
asi como de los progresos que se logren en la prestacion
de servicios de salud eficaces (en particular en lo que res-
pecta al VIH/SIDA, el paludismo y otras enfermedades
transmisibles), la educacion para todos y otros servicios
sociales basicos. Hemos tomado nota de las necesidades
especiales de los paises de ingreso bajo en dificultades,
donde la asistencia técnica es particularmente necesaria
para fortalecer politicas e instituciones débiles. Esperamos 18 de octubre de 2004
con interés examinar los progresos realizados en todos 287
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estos &mbitos en el segundo informe de seguimiento
mundial (Global Monitoring Report), en nuestra préxima
reunion.

Estamos de acuerdo en que las medidas de reforma que
se adopten en los paises en desarrollo deben respaldarse
con una ayuda mas eficaz, un mayor volumen de asisten-
cia y otros flujos financieros, asi como politicas coherentes
que permitan lograr resultados en términos de desarrollo.
La comunidad internacional ha convenido en armonizar
y coordinar su apoyo de tal manera que responda a las es-
trategias de desarrollo impulsadas por los propios paises,
racionalizar el uso de la condicionalidad, centrar mas la
atencion en los resultados y utilizar
los sistemas nacionales seguin corres-
ponda. Estamos decididos a aprove-
char el segundo Foro de alto nivel
sobre la armonizacién, que se cele-
brara en Paris la proxima primavera,
para traducir estos acuerdos en com-
promisos claros y plazos concretos y
exhortar a que se elaboren indicado-
res y parametros para supervisar, en
los paises, la participacion de todos
los asociados en esta tarea.

Asimismo, debemos intensificar
nuestros esfuerzos para ayudar a los paises en desarrollo a
fortalecer su capacidad y a resolver sus limitaciones relati-
vas a la capacidad de absorcién. Celebramos los avances
realizados hasta la fecha en la aplicacion del proceso de las
estrategias de lucha contra la pobreza, consignados en
evaluaciones independientes de fecha reciente. Tomamos
nota de los importantes desafios que sigue planteando la
aplicacion plena y eficaz de dichas estrategias tanto en los
paises como en el Banco y el FMI, y entre otros asociados
en el desarrollo, y acogemos con beneplécito las modifica-
ciones de la arquitectura de las estrategias de lucha contra
la pobreza para ayudar a realizar esa tarea. Un aspecto que
merece mayor atencion en el informe sobre las estrategias
de lucha contra la pobreza que se prepare el préximo afio
son los continuos esfuerzos del Banco y el FMI para racio-
nalizar la condicionalidad. También instamos al Banco a
que examine su propia politica y practicas relativas a la
condicionalidad e informe al respecto en nuestra reunion
de otofio de 2005.

El suministro de asistencia financiera adicional, previ-
sible y oportuna a los paises que aplican politicas acerta-
das sigue siendo una cuestion de importancia fundamen-
tal, sobre todo para Africa al sur del Sahara. Instamos a
los donantes que atin no lo han hecho, a que realicen
esfuerzos concretos para cumplir la meta del 0,7% del
PNB en concepto de asistencia oficial para el desarrollo.
Celebramos los avances anunciados por algunos paises,
incluida en algunos casos la fijacion de calendarios bien
definidos para lograr ese objetivo. Conscientes de la
urgencia de alcanzar los ODM, también reafirmamos
nuestro compromiso de reponer los recursos de la Aso-
ciacion Internacional de Fomento en forma oportuna
y cantidad apreciable.

Con el proposito de atender las necesidades de finan-
ciamiento adicional, estable y previsible para ayudar a los
paises en desarrollo a emprender ambiciosos planes de in-
version que les permitan alcanzar los ODM y financiar los
costos ordinarios conexos, cuando corresponda, hemos

examinado propuestas para complementar los mayores
flujos y compromisos de ayuda con mecanismos innova-
dores. Hemos acogido con satisfaccion el analisis de esas
opciones efectuado por el Banco Mundial y el FMI —espe-
cialmente la Facilidad de Financiamiento Internacional,
las medidas de tributacion de alcance mundial y las con-
tribuciones voluntarias—, asi como el examen de su fac-
tibilidad técnica. Hemos tomado nota, asimismo, de la
reunion internacional para la accion contra el hambre y
la pobreza convocada por el Presidente Luiz Inacio Lula
da Silva el 20 de septiembre de 2004 en Nueva York. Pedi-
mos al Banco y al FMI que continten su labor y que, en
la proxima reunion, informen sobre la manera de llevar
adelante esas propuestas. También alentamos al Banco a
que estudie las posibilidades de incrementar la moviliza-
cion de recursos mediante la combinacién de la ayuda
con otros flujos, incluido el financiamiento de bancos
multilaterales de desarrollo.

La sostenibilidad de la deuda es un pilar fundamental
para el crecimiento. Hemos examinado los progresos rea-
lizados en el marco de la Iniciativa reforzada para los pai-
ses pobres muy endeudados, hemos acogido con agrado
la reciente decision de prorrogar la clausula de caducidad,
y hemos pedido a los acreedores su plena participacion.
Celebramos la elaboracion de un marco de sostenibilidad
de la deuda con miras al futuro, cuya finalidad es ayudar
a los paises de ingreso bajo a gestionar sus empréstitos y
evitar la acumulacién de deuda para que esta no se vuelva
insostenible mientras dichos paises procuran alcanzar los
ODM. Hemos subrayado la necesidad de suministrar re-
cursos a los paises de ingreso bajo en condiciones adecua-
das, incluido el grado de concesionalidad y el nivel de fi-
nanciamiento a titulo de donacién. Esperamos con interés
la labor que realizaran el Banco y el FMI con respecto a
las cuestiones pendientes para poder poner en funciona-
miento este marco tan pronto como sea posible. Hemos
subrayado la necesidad de que el Banco y el FMI realicen
analisis conjuntos de la sostenibilidad de la deuda (sobre
la base de una clara division de funciones) a fin de ofrecer
orientacion y un examen claro y coherente a los paises y a
sus asociados en el desarrollo. También instamos a ambas
instituciones a acelerar sus estudios sobre la manera de
ayudar a mitigar los efectos de las conmociones externas
en los paises de ingreso bajo, y a informar al respecto a sus
Directorios en fecha proxima.

Asimismo, hemos examinado los informes de los Di-
rectorios sobre su labor relativa a una mayor representa-
cion y participacion de los paises en desarrollo y en tran-
siciGn en nuestras instituciones. Esta tarea se lleva a cabo
en un contexto mas amplio de reflexion sobre la mejor
manera de enfrentar las cuestiones relativas al buen
gobierno en la comunidad internacional. Aplaudimos los
avances realizados hasta ahora para lograr que las opera-
ciones del Banco y el FMI respondan mejor a las necesi-
dades de los prestatarios. Instamos a los Directorios de
ambas instituciones a colaborar de cerca en el estudio de
todas las opciones pertinentes y tratar de llegar a un con-
senso entre todos los miembros. Esperamos con interés
recibir un informe sobre la factibilidad de esas opciones,
para que en nuestra préxima reunion podamos adoptar
las decisiones politicas necesarias.

La préxima reunion del Comité se celebrara el 17 de
abril de 2005 en la ciudad de Washington. M



Declaracion del Grupo de los Siete

Los ministros piden mayor flexibilidad cambiaria

e presenta a continuacion el texto de la declaracion del
Grupo de los Siete al término de su reunién celebrada
el 1 de octubre en Washington.

Deseamos expresar nuestro agradecimiento a Estados
Unidos por haber presidido el G-7 este Gltimo afio y
nuestra satisfaccion por la cooperacion econémica inter-
nacional que ha producido nuevas iniciativas como el
Programa para el Crecimiento, la Revision Estratégica, la
Iniciativa Mundial sobre Remesas y las nuevas actividades
de extensién del G-7 tanto en los paises del Gran Oriente
Medio y Norte de Africa como en China. Damos la bien-
venida al Reino Unido a la presidencia del G-7 en 2005
y seguiremos colaborando en estas y otras iniciativas.

El crecimiento de la economia mundial es sélido y las
perspectivas para 2005 siguen siendo favorables. La infla-
cién y las perspectivas inflacionarias se mantienen bajas
en nuestras economias. Pero no es momento para actitu-
des complacientes. El crecimiento es méas solido en algu-
nas regiones que en otras y persisten los desequilibrios.
Los precios del petroleo siguen siendo elevados y repre-
sentan un riesgo. Asi pues, en primer lugar instamos a
los productores de petréleo a que mantengan una oferta
adecuada que garantice la moderacion de los precios.
Segundo, es importante que en las naciones consumido-
ras se aproveche la energia en forma mas eficiente. En
tercer lugar, es importante para los consumidores y los
productores que los mercados petroleros funcionen con
eficiencia y alentamos al Organismo Internacional de la
Energia a que intensifique su labor en cuanto a la trans-
parencia de los datos petroleros. En nuestra proxima
reunion trataremos de nuevo el tema de la ofertay la
demanda de energia a mediano plazo.

Reafirmamos nuestro compromiso con la solidez de
las finanzas publicas y con las estrategias encaminadas
a lograr una consolidacion fiscal sostenida a mediano
plazo. Hoy dimos a conocer un nuevo informe sobre
nuestro Programa para el Crecimiento, en el que acor-
damos que las reformas estructurales que fomenten el
crecimiento sean un elemento habitual de nuestras ini-
ciativas para crear nuevos empleos y aumentar la pro-
ductividad. Asimismo, aplaudimos el reciente avance
de la Ronda de Doha para el Desarrollo.

Reafirmamos que los tipos de cambio deben reflejar
las variables econémicas fundamentales. El exceso de
volatilidad y las fluctuaciones desordenadas de los tipos
de cambio no son deseables para el crecimiento econé-
mico. Seguimos vigilando de cerca la evolucién de los
mercados de divisas y cooperando en la medida de lo
necesario. Al respecto, subrayamos que es deseable una
mayor flexibilidad cambiaria en las principales econo-
mias o en las zonas econdmicas que no la tienen, a
fin de promover ajustes suaves y generalizados del sis-
tema financiero internacional, basados en mecanismos
de mercado.

Seguimos firmemente comprometidos a continuar
cooperando en la lucha contra el financiamiento del
terrorismo, que es esencial para reducir los riesgos de
atentados terroristas.

Las condiciones financieras de las economias de mer-
cados emergentes son, en general, favorables; los diferen-
ciales de las tasas de interés son pequefios y la volatilidad
ha disminuido en muchos mercados. Exhortamos a estas
economias a aprovechar las favorables condiciones eco-
ndmicas mundiales para reducir la vulnerabilidad a los
shocks externos. Instamos a las autoridades argentinas a
adoptar lo antes posible las medidas previas necesarias
para concluir el tercer examen y, a la vez, cumplir plena
y puntualmente sus obligaciones actuales. Los principales
retos para Argentina siguen siendo las reformas estructu-
rales, el establecimiento de un marco fiscal sélido y el
logro de una elevada participacién de los acreedores en
una reestructuracion sostenible de la deuda. Aplaudimos
la aprobacion por el FMI de un programa sélido y vero-
simil para Iraqg, paso importante en nuestro compromiso
de resolver el problema de la deuda iraqui antes de fines
de 2004. Expresamos nuestra satisfaccion por las segu-
ridades de financiamiento brindadas por los acreedo-
res de Iraq, que han hecho que este programa del FMI
sea posible.

Seguimos respaldando los esfuerzos por impulsar el
crecimiento econémico y reducir la pobreza en los paises
pobres. Manifestamos nuestra satisfaccion por el acuerdo
alcanzado para aumentar el financiamiento del Fondo
Asiatico de Desarrollo y esperamos con interés nuevas re-
posiciones de recursos del Fondo Africano de Desarrollo
y la Asociacion Internacional de Fomento. Reafirmamos
nuestro compromiso de luchar contra la pobreza en el
mundo y ayudar a los paises a alcanzar los objetivos in-
ternacionales de desarrollo de la Declaracion del Milenio
con nuestro trabajo sobre la sostenibilidad de la deuda, la
eficacia de la ayuda, la capacidad de absorcién y los servi-
cios de financiamiento. Se necesita un mayor volumen de
asistencia financiera fundamentada en los principios de
politicas acertadas, sostenibilidad de la deuda, rendicion
de cuentas, y mas previsibilidad y eficacia de la ayuda.
Alentamos a los bancos de desarrollo a establecer y publi-
car resultados e indicadores cuantificables para todos los
proyectos. Ahora estamos decididos a abordar el proble-
ma de la sostenibilidad de la deuda de los paises mas po-
bres impulsando el alivio de la deuda y el financiamiento
mediante donaciones. Prepararemos al respecto un balance
de situacion para fin de afio. ™
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Comunicado del Grupo de los Diez

Es necesario mantenerse alerta para salvaguardar
la sOlida situacion financiera del FMI

S e presenta a continuacion el texto del comu-
nicado emitido por el Grupo de los Diez al
término de su reunion celebrada el 3 de octubre

en Washington.

Los ministros de Hacienda y los
gobernadores de los bancos cen-
trales de los paises que integran el
Grupo de los Diez se reunieron
en Washington el 3 de octubre de
2004, bajo la presidencia de John
W. Snow, Secretario del Tesoro
estadounidense y actual presidente
del Grupo. Los ministros y gober-
nadores tomaron nota de los
informes presentados por Sir
Andrew Large, Presidente de los
Suplentes del Grupo de los Diez,
John Taylor, Presidente del Grupo
de Trabajo No. 3 de la Organiza-
cién de Cooperacidn y Desarrollo Econémicos (OCDE),
Malcolm Knight, Director General del Banco de
Pagos Internacionales, y Rodrigo de Rato, Director
Gerente del FMI.

Los ministros y gobernadores evaluaron la situacion
financiera del FMI. Sefialaron que la solidez financiera
de la institucion es esencial para
el cumplimiento de sus responsa-
bilidades. Esa fortaleza refleja,
entre otros factores, la calidad de
la condicionalidad del FMI, el
sélido historial de reembolso de
los préstamos que concede, su
condicidn de acreedor privilegiado
y sus abundantes tenencias de
oro. Ademas, en los Ultimos afios
se han tomado medidas para for-
talecer la integridad financiera
del FMI: el afianzamiento del
marco para el acceso excepcional
en caso de crisis de la cuenta de
capital, con participacion del sec-
tor privado en la solucion de las
mismas, una estrategia preventiva
para los atrasos y la acumulacion continua de reser-
vas. Los ministros y gobernadores convinieron en que
estas medidas deben aplicarse rigurosamente para
que la situacion financiera del FMI siga siendo sélida.

De cara al futuro, los ministros y gobernadores
convinieron en que, en un entorno mundial en cons-
tante evolucion, el FMI tendra que mantenerse siempre

atento a esos cambios y asegurarse de poder responder
a todo tipo de desafios, como la fuerte exposicién a
prestatarios individuales, que puedan influir en su situa-
cion financiera. Para hacer frente a esos desafios habra
que reforzar la supervision, mantener una firme con-
dicionalidad, realizar un seguimiento eficaz de los pro-
gramas, hacer un mayor hincapié en los andlisis de la
sostenibilidad de la deuda para las decisiones de prés-
tamo y respetar escrupulosamente el marco de acceso
excepcional acordado hace poco. También habra que
plantearse nuevos cambios de la estructura financiera
del FMI para incentivar en mayor medida el reembolso
puntual y reducir la incidencia de acuerdos sucesivos.
Los ministros y gobernadores acordaron que el Direc-
torio Ejecutivo del FMI deberia seguir estudiando
medidas para reforzar alin mas la situacion financiera
del FMI, de modo que pueda responder a la constante
evolucion de la economia mundial. También acordaron
seguir evaluando regularmente, en la medida de lo
necesario, la evolucidn de los riesgos que puedan
afectar a la situacion financiera del FMI y de otras
instituciones financieras en el futuro.

Ademas, los ministros y gobernadores aplaudie-
ron el uso cada vez mas generalizado de clausulas de
accion colectiva (CAC) en las emisiones internacio-
nales de bonos soberanos y subrayaron que, el afio
pasado, las CAC fueron la norma en el mercado de
bonos soberanos internacionales emitidos conforme
a la legislacién de Nueva York. Este logro es y sera
importante para solucionar de forma mas previsible
los problemas de la deuda soberana. Convinieron en
que el uso de las CAC ha tenido una evolucién satis-
factoria, acorde con el mercado, y confian en que emi-
sores y acreedores seguiran haciendo avances en ese
sentido. Alentaron a los deudores soberanos y a los
acreedores privados a continuar trabajando en un con-
junto voluntario de principios sobre la reestructuracion
de la deuda soberana.

Los ministros y gobernadores instaron al Grupo
de Trabajo No. 3 de la OCDE a evaluar el impacto
internacional de las reformas estructurales como
parte de la evaluacién normal del desempefio
macroeconomico.

Nicolas Sarkozy, Ministro de Estado para Economia,
Hacienda e Industria de Francia, fue elegido presi-
dente del Grupo de los Diez para el afio préximo. ®

Fotos: Henrik de Gyor, Padriac Hughes, Eugene Salazar
y Michael Spilotro, FMI, pags. 277-96, y Brendan
Smialowski, AFP, pag. 278.



Comunicado del Grupo de los Veinticuatro
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La subrepresentacion de los paises en desarrollo
cuestiona la credibilidad del FMI y del Banco Mundial

Se presenta a continuacion el texto del comunicado de
prensa emitido por el Grupo Intergubernamental de
los Veinticuatro para Asuntos Monetarios Internacionales
y Desarrollo al término de su reunion celebrada el 1 de
octubre en Washington.

Perspectivas de la economia mundial

Los ministros expresan su satisfaccion por la conti-
nuada mejora de las perspectivas de crecimiento a
escala mundial, si bien observan que persisten impor-
tantes riesgos de correccion a la baja; entre otros, cabe
destacar la persistencia de los grandes desequilibrios en
los pagos, la transicion a un entorno de tasas de interés
més altas, la volatilidad de los precios del petréleo inten-
sificada por las limitaciones de la oferta en la cadena
de produccién, y los graves problemas geopoliticos.
Ademas, pese a que el crecimiento econdémico se ha
extendido a un nimero cada vez mayor de paises, algu-
nas regiones siguen estando a la zaga. Concretamente,
en Africa subsahariana, aunque las tasas de crecimiento
han aumentado en el periodo mas reciente, siguen
situdndose en niveles incompatibles con la meta de
reducir de forma sostenida la pobreza y alcanzar los
Objetivos de Desarrollo del Milenio (ODM).

Los ministros estiman que, si bien la significativa
expansion fiscal y la politica monetaria acomodaticia
aplicada en Estados Unidos han ayudado a sostener la
recuperacion mundial, a mediano plazo habra que
adoptar medidas contundentes para que la politica
fiscal retorne a una senda sostenible y se pueda hacer
frente al problema del abultado déficit en cuenta
corriente. Ello contribuiria a reducir al minimo el
riesgo de que se produzcan movimientos desordenados
de los tipos de cambio y una acusada subida de las
tasas de interés, que socavarian la recuperacién de la
economia mundial. Ademas, el desequilibrio cada vez
mayor de las cuentas externas en Estados Unidos y la
desviacion de una parte notable del ahorro mundial de
los paises en desarrollo hacia la economia més grande
y capitalizada constituyen una asignacion ineficiente
de recursos y plantean un desafio considerable a corto
y mediano plazo para la economia internacional.

Los ministros consideran que es esencial que la
Unidn Europea registre tasas de crecimiento mas altas
para poder mantener el proceso de recuperacion de la
economia mundial, y estiman necesario mantener una
politica monetaria acomodaticia y profundizar las
reformas estructurales. Expresan su satisfaccion por la
recuperacion de la economia japonesa y alientan a las
autoridades a hacer frente a los persistentes desequi-
librios de los sectores financiero y empresarial para
ayudar a estimular las fuentes internas de crecimiento.
Los ministros reconocen la importante contribucion
de las economias emergentes a la recuperacion mun-
dial y alientan a estos paises a desempefiar un papel

maés destacado en la coordinacion de las politicas
econdmicas internacionales. Los ministros celebran
los esfuerzos que han hecho los paises productores
para estabilizar el mercado de petrdleo, esfuerzos
que deberan respaldarse con una colaboracion mas
estrecha entre consumidores y productores.

Los ministros consideran que, para abordar de forma
eficaz el problema de los desequilibrios mundiales y
para mantener un fuerte impulso de crecimiento, es
esencial adoptar un enfoque de cooperacion multi-
lateral, y piden al FMI que desempefie un papel
mas activo en esta materia y refuerce la eficacia de la
supervision que ejerce sobre las grandes economias.

Los ministros expresan su profunda preocupacion
por el deterioro de la situacion en los territorios
palestinos ocupados, la construccién de un muro en
Cisjordania y sus negativos efectos sociales y econ6-
micos sobre la poblacién palestina, y piden al FMI y al
Banco Mundial que intensifiquen su asistencia a esta
poblacién. A los ministros les preocupa la situacion
econdmica y de seguridad en Iraq e instan a las insti-
tuciones de Bretton Woods y a otros donantes a que
intensifiquen su asistencia y aceleren el desembolso de
la ayuda comprometida en la conferencia de donantes
celebrada en Madrid en octubre de 2003. Expresan
su satisfaccion por la asistencia que el FMI esta brin-
dando a Iraq en el marco de la politica de asistencia
de emergencia para paises en etapa de posguerra, que
deberia ser un catalizador para que los acreedores de
este pais le proporcionen un adecuado alivio de la
deuda. A su juicio, el enfoque adoptado por el FMI
en la aplicacion de dicha politica es innovador y
flexible. Esta flexibilidad deberia ser un ejemplo
para abordar otros eventuales casos en que se
otorgue este tipo de asistencia.

Los ministros lamentan profundamente la pér-
dida de vidas humanas y los graves dafios materiales
causados por los huracanes que han golpeado recien-

Conrad Enill,
Presidente del Grupo
de los Veinticuatro y
Ministro de Hacienda
de Trinidad y Tabago.

temente la region del Caribe. Piden a las instituciones Paul Toungui,

multilaterales y al resto de la comunidad internacio- Vicepresidente del

nal que proporcionen ayuda urgente y abundante en Grupo de los

condiciones concesionarias a los paises afectados. Veinticuatro y Ministro
de Hacienda,
Economia,

Comercio

Los ministros celebran la reanudacion de la Ronda de
negociaciones comerciales multilaterales de Doha. Rei-
teran que la Ronda de Doha debe traducirse rapida-
mente en un mejor acceso a los mercados para las
exportaciones de los paises en desarrollo, el desmante-
lamiento de los regimenes de progresividad de los
aranceles y la eliminacion de las crestas arancelarias y
de las barreras no arancelarias. La Ronda de Doha tam-
bién debe tener como resultado una reduccién acelerada
de los aranceles sobre los productos industriales y agri- 18 de octubre de 2004
colas, la eliminacion gradual de las subvenciones a la 291
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agricultura (especialmente la supresion de todas las
subvenciones a la exportacién) y la expansion de las
cuotas arancelarias agricolas, a la vez que deberia asegu-
rar que su administracion sea transparente. Deberian
eliminarse los aranceles en sectores como los de textiles,
vestido y calzado. Los ministros advierten que la elimi-
nacion de las cuotas en virtud del Acuerdo Multifibras
a partir del 1 de enero de 2005 no deberia conducir a la
imposicion de otras medidas proteccionistas. Instan al
Banco y al FMI a intensificar sus esfuerzos a fin de for-
mular estrategias claras para asistir a los paises en su
adaptacion a una mayor liberalizacion del comercio.

Prevencion y resolucidon de las crisis
Los ministros observan que, al no existir mecanismos
adecuados de prevencion de las crisis, los paises en
desarrollo deben recurrir a la excesiva acumulacion
de reservas como una forma de proteccién, y consi-
deran que el FMI deberia cumplir una funcién mu-
cho mas importante en este sentido. Instan a la ins-
titucion a desarrollar mecanismos de crédito eficaces
para asistir a los paises en la prevencion de crisis finan-
cieras y poner el financiamiento de caracter precau-
torio a disposicién de los paises que, pese a aplicar
politicas vigorosas, son vulnerables a las perturba-
ciones externas que afecten a su cuenta de capital.
Los ministros expresan reservas acerca de los benefi-
cios de crear un instrumento para enviar sefiales orien-
tadoras, como el proyectado mecanismo de seguimiento
de las politicas, por el cual se imponga una condicio-
nalidad estricta sin que se otorgue financiamiento. La
utilidad de dicho instrumento seria inferior a la de los
mecanismos precautorios existentes, que permiten a
los paises obtener préstamos en caso de necesidad. Si
bien se lo ha presentado como un instrumento de
“aplicacion voluntaria”, hay una elevada probabili-
dad de que se convierta, en la préactica, en un requi-
sito para la obtencion de préstamos, donaciones y
alivio de la deuda. Asimismo, el instrumento pro-
puesto seria contrario a los fines del FMI como ins-
titucion de cooperacion monetaria internacional
y reemplazaria a los servicios de financiamiento
vigentes al reducir al extremo los préstamos a los
paises de bajo ingreso. Los ministros observan que
la capacidad del FMI para cumplir su funcion se ha
ido debilitando con el tiempo debido a la disminu-
cion de las cuotas como proporcion del producto
mundial, y solicitan cuanto antes un incremento
sustancial de las cuotas.

Gestion de gobierno de las instituciones
de Bretton Woods

Los ministros observan que, pese a que se ha ampliado
la participacion de los paises en desarrollo en la econo-
mia mundial desde la creacion del FMI y el Banco
Mundial, la estructura de gobierno de las instituciones
de Bretton Woods no ha evolucionado a tono con esta
transformacion. Recordando que el Consenso de Mon-
terrey insta a incrementar la participacion de los paises
en desarrollo en los procesos decisorios del FMI y el
Banco Mundial, los ministros expresan con firmeza su

desaliento y preocupacion de que, después de dos afios
y medio, no se haya logrado ningan avance en lo que
respecta al aumento del nimero de votos bésicos y la
revision de las cuotas de los paises en desarrollo en el
FMI y sus respectivas participaciones de capital en el
Banco Mundial. Subrayan que la actual subrepresenta-
cion de los paises en desarrollo en los procesos deciso-
rios compromete la credibilidad y legitimidad de las
instituciones de Bretton Woods, y pone en tela de
juicio su relevancia.

Los ministros consideran que para ampliar la repre-
sentacion de los paises en desarrollo se requiere una
nueva férmula de céalculo de las cuotas que refleje la
magnitud relativa de las economias de estos paises. La
férmula deberia simplificarse para dar mayor peso al
producto interno bruto medido seguin la paridad de
poder adquisitivo, y tener en cuenta la vulnerabilidad
de los paises en desarrollo a las fluctuaciones de los
precios de los productos bésicos, la volatilidad de los
movimientos de capital y otras perturbaciones exdge-
nas. Asimismao, los votos bésicos deberian incrementarse
sustancialmente para restablecer su funcién original en
relacién con el nimero total de votos y para dar mas
voz a los paises pequefios. Preocupa a los ministros que
los célculos actualizados de las cuotas contenidos en el
informe para el Comité Monetario y Financiero Inter-
nacional y el Comité para el Desarrollo sigan subesti-
mando la participacion de los paises en desarrollo en la
economia mundial, lo cual es contrario al buen gobierno,
la legitimidad y el mejor interés de las instituciones de
Bretton Woods.

Los ministros observaron que el mandato del Presi-
dente del Banco Mundial concluira el préximo mes de
junio. En el caso de que el actual Presidente no desee
permanecer en el cargo durante un nuevo periodo,
solicitan que se inicie un proceso de seleccién transpa-
rente, teniendo en mira convocar a los mejores candi-
datos con independencia de su nacionalidad. Este pro-
ceso deberia ajustarse a las recomendaciones formuladas
por los directores ejecutivos en los informes prepara-
dos por el grupo de trabajo del Banco Mundial para la
revision del proceso de seleccion del Presidente y por el
grupo de trabajo del FMI para la revisién del proceso
de seleccion del Director Gerente.

Consecucion de los ODM

Los ministros expresaron su grave preocupacion por el
hecho de que, de mantenerse las tendencias actuales, la
mayor parte de los paises no podran cumplir la mayoria
de los ODM. Por consiguiente, solicitan que todas las
partes interesadas adopten nuevas medidas para poner
en préctica el Consenso de Monterrey. Los ministros
observan que, si bien los paises en desarrollo estan
haciendo lo que esta a su alcance para mantener la
estabilizacién macroeconémica y llevar adelante las
reformas estructurales, los paises desarrollados van a la
zaga en el cumplimiento de los compromisos que asu-
mieron en Monterrey. Especificamente, las economias
avanzadas estan ain muy lejos del objetivo acordado
en las Naciones Unidas de elevar la asistencia oficial
para el desarrollo al 0,7% del ingreso nacional bruto.



Los ministros observan con preocupacion que los flu-
jos financieros del Banco Mundial y los bancos regio-
nales de desarrollo siguen generando transferencias
netas negativas cada vez mayores de recursos para los
paises en desarrollo.

Los ministros hacen hincapié en que, segun lo con-
venido en Monterrey, para alcanzar los ODM se reque-
rird un aumento considerable de la asistencia para el
desarrollo. Celebran la nueva iniciativa del Reino Unido
de absorber la proporcién del servicio de la deuda de
los paises mas pobres adeudado a la Asociacion Inter-
nacional de Fomento y el servicio de financiamiento
concesionario del Banco Africano de Desarrollo hasta
2015. Los ministros instan a otras economias avanza-
das a sumarse a este esfuerzo. Asimismo, consideran
que la Facilidad de Financiamiento Internacional que
se ha propuesto merece una ulterior consideracion,
como forma de anticipar los recursos necesarios para
alcanzar los ODM, y que esta Facilidad deberia ponerse
en marcha sin demora. Los ministros subrayan tam-
bién la necesidad de nuevas medidas para incrementar
la ayuda, entre ellas la creacion y redistribucién volun-
taria de DEG y otras fuentes de ingresos. Para que la
ayuda sea més eficaz, los ministros destacan que los
donantes deberian tomar medidas urgentes para redu-
cir la carga administrativa, mejorando la coordinacién
y armonizacion de las politicas de ayuda y haciendo
que los flujos de ayuda a los paises de bajo ingreso sean
mas predecibles.

Los ministros expresan su satisfaccion por el aumento
del financiamiento proporcionado a los paises de bajo
ingreso mediante donaciones, pero subrayan que estas
deben complementarse con aportaciones adicionales
de los paises donantes. Los ministros consideran que
es positiva la enmienda del Instrumento de creacién
del Fondo Fiduciario SCLP-PPME, que permite com-
plementar integralmente la asistencia en los casos en
que los parametros de la deuda del pais estén afectados
por factores exdgenos. Hacen hincapié en que es pre-
ciso movilizar un mayor volumen de recursos para
mantener el SCLP.

Los ministros celebran el plan de accion del Banco
Mundial para reforzar el respaldo a los paises de
mediano ingreso, en los que se concentra una gran
proporcion de la poblacién pobre del mundo. Solicitan
un aumento del financiamiento para el desarrollo que
respalde las cuantiosas necesidades sociales y de inver-
sién en infraestructura para que estos paises puedan
cumplir los ODM. Esta asistencia deberia proporcio-
narse con criterio flexible y en condiciones concesiona-
rias. Los ministros celebran los trabajos en curso en el
FMI y el Banco Mundial para medir los resultados
fiscales en los paises en desarrollo de modo tal de
dar cabida a la posibilidad de realizar inversiones
adecuadas en infraestructura.

Los ministros consideran que los paises de bajo
ingreso necesitan asistencia de balanza de pagos del
tipo previsto en el servicio de financiamiento compen-
satorio del FMI, dado que estos paises son particular-
mente propensos a las perturbaciones exdgenas, que en
general tienen un impacto adverso persistente en sus
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economias. Es necesario proporcionar estos fondos sin
demoray a bajo costo a fin de atender las necesidades
urgentes, incluido el aumento del costo de las impor-
taciones de petréleo, y de mantener el impulso de las
reformas. Si las perturbaciones tienen repercusiones a
largo plazo, la asistencia debe prestarse en condiciones
concesionarias.

Los ministros celebran el informe de la Comision
mundial sobre las dimensiones sociales de la globaliza-
cion, que ofrece orientacién para situar el empleo en
el centro de los ODM y del programa de desarrollo.
Subrayan el papel del empleo en la reduccion de la
pobreza y solicitan a las instituciones de Bretton
Woods que den prioridad a la creacién de empleo en
sus programas y asesoramiento en materia de politi-
cas. Los ministros expresaron su satisfaccion por el
resultado de la reunidn oficiosa de jefes de Estado
sobre el plan de accidn para luchar contra el hambre
y la pobreza organizada por las Naciones Unidas el
20 de septiembre, e instan al Banco y al FMI a seguir
elaborando las propuestas emanadas de dicha reunion.

Procedimientos establecidos

por los paises

Los ministros opinan que el Banco Mundial y otros
bancos multilaterales de desarrollo no deben escatimar
esfuerzos para cumplir con su compromiso de simplifi-
car, armonizar y reducir el costo de sus operaciones.
Consideran que una forma de alcanzar estos objetivos
es someter las operaciones del Banco a las reglas y los
procedimientos nacionales. Los ministros reconocen
las medidas que el Banco ya ha adoptado para aplicar
las normas y los procedimientos nacionales a las licita-
ciones y la gestion financiera en cada pais. Respaldan
la disposicion del Banco a hacer extensiva la aplica-
cion de los procedimientos establecidos por los paises
a las licitaciones internacionales, la contratacion de
consultores internacionales y los mecanismos de pro-
teccion ambiental y social. Alientan al Banco a abordar
de inmediato los obstaculos juridicos que entorpecen
la aplicacion de los proyectos en los paises.

Sultan Bin Nasser
Al-Suwaidi,
Gobernador del
Banco Central de
los Emiratos
Arabes Unidos.

Fortalecimiento del Estado de derecho

Los ministros consideran que la corrupcion en los
paises desarrollados y en desarrollo sigue obstaculi-
zando la movilizacion y asignacién eficientes de
recursos y aumenta el costo de las transacciones. Ins-
tan a todos los paises a que redoblen sus esfuerzos

para fortalecer el Estado de derecho y luchar contra la
corrupcion a fin de mejorar las condiciones para la inver-
sién y alcanzar un crecimiento mas alto y sostenido.
Deberia ampliarse la lucha que se libra hoy contra el
lavado de dinero y el financiamiento del terrorismo para
poder identificar los ingresos de la corrupcién y garan-
tizar que vuelvan rapidamente a los paises afectados.

lan Plenderleith,
Subgobernador del
Banco de la Reserva
de Sudafrica.

Préxima reunion

Se prevé que la proxima reunién de los ministros del

Grupo de los Veinticuatro tendra lugar el 15 de abril 18 de octubre de 2004
de 2005 en la ciudad de Washington. m 293
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Publicado en Internet, en inglés (Www.imf.org)

Comunicados de prensa

04/196: Argentina: El Directorio Ejecutivo del FMI prorroga
el plazo de la expectativa de recompra, 17 de septiembre

04/197: Gabon: El FMI concluye el primer examen del
acuerdo de derecho de giro y aprueba un desembolso de
US$20 millones, 20 de septiembre

04/198: Camboya: El Directorio Ejecutivo del FMI examina
el informe de situacion del documento de estrategia de
lucha contra la pobreza, 22 de septiembre

04/199: Declaracion de la mision de funcionarios del FMI
a Dominica, 22 de septiembre

04/200: Rumania: ElI FMI concluye el primer examen del
acuerdo bienal de derecho de giro, 23 de septiembre

04/201. Brasil: EI FMI concluye el octavo examen del
acuerdo de derecho de giro, 23 de septiembre

04/202: Declaracion de la mision de funcionarios del FMI
a Djibouti, 24 de septiembre

04/203: Honduras: EI FMI concluye el primer examen del pro-
grama y el examen de las seguridades de financiamiento en el
marco del acuerdo respaldado por el SCLP, 24 de septiembre

04/204: Declaracion de la mision de funcionarios del FMI
a Kenya, 27 de septiembre

04/205: Bolivia: El FMI concluye el cuarto examen del
acuerdo de derecho de giro, 27 de septiembre

04/206: Iraq: El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba asis-
tencia de emergencia para la etapa de posguerra por un
monto de US$436,3 millones, 29 de septiembre

04/207: Declaracion de la mision de funcionarios del FMI sobre
las conversaciones en Serbia y Montenegro, 30 de septiembre

04/208: EI FMI cerrara la Oficina del Representante
Residente en Zimbabwe, 1 de octubre

04/209: Declaracion de la mision de funcionarios del FMI
a Peru, 1 de octubre

04/210: Comunicado del CMFI, 2 de octubre

Notas de informacion al publico

04/102: EI FMI concluye la consulta del Articulo 1V de 2004
con Fiji, 14 de septiembre

04/103: El FMI concluye la consulta del Articulo IV de 2004
con Paraguay, 16 de septiembre

04/104: El FMI concluye la consulta del Articulo IV de 2004
con Zimbabwe, 17 de septiembre

04/105: El FMI concluye la consulta del Articulo 1V de 2004
con el Reino de los Paises Bajos, 17 de septiembre

04/106: El FMI concluye la consulta del Articulo IV de 2004
con la Republica de Kazajstan, 20 de septiembre

04/107: El FMI concluye la consulta del Articulo IV de 2004
con Brunei Darussalam, 23 de septiembre

04/108: El FMI concluye la consulta del Articulo 1V de 2004
con Camboya, 27 de septiembre

04/109: El FMI concluye la consulta del Articulo IV de 2004
con la Republica Islamica del Iran, 27 de septiembre

Discursos

“The IMF at 60: Evolving Role, Current Challenges”,
Rodrigo de Rato, Director Gerente del FMI, Consejo de
Relaciones Exteriores, Nueva York, 20 de septiembre

Palabras pronunciadas por Rodrigo de Rato, Director
Gerente del FMI, en el Encuentro de Lideres Mundiales
para la Lucha contra el Hambre y la Pobreza, Nueva York,
20 de septiembre

“The IMF’s Evolution and the Challenges Ahead”, palabras
pronunciadas por Rodrigo de Rato, Director Gerente del
FMI, en la vigésima reunién anual del Comité de Bretton
Woods, Washington, 30 de septiembre

Discursos de apertura y clausura de Rodrigo de Rato,
Director Gerente del FMI, ante la Junta de Gobernadores
del FMI, Washington, 3 de octubre

Palabras de apertura de Anne O. Krueger, Primera
Subdirectora Gerente del FMI, en el almuerzo para los
gobernadores africanos del FMI, 4 de octubre

Palabras de apertura de Agustin Carstens, Subdirector Gerente
del FMI, en el foro del FMI sobre normas de politica fis-
cal en mercados emergentes, Washington, 6 de octubre

Transcripciones

Conferencia de prensa sobre el informe Global Financial
Stability Report, Gerd Héusler, Consejero y Director, y
Hung Tran, Subdirector, Departamento de Mercados
Internacionales de Capital del FMI, 15 de septiembre

Teleconferencia sobre Perspectivas de la economia mundial,
capitulos 11y 111, con Raghuram Rajan, Consejero
Econdmico y Director, y otros funcionarios,
Departamento de Estudios del FMI, 22 de septiembre

Rueda de prensa a cargo de Thomas C. Dawson,
Director del Departamento de Relaciones Externas del
FMI, 23 de septiembre

Conferencia de prensa sobre la edicion de septiembre de 2004
de Perspectivas de la economia mundial, 29 de septiembre

Conferencia de prensa a cargo de Rodrigo de Rato, Director
Gerente del FMI, con Anne Krueger, Primera
Subdirectora Gerente, 30 de septiembre

Reunioén abierta conjunta del FMI y el Banco Mundial con
organizaciones de la sociedad civil, 30 de septiembre

Rueda de prensa sobre las perspectivas econémicas de la
region de Africa subsahariana, 1 de octubre

Conferencia de prensa sobre América Latina a cargo de
Anoop Singh, Director del Departamento del Hemisferio
Occidental del FMI, 1 de octubre

Conferencia de prensa del Grupo de los 24, 1 de octubre

Conferencia de prensa a cargo de Gordon Brown, Ministro de
Hacienda del Reino Unido y Presidente del CMFI del FMI,
y Rodrigo de Rato, Director Gerente del FMI, 2 de octubre

Conferencia de prensa de clausura de las Reuniones Anuales
de 2004 con Hng Kiang LIM, Presidente de las Juntas de
Gaobernadores y Ministro de Comercio e Industria de Sin-
gapur, Rodrigo de Rato, y James Wolfensohn, 3 de octubre

Comunicados

Grupo de los \einticuatro para Asuntos Monetarios
Internacionales y Desarrollo, 1 de octubre

Comité Monetario y Financiero Internacional, 2 de octubre

Comité para el Desarrollo, 2 de octubre

Grupo de los Diez, 3 de octubre

SCLP = Servicio para el crecimiento y la lucha contra la pobreza
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En 2004 se registrara el crecimiento mas rapido de
las ultimas décadas, pero se desacelerara en 2005

| FMI prevé para 2004 tasas de crecimiento eco-

némico mundial del 5%, la cifra mas alta de las
Gltimas décadas (véase cuadro), anuncié Raghuram
Rajan, Consejero Econdmico y Director del Departa-
mento de Estudios del FMI, en la conferencia de
prensa del 29 de septiembre. Sin embargo, es probable
que la subida de los precios del petréleo atente el cre-
cimiento el afio préximo. En la edicion de Perspectivas
de la economia mundial de septiembre de 2004, se re-
baja ligeramente, al 4,3%, la prevision de crecimiento
para 2005 y es posible que se reduzca alin mas si se
mantiene la inestabilidad en los mercados petroleros.

Estados Unidos, que fue el primer pais en salir de la
recesion mundial, Gltimamente ha entrado en terreno
menos firme, sefialé Rajan. La pérdida de impulso fis-
cal y la subida de los precios del petroleo estan afec-
tando al consumo; asi pues, es esencial mantener el
crecimiento del empleo. Deben abandonarse gradua-
lemente las politicas monetarias acomodaticias, pero
en el frente fiscal, a pesar del reciente aumento de los
ingresos, el FMI pronostica que las cuentas seguiran
en rojo en el futuro.

En cuanto a Japon, el FMI elevo recientemente sus
previsiones de crecimiento, a pesar de la debilidad que
se ha observado Ultimamente en esta economia. Ahora
bien, no basta con que Japdn se limite a salir del es-
tancamiento que padece desde hace mas de 10 afios.

El crecimiento mundial seré del 5% en 2004

(Variacion porcentual anual)

Proyecciones actuales
2003 2004 2005

Producto mundial 39 5,0 4,3
Economias avanzadas 2,1 3,6 29
Estados Unidos 3,0 4,3 35
Zona del euro 0,5 2,2 2,2
Japon 25 44 2,3

Economias asiaticas
recient. industrializadas 3,0 55 4,0
Paises en desarrollo 6,1 6,6 59
Africa 43 45 54
Europa central y oriental 45 55 48
Comunidad de Estados

Independientes! 7.8 8,0 6,6
Paises en desarrollo de Asia 7,7 76 6,9
Oriente Medio 6,0 51 4.8
América 1,8 4.6 3,6

1Mongolia, que no forma parte de la Comunidad de Estados Independientes,
se incluye en este grupo por razones geograficas y similitud en cuanto a su
estructura econdmica.

Datos: FMI, Perspectivas de la economia mundial, septiembre de 2004

El rapido envejecimiento de
su poblacion ha elevado el
listdn y ahora es necesario
que el pais recupere parte de
su antigua vitalidad some-
tiendo los sectores interno

y financiero a las mismas
fuerzas de la competencia
que han hecho prosperar su
sector de exportaciones.

La recuperacion en la zona
del euro ha cobrado impulso,
observo Rajan, pese a que
sigue registrando las tasas
de crecimiento mas bajas
del mundo desarrollado y,
especialmente en Alemania, depende ain de la
demanda externa. Los lideres europeos han empren-
dido reformas clave, pero la poblacion empieza a
dar muestras de fatiga por la reforma.

Rajan: La evolucién
de los precios

del petréleo debe
interpretarse como
una sefial de aviso.

China: ¢Habra un aterrizaje

de la economia?

Rajan sefial6 que el crecimiento ha sido especialmente
vigoroso en las economias emergentes de Asia y que
China esta recobrando la velocidad. El interrogante
que se plantea mas a menudo no es si el aterrizaje sera
brusco o suave; lo importante es si habra o no aterri-
zaje, afirmd Rajan. Por el propio interés de China en
el largo plazo, creemos firmemente que tiene que ha-
berlo. En India, el crecimiento perdera algo de impulso
debido a los caprichos de los monzones y es hecesa-
rio que el pais mejore su infraestructura y, al mismo
tiempo, reequilibre los presupuestos publicos que ya
estan sometidos a fuertes tensiones.

En América Latina el crecimiento ha repuntado y
las reformas econémicas finalmente han dado fruto
en Brasil. La demanda interna se ha recuperado en
toda la region, debido a la mejora del clima de con-
fianza. Ahora bien, el problema de América Latina
nunca ha sido cdmo lograr el crecimiento econémico,
sino como mantenerlo. Es preciso perseverar en las
reformas para evitar que la desfavorable dindmica de
la deuda sea la arena en el engranaje como ha ocurrido
con tanta frecuencia en el pasado.

El alza de los precios del petroleo esta beneficiando
al Oriente Medio y a los paises de la Comunidad de
Estados Independientes. Es esencial, sefiald Rajan,
que todos los paises utilicen sabiamente sus recursos
presupuestarios extraordinarios y, al mismo tiempo,
diversifiquen sus fuentes de crecimiento. Las econo- 18 de octubre de 2004
mias emergentes de Europa siguen registrando muy 295
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buenos resultados y, en la mayoria de los casos, se ob-
serva un aumento de la demanda interna y un sélido
crecimiento de las exportaciones. No obstante, muchos
de estos paises registran elevados déficit fiscales y en
cuenta corriente a los que es necesario prestar atencion,
sobre todo en vista de la subida de los precios del crudo.

Un hecho particularmente alentador, afirmé Rajan,
es el crecimiento mayor de lo previsto en Africa subsa-
hariana, como consecuencia de varios factores: la me-
jora de las variables macroecondmicas fundamentales,
la subida de los precios de los productos basicos (in-
cluidos los beneficios extraordinarios derivados del
petréleo), el mayor acceso a los mercados de los pai-
ses industriales y la reduccion de la carga de la deuda
externa. Advirtio, no obstante, que los paises de la re-
gion deben consolidar estos beneficios creando las
instituciones que necesitan para que ese crecimiento
sea sostenido.

Los precios reales del petréleo siguen
siendo comparativamente bajos

Riesgos en la

debajo de los niveles de los afios setenta, y afiadié que
la dependencia del petroleo en las economias avanzadas
es ahora mucho menor que en esa década. La credibili-
dad de los bancos centrales para combatir la inflacién
también es hoy mucho mayor que entonces, y esto es
algo muy a tener en cuenta, ya que uno de los cauces
mas importantes por los que los precios del petréleo
afectan al crecimiento es la creacion de una espiral
inflacionaria que solo puede contrarrestarse con una
politica monetaria muy restrictiva que, a su vez, da
lugar a una desaceleracién. Dadas todas las caracteris-
ticas del entorno actual, Rajan llegd a la conclusion de
gue nos encontramos en una situacion mucho mejor
que la imperante en los afios setenta.

Sin querer ser alarmista, Rajan afirmé que la evolu-
cion de los precios del petréleo debe interpretarse como
una sefial de aviso. A largo plazo, si ho se producen
cambios espectaculares en
la tecnologia, sencillamente
sera insostenible para los
hogares chinos o indios

economia (1995 = 100)
Respecto a los riesgos que 500
amenazan a la economia

400 I”

mundial, Rajan observé
que las tendencias a largo
plazo terminan por con-
vertirse —a menudo de
forma inesperada— en 200(
problemas de politica

economica a corto plazo. 100
Por ejemplo, el notable ) ) )

300 |

Precios de otros
productos basicos

Precios del petréleo

consumir tanta energia y
de forma tan ineficiente
cOmMo consumen en pro-
medio los hogares de las
zonas suburbanas de
Estados Unidos. Todos
los paises deben aumen-
tar los incentivos que pro-
muevan la conservacion y
el uso eficiente de la ener-

crecimiento de China po-
dria haberse mantenido
unos pocos afios Mas sin
afectar a los recursos
energéticos mundiales. Pero como acompafié a la re-
cuperacion mundial y ahora se ha combinado con la
caida de la produccién de petréleo en algunos paises
y la oferta de este producto se ha convertido en el
blanco de los terroristas, los precios del petréleo han
aumentado drasticamente.

¢En qué medida puede atribuirse la presion que
sufren actualmente los precios del crudo al aumento
de la demanda en las economias emergentes mas pu-
jantes en 2004? Parece ser que ha influido bastante.
Seguin Rajan, el 30% de dicho aumento se concentré
en Chinay de un 8% a un 10% en India. Respondiendo
a la pregunta de un periodista sobre cuél deberia ser
el nivel de precios por el que podemos empezar a
preocuparnos, Rajan explicd que segun la regla que
aplica el FMI una subida anual de US$5 se traduce
en una reduccién del crecimiento mundial del 0,3%.

No obstante, Rajan hizo también todo lo posible por
enmarcar estos aumentos recientes en una perspectiva
historica. En términos reales, los precios actuales del
petréleo (véase gréafico) se sitlan todavia muy por
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Nota: La franja sombreada indica proyecciones.
Datos: Perspectivas de la economia mundial, septiembre de 2004

giay, al mismo tiempo,
eliminar los obstaculos
innecesarios a la explora-
cion y la produccion.

A corto plazo, los modelos utilizados en las Pers-
pectivas de la economia mundial indican que los efec-
tos directos de los niveles actuales de los precios del
petroleo sobre el crecimiento y la inflacion seran
moderados en los paises desarrollados, afirmé Rajan,
pero las autoridades monetarias deben mantenerse
vigilantes. Si los bancos centrales se ven obligados a
elevar las tasas de interés de forma apresurada, la
medida podria afectar a los mercados de la vivienda
de algunos paises desarrollados, que ya estan excesi-
vamente tensos, mientras que algunos mercados
emergentes con un gran volumen de deuda puablica
y externa podrian tener dificultades. ®

2005

Marina Primorac
FMI, Departamento de Relaciones Externas

Pueden adquierise copias de Perspectivas de la economia mun-
dial, septiembre de 2004, al precio de US$49 el ejemplar
(US$46 catedraticos y estudiantes) dirigiéndose a IMF Publica-
tion Services. El texto completo de esta publicacion puede
consultarse en el sitio del FMI en Internet (www.imf.org).
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