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COMITE PARA EL DESARROLLO: DECLARACION ESCRITA DE LA DIRECTORA GERENTE

La agudizacion de la incertidumbre en la economia mundial representa una amenaza para el
mantenimiento de un crecimiento vigoroso en los paises emergentes y en desarrollo. Entre
las prioridades mundiales de politica economica se incluye la adopcion urgente de medidas
por parte de las economias avanzadas para hacer frente a vulnerabilidades fiscales y
financieras que se refuerzan mutuamente, la introduccion de reformas que promuevan un
crecimiento mas equilibrado e inclusivo, y la adopcion de medidas para fortalecer la
capacidad de resistencia de las economias en desarrollo. Si se materializaran los riesgos de
deterioro de la situacion, el FMI podria responder de manera rapida y flexible a nuevas
solicitudes de financiamiento recurriendo a los mecanismos reforzados que se han creado
desde que comenzo la crisis. En el interin, a fin de proveer un mejor respaldo a los paises
miembros, estamos trabajando en reformas para intensificar nuestra funcion de supervision,
crear una red mundial de proteccion financiera mds eficaz y mejorar nuestra interaccion con
los paises en situacion fragil.

I. INTRODUCCION Y PERSPECTIVAS ECONOMICAS

1. La actividad mundial se ha debilitado y es ahora més desigual, y los riesgos de
deterioro estdn en aumento. Segun las proyecciones, el producto mundial registrara una
expansion de alrededor de 4% en 2011 y 2012, con un crecimiento en las principales
economias avanzadas de 1/2% y en las economias emergentes y en desarrollo de 6% este
afio. El vacilante crecimiento de las economias avanzadas refleja la paralizacion del proceso
para reequilibrar la demanda de modo que el sector privado reemplace al sector publico, asi
como un fuerte aumento de los riesgos para la estabilidad financiera. En las economias
avanzadas clave podrian registrarse bajas tasas de crecimiento durante varios afios, aunque
sus perspectivas econdmicas dependen de la forma en que hagan frente a sus desafios
fiscales.

2. En tanto que se mantiene un pujante crecimiento en muchos paises emergentes y en
desarrollo, sus perspectivas econdmicas son ahora mas inciertas. Siguen predominando los
riesgos relacionados con los precios de las materias primas, el sobrecalentamiento de la
economia y las tensiones sociopoliticas en algunas regiones del mundo. En los paises de bajo
ingreso se ha avanzado de manera lenta después de la crisis en la reconstitucion del margen
de maniobra de politica macroeconomica, lo cual obedece en parte al fuerte aumento de los
precios de las materias primas este ano. Esto hace que dichos paises sean sumamente
vulnerables a riesgos extremos, sobre todo a una nueva desaceleracion econémica mundial,
pero también a una mayor volatilidad de los precios de las materias primas.

II. CUESTIONES DE POLITICA ECONOMICA
Prioridades de politica macroeconomica

3. La naturaleza desigual de la expansion mundial y los numerosos riesgos que pesan
sobre la actividad econdmica subrayan la necesidad de reequilibrar la demanda desde los
paises con déficit hacia los paises con superavit y desde el sector publico al sector privado.
Para las economias avanzadas, la prioridad a corto plazo es evitar que los factores de
vulnerabilidad fiscal y financiera se refuercen mutuamente. Las prioridades son implementar



planes de consolidacion fiscal a mediano plazo so6lidos y creibles y fortalecer el sistema
financiero, entre otras formas inyectando mas capital en los bancos que lo necesiten.

4. El proceso de reconfiguracion del equilibrio ha estado impulsado principalmente por
el debilitamiento de la demanda en las economias avanzadas que registran déficit, mas que
por el fortalecimiento de la demanda en las economias emergentes con superavit. Un
crecimiento mas inclusivo en las economias emergentes con superavit, con mejores sistemas
de pensiones, salud y educacion, sumado a tipos de cambio mas flexibles en los casos en que
sea necesario, brindaria respaldo al crecimiento mundial. Las economias emergentes
necesitan fortalecer ain mas sus marcos de estabilidad financiera para hacer frente a la
volatilidad de la entrada de capitales y a una interrupcion brusca de la afluencia de capitales.
En otras economias, especialmente en Oriente Medio y Norte de Africa, el desafio es lograr
un crecimiento mas fuerte y mas inclusivo, con suficientes puestos de trabajo en el sector
privado para absorber una fuerza laboral en rapida expansion, y ofrecer un mayor acceso a
las oportunidades econdémicas, proteccion social a los sectores vulnerables y crear
instituciones solidas para garantizar la rendicion de cuentas y una buena gestion de gobierno.

5. De producirse una desaceleracion mundial abrupta, el margen para proporcionar
estimulo fiscal puede ser mas limitado que en 2009 en la mayoria de los paises de bajo
ingreso, dado que el margen de maniobra fiscal es menor y el volumen de ayuda es
restringido. Sin embargo, los paises de bajo ingreso con suficiente espacio fiscal deben
mantener sus niveles de gasto, y los paises con una inflacién moderada podrian recurrir de
manera activa a politicas monetarias y cambiarias para amortiguar el impacto en el
crecimiento. Los paises de bajo ingreso también siguen siendo vulnerables a la persistente
volatilidad de los precios de las materias primas, en particular debido al grave impacto de los
altos precios de los alimentos en la pobreza. En la mayoria de los casos sera necesario
responder de manera pragmatica a estos riesgos, entre otras formas adoptando medidas
focalizadas para proteger a los sectores mas vulnerables y aplicando una politica monetaria
que permita, en general, hacer frente a los efectos de primera ronda en la inflacién, aunque
algunos paises de bajo ingreso donde las reservas ya son limitadas y la inflacion es alta
deberan aplicar politicas mds restrictivas para proteger la estabilidad externa y de precios.

6. Los desafios criticos a mediano plazo para los paises de bajo ingreso se centran en
promover un crecimiento vigoroso, sostenido y mas inclusivo reforzando al mismo tiempo la
capacidad de resistencia a los shocks. Se requieren mayores inversiones publicas en
infraestructura de mejor calidad, asi como inversiones en capital humano por medio de
politicas de salud y educacion eficaces. Estas inversiones exigen estrategias de
financiamiento prudentes combinadas con esfuerzos sostenidos para movilizar recursos
internos y mejorar la gestion financiera publica, desarrollando al mismo tiempo el sector
financiero y ampliando el acceso a los servicios financieros. Es preciso redoblar esfuerzos
para establecer sistemas de proteccion social mejor focalizados que protejan a los mas
necesitados. A fin de reforzar la capacidad de resistencia a posibles shocks, los paises pueden
acumular mayores margenes de maniobra para aplicar politicas, moderando sus déficits y su
deuda en las buenas épocas (cuando el crecimiento es vigoroso o los términos de intercambio
los favorecen), y constituyendo de manera paulatina un volumen holgado de reservas en
divisas.



Coordinacion internacional de las politicas

7. En colaboracién con sus socios, el FMI presta asistencia activa al G-20 para fortalecer
la coordinacion internacional de las politicas por medio del Proceso de Evaluacion Mutua
(PEM). Nuestro respaldo al PEM, que en un principio se centrd en evaluar la coherencia a
nivel mundial de las politicas de los paises del G-20 con sus objetivos de crecimiento
declarados, ha pasado ahora a centrarse en determinar y corregir las causas fundamentales de
los desequilibrios externos. Después del acuerdo alcanzado este afio por el G-20 sobre un
conjunto de indicadores y directrices indicativas para identificar los desequilibrios
mundiales, se encomendd al FMI la tarea de evaluar el avance en materia de sostenibilidad
externa y se presentara un informe en la reunién cumbre de noviembre.

8. Es mucho lo que puede y debe hacerse en materia de comercio exterior y ayuda para
promover el desarrollo econdémico. Para que el comercio exterior siga apuntalando la
recuperacion mundial, las autoridades deben seguir oponiendo resistencia a las presiones
proteccionistas; las autoridades politicas también deben reunir la voluntad y conseguir el
respaldo publico necesario para llevar adelante las negociaciones de la Ronda de Doha de la
Organizacién Mundial del Comercio (OMC). La prorroga de las preferencias comerciales
para los paises mas pobres y una aplicacion mas efectiva de las mismas complementarian los
beneficios que la conclusion de la Ronda de Doha podria reportar en materia de desarrollo.
Dadas las importantes vulnerabilidades con que se ven confrontados los paises de bajo
ingreso, y pese a los dificiles desafios fiscales internos que se plantean en algunos casos, es
crucial que cada uno de los paises donantes cumpla con sus compromisos de ayuda y siga
mejorando la eficacia de la ayuda.

III. MAYOR RESPALDO DURANTE Y DESPUES DE LA CRISIS

9. El FMI ha seguido respondiendo con flexibilidad a las solicitudes de financiamiento
de paises miembros afectados por la crisis. A los paises que utilizan los recursos generales
del FMI, los nuevos instrumentos de seguro—la Linea de Crédito Flexible (LCF) y la Linea
de Crédito Precautorio (LCP)—Iles han permitido acumular un “colchén” de reservas para
hacer frente a posibles shocks, en el caso de los paises habilitados para usar esos
instrumentos, a la vez que han transmitido a los mercados financieros sefiales positivas con
respecto a dichos paises. Junto con el acceso excepcional y los Acuerdos Stand-By de
caracter precautorio con alto nivel de acceso, estos nuevos instrumentos han proporcionado
un respaldo sin precedentes a los paises miembros tras el estallido de la crisis.

10.  Laexperiencia global con los programas anticrisis no concesionarios ha sido positiva
en términos generales. Algunos paises ya han concluido sus programas anticrisis, y los
programas de caracter mas permanente se mantienen dentro del curso trazado. Sin embargo,
aun se plantean desafios, sobre todo en relacion con la sostenibilidad de la deuda, la fatiga
causada por la implementacion de los programas y el lento proceso de retiro del respaldo
oficial.

11.  El FMI también ha reforzado en gran medida y ha flexibilizado su respaldo financiero
de caracter concesionario para los paises de bajo ingreso. Desde 2009 ha comprometido
alrededor de US$6.000 millones en respaldo financiero concesionario, un nivel que duplica



con creces el promedio historico. Se han disefiado programas respaldados por el FMI para
facilitar la aplicacion de politicas anticiclicas frente a la crisis—por primera vez para paises
de bajo ingreso, lo cual refleja lo mucho que habia mejorado su situacién macroecondmica
antes de la crisis—con particular énfasis en la proteccion de la inversion publica, los gastos
sociales y otros gastos prioritarios.

12. El FMI también esta desempefiando una funcion muy activa en la coordinacion de los
esfuerzos internacionales para ayudar a los paises del Cuerno de Africa asolados por la crisis,
donde las necesidades son urgentes. Estamos considerando incrementar el apoyo financiero
del FMI a los paises que tienen programas en curso en el marco del Servicio de Crédito
Ampliado (SCA), y estamos preparados para considerar nuevas solicitudes de respaldo
financiero concesionario de otros paises de la region, incluso en el marco del Servicio de
Crédito Rapido (SCR). En la region de Oriente Medio y Norte de Africa, estamos prestos a
atender solicitudes de apoyo financiero para ayudar a cubrir las necesidades de
financiamiento externo durante la transicion, y para reforzar nuestra asistencia técnica.

13.  De materializarse los riesgos de deterioro del crecimiento mundial, un gran nimero
de paises de bajo ingreso necesitarian que la comunidad internacional proporcionara mayor
financiamiento concesionario para ayudar a amortiguar el shock sin agravar la vulnerabilidad
de la deuda. Para que el FMI pueda responder con rapidez y flexibilidad a estas y otras
necesidades, es urgente completar el plan de financiamiento para los paises de bajo ingreso
acordado en 2009.

14.  Laimplementacion de la Iniciativa para los Paises Pobres muy Endeudados (PPME)
sigue estando en una etapa avanzada. Alrededor de 90% de dichos paises han alcanzado el
punto de decision, y el 80% ha llegado al punto de culminacion. Unos pocos paises mas
podrian alcanzar el punto de culminacion en el curso de 2012.

IV. LA ORIENTACION DE LAS NUEVAS REFORMAS

15.  Prosiguen las labores para reforzar el papel que desempefia el FMI en la promocion
de la estabilidad econdémica mundial. En esta esfera general, cabe hacer hincapié en cuatro
ambitos basicos de reforma:

» Primero, replantear la supervision: El Examen Trienal de la Supervision que esta en
curso brinda una oportunidad para fortalecer aun mas la supervision que realizamos y
lograr que sea tan interconectada como la economia mundial. Una conclusion de
dicho examen es que, pese a los importantes cambios introducidos recientemente en
nuestras operaciones de supervision, ain hay deficiencias considerables: la
supervision sigue siendo demasiado fragmentada, sus evaluaciones del riesgo no son
profundas, su andlisis de la estabilidad financiera y externa es insuficiente, y su grado
de eficacia e influencia es desigual. Entre las medidas concretas para corregir estas
deficiencias estdn dar cardcter mas regular a las recientes evaluaciones de los efectos
de contagio entre paises, sistematizar mas las evaluaciones del riesgo, profundizar la
supervision del sector financiero, reforzar las evaluaciones de la estabilidad externa y
de la sostenibilidad de la deuda publica y mejorar la eficacia e influencia de nuestro
asesoramiento, prestando mas atencion a las cuestiones sociales entre otras cosas. Las



16.

modificaciones del marco juridico de la supervision que se estdn considerando
ayudarian a hacer mas eficaces las operaciones de supervision.

Segundo, iniciativas basadas en la colaboracion para gestionar los flujos de
capitales: Se esta trabajando en la definicion de un enfoque integral y equilibrado
para ayudar a los paises a gestionar mejor los flujos de capital cuantiosos y volatiles.
Tras proponer un marco para la gestion de la entrada de capitales en marzo de 2011,
el FMI ahora estd examinando los efectos multilaterales de las politicas que inciden
en los flujos de capitales, particularmente en los paises en donde se originan dichos
flujos. En el examen se analizan los efectos de transmision transfronteriza de las
politicas nacionales, incluidas las politicas de regulacion y supervision, la politica
monetaria y las medidas de gestion de los flujos de capitales. Se prevé que el
Directorio Ejecutivo del FMI debatira estas cuestiones, asi como otros componentes
del marco propuesto para los flujos de capitales, en octubre de 2011. Los trabajos
complementarios para elaborar indicadores de la liquidez mundial tienen por objeto
ayudar a determinar si los shocks a la liquidez mundial se derivan de la demanda o de
la oferta. Los trabajos relativos a la liberalizacion de la cuenta de capital y las salidas
de capital se llevaran a cabo més adelante en este afio.

Tercero, se esté trabajando para crear una red mundial de proteccion financiera mas
eficaz, mediante un fortalecimiento de los instrumentos de prevencion de crisis del
FMI y mediante una respuesta mas predecible y coordinada ante las crisis sistémicas.
A partir de la experiencia de la crisis reciente, se estan revisando la LCF y la LCP
para mejorar su disefo, de ser necesario, con el fin de atender las cambiantes
necesidades de financiamiento de los paises miembros. Estudios recientes realizados
por el FMI han demostrado que muchos paises con fundamentos econémicos
relativamente solidos y que no se encuentran en el epicentro de las crisis sistémicas se
ven de todos modos afectados por dichas crisis. Por lo tanto, se estan estudiando
asimismo opciones que permitirian atender de manera mas previsible las necesidades
de liquidez de estos paises durante periodos de dificultades econdmicas y financieras
intensas y generalizadas.

Cuarto, a través de la labor encaminada a fortalecer a largo plazo el sistema
monetario internacional se esta analizando el margen para ampliar el conjunto de
activos de reserva y para profundizar los sectores financieros en las economias de
mercados emergentes. La diversificacion de los activos internacionales de reserva y la
profundizacién financiera incrementarian la capacidad de las economias para hacer
frente a la volatilidad a escala mundial, pero se trata de un proceso que tomara
tiempo. Los derechos especiales de giro (DEG) del FMI pueden desempefiar un papel
importante, y el DEG debera evolucionar junto con el sistema mundial. Se estan
revisando las reglas relativas a la composicion de la cesta de valoracion del DEG, con
el fin de trazar una trayectoria basada en determinados criterios para ampliar la
composicion de dicha cesta, y de salvaguardar al mismo tiempo las ventajas del DEG
como activo de reserva.

Simultdneamente, seguimos reforzando el apoyo del FMI a los paises de bajo ingreso
en varios frentes:



Como parte de la labor del FMI para ayudar a los paises de bajo ingreso a gestionar la
volatilidad y mitigar los riesgos de contagio, el recientemente creado Andalisis de
Vulnerabilidad de los Paises de Bajo Ingreso brinda un marco analitico para evaluar
los factores de vulnerabilidad y los nuevos riesgos que surgen de los cambios en las
condiciones externas, y para considerar las opciones de politica econémica para hacer
frente a esos riesgos. La primera aplicacion de este marco, enfocada en los riesgos de
una desaceleracion abrupta del crecimiento mundial y un recrudecimiento de la
volatilidad de los precios de las materias primas, se sometera a consideracion del
Directorio Ejecutivo del FMI en octubre.

El FMI esta respondiendo a los desafios macroeconomicos y operativos en los paises
en situacion fragil. El andlisis inicial de estos temas por parte del Directorio Ejecutivo
en julio de 2011 evidencidé un amplio respaldo a favor de una estrategia que permita
aprovechar mejor la flexibilidad que ofrecen los actuales servicios del FMI, como por
ejemplo un mayor uso del Servicio de Crédito Rapido (SCR), y la flexibilizacion del
disefio de los programas. El personal técnico del FMI colabora ampliamente con los
donantes para proporcionar asistencia técnica a los Estados fragiles, y esta estudiando
modalidades de trabajo con los donantes en el terreno que sean mas eficaces, formular
mecanismos innovadores para la cooperacion financiera e incorporar mas plenamente
en la labor del FMI los analisis sobre el contexto politico de los paises en situacion
fragil.

En 2012 se llevara a cabo un examen de la nueva arquitectura de los mecanismos de
crédito concesionario para paises de bajo ingreso, para garantizar que el apoyo
financiero que brinda el FMI se adapte debidamente a las necesidades de los paises.
Entre los temas clave estan las condiciones de financiamiento y las politicas de
acceso a los recursos del FMI, y las opciones para definir un marco de financiamiento
a largo plazo adecuado y sostenible para el Fondo Fiduciario para el Crecimiento y la
Lucha contra la Pobreza (FFCLP), junto con un debate mas profundo sobre el posible
uso de recursos derivados de las ganancias extraordinarias obtenidas de la reciente
venta limitada de oro del FMI. El FMI también realizara exdmenes regulares de los
cargos de intereses del FFCLP y la habilitacion para hacer uso del FFCLP.

La politica sobre limites de endeudamiento serd examinada en el primer semestre de
2012 para determinar si se precisan mas modificaciones para lograr el equilibrio justo
entre precaucion y flexibilidad. Antes de este examen se revisard el marco de
sostenibilidad de la deuda—una herramienta analitica que orienta el disefio de las
estrategias de financiamiento y los limites de endeudamiento—para determinar si hay
margen para nuevas mejoras, por ejemplo en lo que se refiere a una identificacion
mas precisa del vinculo entre la inversion publica y el crecimiento.

Por ultimo, el FMI est4 analizando, en colaboracion con el Banco Mundial, la posible
funcién de los mecanismos de financiamiento contingente (como los seguros, la
cobertura de riesgos y mecanismos para flexibilizar el servicio de la deuda) a fin de
ayudar a los paises de bajo ingreso a gestionar la volatilidad. También se estan
llevando a cabo trabajos analiticos para reforzar la supervision y el asesoramiento en
materia de politicas que el FMI brinda a los paises de bajo ingreso, sobre temas como



la gestion de los ingresos fiscales provenientes de los recursos naturales, las
vinculaciones macrofinancieras, la diversificacion de la economia y el disefio de
anclas fiscales y monetarias.

V. ESTRUCTURA DE GOBIERNO DEL FMI

17.  Laadopcion por parte de la Junta de Gobernadores del plan de reforma de las cuotas
de 2010 allana el camino para una mejor representacion de los paises miembros en el seno
del FMI. Cuando entre en vigor, junto con las reformas de 2008, dicho plan constituird un
avance significativo en la reforma de la estructura de gobierno del FMI, y serd en la historia
de la institucion la redistribucion mas significativa de las cuotas que les corresponden a las
economias de mercados emergentes dinamicas y a los paises subrepresentados, y ampliara la
voz de los paises miembros mas pobres y la preservara en el futuro. Los paises avanzados de
Europa también acordaron reducir su representacion en el Directorio Ejecutivo en favor de
los paises de mercados emergentes y en desarrollo. Las reformas de 2008 entraron en vigor
este afio, pero los avances en la implementacion de las reformas de 2010 siguen siendo
lentos. Hasta la fecha (21 de septiembre de 2011), solo 21 paises (de los 113 que se
necesitan) que representan aproximadamente un 20% del total de votos (con respecto al 85%
necesario) han aceptado la enmienda del Convenio Constitutivo sobre la reforma del
Directorio Ejecutivo, mientras que 27 paises, que representan aproximadamente un 22% del
total de votos (con respecto al 70% necesario) han otorgado su consentimiento al aumento de
las cuotas de 2010. Los paises miembros se comprometieron a hacer todo lo posible para
tomar las medidas necesarias para que las reformas de 2010 ya hayan entrado en vigor
cuando se celebren las Reuniones Anuales de 2012; en consecuencia, tenemos que redoblar
nuestros esfuerzos para cumplir ese plazo.



