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El debate sobre la arquitectura financiera
iInternacional: reformando
a los reformadores”

I. Introduccién

Tras los recientes brotes de turbulencia e inestabi-
lidad de las monedas internacionales y los merca-
dos financieros (incluida la crisis de la Unién Eco-
nomica y Monetaria —~UEM de la Comunidad Eco-
nomica Europea— de 1992-1993), los amplios mo-
vimientos del tipo de cambio del délar, y las crisis
de mercados emergentes en México, Asia oriental,
Rusia y Brasil, parecen estar surgiendo el consenso
de que la inestabilidad era global y sistémica, por
lo que los esfuerzos nacionales no bastarian para
hacer frente al problema, y que se requeria un re-
acondicionamiento y, de hecho, una reconstruc-
cién de la arquitectura financiera global. El debate
subsecuente se concentrd principalmente en las si-
guientes areas:

- normas y transparencia;
- regulacién y supervision financieras;

— manejo de la cuenta de capital;

* Traduce y publica el cemLA, con la debida autorizacion, el
articulo de Y. Akyliz, publicado en inglés con el titulo The debate
on the international financial architecture: reforming the reformers, en
el Documento para discusion, n2 148, de la Conferencia de las
Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNcTAD), Gine-
bra, abril de 2000. Para una discusién mas detallada de muchas
de las cuestiones tratadas aqui, véase Akyiiz y Cornford (1999).
Las opiniones expresadas en este documento son las del autor
y no necesariamente reflejan las opiniones de la uncTAD. Las
designaciones y terminologia empleadas son también las del
autor, quien desea agradecer a Andrew Cornford sus Utiles su-
gerencias.

L El délar pasé de 79 yenes en la primavera de 1995 a alre-
dedor de 150 yenes en 1997, pero volvié al nivel de aproxima-
damente 100 yenes a fines del decenio. Durante el afio pasado
mostro sustanciales movimientos con respecto al yen, a veces
con cambios de 15-20% en una misma semana.
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- regimenes de tipo de cambio;

- vigilancia de las politicas nacionales;
— provision de liquidez internacional; y
- renegociacion ordenada de la deuda.

Las medidas tomadas bajo estos encabezados
pueden contribuir a administrar o evitar, y a veces
sirve a ambos objetivos simultineamente. Clara-
mente, las reformas en estas areas generalmente
implican significativos cambios en los procedimien-
tos de operacion y gobernacion de las instituciones
de Bretton Woods (Bw), particularmente el Fondo
Monetario Internacional (Fmi). De hecho, estas
cuestiones son a menudo tratadas en el contexto
de la reforma de estas instituciones, como en el ca-
so del reciente Informe de la Comision Meltzer,
presentado al Congreso de Estados Unidos.

Varias propuestas han sido hechas desde la cri-
sis asiatica en estas areas por parte de gobiernos,
organizaciones internacionales, investigadores pri-
vados y participantes en el mercado. Algunas de
estas propuestas han sido discutidas en institucio-
nes internacionales, tales como el Fmi, el Banco de
Pagos Internacionales (BP1) y el hace poco estable-
cido Foro para la Estabilidad Financiera (FEF). Una
mirada de cerca al reciente informe del FMmI, que
pasa revista a los progresos que se han hecho hasta
ahora, muestra que muchas de las propuestas y ac-
ciones consideradas en estos foros se han concen-
trado en la reforma marginal y el cambio incre-
mental, mas bien que en las grandes ideas surgidas
a raiz de la crisis financiera de Asia oriental.” Méas

2 para un resumen de las propuestas discutidas y las accio-
nes que hasta ahora se han adoptado en el Fmi, véase Fmi
(1999a).
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especificamente, la atencion se enfoc6 en las nor-
mas y transparencia, y, en menor medida, en la
regulacién y supervision financieras, aunque debe
reconocerse que los esfuerzos han sido fragmenta-
rios 0 no existentes en las areas mas importantes
que tratan de la inestabilidad sistémica y sus conse-
cuencias. Empero, dada la recuperacion mas fuerte
de lo esperado en Asia oriental, el contenimiento
de los dafios en Rusia y Brasil, asi como de sus re-
percusiones en los mercados de valores occidenta-
les, la atencién principal se ha volcado cada vez
mas hacia los costosos mecanismos de autodefensa
y la mayor disciplina financiera en los paises deu-
dores. Se apremia a los paises en desarrollo para
gue adopten medidas tales como rigurosas regula-
ciones prudenciales en el &mbito nacional, a fin de
manejar la deuda, y elevar el monto de sus reser-
vas internacionales y lineas de crédito contingente,
como salvaguarda contra los ataques especulativos,
asi como severas politicas monetarias y fiscales para
asegurar la confianza del mercado, al mismo tiem-
po que se mantienen abiertas la cuenta de capital y
la convertibilidad. Las grandes ideas para adoptar
disposiciones institucionales apropiadas en el ambi-
to internacional para la regulacion global de los
flujos de capital, para la provision oportuna de li-
quidez internacional adecuada en condiciones
apropiadas, y otros arreglos para renegociacion
ordenada de la deuda no han sido recibidos muy
favorablemente por los poderosos. Algunas de las
“ideas mas grandes” ni tan siquiera figuraron en la
agenda de la comunidad internacional, probable-
mente porque fueron consideradas demasiado ra-
dicales para merecer la atencion oficial. Entre ellas
se incluyen:

— una propuesta de George Soros para establecer
una Corporacion Internacional de Seguro de
Crédito, con el fin de reducir una probable ex-
pansion excesiva del crédito;

— una propuesta de Henry Kaufman para estable-
cer una Junta de Supervisores de los Principales
Mercados e Instituciones Internacionales, dota-
da de amplios poderes, a fin de establecer nor-
mas, y supervisar y regular la banca comercial,
los negocios de titulos o valores, y los seguros;

- una propuesta similar para la creacion de una
mega agencia global que se ocupe de la regula-
cién y supervision financieras de la Autoridad
Financiera Mundial, con responsabilidad para
establecer normas o estandares reguladores pa-
ra todas las empresas financieras, comprendidas
las entidades tanto extraterritoriales (off-shore)
como intraterritoriales (on-shore);
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— la propuesta para establecer un prestamista ge-
nuino internacional de Ultima instancia con po-
der discrecional para crear su propia liquidez;

— la propuesta para crear un tribunal internacio-
nal de quiebras, a fin de aplicar una versién in-
ternacional del capitulo 11 del Cddigo de Quie-
bras de Estados Unidos para renegociacién or-
denada de la deuda;

— la propuesta de manejar los tipos de cambio de
las monedas del G-3 por medio de disposiciones,
tales como zonas de meta, apoyada por George
Soros y Paul Volcker;

— el impuesto Tobin para reducir la volatilidad a
corto plazo de los movimientos de capital y tipos
de cambio.

Existen ciertamente dificultades conceptuales y
técnicas para disefiar mecanismos globales razona-
blemente efectivos, a fin de prevenir y manejar la
inestabilidad y las crisis financieras. Esas dificulta-
des también las encontramos al disefiar las redes
nacionales de seguridad financiera, y para explicar
por qué es imposible establecer sistemas de seguro
contra falla. En el ambito internacional existe el
problema adicional de que cualquier sistema de
control e intervencion tendria que ser reconciliado
con la soberania nacional, la diversidad, y los inte-
reses conflictivos. Por todas estas razones, no es re-
alista esperar la reproduccion de los sistemas na-
cionales de seguridad financiera en el ambito in-
ternacional, que implicarian regulacién global, su-
pervisiébn y mecanismos de seguridad, un presta-
mista internacional de Ultima instancia y procedi-
mientos internacionales de quiebras.

Sin embargo, limitaciones politicas y conflictos
de interés, mas bien que problemas técnicos y con-
ceptuales, parecen ser la principal razén de que la
comunidad internacional no haya podido realizar
ni tan siquiera modestos progresos reales en el es-
tablecimiento de disposiciones globales efectivas
para la prevencién y el manejo de las crisis finan-
cieras. Esto no obstante, los desacuerdos politicos
no soélo existen entre los paises industriales y en
desarrollo. También han existido considerables
diferencias entre los miembros del G-7 con respec-
to a la naturaleza y direccion de las reformas.
Cierto nimero de propuestas presentadas por al-
gunos paises del G-7 para la regulacion, control e
intervencion en los mercados monetarios y finan-
cieros no han logrado consenso, en gran parte a
causa de la oposicién de Estados Unidos. Por con-
traste, los acuerdos han sido mucho mas faciles
de alcanzar por parte del G-7 en areas que tenian
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por objeto disciplinar a los paises en desarrollo
deudores.

Parece ser que un sistema global financiero ba-
sado en reglas, con responsabilidades explicitas de
los acreedores y deudores, asi como roles bien de-
finidos para los sectores publicos y privados suscita
la oposicion de las principales potencias industria-
lizadas, que continGan favoreciendo abordar los
asuntos caso por caso, dado que, inter alia, esa for-
ma de abordarlos les otorga considerable poder
discrecional a causa de su influencia sobre las insti-
tuciones financieras internacionales. Empero, no
esta claro si tal sistema seria deseable desde el pun-
to de vista de los paises mas pequefios, particular-
mente paises en desarrollo. Pues no es realista con-
siderar que seria posible establecer un sistema fi-
nanciero global basado en reglas y con una distri-
bucion del poder notablemente diferente al de las
existentes instituciones financieras multilaterales.
Probablemente reflejaria los intereses de los paises
mayores y mas ricos, en lugar de remediar el des-
equilibrio entre deudores y acreedores internacio-
nales. Dichos sesgos en contra de los paises en de-
sarrollo existen incluso en el llamado sistema de
comercio basado en reglas,® en el que la relacion
Norte-Sur es mucho mas simétrica que en el cam-
po de las finanzas, donde los paises en desarrollo
son casi invariablemente deudores y los paises in-
dustrializados acreedores.

De hecho, los gobiernos de los paises en desa-
rrollo no siempre han apoyado las medidas de re-
forma propuestas. En cierto sentido se han mos-
trado ambivalentes acerca de la reforma del siste-
ma, si bien a causa de su vulnerabilidad, esta es
una cuestién que merece la mas alta prioridad para
ellos. En muchos casos, esto es motivado por su de-
seo de conservar la autonomia politica, aunque
también se han opuesto a medidas, en el &mbito
nacional o global, que hubieran tenido el efecto de
reducir el volumen de afluencias de capital y/o ele-
vado su costo aun cuando tales medidas eran de
esperar que fuesen efectivas para reducir la inesta-
bilidad y la frecuencia de las crisis en los mercados
emergentes:

- La gran mayoria de los paises en desarrollo se
han opuesto a imponer controles a la afluencia
de capitales durante la fase de auge del ciclo fi-
nanciero, con el objeto de moderar la corriente,
y frenar los flujos de arbitraje a corto plazo.

— Los mercados emergentes generalmente no es-

3 para una discusion de las asimetrias y sesgos contrarios a
los paises en desarrollo en el sistema internacional de comercio,
véase UNCTAD (1999).
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tan dispuestos a introducir contratos de bonos y
clausulas de accion colectiva, y han estado solici-
tando a los paises industrializados tomar la ini-
ciativa a este respecto.

- Los paises en desarrollo también se oponen en
general a la diferenciacion entre riesgos sobera-
nos en los requisitos para el capital establecidos
en Basilea para los préstamos bancarios interna-
cionales, una medida que ahora se propone co-
mo parte del nuevo marco del Comité de Basi-
lea (Cornford, 2000).

Considerando estas diferencias entre diversos
grupos de paises, asi como los conflictos de interés,
no deberia causar sorpresa que sean tan pocos los
progresos en el campo de la reforma de la arqui-
tectura financiera global. En lo que sigue pasaré
brevemente en revista las principales areas de re-
forma, con el fin de discutir el estado de cosas y las
dificultades encontradas en el proceso de reforma.

I1. Los progresos en diversas areas de reforma

1) Normas y transparencia

A raiz de la crisis asiatica hubo acuerdo general
en el sentido de que la prevencién y el mejor ma-
nejo de las crisis financieras requeria mayor trans-
parencia y facilidades de informacion con respecto
a las actividades del sector publico, mercados fi-
nancieros, instituciones, e instituciones financieras
internacionales, particularmente el FmI. Esto se
considerd necesario para que los mercados pudie-
ran hacer préstamos y tomar decisiones de inver-
sion prudentes, asimismo a fin de que los gobier-
nos implementaran medidas efectivas para la regu-
lacion y supervisién de instituciones y actividades
financieras, y con objeto de que el FMI mejore su
vigilancia. Aunque muchos observadores argiian
que una mayor disponibilidad de informacion no
seria por si misma suficiente para evitar las crisis
financieras, en general se convino que la divulga-
cién y transparencia eran ingredientes necesarios
para una arquitectura financiera perfeccionada.

La accion de la comunidad internacional se ha
concentrado hasta ahora en el establecimiento de
normas para mejorar la oportunidad y calidad de
informacion concerniente a las variables clave ma-
croecondémicas, y la transparencia de las activida-
des del sector publico, incluidas las politicas fiscal,
monetaria y financiera. Los progresos han sido
menores en lo que respecta a la informacion finan-
ciera por parte de los bancos y otras firmas finan-
cieras, y practicamente nulos en el caso de institu-
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ciones con alta influencia y los mercados extraterri-
toriales.

Aunque la ideologia del laissez-faire ha desem-
pefiado cierto papel en los lentos progresos con
respecto a la transparencia de las instituciones fi-
nancieras, subsisten también serios problemas con-
ceptuales y estructurales. Se considera general-
mente que la revelacién publica de informacion,
sometida a supervisores, podria en determinadas
circunstancias acrecentar en lugar de disminuir la
estabilidad. Tampoco esta claro qué es lo que cons-
tituye una informacion relevante, dado que existe
una considerable variacion entre los paises indus-
trializados tanto en la cantidad como en la manera
de publicar la informacion revelada. Lo que es
mas, la incrementada velocidad con que las firmas
financieras pueden ahora alterar sus posiciones de
hojas de balance, asi como las fuera de balance,
torna obsoletas las declaraciones financieras casi
ante de que se hayan terminado de preparar.

Aun mas controvertida resulta la transparencia
del propio FMmI. Cierto que se han introducido
nuevos mecanismos bajo la forma de producto in-
terno neto (PIN), a raiz de las consultas de acuerdo
con el Articulo IV y del programa piloto para la
publicaciéon voluntaria de informes del personal
bajo el Articulo 1V. Sin embargo, subsisten las difi-
cultades para alcanzar plena transparencia por
parte del FM1, ya que los gobiernos a menudo obje-
tan la revelacion de la informacion confidencial
que proporcionan al Fondo. Lo que es mas, a cau-
sa de las sensibilidades politicas implicadas, asi co-
mo de las cuestiones respecto a su historial en
cuanto a diagnésticos macroeconémicos y financie-
ros, la tentacion de convertir al Fondo en una
agencia plenamente desarrollada para calificar el
crédito tropieza correctamente con fuerte resisten-
cia. Dentro de esos limites, empero, hay campo pa-
ra mejorar la transparencia del FMI. Sus prescrip-
ciones podrian tener que sujetarse a la revision in-
dependiente de, por ejemplo, una comision consti-
tuida por las Naciones Unidas.

2) Regulacion y supervision financieras

La posicion oficial aqui consiste en formular
normas o estandares globales para ser aplicados
por las autoridades nacionales, mas bien que esta-
blecer una agencia reguladora global. A fin de ase-
gurar que tales estandares sean adoptados e im-
plementados por los paises en desarrollo, la vigi-
lancia del FMI ha sido ampliada para abarcar las
cuestiones del sector financiero. Sin embargo, se
conviene en general que el FMI mismo no deberia
convertirse en una autoridad fijadora de estanda-
res en el ambito global en lo que a regulacion y su-
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pervisién financieras concierne, y que el BPI, por
su parte, no debe convertirse en el policia del sis-
tema financiero internacional.

Los acontecimientos de los ultimos afios han
mostrado que las normas del Acuerdo de Capital
de Basilea estdn cada vez mas divorciadas de los
riesgos de crédito que encaran actualmente mu-
chos bancos, y distorsionan los incentivos bancarios
con respecto al capital mantenido por un nivel de
riesgo dado. Lo que es mas, en tanto que la expo-
sicién a corto plazo de los bancos internacionales
ha sido una de las caracteristicas principales de las
recientes crisis de deuda externa, el Acuerdo de
Capital de Basilea atribuye una ponderacién de ba-
jo riesgo para el proposito de calcular los requeri-
mientos de las reclamaciones interbancarias. En el
caso de la mayoria de los paises también, el cargo
de capital en si es evaluado como si fuera un prés-
tamo a entidad soberana con una clasificacion de
grado de inversién, por comparacién con la clasifi-
cacion para bonos chatarra. Esto ha llevado a que
se susciten presiones en favor de cambios regula-
dores que tendrian por consecuencia la elevaciéon
de los costos de tales préstamos a los bancos, de
modo que reflejen mejor los riesgos.

Las nuevas reglas de capital, propuestas en ju-
nio de 1999, incluyen, inter alia, una provisién por
ponderaciones de riesgo para exposiciones de en-
tidades soberanas, basadas en evaluaciones exter-
nas hechas por agencias de calificacion o clasifica-
cién.* Sin embargo, ese tratamiento es altamente
disputable por dos razones. Primero, la experien-
cia sugiere que las agencias privadas de clasifica-
cién no pueden merecer confianza para evaluar el
riesgo de pais. Segundo, como se hizo notar mas
arriba, los paises en desarrollo generalmente se
oponen a esa manera de abordar el problema, y
argumentan que la introduccién de ponderaciones
diferenciadas de riesgo soberano haria que en mu-
chos de ellos se incrementaran los diferenciales y
se redujera el volumen de préstamos.

Parece existir consenso para que se aplique una
mas rigurosa regulacion y supervision a las institu-
ciones con gran influencia (HLI, de las cuales, los
mas importantes ejemplos son los fondos de cober-
tura), asi como los centros off-shore o extraterrito-
riales (entidades estrechamente relacionadas, pues-
to que las HLI son a menudo incorporadas a los
centros extraterritoriales). En el caso de las HLI, es-
te consenso refleja en parte la percepcion, particu-
larmente desde el colapso de la administracion de
capital a largo plazo (long term capital management)

4 A fin de obtener una informacién totalmente actualizada
de las propuestas del Comité de Basilea para los estdndares re-
visados, véase Cornford (2000).
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en 1998, de que tales fondos pueden ser una fuen-
te de amenaza sistémica a la estabilidad financiera,
de modo que el tradicional argumento para suje-
tarlos Unicamente a rigurosa supervision, con base
en que estdn en manos exclusivamente de podero-
sos inversionistas capaces de proteger sus intereses,
ya no basta. Lo que es mas, el consenso es también
una respuesta a la informacion recolectada por
ciertos gobiernos asiaticos, relativa a la contribu-
cion de tales instituciones, cuando se acentla la vo-
latilidad en los mercados de dinero y otros activos.
Empero, hasta ahora son pocos los progresos que
se han realizado en estas areas. Estas cuestiones se
hallan en la agenda del Foro de Estabilidad Finan-
ciera. El control indirecto de las HLI (por ejemplo,
a través de sus acreedores, sobre la base de mejo-
rada transparencia) parece ser la opcion preferida.
La medida en que tales instituciones pueden even-
tualmente ser sujetadas a control directo, depen-
derad de la eficacia de las reformas que hasta el
momento se han propuesto.

3) Manejo de la cuenta de capital

La continua incidencia de la inestabilidad finan-
ciera y las crisis en los paises industrializados su-
giere que la reforma reguladora y supervisora, asi
como la transparencia, tienen pocas probabilidades
de proporcionar proteccion de seguridad en caso
de falla en esta area. Y si este enunciado resulta
verdadero aun en paises donde ha llegado a un al-
to nivel la elaboracion de informes financieros, y la
practica de la regulacion y supervision, es probable
que se aplique con mayor razén a la mayoria de las
economias en desarrollo. De ahi que los controles
de capital sean vistos cada vez con mas conviccién
como esenciales para una mayor estabilidad.

Existe un amplio acuerdo de que el ciclo auge-
caida en los flujos de capital privado requiere ser
moderado, y esto puede ser alcanzado mediante el
control de las afluencias de capital liquido de corto
plazo, a través de medidas basadas en el mercado,
tales como impuestos y requisitos de reserva. Los
controles de las afluencias también reducirian las
probabilidades de su rapida salida. Sin embargo,
como lo indica la experiencia malasia, en caso de
ocurrir una crisis, el establecimiento de controles
temporales sobre las salidas, que constituyen un
complemento esencial de detencién de la deuda
(véase mas abajo), pueden ser también muy efecti-
VOs.

Dado que los paises en desarrollo no tienen un
compromiso internacional con respecto a la cuenta
de capital, la posicion de las instituciones financie-
ras internacionales en tales cuestiones puede con-
siderarse como de pocas consecuencias practicas.
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No obstante, sin un reconocimiento incondicional
por parte del FmI sobre la necesidad de controlar
los flujos de capital de corto plazo, los paises en de-
sarrollo generalmente no sentirdn deseos de apli-
car tales medidas por temor de minar la confianza
del mercado y reducir el acceso total a las finanzas
internacionales. De hecho, sélo unos cuantos paises
han recurrido hasta ahora a tales medidas durante
la fase de auge. Lo que es mas, a fin de llevar a ca-
bo su vigilancia bilateral con eficacia, las recomen-
daciones del FmI deberian incluir controles de ca-
pital, particularmente en los paises donde el siste-
ma financiero no es lo suficientemente robusto pa-
ra intermediar las afluencias de corto plazo sin que
ello conduzca a una acumulacion de fragilidad y de
riesgo monetario excesivo. Aunque la conservacion
de la autonomia con respecto a las politicas sobre
cuentas de capital sigue siendo esencial para los
paises en desarrollo (como ha sido reafirmado fre-
cuentemente en los comunicados del G-24), la auto-
rizacion oficial de que se apliquen controles a cier-
tos tipos de flujos de capital fortaleceria considera-
blemente su situacion en el manejo de sus cuentas
de capital.

Empero, hasta ahora no hay acuerdo de la Jun-
ta del FM1 sobre el uso de controles de capital. Al-
gunos de los principales accionistas siguen consi-
derando que hasta formas moderadas de control
son algo excepcional y temporal, mas bien que
componentes esenciales de los regimenes de cuen-
ta de capital en los mercados emergentes. Parecen
creer que la aplicacion de politicas macroeconémi-
cas sanas y regulaciones prudenciales perfecciona-
das podrian ser la solucion del problema. Esa es la
razon de que el Informe de Progresos del FmI de-
clare que la “Junta Ejecutiva ha llegado a un
acuerdo sobre principios generales, pero que sub-
sisten diferencias sobre cuestiones operativas acer-
ca del uso y la eficacia de los controles de capital”,
por lo que “hacen mas fuerte hincapié que en an-
teriores ocasiones sobre la necesidad de un exa-
men caso por caso y también acerca de la adopcion
de politicas prudenciales para manejar los riesgos
gue entrafian los flujos internacionales de capital”
(FM1, 1999a).

4) Regimenes de tipo de cambio

Los recientes debates sobre politica de tipo de
cambio en los paises en desarrollo se han concen-
trado en la cuestion de las relaciones entre regi-
menes de tipo de cambio y crisis financieras. Los
tipos de cambio vinculados o fijos han ido per-
diendo apoyo ante el argumento de que las crisis
financieras en mercados emergentes han estado
con frecuencia asociadas con tales regimenes. En
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consecuencia, los paises en desarrollo reciben cada
vez mas a menudo el consejo de decidirse por uno
de estos dos extremos: ya sea la libre flotacion, o fi-
jar de manera inmodificable el tipo de cambio con
una de las principales monedas, casi siempre el do-
lar de Estados Unidos, por medio de disposicio-
nes como consejos monetarios, o sencillamente la
adopcién del délar como moneda nacional.®

Sin embargo, persisten fuertes dudas en cuanto
a si, bajo libre movilidad de capital, cualquiera de
los dos extremos mencionados proveera mejor
proteccion contra la inestabilidad monetaria y las
crisis financieras que las vinculaciones nominales.
Aun mas, existe el peligro de que ninguno de los
dos permita que el tipo de cambio se ajuste a los
requisitos del comercio y la competencia. Contra-
riamente a ciertas percepciones, los paises con ti-
pos de cambio flexibles son no menos vulnerables a
las crisis financieras que los comprometidos con ti-
pos de cambio fijos o vinculados. Las diferencias
entre los regimenes vinculados, flotantes y fijos re-
siden menos en su capacidad de prevenir dafios a
la economia real y més en la forma en que se infli-
gen esos dafios: por ejemplo, en términos reales
Argentina y Hong Kong (China), ambas economias
con consejos monetarios, han sufrido tanto o mas
gue sus vecinos y experimentado agudas declina-
ciones en sus monedas. En la actualidad parece
existir un creciente consenso en el sentido de que
un mejor manejo de los tipos de cambio en los pai-
ses en desarrollo requiere establecer metas de tipo
de cambio en combinacion con el control y la regu-
lacion de los flujos de capital desestabilizadores.
Esto es considerado a menudo como una alternati-
va viable a la flotacién libre o a la cesion completa
de la autoridad monetaria a un banco central ex-
tranjero.®

Los paises en desarrollo se han resistido a acep-
tar la idea de que la adopcion de un particular ré-
gimen de tipo de cambio debe ser parte de la con-
dicionalidad del FmI para lograr el acceso a la li-
quidez internacional. En cualquier caso, el FMI no
ha respetado siempre el consenso que ha surgido
recientemente entre los economistas de la corriente
principal sobre la necesidad de evitar tipos de
cambio vinculados. Por ejemplo, el Fondo ha esta-
do apoyando en Turquia un programa de cambio
basado en la estabilizacion, establecido a fines de
1999, con un tipo de cambio preanunciado, a fin
de proveer de ancla a las expectativas inflaciona-
rias.

5 Para una discusion de estas alternativas véase Eichengreen
(1999), pp. 103-09.

5 para una discusion detallada de esta cuestion, véase UNC-
TAD (1999), cap. VI.
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Quizas, empero, la cuestion mas fundamental es
si los mercados emergentes pueden alcanzar esta-
bilidad de tipo de cambio mediante el simple ex-
pediente de adoptar apropiadas politicas macroe-
conémicas y regimenes de tipo de cambio, en los
momentos en que las monedas de los principales
paises industrializados estan sujetas a grandes vuel-
cos. De hecho, muchos observadores (incluido Paul
Volcker y George Soros) han sugerido que la
economia global no alcanzara mayo estabilidad sis-
témica sin alguna reforma del régimen de tipo de
cambio del G-3, afiadiendo que los mercados emer-
gentes siguen siendo vulnerables a las crisis mone-
tarias en tanto las principales monedas de reserva
continlen registrando una elevada inestabilidad.
Debe afiadirse, empero, que ya se han avanzado
varias propuestas para la coordinacion de los tipos
de cambio, incluidas zonas de meta, por lo que
respecta a las monedas del G-3 (una idea breve-
mente apoyada por Alemania), pero que hasta
ahora han suscitado la oposicion de Estados Uni-
dos.

5) Vigilancia de las politicas nacionales

Un area crucial de la reforma es la vigilancia del
FMI sobre las politicas de acreedores y deudores.
En vista del creciente tamafio e integracién de los
mercados financieros, toda crisis financiera de cier-
ta magnitud tiene ahora ramificaciones globales.
En consecuencia, la prevencién de la crisis es asun-
to que concierne no solamente al pais inmediata-
mente afectado, sino también a otros paises. Esta es
la razon de que se requiera una vigilancia global de
las politicas nacionales. Hasta ahora, empero, la vi-
gilancia del FM1 no ha podido impedir las crisis fi-
nancieras internacionales. Esto refleja tardia, y en
parte, solo parcial adaptacion de los procedimien-
tos existentes a los problemas planteados por los
grandes flujos privados de capital, y todo ello esta
estrechamente relacionado con las serias deficien-
cias en la gobernacion existente en el FMI.

Tradicionalmente, la vigilancia bilateral se ha
concentrado en las politicas macroecondmicas,
prestandose en cambio poca atencion a la sustenta-
bilidad de las afluencias de capital y las debilidades
del sector financiero asociadas con incrementos
bruscos de tales afluencias. Tras la crisis mexicana,
la vigilancia del FmI se extendid para incluir la sus-
tentabilidad de los flujos privados de capital,” lo
cual no impidio la crisis de Asia oriental. La nece-
sidad de reforzar la vigilancia del FMI ha sido nue-
vamente reconocida por el Comité Interino en

7 Decision ne 10950-(95-37) de la Junta Ejecutiva del Fmi, de
10 de abril de 1995.
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abril de 1998, el cual convino en que el Fondo
“debe intensificar su vigilancia en las cuestiones del
sector financiero y los flujos de capital”.® Clara-
mente, para tener éxito, el FMI tendra que prestar
mayor atencién a los tipos de cambio insostenibles
y la evolucion de los pagos y, como ya se hizo no-
tar, sus recomendaciones deben incluir el control
sobre las afluencias de capital. Sin embargo, esto
significaria apartarse considerablemente del actual
tratamiento oficial al manejo de la cuenta de capi-
tal.

Quizas, sin embargo, lo mas fundamental sea
gue el fracaso de la vigilancia del Fm1 en la preven-
cion de las crisis financieras internacionales se debe
a la naturaleza desequilibrada de esos procedi-
mientos, que no otorga suficiente reconocimiento
al desproporcionadamente grande impacto global
de las politicas monetarias en los principales paises
industrializados. Las crisis financieras en los mer-
cados emergentes no son siempre de origen local;
a menudo estan conectadas con grandes modifica-
ciones en las tasas de interés y los tipos de cambio
en los principales paises industrializados. Esto re-
sulta particularmente cierto no sélo en lo que con-
cierne a la crisis de la deuda de los afios ochenta,
sino también para los mas recientes auges y de-
rrumbes de los flujos de capital a América Latina y
Asia oriental.

Ciertamente, dado el grado de interdependen-
cia global, un sistema estable de tipos de cambio y
posiciones de pago requiere un minimo de cohe-
rencia entre las politicas macroecondmicas de los
principales paises industrializados. Sin embargo,
las modalidades existentes de vigilancia por parte
del FMI no incluyen los medios de alcanzar tal co-
herencia o para tratar con los impulsos unidirec-
cionales que resultan de los cambios en las politicas
monetarias y de tipo de cambio en Estados Unidos
y otros paises importantes de la OCDE. Hay paises
también, en lo que concierne a la economia mun-
dial, que carecen de mecanismos, bajo el sistema
existente de gobernacion econdémica global, para
disputar y llegar a un arreglo tendiente a rectificar
estos impulsos. A este respecto, la rectoria en poli-
ticas macroeconomicas y financieras se rezaga aun
mas en lo que se refiere al comercio internacional,
donde tales mecanismos forman parte de la Orga-
nizacion Mundial de Comercio (OMcC). Empero, si
se quiere que esa funcién por parte de las institu-
ciones financieras multilaterales se ejerza con efica-
cia, sera necesario reformar no sélo la vigilancia de
procedimientos, sino también la gobernacion de
esas instituciones, incluyendo su estructura de vo-
tacion y métodos de toma de decisiones, para dar

8 Communiqué del Comité Interino, de 16 de abril de 1998.
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mayor peso a las opiniones de los paises en desa-
rrollo. Sin embargo, hasta el momento, la Unica re-
forma significativa a este respecto ha sido rebauti-
zar el Comité Interino (Comité Internacional Mo-
netario y Financiero), y reafirmar que después de
25 afos de existencia ha dejado de ser interino pa-
ra convertirse en permanente.

6) Provision de liquidez internacional

La creciente frecuencia de las crisis en los mer-
cados emergentes, ha tenido como resultado que
surja el consenso acerca de la necesidad de pro-
porcionar financiamiento contingente a los paises
gue experimentan dificultades de pago vinculadas
a la cuenta de capital, adicionalmente al papel tra-
dicional del Fondo como proveedor de financia-
miento para cuenta corriente. Sin embargo, las
modalidades con respecto a la provision de liqui-
dez, su adecuacién, y las condiciones anejas, asi
como su fondeo, siguen siendo sumamente ad hoc e
inadecuadas para abordar los problemas asociados
con la inestabilidad sistémica.

La provision de liquidez para prevenir grandes
fluctuaciones monetarias no ha constituido la res-
puesta de politica internacional a las crisis moneta-
rias de los paises en desarrollo. Mas bien, la asis-
tencia coordinada por el FMI ha seguido general-
mente al colapso de la moneda, bajo la forma de
respaldos destinados a satisfacer las demandas de
los acreedores, mantener la convertibilidad de la
cuenta de capital, y evitar incumplimientos, lo que
crea vulnerabilidad moral para los prestamistas e
inversionistas internacionales, y coloca la carga de
esa politica sobre los deudores. Aun mas, la dispo-
nibilidad de ese financiamiento ha sido asociada
con la condicionalidad politica que a veces iba mas
alla del ajuste macroecondmico e interferia “inne-
cesariamente en la jurisdiccion propia de un go-
bierno soberano” (Feldstein, 1998, p. 26). Final-
mente, la provision de fondos necesaria para este
tipo de rescates a menudo dependia de acuerdos
ad hoc con los grandes accionistas del FmI, que co-
mo acreedores tienen a menudo importantes inte-
reses que proteger.

Los esfuerzos por eliminar estas deficiencias en
la provision de liquidez han sido insatisfactorios. El
FMI ha dado varios pasos para reforzar su capaci-
dad como proveedor de financiamiento en las cri-
sis, y mas recientemente, la creacion de la linea de
crédito contingente, a fin de proveer una linea
precautoria de defensa contra el contagio financie-
ro. Sin embargo, ninguno de esos servicios ha re-
dundado en dinero adicional, sino que dependen
de los recursos existentes del Fondo. Se ha presen-
tado una propuesta para permitir al Fondo emitir
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derechos especiales de giro (DEG) reversibles o
rembolsables a si mismo, para usarlos en la provi-
sion de liquidez internacional (Ezekiel, 1998; Na-
ciones Unidas, 1999; Ahluwalia, 1999), pero esto
requeriria la enmienda de los Articulos del Acuer-
do y enfrentaria la oposicién de algunos de los
principales paises industrializados.

Las condiciones de acceso a tales servicios conti-
ndan encarando cierto nimero de problemas. Cla-
ramente, los préstamos ilimitados sin condiciones,
excepto por tasas con recargo, tendrian que ser
acompafiados de una supervision global mucho
mas rigurosa de los prestatarios, a fin de asegurar
su solvencia, lo que constituye una evolucién poco
probable. Aunque el acceso automatico aseguraria
una respuesta oportuna a las presiones del merca-
do, también podria crear vulnerabilidad moral y
considerable riesgo para el FMI. Por contraste, el
retiro condicional de fondos reduciria el riesgo de
vulnerabilidad moral, pero las negociaciones tal
vez causaran largos aplazamientos, con el riesgo de
que condujeran a una profundizacion de la crisis.
Asimismo podrian desembocar en una condiciona-
lidad irracional e innecesaria, dado que los paises
gue encarasen ataques contra sus monedas serian
demasiado débiles para soportar tales condiciones.

Se propone la calificaciéon previa como una ma-
nera de evitar estos problemas.” Conforme a esa
disposicién, los paises que satisfacen ciertas condi-
ciones ex ante seran elegibles para el financiamiento
de prestamista de Gltima instancia, siendo la elegi-
bilidad determinada durante consultas sobre el Ar-
ticulo IV. No obstante, seguiria siendo necesario
monitorear constantemente el cumplimiento de los
términos del financiamiento, para ajustarlos segun
se juzgue necesario en respuesta a los cambios en
las condiciones. A este respecto pueden surgir difi-
cultades en las relaciones entre el Fondo y el
miembro en cuestion.

Tales problemas son ejemplificados por el re-
ciente acuerdo de Brasil con el FmI. El paquete fi-
nanciero brasilefio puede ser descrito como el pri-
mer experimento con la provision de financia-
miento internacional de prestamista de Gltima ins-
tancia a un mercado emergente: tenia el proposito
de proteger la economia contra el contagio, con su-
jecion a estrictos ajustes fiscales y una gradual de-
preciacion del real a lo largo de 1999. Como resul-
tado de una lucha politica, el gobierno brasilefio
logré que se aprobara la legislacién necesaria para
satisfacer la meta fiscal. Empero, cuando el ataque
se inicio, se permitié que la moneda se colapsara, y
el Fondo requirié condiciones adicionales mas se-

® Esto fue propuesto primeramente por Fischer (1999) y
mas recientemente por el Informe de la Comision Meltzer.
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veras con respecto a la balanza fiscal, a fin de libe-
rar el segundo tramo del paquete.

7) Renegociacion ordenada de la deuda

La comunidad internacional enfrenta un gran
dilema en la tarea de formular politicas para los
flujos internacionales de capital. En ausencia de
controles de capital, las crisis financieras proba-
blemente seran cada vez mas frecuentes, severas y
generalizadas. Cuando ocurre una crisis, los in-
cumplimientos son inevitables en ausencia de res-
cate financiero, pero éstos se vuelven cada vez mas
problematicos. No sélo crean vulnerabilidad mo-
ral, sino lo que es mas importante, los fondos re-
gueridos cada vez han tenido que ser mayores y es-
tan alcanzando ahora los limites de la aceptabilidad
politica. Esta es la razon principal de que la comu-
nidad internacional haya estado ocupada en en-
contrar la manera de “involucrarse” o de “respal-
dar” al sector privado en la solucién de las crisis
monetarias y de deuda. Sin embargo, en esta area
tampoco se ha llegado a un acuerdo, en gran parte
a causa de la resistencia de algunos de los principa-
les paises a comprometerse con mecanismaos invo-
luntarios.

Una manera de escapar al dilema seria recurrir
a los principios de renegociacion ordenada de la
deuda de conformidad con lo sefialado en el cap.
11 del Codigo de Quiebras de Estados Unidos, y
gue fue planteado por primera ver por la UNCTAD
en el Trade and Development Report (TDR) en el con-
texto de la crisis de la deuda de los afios 80, y ela-
borado con mayor precisiéon en el TDrR 1998. Estos
procedimientos son especialmente relevantes en el
caso de crisis monetarias y de deuda internaciona-
les, como resultado de problemas de liquidez,
puesto que han sido disefiadas primariamente para
abordar problemas de reestructuracion financiera,
mas bien que liquidaciones. Permiten también que
se detenga el servicio de la deuda, como reconoci-
miento del hecho de que una corrida por parte de
los acreedores para apropiarse de activos va en de-
trimento tanto del deudor como de los acreedores
tomados en grupo. Asimismo, proporcionan al
deudor acceso al capital circulante necesario para
llevar a cabo sus operaciones, al mismo tiempo que
otorga condicién prioritaria a la nueva deuda. Fi-
nalmente, implican la reorganizacion de los activos
y obligaciones del deudor, incluyendo aplazamien-
to de los vencimientos y, donde se requiere, con-
version de deuda en capital y pasar la deuda a
pérdidas y ganancias.

Naturalmente, la aplicacién de procedimientos
de quiebra a deudas transfronterizas implica cierto
ndmero de cuestiones complejas. Sin embargo, los
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principios son directos y pueden aplicarse sin el es-
tablecimiento de procedimientos de quiebra inter-
nacional plenamente desarrollados. La cuestion
qgue mas se discute es el mecanismo de paralizaciéon
o detencién de la deuda, dado que el FMI presta en
mora y esta fuertemente involucrado en la renego-
ciacion de la deuda. Claramente, para tener el de-
seado efecto sobre la estabilidad monetaria, las de-
tenciones de la deuda deben ir acompafiadas por
controles temporales de cambios en todas las tran-
sacciones de cuentas de capital, tanto por residen-
tes como por no residentes. De conformidad con
una propuesta, las detenciones tienen que ser
aprobadas por el FmI. Canada ha propuesto una
Clausula de Detencion Emergente ordenada por
miembros del FMI.'° Podria haber otras disposicio-
nes, incluida la calificacion previa, para tomar la
decision unilateral de detencién por parte de los
paises interesados, u otorgar poderes a un panel
independiente, a fin de aprobar tales decisiones, de
la misma manera que las clausulas de salvaguardia
de la oMc permiten a los paises adoptar acciones
de emergencia.

Como lo hace notar el Informe de Progresos del
FMI, no existe acuerdo para facultar a esa institu-
cién para imponer sujeciones a los acreedores liti-
gantes: “Algunos directores pensaron que una en-
mienda al Articulo VIII, seccién 2(b) requeria ma-
yor consideracion; otros no veian la necesidad de
tal accion o pensaban que no era factible” (Fmi,
1999). Varios paises del G-7, incluidos Canada vy el
Reino Unido, propusieron establecer un sistema
basado en reglas para la solucion de la crisis, con
reglas explicitas sobre los respectivos papeles de los
sectores publico y privado. No obstante, institucio-
nes financieras privadas se han opuesto a un me-
canismo involuntario de detencion o refinancia-
miento. Estados Unidos continta defendiendo un
tratamiento caso por caso por las razones ya men-
cionadas.

Esta falta de acuerdo ha significado también po-
ner mayor énfasis en mecanismos voluntarios (G-22,
1998, seccion 4.4; FmI, 1999b). El dilema en este
caso reside en que la necesidad de estipulaciones
obligatorias surgié precisamente porque los trata-
mientos voluntarios no lograron contener las co-
rridas contra la deuda. Por otra parte, si bien se
han hecho propuestas para introducir mecanismos
que dispongan intervenciones automaticas, tales
como reestructuraciones de bonos de la deuda, op-
ciones automaéticas de renovacién o refinancia-
miento, o clausulas de accidn colectiva destinadas a

10 Departamento de Finanzas, “Plan de seis puntos de Ca-
nada para restaurar la confianza y sostener el crecimiento”,
septiembre de 1998.
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permitir a los deudores la suspensién de pagos,
parece poco probable que sean introducidas volun-
tariamente y requeririan de un mandato interna-
cional.™ De hecho, los paises en desarrollo temen
que esas clausulas reducirian su acceso a los mer-
cados internacionales, por lo que insisten que pri-
mero se les introduzca en bonos soberanos de los
paises industrializados, objetivo que puede reque-
rir un mandato internacional.

I11. Conclusiones

Las discusiones mencionadas mas arriba sugieren
que, a pesar de la proliferacion de reuniones y co-
municados, asi como la multiplicacion de grupos y
foros, subsiste la renuencia a acomodar las preocu-
paciones de los paises en desarrollo con respecto a
la reforma financiera internacional. Asi, en el ac-
tual entorno politico, la maxima estrategia factible
para los paises en desarrollo en su busqueda de
una reforma efectiva del nivel global pareceria ser
presionar para que se alcancen arreglos interna-
cionalmente acordados en cuando a detenciones de
deuda y préstamos en mora, a fin de contar con
ayuda en caso de enfrentar crisis financieras, si és-
tas ocurren. Sin embargo, hasta que pueda enfren-
tarse la inestabilidad sistémica y los consiguientes
riesgos mediante una accion global, la tarea de
prevenir tales crisis recae en los gobiernos de los
paises en desarrollo, en el ambito nacional y regio-
nal.

Apenas cabe la duda que los paises en desarrollo
ahora gozan de mucha menos autonomia politica
que en cualquier otra época del periodo de pos-
guerra. Esta pérdida de autonomia tiene tres ori-
genes. Primero, las presiones sistémicas sobre los
gobiernos se han incrementado como resultado de
la liberalizacién e integracion de los mercados. Es-
to es particularmente visible en el caso de los mer-
cados financieros. Como resultado de la ampliada
opcién de salida de que gozan los capitales, las po-
liticas gubernamentales se han convertido ahora en
rehenes de los mercados financieros, y la clase de
disciplina que estos mercados imponen a los go-
biernos no siempre es conducente a un rapido cre-
cimiento y desarrollo. Segundo, las politicas de los
paises en desarrollo se hallan también sujetas a
presiones por parte de las principales potencias in-
dustrializadas e instituciones multilaterales. Final-
mente, cierto nimero de instrumentos de politica
ha dejado de estar disponibles en el caso de algu-

11 con respecto a estas dificultades véase Eichengreen
(1999), pp. 66-69. Para las opciones universales de refinancia-
miento, véase Buiter y Silbert (1999).
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nos paises en desarrollo, como resultado de com-
promisos internacionales asumidos al pasar a ser
miembros de bloques como la OCDE y el TLC.

Esto no obstante, existe un campo mucho mas
amplio para poner en obra politicas nacionales o
domeésticas, y que han sido llevadas a cabo en mu-
chos paises en desarrollo a fin de regular y contro-
lar los flujos de capital. No existe acuerdo global
qgue obligue a los paises en desarrollo a abrir sus
mercados financieros. Hay, de hecho, una conside-
rable variacion entre los paises del Sur en cuanto al
grado en que han usado la autonomia politica en el
campo de las finanzas. Por ejemplo, en tanto que la
India y China se han decidido por abordar un ca-
mino mucho mas gradual y prudente hacia los flu-
jos de capital internacional, muchos paises de
América Latina han abierto rapidamente su cuenta
de capital y sector financiero. Asimismo, en com-
paracion con las politicas adoptada por Malasia y
otros en respuesta a la crisis financiera asiatica, nos
demuestra que las opciones politicas, aun en con-
diciones de crisis, no son tan limitadas como gene-
ralmente se supone. Si los paises en desarrollo
quieren evitar costosas crisis financieras es esencial
gue su autonomia en el manejo de los flujos de ca-
pital y la eleccién del régimen de cuenta de capital
gue consideran apropiado no se hallen restringidas
por los acuerdos internacionales sobre la converti-
bilidad de la cuenta de capital o el comercio de los
servicios financieros, y que puedan explotar efi-
cientemente el espacio de maniobra con que cuen-
tan para estos fines.

Mucho también es lo que podria hacerse en el
ambito regional, particularmente entre gobiernos
del mismo parecer, que estan preparados para es-
tablecer mecanismos de defensa colectivos regiona-
les contra la inestabilidad sistémica y el contagio. A
este respecto, la experiencia de Europa con la co-
operacion financiera y monetaria y el Mecanismo
de Tipo de Cambio (ERM), introducido en respues-
ta al colapso del sistema de Bretton Woods, ofrece
utiles lecciones. La cooperacion financiera y mone-
taria regional entre los paises en desarrollo, inclui-
dos arreglos de tipo de cambio, coordinacion de
politica macroeconémica, vigilancia regional, re-
glas y regulaciones comunes por lo que se refiere a
los flujos de capital, y mecanismos regionales para
la provision de liquidez internacional, podrian
ofrecer una alternativa viable y mas facil de alcan-
zar en cuanto a mecanismos globales destinados a
lograr una mayor estabilidad.
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Palabras de Vaclav Havel, presidente de
la Republica Checa, en las reuniones
anuales del FMI1 y el BM™

Sefioras y sefiores:

iPermitanme darles la bienvenida a todos a la
Republica Checa y a Pragaj Mi bienvenida se ex-
tiende a los participantes oficiales en las reuniones
anuales del Fondo Monetario Internacional y el
Grupo del Banco Mundial, a todos los hombres de
negocios, banqueros, economistas, cientificos poli-
ticos, ambientalistas, pensadores, periodistas y, en
verdad, a toda la gente de buena voluntad que ha
venido aqui, puesto que es una ocasion para deba-
tir y posiblemente contribuir a determinar nuestro
comun futuro. Este pais y su capital se sienten
grandemente honrados por la venida de esta mag-
na asamblea que redine a miles de personas de to-
dos los paises y continentes, incluidos personajes
gue ejercen una extensa influencia, en el mismo
afio en que la cronologia comdnmente en uso re-
gistra un giro en sus eras. Para nosotros es un
honor, una alegria, asi como un gran desafio y un
importante compromiso. Confio en que Praga (an-
fitriona de una asamblea de verdadera significa-
cién global por primera vez en mas de mil afios de
historia) les ofrecerd un buen ambiente para sus
deliberaciones, que se reflejara favorablemente a la
vez en la memoria de sus participantes y en la his-
toria de la cooperacién global. Sin lugar a dudas
esta ciudad posee ciertos prerrequisitos historicos.
En el curso de los siglos (entre otras cosas por su
posicion geogréfica en el centro de Europa) ha si-
do testigo no sélo de confrontaciones y conflictos,

* Traduce y publica el cemLA, con la debida autorizacién, la
exposicion de V. Havel, presidente de la Republica Checa, ante
las Juntas de Gobernadores, durante las reuniones anuales
conjuntas del Fondo Monetario Internacional y del Grupo del
Banco Mundial, celebradas en Praga, Republica Checa, el 26 y
27 de septiembre de 2000. (El Fm1 y el BM no se responsabilizan
por la traduccién.)
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sino también de encuentros creativos, respeto mu-
tuo, influencia reciproca y cooperacion entre cul-
turas, diversos pueblos y grupos étnicos; asi como
de variadas corrientes espirituales y movimientos
sociales. Este pluralismo ha contribuido a moldear
su rostro. Seria muy bueno si, tras décadas de
opresion, vida sin libertad, de espaldas dobladas y
aislamiento impuesto, tuviéramos éxito en el re-
descubrimiento de esta antigua tradicion y pudié-
ramos ofrecer esta ciudad como un escenario con-
veniente para un debate abierto del mundo acerca
de si mismo.

La caracteristica dominante de Praga es la Cate-
dral de San Vito, San Wenceslao y San Adalberto,
y la caracteristica dominante de la Catedral es su
torre gética. Tal vez hayan advertido que la torre
esta actualmente rodeada de un andamiaje. La ra-
zon es que (por primera vez desde que fue edifica-
da, y por decirlo asi en la hora undécima) esta
siendo objeto de una completa renovacion. Tem-
poralmente, el andamiaje oculta la belleza de la to-
rre, pero este ocultamiento tiene por objeto pre-
servar su belleza para el futuro. Me sentiria muy
contento si pudiésemos ver esto como una analogia
y decir también acerca de este pais (tal como es
verdad asimismo de otros paises poscomunistas),
gue si algunas de sus buenas disposiciones no son
claramente visibles por el momento, es porque el
pais entero esta cubierto por un andamiaje mien-
tras experimenta una reconstrucciéon de gran al-
cance, esforzandose de nuevo y ahora con entera
libertad, por encontrar su verdadero yo, su buena
cara, y su identidad; asi como para preservarlos y
restaurarlos.

Y seria maravilloso si esta analogia fuese aplica-
ble mas generalmente y si pudiésemos igualmente
esperar que en el fondo de algunos rasgos des-
agradables del mundo actual, hubiese semillas de
una tentativa por salvar, preservar y desarrollar
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creativamente los valores que nos ofrecen la histo-
ria de la naturaleza, la historia de la vida, y la his-
toria de la raza humana.

Sefioras y sefiores, uno de los principales temas de
los debates acerca de la situacion mundial en la ac-
tualidad y también de las discusiones relativas a la
mision de las instituciones de Bretton Woods, es la
profundamente arraigada pobreza de miles de mi-
llones de personas y qué puede hacerse para hacer-
le frente o combatirla.

Me temo que debates de esta clase nos hagan
susceptibles de correr un peligro, el peligro de que
inconscientemente comencemos a percibir la po-
breza como el infortunio de unos y la lucha contra
ella como tarea de otros. Como si la humanidad es-
tuviera dividida por los hados en dos partes: un
grupo de gente o paises relativamente pequefio
gue la pasan muy bien, y un gran grupo de gente o
paises que les va muy mal, como resultado de lo
cual el primer grupo (tanto por razones humanita-
rias como de seguridad) deberia ayudar al segun-
do, financiera y asimismo intelectualmente.

Tal vision del mundo no dista méas que un paso
del generalizado concepto erréneo de que los mas
ricos estan mejor por la sencilla razén, por decirlo
asi, de que han conquistado el mundo y sus miste-
rios, han comprendido sus leyes y las han usado in-
teligentemente para su provecho; en otras pala-
bras, porgque saben lo que hacen, mientras que los
menos afortunados no han podido captar una mul-
titud de cosas o sencillamente son incapaces de
ello. A fin de conseguir una mejoria global del
mundo, bastaria, por lo tanto, que los primeros
transfirieran una parte de sus habilidades a los Ul-
timos. Esto, como todos sabemos, no es verdad.

La extendida pobreza de nuestros dias es una
de las mas visibles manifestaciones de nuestra con-
tradictoria civilizacion, una civilizacion que todos
ayudamos a moldear de una forma u otra. Todos
somos, en mayor o menor grado, conjuntamente
responsables por sus buenos y sus malos rasgos, y
resolver los problemas que esta civilizacién genera
es tarea comun.

Ninguno de nosotros puede decir, ya sea él o
ella, que conoce todo, nadie esta a salvo de la
critica, y ninguna voz puede ser, a priori,
desestimada.

Nuestro planeta se halla envuelto ahora por una
sola civilizacion global. Puede decirse, casi con cer-
tidumbre, que esto es asi por primera vez en la his-
toria humana. Empero, esta civilizacion tiene otra
caracteristica sin precedente. Tanto por el impetu
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interno que la mueve, como por sus principales
manifestaciones externas, parece ser la primera ci-
vilizacién béasicamente ateista, a pesar de los mu-
chos miles de millones de personas que profesan,
en forma mas activa o pasiva, las diversas religio-
nes existentes.

Esto quiere decir que los valores subyacentes de
esa civilizacion no se relacionan con la eternidad, el
infinito o lo absoluto. En muchos importantes cen-
tros de formulacion de decisiones, observamos, en
consecuencia, una declinacién del interés por lo
que vendra después de nosotros, por un verdadero
interés comun.

En un mundo que posee una increible suma de
conocimientos cientificos acerca de si mismo; en el
que la informacion no censurada de todo tipo, ca-
pitales, propiedad y cultura se difunden a una ve-
locidad vertiginosa; y del que dificilmente se puede
sospechar que sea incapaz de estimar alternativas
de su futuro desarrollo, es muy posible que la gen-
te a menudo se comporte como si todo fuera a
terminar con el final de su propia permanencia en
la Tierra. La Humanidad agota los recursos natu-
rales no renovables e interfiere en el clima del pla-
neta; deviene alienada de si misma al ir liquidando
gradualmente apreciables comunidades humanas y
las proporciones humanas en general; y, tolera un
culto de la ganancia material como su principal va-
lor, ante la cual todo debe doblegarse y ante la cual
hasta la voluntad democratica debe a veces caer de
rodillas. Casi en forma apatica, nos reconciliamos
con las advertencias indicadoras de que si bien el
ndmero de pobladores de la Tierra esta creciendo
rapidamente, la creacion de riqueza en forma
alarmante deja de corresponder con la creacion de
valores reales que tengan significado.

En otras palabras, nuestra civilizacion esta forja-
da de paradojas. Por una parte, abre posibilidades
gue hasta muy recientemente nos hubieran pareci-
do fantasias de cuentos de hadas; por otra, nos
muestra mas bien sus limitaciones para evitar suce-
sos que, en muchos lugares, dan a estas posibilida-
des un muy peligroso contenido o resultan en un
claro abuso.

Consecuentemente, esta civilizacion va acompa-
fiada de muchos graves problemas. Sus presiones
hacia la uniformidad, y el hecho de que cada vez
nos acerca mas unos a otros, da origen a la urgen-
cia de destacar, a toda costa, nuestra otredad, que
a veces se transforma en insensible fanatismo étni-
co o religioso. Surgen nuevos tipos sofisticados de
actividades criminales, crimen organizado y terro-
rismo. La corrupcion florece. La brecha entre ricos
y pobres crece y se profundiza, y asi mientras que
en algunas partes del mundo la gente muere de
hambre, en otras somos testigos del desperdicio,
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no s6lo como costumbre, sino virtualmente como
obligacién social.

Todos estos serios problemas reciben en la ac-
tualidad muy seria atencién, y tanto Estados indi-
viduales, como instituciones internacionales y di-
versas organizaciones gubernamentales y no gu-
bernamentales, se esfuerzan por resolverlos.

Eso no obstante, me temo que estos empefios o
medidas dificilmente conduciran alguna vez a un
vuelco de la actual evolucién, a menos que algo
llegue a cambiarse en la raiz del pensamiento que
origina los tipos contemporaneos de emprendi-
mientos, colaboracién y comportamiento humano.

Con frecuencia oimos acerca de la necesidad de
reestructurar las economias de los paises mas po-
bres o en desarrollo y, asimismo, que las naciones
mas ricas tienen el deber de ayudarles a lograr este
fin. Si esto se realiza de manera sensible, teniendo
como telén de fondo un sélido conocimiento del
entorno especifico y de sus necesidades e intereses
Unicos, ciertamente amerita el muy necesario es-
fuerzo. Empero, considero todavia mas importante
(como lo sugeri antes) que empecemos también a
pensar en otra reestructuracion, una reestructura-
cién de todo el sistema de valores que forma la ba-
se de nuestra civilizacion actual. Esto, en verdad, es
la comun tarea de todos. Y afadiria que requiere
aun mayor urgencia para los que gozan de mejor
posicion en cuanto a condiciones materiales.

El curso de la actual civilizacidon planetaria o, si
se quiere, civilizacién global, ha sido determinado
por la era moderna euro-norteamericana, es decir,
principalmente por aquellos que ahora pertenecen
al sector mas rico y avanzado. Por esa razon sim-
plemente, no pueden ser liberados de la necesidad
de emprender una reflexion critica de los movi-
mientos que histéricamente han inspirado.

Sefioras y sefiores, todos sabemos que es posible
inventar mil y un ingeniosos instrumentos regula-
dores para proteger el clima de la Tierra; los re-
cursos no renovables; la diversidad biolégica; ma-
neras de asegurar que los recursos sean usados
responsablemente en sus lugares de origen; la
identidad cultural de las naciones y las dimensio-
nes humanas de los asentamientos; la libre compe-
tencia; y, sanas relaciones sociales.

Todo esto puede, claro estd, reducir la amenaza
de que nuestra civilizacion se adentre irreflexiva-
mente en una direccién equivocada, lo que podria
suceder si actualmente mucha gente y numerosas
instituciones no estuvieran trabajando para evi-
tarlo.
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La tarea crucial, empero, consiste en fortalecer
fundamentalmente un sistema de normas morales
universalmente compartidas, que hagan imposible,
a escala global, que las diversas reglas sean una y
otra vez eludidas con recursos de ingenio que su-
peren los que se emplearon en su invencion. Esas
normas realmente garantizaran la eficacia de las
reglas y generardn un respeto natural por ellas en
el clima social. Las acciones que demostradamente
pongan en peligro el futuro de la raza humana de-
ben ser no solamente objeto de castigo sino tam-
bién, en primer lugar y antes que nada, ser consi-
deradas generalmente como una desgracia.

Esto parece dificil que ocurra alguna vez, a me-
Nnos que encontremos en nuestro interior la enjun-
dia para cambiar sustancialmente y en formas nue-
vas, un orden de valores que, a pesar de toda nues-
tra diversidad, podamos conjuntamente abrazar y
respetar; y, a menos que, de nuevo, relacionemos
esos valores con algo que esté mas alla del horizon-
te de nuestros intereses inmediatos personales y de
grupo.

¢Y como podriamos alcanzar esto Gltimo sin un
nuevo y poderoso avance de la espiritualidad
humana? ;Y qué puede hacerse, en términos con-
cretos, para impulsar ese avance?

Estas son preguntas de las que me he venido
ocupando durante afios. Indudablemente, muchos
de ustedes también se han ocupado de ellas, y
pienso que en nuestras discusiones aqui, en Praga,
no podemos tampoco dejarlas fuera.

v

Sefioras y sefiores, creo firmemente que sus delibe-
raciones tendran éxito y que acordaran importan-
tes estrategias, programas y reformas, pero confio
que haya quedado en claro que también creo en
otra cosa: que ustedes conduciran sus conversacio-
nes teniendo como fondo una discusion amplia-
mente concebida, abierta y amistosa sobre el mun-
do de hoy en dia; acerca de sus problemas; sobre
las raices causativas de estos problemas y, sobre las
maneras de resolverlos. Nadie que se preocupe
por un futuro auspicioso de la raza humana en es-
te planeta debera, en mi opinion, ser excluido de
estos debates, no importando si él o ella estuvieran
mil veces equivocados. Todos tenemos que vivir
uno cerca del otro en la Tierra, cualesquiera que
sean nuestras convicciones; todos estamos amena-
zados por nuestra propia miopia; y ninguno de
nosotros puede escapar a su destino comun.

Dado ese estado de cosas, seglin yo pienso, no
tenemos mas que una posibilidad: buscar, dentro
de nosotros y alrededor de nosotros, nuevas fuen-
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tes de sentido de responsabilidad para con el
mundo; nuevas fuentes de comprension y solidari-
dad mutuas; de humildad ante el milagro de Ser;
de capacidad para contenernos en bien del interés
general, de realizar buenas obras aunque perma-
nezcan no vistas y no obtengan reconocimiento.

\%

Sefioras y sefiores, permitanme, en conclusion,
volver de nuevo al tema de la Catedral, del que
hablé al principio. Creo que las primeras personas
gue con ello se benefician de ganancia financiera
calculable son los propietarios del hotel praguense,
en la era de la restauracion de la economia de
mercado en la Republica Checa. En nuestros dias,
esto resulta particularmente verdad.

¢Cual fue la razon, entonces, de que alguien, en
tiempos idos hace mucho, emprendiera la cons-
truccidn de tan costoso edificio que parece de tan
poco uso segln nuestros actuales estandares? Una
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posible explicacién es que hubo periodos en la his-
toria en que la ganancia material inmediata no
constituia el principal valor en la vida humana, y
en que la Humanidad sabia que existian misterios
qgue nunca llegaria a comprender, y ante los cuales
s6lo podian permanecer en humilde asombro, y tal
vez proyectar ese asombro en estructuras cuyas
agujas apuntaran hacia arriba. Hacia arriba, a fin
de que puedan ser vistas desde lejos y desde todas
partes, y que pongan de manifiesto para todos
hacia donde vale la pena elevar los ojos. Hacia
arriba, a través de los limites de las edades. Hacia
arriba, a lo que esta mas alla de nuestra vista,
aquello que, por su mera y silenciosa existencia,
parece excluir cualquier derecho de la Humani-
dad a tratar el mundo como una interminable
fuente de lucro a corto plazo, y que reclama la so-
lidaridad de todos los que habitan bajo su miste-
riosa béveda.

Una vez mas, les expreso mis mejores deseos
para que sus deliberaciones tengan éxito, y les
agradezco su atencion.
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Participacion del gobernador por Sudafrica
en las reuniones anuales del FMI1 y BM™

I. Introduccién

Sefior presidente, Vaclav Havel, sefiores goberna-
dores, excelentisimas autoridades, sefioras y se-
fiores.

Es un privilegio para mi darles la bienvenida a
las Reuniones Anuales 2000 del Fondo Monetario
Internacional y el Grupo del Banco Mundial. En
nombre de las Juntas de Gobernadores, quisiera
agradecer al Gobierno y al pueblo de la Republica
Checa, y en particular a los habitantes de Praga
por la generosa hospitalidad con que nos han aco-
gido en esta hermosa e histérica ciudad.

Es un honor especial para mi presidir las reu-
niones de este afio como gobernador por un pais
de Africa, continente que reconoce y aprecia el va-
lioso apoyo y asistencia de estas instituciones fun-
damentales del sistema econdmico internacional.
En este contexto, estamos resueltos a ayudar a for-
talecer la labor del Fondo y el Banco.

Permitanme dar una célida bienvenida a Horst
Kohler, nuevo director gerente del FMI, y manifes-
tarle mis mejores deseos en la conduccion de la
institucion durante estos tiempos especialmente di-
ficiles. También quisiera expresar mi sincero agra-
decimiento a James Wolfensohn, por haber acep-
tado un segundo mandato como presidente del
Grupo del Banco Mundial. Tengo la certeza de
que ambos, Kohler y Wolfensohn, trabajaran ar-
duamente para materializar nuestras aspiraciones
de seguir fortaleciendo el Fondo y el Banco para

* El ceMLA publica, con la debida autorizacion, el discurso
pronunciado por Trevor Andrew Manuel, presidente de las
Juntas de Gobernadores y, gobernador del Fondo y del Banco
por Sudéfrica, en la sesién inaugural de las reuniones anuales
conjuntas del Fondo Monetario Internacional y del Grupo del
Banco Mundial, celebradas en Praga, Republica Checa, el 26 y
27 de septiembre de 2000. (La traduccién al espafiol fue difun-
dida por la Secretaria conjunta del Fm1 y el Banco Mundial.)
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que la globalizacién beneficie a todos. Asimismo,
quisiera expresar mi gratitud a Michel Camdessus,
por la dedicacién y vision con que ha conducido el
FMI durante 13 afios.

Hoy damos una especial bienvenida a la delega-
cién de San Marino, pais que se ha incorporado al
Grupo del Banco Mundial.

Véclav Havel cuenta una historia de esta bella
ciudad, algo que aconteci6 mucho antes de que él
fuera presidente. El alféizar de piedra de una ven-
tana se desmorond y provoco la muerte de una
mujer. Un escritor local, refiriéndose a este acci-
dente, dijo que la ira de la poblacion pecaba de es-
trechez de miras y no dejaba reconocer el enorme
progreso alcanzado por la humanidad. La semana
siguiente se desplomé otro alféizar y la poblacion,
sabiamente, hizo caso omiso del escritor. Como di-
jo Havel con sus propias palabras, la gente habia
comprendido que las llamadas perspectivas de la
humanidad no son méas que un lugar comudn sin
contenido alguno si nos distraen de la preocupa-
cién de que alguien pueda morir porque puede
caerse un tercer alféizar.

Los alféizares de Praga de los afios sesenta quiza
se encuentren en otra dimension de tiempo y espa-
cio que, por ejemplo, una clinica de Mozambique
que se llevan las inundaciones, pero la leccion es la
misma: entonces, como ahora, si no tomamos en
cuenta nuestra realidad y nos preparamos para
hacer algo, nada cambiara.

Cuando pensamos en la globalizacion, en el
progreso por un lado y en la pobreza cada vez ma-
yor por el otro, no debemos olvidar los elementos
especificos que se agregan a una nueva ola de su-
frimiento humano que aflige a casi la mitad del
mundo. Debemos comprender las dimensiones de
la pobreza, pero sobre todo debemos tener estrate-
gias para combatirla y fe en que podemos cambiar
este estado de cosas. Debemos ser responsables de
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nuestro destino y debemos hacemos cargo de nues-
tro futuro.

En el altimo Informe sobre el Desarrollo Mundial se
destacan algunos de estos elementos especificos, a
la vez que se reconocen algunos de los logros en la
lucha contra la pobreza pero, mas trascendental
auln, se reconoce que nosotros, los que soportamos
el peso de la pobreza y la desigualdad, estamos me-
jor ubicados para dar forma a las estrategias para
liberamos de ella.

En nuestro pais tenemos una palabra Nguni que
refleja el lugar que ocupamos en la historia: Um-
sobomvu, que significa amanecer. Un tiempo de
despertar, de lucha, de esperanza.

A medida que se esfuma la niebla en la tempra-
na mafana del nuevo milenio, los desafios del dia
asoman con claridad. Si miramos atras, vemos que
el progreso de los ultimos 50 afios ha sido asom-
broso. Vivimos en un mundo en que la tecnologia
nos permite trascender las fronteras geograficas,
en que las noticias son instantaneas y la informa-
cién fluye en abundancia. Un mundo en el que la
telemedicina permite que un cirujano de Nueva
York colabore en una operaciéon en una zona rural
de Brasil. Un mundo dominado por el tiempo real,
en el que las decisiones que tome un operador
bursatil en Londres pueden alterar el futuro de un
nifio de Sudafrica. Un mundo en el que las comi-
siones por una transaccion financiera pueden pa-
gar la educacion de todos los nifios de una aldea
de la India. Un mundo de prosperidad sin prece-
dentes, pero también de desigualdad y pobreza sin
precedente.

En el discurso con que inaugurdé la conferencia
de julio de 1944 en la que se crearon las institucio-
nes de Bretton Woods, el secretario del Tesoro de
Estados Unidos, Morganthau, se refirié a la “gran
tragedia econdmica de nuestro tiempo”: la depre-
sion anterior a la guerra que, unida a otros facto-
res, derivaria finalmente en el estallido de la se-
gunda guerra mundial. Fue para prevenir que se
repitieran la depresion y la guerra que se crearon
las instituciones de Bretton Woods.

La gran tragedia econdmica de nuestros tiem-
pos es la pobreza y atn nos resta superarla. Vale la
pena evocar el espiritu de la reunion de julio de
1944. Morgenthau propuso dos axiomas: primero,
“la prosperidad no tiene limites definidos... cuanto
mas disfruten de ella otras naciones, mas tendra
para si cada nacién”, y segundo, “la prosperidad,
como la paz, es indivisible... la pobreza, donde
guiera exista, es una amenaza para todos y socava
el bienestar de cada uno de nosotros”. Bajo esta
inspiracion nacieron el Banco Mundial y el FmI, y
hoy debemos renovar nuestro compromiso con esa
misma inspiracion y vision.
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Pese a todo el progreso logrado desde 1944,
aun vivimos en un mundo en el que miles de mi-
llones de personas se levantan cada mafiana en
medio del hambre, la enfermedad, la pobreza y la
desesperacion. Un mundo en que, pese al aumento
de la prosperidad y los avances tecnolégicos, no ha
podido cerrar la brecha de la pobreza.

Resulta especialmente desconcertante que la
globalizacion haya tenido tan poco efecto en la tra-
gedia de la pobreza. En el ultimo Informe sobre el
Desarrollo Mundial se nos recuerda que alrededor
de 2 800 millones de personas, casi la mitad de la
poblacion mundial, viven con menos 2 ddlares al
dia y que 1 200 millones subsisten con menos de
un délar al dia. La mayoria de estas personas viven
en Asia meridional y en Africa. Lo que es aun mas
desolador es que esta tragedia ocurre al mismo
tiempo en que un pequefio nimero de economias
y de personas disfruta en el mundo de una riqueza
inimaginable. La brecha de ingresos se ha duplica-
do en los altimos 40 afos. Y, mientras que en rea-
lidad la esperanza de vida en algunas regiones de
Africa y Europa oriental se est4 acortando, en el
mundo en su conjunto ha aumentado en los 40 ul-
timos afios mas que en los 4 000 afios anteriores,
como nos lo recordd el presidente Wolfensohn el
afo pasado.

Las crudas estadisticas, con las que todos esta-
mos familiarizados, no sélo ponen de manifiesto la
desigualdad y el lento ritmo de desarrollo sino que
también muestran —tal vez como dato incluso més
importante— la desigual distribucién de las opor-
tunidades y los recursos.

Todos nosotros nos vemos confrontados hoy
con la urgente tarea de asegurar que los beneficios
de la globalizacién se distribuyan de forma iguali-
taria. Celebramos el que las instituciones de Bret-
ton Woods, vuelvan a hacer suya la causa de redu-
cir la pobreza. A este respecto, debemos reconocer
que la razon de ser —el proposito fundamental del
Banco y del Fondo- siempre ha sido esencialmente
el mismo: supervisar el proceso de globalizacién y
facilitar la integracion de todas las naciones del
mundo en la economia globalizada para beneficio
mutuo.

El Fondo y el Banco deben desempefiar un pa-
pel vital que asegure el logro de resultados mas
equitativos y una mejor calidad de vida para todos.
Pero para ello debe darse més voz a los accionistas
de nuestras instituciones. Debemos asegurarnos
qgue existan mecanismos para una participacion
significativa y una mayor transparencia en el pro-
ceso decisorio.

La creciente desigualdad es la mayor amenaza
para el futuro de la economia mundial. Si la mayo-
ria de la poblacion del mundo esta cada vez mas
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marginada y desfavorecida desde el punto de vista
econémico, entonces la globalizacion fracasara.
Como custodios de las instituciones que constitu-
yen el ancla del sistema econémico mundial, tene-
mos la responsabilidad de velar por que la globali-
zacién se traduzca en una mejor calidad de vida
para todos los habitantes del mundo.

La economia mundial nunca ha sido mas proés-
pera. Las oportunidades de crecimiento econémico
y desarrollo sostenible nunca han sido mayores. El
desafio que confrontamos es aprovechar este po-
tencial. No debemos permitir que las prerrogativas
gue da la riqueza y la influencia nos cieguen y nos
hagan ignorar o no atacar la pobreza y la des-
igualdad.

I1. Perspectivas de la economia mundial

El pujante estado de la economia mundial se debe
en no poca medida al éxito que han alcanzado las
reformas fundamentales emprendidas por los pai-
ses en desarrollo, con una audacia que debe ser
emulada por los paises mas ricos. La consolida-
cion de la recuperacion en Asia y el dindmico cre-
cimiento previsto en China y la India, la mayor ac-
tividad econdémica en Africa y los repuntes regis-
trados en América Latina y Oriente Medio frente a
las desaceleraciones del afio pasado han contribui-
do considerablemente a mejorar las perspectivas
econdémicas. Se prevé que en Europa oriental se
afianzard el crecimiento gracias a las reformas
macroecondémicas y a la recuperacién —superior a
todas las previsiones— que se observa en Rusia.

Pese a las perspectivas favorables de la economia
mundial, subsisten ciertos riesgos importantes para
el crecimiento sostenible. En particular, las tres
principales zonas monetarias se caracterizan por
los grandes desequilibrios econémicos y financieros
y una persistente volatilidad. La posibilidad de que
estos desequilibrios evolucionen desordenadamen-
te sigue amenazando el crecimiento mundial. Si
persiste, el reciente aumento de los precios del pe-
troleo también podra actuar de freno para el cre-
cimiento mundial e intensificard las presiones in-
flacionarias, perjudicando ademas adversamente a
los paises importadores de petréleo, sobre todo los
mas pobres.

Para que haya buenas perspectivas de alcanzar
un crecimiento econémico sostenido, todos los pai-
ses deben perseverar en la realizacién de una re-
forma estructural encaminada a mejorar la compe-
titividad, reducir la vulnerabilidad externa y apo-
yar un desarrollo de amplia base.

Las favorables perspectivas de la economia
mundial ocultan el problema tanto de la pobreza,
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asi como de la desigualdad, constantes y generali-
zadas.

Permitanme hablar de Africa. Nosotros somos
los que mas debemos hacer por alcanzar a los de-
mas: para 2000 su crecimiento se proyecta en
3.5%, de por si un logro significativo en vista de las
enormes pérdidas sufridas en la relacion de inter-
cambio y los desastres naturales que la han azota-
do, un logro que es resultado de la reforma ma-
croeconémica concertada que se ha realizado en
casi todo el continente. Pero estd muy lejos del 5%
anual que se requiere para impedir, meramente,
que aumente el nimero de pobres en Africa. Para
cumplir la meta de reducir a la mitad la pobreza
absoluta de aqui a 2015 se necesita un crecimiento
anual superior al 7 por ciento.

Como africanos, enfrentamos varios retos cru-
ciales. Si bien Africa aporta una parte importante
de los recursos que son decisivos para el crecimien-
to mundial, tanto su capacidad para elaborarlos
como su participacion en el comercio mundial son
insignificantes, y la porcion que recibe de la inver-
sion extranjera directa sigue siendo minuscula.

Para hacer frente a estos desafios tendremos que
poner toda nuestra atencidn en varias cuestiones
de alta prioridad:

» Primero, es esencial contar con una politica ma-
croeconémica y de desarrollo acertada y sostenible.
Los déficit fiscales son, en promedio, muy inferio-
res a los de hace diez afios, pasando de casi el 7%
del PIB en 1992 a una cifra estimada del 2.6% en
2000. La inflacién se ha reducido significativamen-
te, situandose en una tasa media de alrededor del
6% para Africa al sur del Sahara. Debemos seguir
construyendo, usando como cimientos los avances
gue hemos logrado. Alcanzar la estabilidad y la sos-
tenibilidad macroecondmica es dificil, pero con
ellas llega la libertad de eleccién y el control de
nuestro propio destino. La estabilizacién no basta;
después habra que formular acertadas estrategias
de crecimiento que tengan por finalidad crear em-
pleo y erradicar la pobreza.

» Segundo, un mayor nivel de ahorro e inversiéon
es crucial en nuestras economias. Es cierto que los
flujos de capital dirigidos hacia los paises en desa-
rrollo aumentaron unas siete veces en este decenio
hasta alcanzar 270 mil millones de délares, pero el
porcentaje de ese total que le toco a Africa al sur
del Sahara apenas ascendid a 1%. La inversion ex-
tranjera es esencial, ya que toda Africa, salvo Bots-
wana, experimenta limitaciones impuestas por la
balanza de pagos. Sin embargo, lo mas importante
es la creacion de un entorno propicio a la inversion
interna.
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» Tercero, hay que trasponer el abismo digital, un
nuevo desafio. Hay 19 veces mas servidores de In-
ternet en Estados Unidos que en el mundo en de-
sarrollo en conjunto. Esta es la brecha que debe-
mos cerrar. Los datos de otras regiones del mundo
parecen indicar que es posible saltar etapas del de-
sarrollo tecnoldgico para acicatear el progreso
econémico y social. Por lo tanto, en estas areas, €s
crucial invertir tanto en infraestructura como en
recursos humanos.

» Cuarto, vivimos con la pesadilla del VIH-SIDA,
una pandemia que constituye uno de los mayores
retos que enfrentamos. Nos alegra que el Directo-
rio del Banco Mundial haya aprobado el otorga-
miento de 500 millones de dolares para programas
de atencion del VIH-SIDA. Se estima que en todo el
mundo hay unos 33 millones de personas que vi-
ven con VIH-SIDA Y, de ellas, aproximadamente el
70% esta en Africa al sur del Sahara. El acelerado
aumento de la mortalidad entre los adultos deja
tras si un namero sin precedentes de nifios huér-
fanos, unos 11 millones en todo el mundo y mas
del 90% en Africa.

* Quinto, una cantidad excesiva de paises de
nuestro continente sigue enlodados en conflictos
gue parecen inexplicables e insuperables. Estos
conflictos destruyen vidas. Destruyen el futuro de
millones de personas. Destruyen nuestra humani-
dad toda.

En resumen, tenemos que seguir dando priori-
dad a la reforma econémica y al desarrollo de la
capacidad institucional que permita incrementar
los avances que ya hemos obtenido. Nuestra politi-
ca fiscal debe seguir teniendo como objetivo la in-
fraestructura y el desarrollo social. Debemos inver-
tir en educacion y capacitacién para superar las
importantes diferencias que caracterizan a casi to-
das, sino a todas, nuestras economias. Debemos se-
guir fortaleciendo nuestras democracias consoli-
dando a las instituciones en que se basan: los par-
lamentos, el sistema juridico, la sociedad civil, etcé-
tera.

Sin embargo, si bien son muchas las medidas
que pueden adoptar los paises africanos, es impor-
tante no perder de vista que el crecimiento soste-
nido de los paises de mercado emergente y de
otros paises en desarrollo debe considerarse un
proyecto mundial. La medida en que los paises en
desarrollo puedan cosechar los frutos del creci-
miento mundial depende no sélo de sus propios
esfuerzos, sino también de lo que hagan los paises
desarrollados con los que comparten el escenario
mundial.
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En tanto los paises en desarrollo estén debilita-
dos por una carga de la deuda que no es sosteni-
ble, no se alcanzaran las tasas de crecimiento que
hacen falta. La deuda sigue siendo uno de los
principales obstaculos para el desarrollo y el creci-
miento econdmico sostenible. Todavia no se ha
implementado cabalmente la Iniciativa reforzada
para los PPME acordada el afio pasado en la reu-
nion del -7 en Colonia. Aun no se ha logrado el
financiamiento integral para ella. La complejidad
gue entrafian estos procedimientos significa que
probablemente sélo la mitad de los paises habilita-
dos alcanzaran el punto de decision al final de este
ano. El reto que se nos presenta tiene tres facetas.
Primero, el G-7 debe cumplir lo prometido en Co-
lonia. Segundo, el procedimiento debe simplificar-
se. Tercero, debemos aseguramos que se observe el
principio de una clara separacion entre el finan-
ciamiento de la Iniciativa y los recursos que los do-
nantes comprometen para financiar nuevos crédi-
tos de la AIF.

También debemos prestar atencion a las presio-
nes que sufren los acreedores bilaterales que no
pertenecen al Club de Paris para otorgar alivio de
la deuda en condiciones comparables a las de di-
cho Club. A menos que los paises ricos absorban
una mayor porcion de la reduccion de la deuda,
serd desproporcionado el peso que recaera en los
paises pobres y los de ingreso mediano que, en
muchos casos, se han convertido en acreedores por
espiritu de solidaridad.

Permitanme pasar a un problema mas universal,
el de la gestion publica, cuya mejora es esencial.
Todos los gobiernos del mundo tienen la respon-
sabilidad de velar para que los limitados recursos
se encaucen eficazmente hacia los sectores en que
mas se necesitan. Es triste observar que la buena
gestion se ha convertido, en los Ultimos diez afios,
en una condicion corriente de los acuerdos entre
prestatarios y prestamistas. Deseo sefialar que éste
no es el lugar propicio para las condicionalidades;
corresponden al contrato que rige entre el gobier-
no y su gente. El buen gobierno tiene que ser algo
mas que un eufemismo para describir la falta de
corrupcion. Ha de significar que la funcion publica
es el cauce de suministro de bienes y servicios a la
poblacion y no una fuente de enriquecimiento para
quienes la desempefian. Una deficiente gestion
publica compromete la integridad y la legitimidad
del Estado y sacrifica el futuro de los pobres. Mu-
chos de nuestros gobiernos han tomado una firme
posicion contra la corrupcion, que ha de reforzarse
y respaldarse.

Pese a los notables avances alcanzados en la libe-
ralizacion de sus regimenes comerciales, los paises
en desarrollo siguen teniendo dificultades para be-
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neficiarse de las mejoras del sistema comercial
mundial porque la apertura del resto del mundo
es solo selectiva. La integracion del comercio in-
ternacional exige igual acceso para todos los pai-
ses y todos los productos y servicios. Es urgente
reformar la politica comercial de los paises avan-
zados. El acceso equitativo a los mercados des-
arrollados reviste importancia critica para el de-
sarrollo y el crecimiento economico sostenido.
Las subvenciones de la OCDE se mantienen en ni-
veles sin precedentes y las barreras al comercio
siguen siendo uno de los principales obstaculos
para superar el problema de la pobreza. Puesto
que los beneficios de la liberalizacion comercial
compensan con creces los costos, es apremiante re-
orientar nuestros esfuerzos para que la nueva
ronda de negociaciones comerciales multilaterales
pueda culminar con un consenso equitativo y de
gran alcance.

Por ultimo, la continua disminucidn de la asis-
tencia oficial para el desarrollo es sumamente in-
quietante. En vista de la sustancial insuficiencia del
ahorro en los paises mas pobres, es poco probable
gue el alivio de la deuda sea eficaz en la lucha co-
ntra la pobreza si no reciben una ayuda bien orien-
tada. El costo adicional que supone hacer frente al
VIH-SIDA y a otras enfermedades transmisibles s6lo
subraya la importancia de incrementar la asistencia
financiera. Los paises ricos nunca han sido tan
présperos y los paises pobres nunca han sido mas
capaces de administrar la ayuda que reciben; la
disminucion de la asistencia para el desarrollo es
imperdonable y una sociedad civilizada y sensible
no puede tolerarla.

I11. El Banco Mundial y el Fmi

Las instituciones internacionales siguen teniendo
una funcién esencial que desempefar para resol-
ver las deficiencias y desequilibrios que confronta-
mos. La creciente falta de equidad y la persistencia
de la pobreza, por una parte, y la fragilidad cada
vez mas pronunciada de la economia mundial, por
la otra, significan que el papel del Banco Mundial
y el del FmI siguen siendo vitales. A fin de poder
cumplir esta funcion, estas instituciones tienen que
ser el reflejo de las necesidades de los que preten-
den ayudar. Ello significa no s6lo que deben re-
examinar las estructuras de gobierno, para que los
paises en desarrollo tengan una mayor voz, sino
también que debemos reconocer en mayor medida
lo que los paises en desarrollo esperan de las insti-
tuciones de Bretton Woods en cuanto a programas
y asistencia. Los paises pobres, incluso la mayoria
de los paises de ingreso mediano, siguen excluidos
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de los mercados de capital. Los que opinan que los
mercados privados pueden remplazar al Banco y al
Fondo y a otras fuentes de financiamiento para el
desarrollo son esencialmente ingenuos y no hacen
mas que poner en evidencia cuan alejados estan de
nuestra compleja realidad.

Es importante que la voz de los paises en desa-
rrollo tenga mayor resonancia en el Banco y el
Fondo. Debemos asegurar que podemos tener
una participacion que trascienda las anticuadas
formulas que actualmente rigen la distribucion de
las cuotas. Al identificarse con los programas, los
paises asumen frontalmente una responsabilidad,
lo cual exige a su vez una condicionalidad que fa-
cilite estos esfuerzos y que evitemos la microges-
tion. Quiero ser claro: los paises en desarrollo
deben tener una mayor voz en la orientacién es-
tratégica que se confiera a las instituciones de
Bretton Woods para que éstas tengan mayor efi-
cacia y credibilidad. Por este motivo, es esencial
que las proximas deliberaciones sobre las cuotas
se consideren a la luz de las necesidades del desa-
rrollo econémico mundial, y no simplemente
desde la 6ptica que sostiene que los que concen-
tran el poder econémico son los que tienen ra-
z6n.

1V. Conclusién

Sefior presidente, sefiores gobernadores, damas y
caballeros, compartimos una vision comudn de un
mundo sin pobreza, en que nuestra singular inteli-
gencia y creatividad colectiva pueda estar al servi-
cio del bienestar de todos los pueblos. En algunas
partes del mundo, incluida esta maravillosa ciu-
dad, es cada vez mas evidente el potencial y las
ventajas que promete la liberacién econdmica. Pe-
ro para la mayoria de la gente no ha habido escape
de la miseria agobiante, y puesto que los indicios
de riqueza en otras partes no han traido solucién,
la esperanza sigue colgando de un hilo. Nuestra
tarea es convertir esa desesperacion en esperanza,
una esperanza basada en la conviccion de que al
mundo le importa esencialmente lo que pasa.
Una esperanza arraigada en la humanidad que
nos une y en nuestra decision de velar para que
nuestros hijos, y los hijos de nuestros hijos, disfru-
ten una vida plena de oportunidades, asi como sin
pobreza.

Al inaugurar esta reunién, no se me ocurren pa-
labras mejores que las que pronuncié John May-
nard Keynes cuando clausurd la conferencia de
Bretton Woods. En esta tragedia contemporanea
en que nos hallamos, resuenan con la misma inten-
sidad que tuvieron cuando se referian a la tragedia
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de

la que surgieron el Banco Mundial y el Fondo

Monetario Internacional.
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Hemos estado aprendiendo cédmo aunar nuestros
esfuerzos. Si seguimos asi, esta pesadilla, que tanto
ha ocupado a la mayoria de los aqui presentes, se

acabara y la fraternidad de los hombres habra pasado
a ser algo mas que una frase hecha.

Nuestra tarea es convertir las palabras en ac-
cién. En esta tarea no podemos pensar en fracasar
y, menos, atrevernos a fracasar. Muchas gracias.
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Discurso de Horst Kéhler en las reuniones
anuales del FMI y el BM™

Sefior presidente, gobernadores, sefioras y sefio-
res; es para mi un gran placer darles la bienvenida
de parte del Fondo Monetario Internacional (Fmi),
a las reuniones anuales del afio 2000. Es para no-
sotros un gran privilegio contar con el presidente
Havel. Me gustaria expresar mi gratitud a él, al
gobierno y al pueblo de la Republica Checa, asi
como a la ciudadania de la hermosa e historica
ciudad de Praga, por su calurosa hospitalidad co-
mo anfitriones de estas reuniones.

Esta reunion anual tiene lugar al final de una
década de transicion y en el cambio del milenio.
Tal como escuchamos al presidente Havel, Praga
siempre ha sido un centro de encuentros creativos
y de desarrollo espiritual. Aun en las horas mas os-
curas de su historia, esta ciudad nunca perdid su
dignidad. Fue aqui también que, inspirados por
Véaclav Havel, la libertad y la democracia se quita-
ron las cadenas. Este es un lugar donde la espe-
ranza y las nuevas perspectivas se originan. No
hubiera podido desear un mejor lugar para una
reunién anual al principio del nuevo milenio, ni
para mi primera reunion anual.

Sefiores gobernadores, me siento profundamente
honrado por su confianza y apoyo al elegirme co-

* Traduce y publica el cemLA, con la debida autorizacion, la
ponencia presentada por H. Kdéhler, presidente de la Junta
Ejecutiva y director-gerente del Fondo Monetario Internacio-
nal, ante las Juntas de Gobernadores, durante las reuniones
anuales conjuntas del Fondo Monetario Internacional y del
Grupo del Banco Mundial, celebradas en Praga, Republica
Checa, el 26 y 27 de septiembre de 2000. (El Fm1 y el BM no se
responsabilizan por la traduccion.)
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mo director-gerente del FMI1. Sus palabras de alien-
to durante estas reuniones han sobrepasado lo que
merezco y les agradezco mucho por ello. Desde
que llegué al FMI hace cinco meses, he logrado
apreciar su gran fuerza, el profesionalismo y la de-
dicacion de su personal y de mis colegas gerentes;
la profundidad y calidad de las discusiones en la
Junta Ejecutiva; y la credibilidad que sus miembros
tienen en el FMI. Aprecio mucho el espiritu de co-
laboracion estrecha que he experimentado durante
estos ultimos meses al trabajar con Jim Wolfensohn
y sus colegas en el Banco Mundial.

Quiero rendir tributo a mi predecesor, Michel
Camdessus, que dirigié al Fondo con habilidad y
comprensién durante un periodo largo y a veces
dificil. Durante su gestion, Michel Camdessus
adapto el Fondo a los nuevos desarrollos y yo quie-
ro continuar construyendo sobre sus logros. Qui-
siera también agradecerle a Stan Fischer por su
destacado papel en la conduccién del Fondo como
director-gerente interino durante el periodo de
transicion. Contemplo dos retos principales a los
gue deben responder los miembros del FMI.

» Primero: los flujos de capital privado internacio-
nal se han convertido en una fuente principal de
crecimiento, productividad y empleo pero también
pueden ser una fuente de volatilidad y crisis. La
crisis de 1997-98 ha enfatizado el conocimiento de
gue la estabilidad del sistema financiero interna-
cional es un bien publico internacional importante.

» Segundo: diez afios después de la terminacion de
la guerra fria, hay mas oportunidades que nunca
de promover un mundo mejor. Las divisiones
ideoldgicas se han desvanecido, nuevas tecnologias
y la expansién del mercado han abierto nuevos
horizontes para una prosperidad compartida. Pero
al principio del nuevo milenio también nos damos
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cuenta de inmensos problemas no resueltos. El
mas impresionante de ellos es la pobreza, que se
esta volviendo un reto fundamental para la estabi-
lidad politica del mundo.

En la busqueda de respuestas a estos retos, me gus-
taria empezar con una reflexién del filésofo Karl
Popper, quien en 1991 escribi6: “El futuro que se
ha abierto, contiene posibilidades imprevisibles y
moralmente muy diferentes, por ello nuestra acti-
tud bésica no deberia ser ‘;qué pasara?’, sino ‘;qué
debemos hacer para hacer del mundo algo me-
jor?".” Karl Popper también dijo: “toda la vida con-
siste en estar resolviendo problemas”. Este, si se
me permite decirlo, es mi, enfoque y la forma en
que concibo mi funcién como director-gerente
del FMmI.
En mi enfoque el FMI deberia:

— luchar para promover un crecimiento econémi-
co no inflacionario sostenido que beneficie a to-
da la poblacion del planeta;

— ser el centro de competencia para la estabilidad
del sistema financiero internacional;

— trabajar como medio complementario con otras
instituciones establecidas para salvaguardar los
bienes publicos globales; y

— ser una institucion abierta, que aprenda de la
experiencia y el diadlogo, y se adapte continua-
mente a las circunstancias cambiantes.

En esta visién, veo al FMI como una parte activa
de la fuerza de trabajo que haga que la globaliza-
cién beneficie a todos. Esta visién trabaja sobre una
colaboracion reforzada con el Banco Mundial, ba-
sada en un claro sentido de la complementariedad
de las instituciones, que Jim Wolfensohn y yo
hemos destacado en una exposicion reciente ante
nuestros Consejos y personal. Y es con humildad
gue acojo el recordatorio que nos hace el presiden-
te Havel para reflexionar sobre la amplia dimen-
sion de la tarea que significa hacer que la globali-
zacion funcione en beneficio de todos: buscar nue-
vas fuentes de un sentido de responsabilidad hacia
el mundo. Comparto plenamente su llamado de
gue necesitamos estdndares morales universalmen-
te compartidos. De hecho, una economia global
necesita una ética global (Hans Kiing).

Estoy consciente del debate critico acerca de la
globalizacion y muchas de las preguntas formula-
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das nos deben concernir a todos. Sin embargo,
también quiero ser claro: si el FMI no existiera ya,
éste seria el momento de inventarlo, mas que nun-
ca, la globalizacion requiere cooperacion, y requie-
re instituciones que organicen esta cooperacion.
Sus 182 miembros hacen del FMI una institucion
verdaderamente global y la naturaleza colaborado-
ra de esta institucion es un activo invaluable. Debe-
riamos todos buscar la preservacion y el fortaleci-
miento de este activo. Fortalecerlo requiere creer
en la cooperacion. Eso significa:

— confiar en que los intereses de todos los miem-
bros se tomen en cuenta e igualmente,

— confiar en que cada miembro vive conforme a
sus propias responsabilidades.

Esto significa que los miembros necesitan escu-
charse entre si, y que el Fondo debe verse a si
mismo como socio de sus miembros y como pro-
veedor de ayuda para autoayudarse. Y eso significa
gue el mandato del Fondo se dirige a promover el
bien comun internacional.

Teniendo lo anterior en mente pensé que era
muy impactante utilizar una buena parte de mis
primeros meses en este oficio visitando una amplia
gama de paises miembros, especialmente en Amé-
rica Latina, Asia y Africa. La impresion que obtuve
de estas visitas es la siguiente:

» Primero. La iniciativa privada y la democracia se
estan expandiendo a través de todo el mundo. Un
juicio justo acerca del FMI deberia reconocer que el
Fondo ha contribuido a que se dé esta tendencia
fundamental y positiva para el mundo.

» Segundo. En general, hay un amplio reconoci-
miento, en los paises en desarrollo de economia de
mercado emergente, de que a menudo hay pro-
blemas serios, surgidos internamente en los paises,
que incluyen malos gobiernos, corrupcion y con-
flictos armados. Asi mismo se reconoce que la prin-
cipal responsabilidad para la resolucion de estos
problemas radica en los paises mismos.

» Tercero. Escuché muchos comentarios criticos
sobre el FMI. Hay obviamente una necesidad de
propiciar mayores cambios. Sin embargo, en su
conjunto, no me quedd duda alguna de que los
paises en vias de desarrollo, de economia de mer-
cado emergente valoran al Fondo y que desean
firmemente continuar trabajando con él.

El crecimiento econémico no es todo, pero sin
ello no llegamos a ninguna parte. El crecimiento
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requiere innovacion, adaptacién y reforma como
rasgos permanentes de las sociedades. En una me-
dida considerable -y no obstante las severas res-
tricciones y dificultades— los paises en desarrollo y
los paises en transicion han aceptado este reto. Pe-
ro este proceso no puede entenderse como una via
de un solo sentido. Muchos paises industriales alin
no han desarrollado un suficiente sentido sobre la
urgencia de cumplir con su parte en el cambio es-
tructural que se requiere para que la globalizacion
funcione para todos. Esto incluye crucialmente que
los paises industriales reconozcan que es tanto en
su propio interés asi como en el interés de la eco-
nomia global, el que asuman un fuerte liderazgo
en la apertura de sus mercados. Esto incluye tam-
bién el necesario reconocimiento de la importancia
de las relaciones equilibradas de los tipos de cam-
bio entre las principales monedas. Me satisface la
accion emprendida por el Banco Central Europeo
(BCE) junto con otros importantes bancos centra-
les, para colocar al euro en posicién directa con
los fundamentos de la economia europea. Esta
accion también demuestra la madurez institucional
del BCE.

Pienso que el mandato del FmMI demanda que el
Fondo hable tanto de los asuntos del tipo de cam-
bio como de los comerciales, que son relevantes
para la estabilidad y el crecimiento de la economia
global. jLos célculos sobre las ganancias potenciales
en bienestar para los paises en desarrollo que se
lograrian con una reduccion del 50% en el ambito
mundial en las barreras al comercio, generalmente
exceden de los 100 mil millones de ddlares al afio!
Esto nos hace ver el punto de que un acceso mayor
a los mercados de los paises industrializados es un
factor clave en la lucha contra la pobreza.

Hace algunos meses, Estados Unidos expandio
el acceso libre de impuestos a sus mercados a mas
de setenta paises de Africa, América Central y la
Cuenca del Caribe. Hace poco la Comisién Euro-
pea hizo la propuesta de abrir completamente los
mercados europeos a los cuarenta y ocho paises
mas pobres para “todo menos armas”.

Le doy la bienvenida a todas estas iniciativas y
apremio a dar mayor cantidad de pasos audaces,
particularmente en el area de agricultura. Estoy
convencido: si el deseo de los paises en vias de de-
sarrollo y de mercado emergente de combatir
enérgicamente sus problemas de caracter domésti-
co, se combinara con una mayor determinacion de
los paises industriales para reformar y abrir sus
mercados, obtendriamos una situacion de doble
ganancia para todos y asi hariamos alcanzable para
el 2015 el objetivo de las Naciones Unidas de re-
ducir a la mitad la proporcion de personas que vi-
ven en la pobreza.
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Para fortalecer su eficiencia y legitimidad, el
Fondo necesita reenfocarse. El objetivo del Fondo
debe ser claramente proporcionar estabilidad ma-
croecondémica como una condicién esencial de cre-
cimiento sostenido. Para lograr este objetivo, el
Fondo debe concentrarse en propiciar politicas
monetarias, fiscales y cambiarias sanas, a la vez que
lleva a cabo reforzamientos institucionales y refor-
mas estructurales intimamente relacionadas. Ade-
mas resulta mas importante que nunca en la eco-
nomia moderna el mandato del FMI para supervi-
sar el sistema monetario internacional y garantizar
su operacion eficiente. Lo anterior, virtualmente
obliga al Fondo a conceder particular atencién a
los asuntos sistémicos de los mercados financieros,
tanto nacionales como internacionales.

Para completar esta tarea efectivamente, se re-
quiere que el Fondo logre una mejor comprensién
y evaluacion de la dinamica de los mercados de ca-
pitales internacionales y de la operacién de los in-
termediarios financieros privados. En este contexto
he formado un Grupo Consultivo de Mercado de
Capitales en el FmI, para impulsar un dialogo re-
gular con el sector privado. El didlogo en este gru-
po sera también un elemento importante de nues-
tros esfuerzos para evitar crisis. Al adquirir mayor
experiencia, el Fondo deberd asumir de manera
muy natural un papel coordinador entre los diver-
sos organismos y foros que tratan con los asuntos
de los mercados financieros.

Mi ambicién no es la de tener méas y mas pro-
gramas de préstamo sino colocar la prevencion de
crisis y de supervision en el centro de las activida-
des del Fondo. Para esto tenemos que construir
una cultura en el Fondo, en la que los paises
miembros estén prestos a buscar voluntariamente
el consejo del Fondo, asi como con la suficiente an-
ticipacion.

En nuestra supervision bilateral necesitamos
poner particular énfasis en la identificacion de
fuentes de vulnerabilidad en los sectores externo y
financiero, asi como en ayudar a que los paises
miembros puedan hacer frente a la volatilidad de
los flujos de capitales internacionales. EI Fondo
deberia desarrollar méas adn su supervision multi-
lateral enfocandose en la identificacién temprana
de asuntos y riesgos sistémicos, particularmente en
los mercados financieros globales. Tenemos que
poner mas atencidn en nuestra asesoria politica en
lo concerniente a asuntos de integracion regional;
inclusive a través de supervision regional. En su
asesoria, el Fondo debe respetar las tradiciones
culturales e historicas de sus paises miembros, y no
debe dar recetas. Sin embargo, al mismo tiempo,
debe ser sincero al transmitir a los paises miembros
sus andlisis y evaluaciones profesionales.
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El Comité Financiero y Monetario Internacional
(cFM1) ha lanzado una amplia gama de medidas
para fortalecer la arquitectura financiera global,
particularmente a través de una mejorada transpa-
rencia en la informacién, de codigos y estandares,
de asesorias sobre vulnerabilidad y del Programa
de Asesoria al Sector Financiero (PASE), lo que es
una iniciativa conjunta del Fm1 y del Banco Mun-
dial. Considerando el capital, podemos decir que el
sistema financiero internacional estd mas fuerte
hoy que antes del estallido de la crisis asiatica. Sin
embargo, debemos cuidarnos de sentirnos compla-
cidos. Los sectores financieros de muchos paises no
estan todavia tan robustos como necesitan estarlo,
y se corre el riesgo de que las altas tasas de creci-
miento podrian debilitar el momento para la re-
forma. Todos los miembros deben preguntarse a si
mismos de que manera pueden acelerar la puesta
en marcha de estas reformas. Creo que va en el in-
terés de todos que la comunidad de miembros en
su totalidad se vea completamente involucrada y
haga suya la propiedad de las iniciativas en esta
area.

En el programa de trabajo del Fondo es tiempo
ya de priorizar y concentrarse en la implementa-
cién. Necesitamos concentrarnos en particular en
expandir el Programa de Asesoria al Sector Finan-
ciero. Este programa tiene un enfoque sistémico y
comprensivo para promover un sistema financiero
internacional integrado y sano. Beneficiara a aque-
llos paises que buscan tener acceso a los mercados
de capitales, asi como una asesoria profesional so-
bre este proceso. Especialmente, urge a los paises
gue ya estan integrados a los mercados de capitales
globales y por lo tanto mas sujetos a la volatilidad
de los mercados a que participen de manera volun-
taria.

Estoy muy consciente de las dificultades objeti-
vas que los paises en vias de desarrollo y de mer-
cado emergente pueden tener en su capacidad de
implementar los diversos estandares y codigos des-
arrollados por la comunidad internacional. Necesi-
tamos asignar prioridades en nuestro trabajo, to-
mando mas en cuenta el grado de desarrollo de los
sectores financieros nacionales. Asi mismo, necesi-
tamos fijar prioridades claras para nuestra asesoria
técnica y asegurarnos que la asistencia técnica esté
mejor coordinada entre los varios proveedores.

Un Fondo enfocado a promover la estabilidad
de un sistema financiero internacional debe ser
puntual y riguroso en su evaluacion de lo apropia-
do que sean los acuerdos de tipo cambio en los pai-
ses miembros. También debemos ser capaces de
llegar a conclusiones claras sobre la secuencia y el
equilibrio adecuados entre la liberalizaciéon de la
cuenta de capital y el desarrollo del sector financie-
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ro. Y de verdad creo que el Fondo debe ser mas
activo en la discusion del asunto de la regulacion y
supervision adecuadas de los mercados financieros
internacionales. Aqui también veo una necesidad
particular de mayor investigacion y analisis dentro
del Fondo.

Mis discusiones con participantes del sector pri-
vado, incluidas las del grupo consultivo de los
mercados de capital han confirmado que el trabajo
de prevencion de crisis del FMI y los esfuerzos para
fortalecer la arquitectura financiera global rendi-
ran frutos. Sin embargo, deberan estar conscientes
que las crisis pueden ocurrir de nuevo en una eco-
nomia globalizada abierta y dindmica. Nuestro tra-
bajo deberia hacer que las crisis fueran menos fre-
cuentes, asi como menos severas y nosotros debe-
riamos promover sectores financieros capaces de
absorber choques. Lo anterior significa que debe-
mos trabajar para promover la competencia en el
sector financiero y la diversidad entre intermedia-
rios financieros. También significa que las institu-
ciones financieras privadas que actdan en el mer-
cado globalizado deben fortalecer continuamente
su capacidad de evaluar y manejar el riesgo.

Para la resolucién de las crisis, el Fondo necesita
tener instrumentos de crédito eficientes y recursos
adecuados para implementar una respuesta creible
a la crisis. Por lo tanto, fue imprescindible llevar a
cabo una revision comprensiva de los servicios del
FMmI. El resultado, fortalece claramente el papel ca-
talitico del Fondo y el caracter revolvente de sus
recursos, demuestra que la naturaleza de coopera-
cién que tiene el Fondo esta sélidamente enraizada
en la comunidad de sus miembros con un conjunto
de servicios diferenciados, pero continuos vy
eficientes, el FMI esta mejor equipado hoy en dia
para tratar las crisis y prevenir el contagio de las
mismas.

Ha habido un progreso considerable para des-
arrollar un marco que involucre al sector privado
en la resolucion de las crisis. El rapido retorno de
capital privado a varios paises que registraron cri-
sis, da valor a la tesis de que tiene sentido com-
prometerse constructivamente con el sector priva-
do, tanto en la prevenciéon como en la resolucién
de las crisis. Los inversionistas privados saben que
deben asumir plena responsabilidad de los riesgos
en los que incurren. Hay un amplio consenso de
gue el marco operacional para el involucramiento
del sector privado debe basarse lo mas posible en
soluciones orientadas al mercado y en enfoques vo-
luntarios. No se discute tampoco que pueda haber
casos extremadamente dificiles que requieran mas
enfoques concertados para involucrar al sector
privado, incluyendo la posibilidad de pausas como
un verdadero ultimo recurso. El criterio sera
siempre
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un elemento clave. Por lo tanto, un enfoque que se
base en reglas necesita flexibilidad, y el uso de la
discrecion. En un enfoque de caso por caso necesi-
ta estar restringido. Necesitamos explorar méas aun
el termino medio entre estos dos enfoques, a fin de
hacer operativo el marco estructural. Lo anterior
requiere mas investigacion y analisis para permi-
tirnos hacer una mejor evaluacién de riesgos de
posibles efectos de derrama sobre otros paises y lo-
grar un entendimiento mas claro de los factores
que determinen la velocidad con la que un pais re-
conquiste el acceso al mercado.

Debemos adherirnos a la condicionalidad en
nuestras operaciones de préstamo, pero al mismo
tiempo necesitamos trabajar para realzar la pro-
piedad real de los programas. Hemos aprendido
gue la eficiencia de los miembros para confrontar
sus dificultades econdmicas depende criticamente
de la vigorosa implementacion de medidas de es-
tabilizacion y reforma apropiadas. Esto sélo surge
cuando las autoridades de un pais buscan imple-
mentar medidas que consideran que dan respuesta
a sus necesidades y de que son capaces de asegurar
un apoyo interno. Por lo tanto, confio en que la
propiedad sea promovida cuando la condicionali-
dad del Fondo se enfoque predominantemente
hacia el contenido y la secuencia en aquello que es
crucial para el logro del crecimiento y la estabili-
dad macroeconomica. Lo menos puede ser mas, si
ayuda a sentar las bases de un proceso sostenido
de ajuste y reforma. Es mas, el disefio del progra-
ma debe tomar en cuenta las dimensiones sociales
para los programas de ajuste y las caracteristicas
mismas de cada pais. Para impulsar la propiedad,
el Fondo debera explorar también opciones de po-
litica alternativas en programas de discrecién con
paises miembros. Este enfoque tendiente a fortale-
cer la propiedad y la trayectoria de la condicionali-
dad del FmI tendria que estar coordinado con el
Banco Mundial. En este contexto, doy la bienveni-
day respaldo el crédito de apoyo para la reduccién
de la pobreza, que el Banco esta planeando intro-
ducir y lo veo como una promesa, a la que uno,
para incrementar la eficiencia de nuestro trabajo
conjunto en los paises miembros mas pobres.

Considero que el Servicio para el Crecimiento y
Reduccion de la Pobreza (SCRP) es un instrumento
innovador en los esfuerzos del Fondo para hacer
que la globalizacion financiera funcione en benefi-
cio de todos. Primero, porque se orienta por com-
batir la pobreza desde sus causas de origen; y se-
gundo, por su caracter concesivo demuestra soli-
daridad practica con los pobres. El desentenderse
de los paises pobres seria inconsistente con el
mandato del Fondo y también ahondaria la divi-
sion del mundo. Iria contra las ambiciones de la
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gente de los paises pobres y desdefiaria sus talentos
y potencialidades. Lo contrario es lo que se necesi-
ta principalmente, estimulo y fortalecimiento.

El scrp es también un vehiculo clave para hacer
gue sea un éxito la iniciativa HIPC. No hay ninguna
otra area en que sea tan critica la cooperacion en-
tre el Fondo y el Banco como es en ésta. Jim Wol-
fensohn y yo estamos decididos a llevar los benefi-
cios del alivio de la deuda que representaria la ini-
ciativa HIPC a tantos paises como sea posible y tan
rapido como sea posible. La ultima prueba del éxi-
to de esta iniciativa, es qué tan eficiente el alivio de
la deuda contribuye a la reduccion de la pobreza.
Confio en que los lideres de los paises pobres, en si
mismos, conozcan por completo la importancia de
politicas sabias y de los buenos gobiernos.

Especialmente durante mi visita a Africa, senti
mucha amargura acerca de promesas no cumplidas
en materia de Ayuda Oficial para el Desarrollo
(AoD). Y de hecho, la promesa de los paises miem-
bros de la OCDE era proporcionar AOD equivalente
a 0.7% de su PIB. Hoy en dia, la razén promedio es
de 0.24%, la diferencia entre lo prometido y lo en-
tregado, en términos de ddlares de Estados Uni-
dos, es de 100 mil millones de ddlares anuales.
Sinceramente, creo que los gobiernos de los paises
ricos deben buscar més activamente galvanizar a la
opinion publica para apoyar la AoD. No cabe duda
de que seran ayudados en este aspecto, si hay evi-
dencia clara de parte de los paises receptores de
ayuda de que la misma sea utilizada efectivamente
para reducir la pobreza.

v

Un verdadero abre pasos en la reduccién de la po-
breza se lograria posiblemente, solo si el ahorro y
la inversion privada se afianzan firmemente en es-
tos paises y si una parte mayor del ahorro genera-
do en el mundo se pone a su disposicion. En este
contexto, el crédito es y sera un instrumento de fi-
nanciamiento importante para inversion y es, por
lo tanto, crucial en cualquier estrategia a largo pla-
zo para combatir la pobreza. Por lo que no debe-
mos perder de vista la necesidad de preservar y
construir una cultura crediticia sana. Crédito pro-
viene de la palabra latina credere. Credere significa
confiar. La confianza en las relaciones de acree-
dor\deudor es indispensable para lograr un flujo
sostenido de capital de inversion hacia los paises de
desarrollo. Y, en un contexto mas amplio, para la
estabilidad a largo plazo de un sistema financiero
internacional integrado. Esto pone en relieve aun
mas la necesidad de un trabajo sostenido en el te-
rreno para fortalecer los apuntamientos institucio-
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nales para generar un sector privado productivo
en los paises en desarrollo. Cada dia que pasa sin
utilizarse, para este trabajo, es un dia perdido en la
lucha contra la pobreza. Aqui yace para mi la 16gi-
ca principal del trabajo conjunto entre el FmI y el
Banco Mundial para la promocién de la formula-
cién de estrategias de crecimiento y reduccion de
la pobreza en un proceso participativo de base am-
plia. Para mi la globalizaciéon requiere, no menos
que, formar capacidad para resolver problemas en
los niveles locales y regionales, asi como darle ayu-
da a la gente alli para lograr la autoayuda. Una
medida muy practica para esto podria ser juntar
de manera mas sistematica, inversionistas privados,
funcionarios, instituciones financieras e internacio-
nales (IF1), para que discutan aspectos practicos del
clima de inversion local. Ayuda, para autoayudarse
podria evaluarse aun mas, mediante la promocion
de la investigacion y la cooperacion empresarial
regionales en los paises en desarrollo. Jim Wolfen-
sohn y yo vamos a demostrar nuestro compromiso
con Africa mediante una visita conjunta en el futu-
ro préximo.

El alza de los precios del petréleo es un retroce-
so particular para los paises méas pobres. En nues-
tra discusién sobre supervision multilateral hubo
un claro entendimiento comudn acerca del precio
actual del petréleo excesivamente alto, no le con-
viene a los intereses de los paises consumidores de
petroleo ni a los de los paises productores de pe-
troleo. Confio en que el didlogo entre productores
y consumidores de petréleo rendira frutos. En ge-
neral, soy optimista acerca de las perspectivas de la
economia mundial. Sabemos que hay riesgos signi-
ficativos. Discutimos sobre ellos en el cFmI y acor-
damos que en un manejo de politica adecuado, es-
tos riesgos no deberian materializarse.

Sefior presidente, el FmI del futuro deberia ser
un fuerte abogado de gobiernos mejorados en to-
dos sus paises miembros. Es por lo tanto, es cues-
tién simple de logica que el Fondo por si mismo,
tiene que estar receptivo a las llamadas para au-
mentar la transparencia y la asuncion de responsa-
bilidades. Ya ha habido un cambio al abrirse al pa-
blico. Y, acabamos de decidir expandir aun mas
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nuestro programa de publicacion voluntaria de in-
formes de paises y evaluaciones del personal. Es
mas, la Junta Ejecutiva ha pavimentado el camino
ahora para formar una oficina de evaluacion inde-
pendiente en la operativa del FmI. Sin embargo,
tenemos también que reconocer que hay areas
donde una discusién franca y sincera, se trabaria si
tuviera que tener lugar en publico. EI Fondo debe
hacer un equilibrio entre apertura y el deseo de los
miembros de obtener una asesoria sincera y confi-
dencial. Y el Fondo debe explicarse a si mismo mas
claramente, sobre lo que es y lo que hace, particu-
larmente en los paises del programa. Asi pues, el
FMI debe expandir su didlogo con el publico y debe
llegar, por lo menos a los niveles local y regional
de la sociedad civil. Sin embargo esto no nos debe
llevar a una confusién de responsabilidades. A fin
de cuentas el Fondo es responsable ante los go-
biernos de los paises miembros.

\%

Permitanme concluir diciendo: sinceramente espe-
ro que se puedan unir a mi en el trabajo futuro del
FMI, basado en la vision que acabo de esbozar. El
FMI puede hacer la diferencia para lograr un desa-
rrollo a largo plazo que beneficie a toda la pobla-
cion del mundo. Por lo anterior, debemos de enfo-
carnos y concentrarnos, sobre todo, en la estabili-
dad del sistema monetario internacional. Disfruta-
remos de la sociedad ampliada con el Banco Mun-
dial y cooperaremos estrechamente con otras
instituciones.

Contemplo la discusion de los cambios en el FMI
como un proceso permanente y considero muy
importante que estas proximas discusiones tengan
su centro en el Fondo mismo. Se que el personal,
la Gerencia y la Junta Ejecutiva estan profunda-
mente comprometidos con el mandato del Fondo y
quieren entregarle lo mejor de ellos. Hago un lla-
mado a la comunidad perteneciente al FMI a hacer
un buen uso de esta dedicacion y trabajo en el
Fondo Monetario Internacional, en un nuevo espi-
ritu de asociacién global.
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Construyendo un mundo equitativo”

I. Introduccién

Es un placer para mi darles la bienvenida a estas
reuniones anuales del Fondo Monetario Interna-
cional y del Grupo del Banco Mundial. Quisiera
agradecer a Trevor Manuel, presidente de las Jun-
tas de gobernadores, por su gran apoyo y por su
vigoroso discurso. Ha mostrado esa rara combina-
cién, de lograr tener un liderazgo en la lucha por
la libertad a la vez que un manejo econémico sano,
una vez que la libertad se ha logrado.

También, quisiera agradecer a los gobernadores
y a la Junta de directores ejecutivos por su
comparierismo en el trabajo del Banco.

Permitanme también expresar mi admiracion
por todo lo que Michel Camdessus logré durante
los afios que dirigi6é el FM1 y agradecerle la amis-
tad que me brindd, asi como su estrecha colabo-
racion.

Estoy deseando trabajar de igual manera con
Horst Kohler y creo que hemos logrado un gran
inicio. Estoy esperando con impaciencia nuestra vi-
sita conjunta a Africa, tal como él lo ha expresado.
Y déjenme enfatizar qué tan profundamente com-
parto lo que Horst acaba de mencionar sobre nues-
tra mutua comprension de los papeles complemen-
tarios del Banco y del Fondo.

Nuestro objetivo compartido es mejorar la cali-
dad de vida y reducir la pobreza a través de un
crecimiento sostenido y equitativo. En la bUsqueda
de este objetivo comun, el mandato central del

* Traduce y publica el cemLA, con la debida autorizacion, el
discurso presentado por J. D. Wolfensohn, presidente del
Grupo del Banco Mundial, ante las Juntas de Gobernadores,
durante las reuniones anuales conjuntas del Fondo Monetario
Internacional y del Grupo del Banco Mundial, celebradas en
Praga, Republica Checa, el 26 y 27 de septiembre de 2000. (La
Secretaria conjunta del Fm1 y el Banco Mundial se deslinda de
cualquier responsabilidad por la traduccion de este documento.)
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James D. Wolfensohn

Banco es la reduccion de la pobreza, particular-
mente a base de concentrarse en los aspectos insti-
tucionales, estructurales y sociales del desarrollo.
Esto complementa de hecho el enfoque del Fondo
hacia los aspectos macroeconémicos al orientarse
hacia su principal objetivo de promover y mante-
ner la estabilidad financiera internacional. Y dé-
jenme enfatizar lo estrechamente que esto esta en-
trelazado. Si no logramos confrontar las abatidas
estructuras y las tensiones sociales que minan la es-
tabilidad macroecondémica, los primeros en ser vic-
timas seran los pobres.

También quisiera agradecer a la Republica Che-
ca y al pueblo y a las autoridades de Praga por al-
bergar estas reuniones. Han hecho un magnifico
trabajo bajo circunstancias dificiles.

Vaya también mi agradecimiento al presidente
Vaclav Havel, quien de una manera tan singular
engloba en una sola persona, en una sola voz, las
esperanzas y los anhelos de una generacion. Sus
palabras de hoy han sido realmente inspiradoras.

La Republica Checa ha sufrido el dolor y las di-
ficultades del proceso de transicion. Sin embargo,
ha sido una pionera y estd firmemente decidida a
construir las instituciones, las estructuras de mer-
cado y el gobierno necesarios para lograr un cre-
cimiento equitativo. Y, nuestra reunién, aqui en
Praga, en el corazon de Europa, simboliza el gran
significado del movimiento hacia la integracion eu-
ropea.

Sefior presidente, ésta es la sexta vez que estoy
ante ustedes como presidente del Grupo del Banco
Mundial, mi primera exposiciébn en mi segundo
periodo como presidente. He aprendido mucho en
los dltimos 5 afios, durante los cuales, mi sefiora
Elaine y yo, hemos viajado a mas de 100 paises.

Aprendi de una mujer en las favelas de Rio de
Janeiro, que participaba en un programa hidrauli-
co y de siembra en una comunidad autosuficiente,
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gue el desarrollo no se trata de caridad, se trata de
inclusién y habilitacion.

Aprendi de un granjero camaronero del delta
del rio Mekong, cuya subsistencia se habia acabado
por la degradacion ambiental de los pantanos de
manglares, que todo trabajo duro puede resultar
en nada si no enfrentamos los retos ambientales.

Aprendi de un lider religioso en Costa de Mar-
fil, en uno de mis primeros viajes con el Banco,
gue si se le da dinero a los pobres con una mano y
se toma la misma cantidad en deuda con la otra,
entonces es muy poco lo que se hace para combatir
la pobreza. Esta simple leccion fue la base para la
creacion de la iniciativa HIPC.

Y, sobre todo, he aprendido acerca de una
humanidad comun. La gente pobre quiere para
sus hijos, lo que los que estamos en esta sala que-
remos para los nuestros: educacion, buena salud,
seguridad y oportunidades. Quieren tener voz. No
quieren caridad. Quieren tener una oportunidad
para tener una vida mejor. Quieren respeto a sus
derechos humanos.

Estamos todos aqui para trabajar por esa huma-
nidad comun y sobre todo para combatir la pobre-
za con pasion. Sin embargo, para vencer a la po-
breza, la pasién no es suficiente. Se debe actuar, y
actuar efectivamente. Y debemos comprometernos
para este largo trecho.

Creo que los cambios fundamentales de la déca-
da pasada, por retadores y dificiles que hayan sido,
nos proporcionan una oportunidad real para lo-
grar un avance drastico en el combate a la pobreza.
Esa oportunidad se da ahora y debemos tomarla.
Hemos profundizado en nuestra comprension de
lo que es la pobreza y de como generar un
desarrollo equitativo. Estamos cambiando nuestra
institucion y la forma de hacer negocios para
aportar en forma mas efectiva, transparente y con
mayor responsabilidad.

S6lo progresaremos en el combate a la pobreza
si trabajamos juntos: los paises en desarrollo y los
desarrollados, las instituciones internacionales, la
sociedad civil en todas sus formas y el sector priva-
do. Debemos actuar con comparfierismo, para
apoyar el combate a la pobreza. Debemos actuar
con compaferismo, para construir un nuevo in-
ternacionalismo que responda a la economia globa-
lizada.

Afuera de estos muros, la gente joven se esta
manifestando contra la globalizacion. Creo pro-
fundamente que muchos de ellos se estan haciendo
preguntas legitimas, y yo hago mio el compromiso
de la nueva generacion para combatir la pobreza.
Comparto su pasion y su cuestionamiento. Si, to-
dos tenemos mucho que aprender. Sin embargo,
creo que solo avanzaremos hacia adelante si trata-
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mos entre nosotros de una manera constructiva Yy
con respeto mutuo.

I1. El mundo en el milenio

Sefior presidente, estamos parados en el inicio de
un nuevo milenio, al final de un decenio en el que
la globalizacion se aceleré dramaticamente. Este es
un momento para evaluar donde hemos estado y
donde estamos ahora, asi como para proporcionar
una panoramica del futuro. Este es un momento
de grandes oportunidades, pero también de ries-
gos tremendos. Debemos tratar a la globalizacion
como una oportunidad y a la pobreza como nues-
tro reto.

Pero, (qué queremos decir por globalizacion?
La globalizacion se refiere a un mundo cada vez
mas interconectado e interdependiente. Se trata de
comercio internacional, inversién y finanzas que
han venido creciendo mas rapido de lo que lo han
hecho los ingresos nacionales, de tal forma que
nuestras economias estan mas y mas estrechamente
integradas.

También trata de crisis financieras internaciona-
les; como vimos en la experiencia del Asia oriental,
la inestabilidad en un pais puede afectarnos a to-
dos. Trata de tecnologias que ya han transformado
nuestras capacidades para comunicarnos en formas
tales que serian inimaginables hace pocos afios.
Trata de enfermedades, y pienso particularmente
en el sIDA, paludismo y tuberculosis. Trata del cri-
men, de la violencia, de las amenazas y terrorismo,
gue no respetan fronteras nacionales. Trata de nue-
vas oportunidades para trabajadores en todos los
paises, para que desarrollen sus potencialidades y
para apoyar a sus familias a través de trabajos
creados por una integracion econdmica mayor.

Pero, también, trata de trabajadores en los pai-
ses desarrollados que temen perder sus trabajos
debido a la existencia de paises de costos mas bajos
y de derechos laborales limitados. Y trata de traba-
jadores en los paises en vias de desarrollo, que se
preocupan por las decisiones que, sobre sus vidas,
se toman en oficinas matrices de empresas interna-
cionales ubicadas en tierras lejanas.

En pocas palabras, la globalizacion trata de ries-
gos y de oportunidades. Debemos tratar con estos
riesgos en el ambito nacional, a base de manejar
procesos de ajuste y a base de fortalecer los siste-
mas financiero, estructural y social. Y, en el ambito
global, debemos establecer una arquitectura finan-
ciera internacional mas fuerte, y trabajar para
combatir enfermedades, para revertir la degrada-
cién ambiental y para usar la comunicacion de
forma tal que le demos voz a los que no la tienen.
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Sefior presidente, no podemos hacer que dé
marcha atras la globalizacion. Nuestro reto es
hacer de la globalizacion un instrumento de opor-
tunidades e inclusion, no de miedo y de inseguri-
dad.

En el dltimo decenio no sélo se ha visto una ace-
leracion de la globalizacién, sino que también se
han visto progresos reales en la calidad de las poli-
ticas de los paises en desarrollo. Por todo el mun-
do, mas nifios estan asistiendo a las escuelas prima-
ria y secundaria. En muchos paises la gente tiene
una vida mas larga, menos infantes mueren antes
de la nifiez y mas madres estan viviendo para co-
nocer a sus hijos.

Y en politica econdmica, la inflacion ha bajado,
los mercados se han liberalizado y la inversion ha
subido fuertemente. El panorama econémico para
los afios por venir es prometedor, con ingresos per
capita en los paises en desarrollo que probable-
mente crezcan bastante por arriba de 3%. Este se-
ria el crecimiento sostenido mas alto registrado
en décadas y mas rapido que el de los paises des-
arrollados. De hecho, un gran nimero de personas
en los paises en desarrollo esta viendo los frutos de
la combinacion de estas politicas mejoradas y de la
globalizacion.

Sin embargo, para muchos ese panorama opti-
mista es todavia un espejismo. En muchos paises el
crecimiento de la poblacion ha barrido con las ga-
nancias per capita en el ingreso. En muchos paises
el sibA ha barrido con las mejoras en las expectati-
vas de vida y ha generado incalculables penurias y
dificultades. En muchos paises las armas, la guerra
y los conflictos, han barrido con el desarrollo.

Y, en el ambito global, no podemos ser compla-
cientes acerca de las perspectivas, particularmente
frente a la volatilidad con respecto a los precios del
petroleo, de las materias primas y los bruscos vai-
venes de los tipos de cambio.

Vivimos en un mundo asustado por las des-
igualdades. Algo estd mal cuando el 20% mas rico
de la poblacion global recibe mas del 80% del in-
greso global. Algo estd mal cuando el 10% de la
poblacion recibe la mitad del ingreso nacional, co-
mo pasa en muchisimos paises hoy en dia. Algo es-
td mal cuando el ingreso promedio de los 20 paises
mas ricos es 37 veces superior al promedio de los
20 maés pobres; brecha que se ha mas que dupli-
cado en los pasados 40 afios. Algo estd mal cuan-
do 1.2 mil millones de personas todavia viven con
menos de un ddlar al dia y 2.8 mil millones de per-
sonas todavia viven con menos de 2 délares al dia.

Sefior presidente, con todas las fuerzas que es-
tan haciendo pequefio al mundo, es tiempo de
cambiar nuestra manera de pensar. Tiempo de
darnos cuenta de que vivimos juntos, en un mun-
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do, no en dos; esta pobreza esta en nuestra comu-
nidad, donde quiera que vivamos. Es nuestra res-
ponsabilidad. Es tiempo de que los lideres politicos
reconozcan esa obligacion.

Y los peligros no podrian ser mayores. Los con-
flictos que han plagado el desarrollo no son sim-
ples accidentes de la historia. Los conflictos son
mas probables en paises con pobreza extrema y
dependientes de materias primas. El crimen vio-
lento es méas probable en paises con mayor des-
igualdad de ingreso. Y lo que es verdad en una so-
la sociedad hoy en dia, serad cada vez mas una ver-
dad de terror y conflicto internacionales en este
mundo globalizado.

Sefior presidente, la lucha contra la pobreza es
la lucha por la paz y la seguridad globales.

I11. ;Qué hemos aprendido acerca de cdmo com-
batir la pobreza?

Al enfrentar estos retos, debemos actuar juntos. Y
debemos actuar con base en las lecciones de la ex-
periencia, jqué hemos aprendido! Hemos apren-
dido que la pobreza es mas que un ingreso inade-
cuado o incluso escaso desarrollo humano; es tam-
bién, una falta de expresion, falta de representa-
cién. Es vulnerabilidad al abuso y a la corrupcion.
Es violencia contra las mujeres y temor al crimen.
Es algo acerca de la autoestima.

La pobreza, tal como nos han ensefiado las dis-
cusiones con 60 mil personas en 60 paises, se refie-
re a la falta fundamental de libertad de accion, de
eleccion y de oportunidades.

Hemos aprendido que las reformas de orienta-
cién hacia el mercado, si se combinan con el desa-
rrollo social e institucional, pueden dar crecimien-
to econdmico a los pobres. Hemos aprendido que
el crecimiento econdémico es la fuerza méas podero-
sa para lograr una reduccién sostenida de la po-
breza. El crecimiento es clave, pero no es suficiente.

Si tenemos seriedad en el combate a la des-
igualdad, debemos también ayudar a la gente po-
bre a construir sus activos, incluyendo educacion
salud y tierras. Debemos llevar infraestructura y
conocimiento a las areas pobres rurales y urbanas
por igual. Debemos confrontar las desigualdades
bien arraigadas, uniendo las divisiones de género,
étnicas, sociales y raciales. Debemos proteger a la
gente pobre de las pérdidas de cosechas y de los
desastres naturales, del crimen y de los conflictos,
de las enfermedades y del desempleo.

El desarrollo debe ser comprensivo. Debe abar-
car educacion y salud, pero debe también abarcar
buen gobierno, lucha contra la corrupcion, refor-
mas legales y juridicas, reformas del sector finan-
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ciero. El desarrollo debe abarcar la infraestructura
y la proteccion ambiental, asi como también debe
abarcar politicas econdmicas sanas. Todos estos
elementos son dependientes entre si y se refuerzan
unos a otros.

Hemos aprendido, y esto es fundamental, que el
desarrollo no puede imponerse desde arriba. No
hay un molde universal para el desarrollo. Debe
crecer domésticamente y debe tener propiedad
domeéstica. Sin un enfoque comprensivo que se
desarrolle y adopte en cada pais no lograremos el
desarrollo vital para tener un mundo en paz y
equitativo.

Sefior presidente, estamos aplicando lo que
hemos aprendido. Hace un afio, reconociendo la
importancia de un enfoque comprensivo, pusimos
en practica el marco para el desarrollo comprensi-
vo. Todo, a largo plazo y en propiedad de cada pa-
is, dicho marco esta poniéndose en practica en do-
ce paises.

El afio pasado, junto con el FMI, empezamos
apoyando a nuestros paises socios en su trabajo so-
bre estrategias para la reduccion de la pobreza; es-
trategias que estan conducidas por los paises y
orientadas hacia la pobreza.

Nuestro marco comprensivo y las estrategias de
reduccion de la pobreza engloban un enfoque del
desarrollo que estd ganando reconocimiento entre
la comunidad en desarrollo. Y reconozcamos que
hay un elemento clave que corre justo a través de
este enfoque, que es la participacion.

La participacion rinde poderosos resultados en
el ambito de proyectos y programas. Y puede ge-
nerar el consenso social que es la base para el cam-
bio y la reforma sociales. Es parte de la libertad. ;Y
donde mejor que en Praga, casa de la revolucion
aterciopelada, para evaluar la importancia clave de
la participacion?, ;donde mejor podemos reafir-
mar lo que la gente pobre del planeta dice que
quiere, a saber: libertad, participacion y que se es-
cuchen sus voces para crear una mejor vida para si
mismos? La participacion puede tomar muchas
formas, y funcionar.

En Bangladesh estamos apoyando organizacio-
nes no gubernamentales, que estan tomando la de-
lantera en programas de microcréditos que atien-
den a més de 5 millones de personas pobres, de los
cuales 90% son mujeres.

En Uganda hemos proporcionado subvenciones
a grupos comunitarios y hemos obtenido como re-
sultado que la asistencia a las escuelas y el uso de
los servicios de salud han mejorado considerable-
mente.

En la India, la profundizacién de la democracia,
ha incrementado la participacion en los pueblos
pequefios. Las reformas han fortalecido grande-
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mente la representacién de las mujeres en los con-
cejos locales.

Con el apoyo y el liderazgo de nuestros gobier-
nos clientes, estamos trabajando con las comuni-
dades, con gobiernos locales, con el sector privado
y la sociedad civil para apoyar el desarrollo con-
ducido por las comunidades mismas. En Indone-
sia, mas de 2 mil aldeas y grupos comunitarios es-
tan desarrollando sus propias propuestas para re-
cibir financiamiento local.

En Benin, las mujeres estan trabajando juntas
para proteger sus bosques y convertirlos en fuentes
de ingreso y no en fuentes de combustible.

Y, en el ambito nacional, estamos ayudando a
construir instituciones fuertes, que contribuyan a
asegurar que la gente pobre pueda participar y
pueda beneficiarse de su economia y de su socie-
dad. Debemos reconocer que en muchisimos paises
la lucha contra la pobreza consiste en combatir los
intereses creados de una élite econdmica que tiene
una indebida influencia sobre las politicas, regla-
mentaciones y leyes.

Si nos acogemos a este enfoque comprensivo, el
trabajo en colaboracién con gobiernos, si logramos
esta participacion, este capital y esta inclusion, en-
tonces habremos democratizado el desarrollo.

1V. La revolucién en la informacioén
y en la comunicacion

Sefior presidente, hoy en dia tenemos un arma
Unica a nuestra disposicion para permitir el involu-
cramiento de todos en una escala insospechada,
aun hace algunos afios. La revolucion en la infor-
macién y en las comunicaciones transformara el
desarrollo tal como lo conocemos.

Esta revolucidon promete una oportunidad histé-
rica par redisefiar la economia global:

A través de un acceso amplio y equitativo al
conocimiento y a la informacion.

A través de la habilitacion e inclusion ampliada
de las comunidades locales.

A través del crecimiento econémico, de trabajos
y de un acceso mejorado a los servicios basicos.

Y asi, durante los Gltimos 5 afios, nos hemos en-
focado a la manera de ver como podemos dominar
el poder de la tecnologia de la informacion y de las
comunicaciones y del conocimiento para acelerar el
desarrollo. Estamos trabajando con los gobiernos
para fomentar la politica, la regulacién y la dispo-
sicibn de redes, a través de nuestro trabajo de
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analisis y asesoria y a través de nuestro servicio
subvencionado, infoDev.

Estamos vinculando a los lideres del desarrollo
en forma global a través de nuestra red de apren-
dizaje del desarrollo global, que proporciona ca-
pacitacion y crea comunidades de alto aprendiza-
je. Estamos vinculando estudiantes y profesores
en escuelas secundarias en los paises en desarro-
llo con sus contrapartes en los paises industrializa-
dos, a través del programa vinculos mundiales de
desarrollo. Estamos usando tecnologia de informa-
cién y comunicaciones para crear una “universidad
sin paredes” y vincular directamente paises del Afri-
ca subsahariana con la facultad académica global y
con recursos de aprendizaje a través de la universi-
dad virtual africana. A través de la puerta para el
desarrollo global y de la red de desarrollo global es-
tamos promoviendo la generacién y participacion
del conocimiento. Estamos apoyando redes de co-
nocimiento, investigacion global y comunidades de
practica desde las bases populares hacia arriba.

Confio en que ustedes se daran un tiempo du-
rante su estancia aqui para ver las demostraciones
prototipo de estos programas.

Y, finalmente, estamos desarrollando muchas
aplicaciones préacticas que usan las comunidades
pobres a través de todo el mundo para llevarles
conocimiento en sus lenguajes locales; para crear
comunidades que hagan negocios; para ayuda en
tratamientos médicos y para vincularlos entre si y
con el mundo.

Sefior presidente, la revolucion en la informa-
cién y en las comunicaciones nos ofrece oportuni-
dades sin precedente para hacer de la habilitacién
y la participacion, una realidad. Y la gente pobre
de todo el mundo demanda accion. Como parte de
uno de nuestros seguimientos del estudio Voces de
los pobres, muchos grupos han venido a vernos y
nos han pedido, como prioridad fundamental, un
mayor acceso a la tecnologia de la informacion y de
las comunicaciones.

Debemos trabajar para llegar al dia en que a
través de Internet, a través del aprendizaje a dis-
tancia, a través de teléfonos celulares moviles y de
radiomensajes, el anciano de la aldea o el aspirante
a estudiante universitario tengan acceso a la misma
informacion que el ministro de finanzas. La tecno-
logia de las comunicaciones nos da la herramienta
para la verdadera participacion. Esto esta nivelan-
do el campo de juego. Esto es equidad real.

V. Un banco que esta rindiendo

Sefior presidente, en el transcurso de la historia el
Banco se ha ajustado al cambiante entorno exter-
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no, desde la reconstruccion posterior a la segunda
guerra mundial, hasta los retos del desarrollo glo-
bal. Ese cambio contintia hoy. Déjenme decirles al-
go mas de lo que hemos hecho durante los ultimos
5 afios, partiendo de las bases solidas del pasado.

En estos 5 afios, hemos seguido enfocando nues-
tros préstamos a los sectores sociales, tales como sa-
lud, educacién y proteccién social, lo que hoy en
dia ocupa la cuarta parte de nuestra cartera. Hace
5 afios, nuestros préstamos a la lucha global contra
el SIDA eran pocos. Hoy en dia, hemos comprome-
tido cerca de mil millones, incluyendo 500 millones
qgue se han puesto recientemente a disposicion de
programas para Africa.

Hace 5 afios, no estabamos involucrados en acti-
vidades posconflictos. Hoy, estamos involucrados
en 35 paises.

Hace 5 afios, no habiamos pensado en la inicia-
tiva Hipc. Hoy hemos llegado a acuerdos de alivio
de deuda para 10 paises y estamos haciendo lo
maximo para llegar a 20 paises al finalizar el afio.

Hace 5 afios, no trabajabamos en programas
contra la corrupcién. En los ultimos 5 afios nos
hemos comprometido en 600 actividades.

Hace 5 afios s6lo nos enfocabamos a “no hacer
dafio al medio ambiente”. Hoy, tenemos una carte-
ra ambiental de 15 mil millones de dolares, inclu-
yendo programas de cambio climatico y de biodi-
versidad.

Estamos trabajando con los gobiernos para me-
jorar la calidad de gobierno y el clima para la in-
version. Estamos trabajando para reconstruir at-
mosferas reguladoras sanas, de forma tal que el
sector privado pueda contribuir mas efectivamente
a construir infraestructura.

La Corporacién Financiera Internacional esta
trabajando mediante sus proyectos innovadores y
su creciente cartera para expandir su frontera de
oportunidades de inversion. También lo esta hacien-
do MIGA, donde la cobertura de garantia se ha
elevado, de 600 millones de ddlares hace cinco
afios, hasta mil millones y medio hoy en dia.

Sefior presidente, nos hemos enfocado hacia re-
sultados y hemos cumplido.

Hay quien dice que prometemos mas de lo que
cumplimos.

En 1995, dije que nos volveriamos un “Banco
de conocimiento”, y hemos dado grandes pasos
para ello.

En 1996, dije que combatiriamos el cancer de la
corrupcion y somos uno de los lideres en esa lucha.

En 1997, hablé del “reto de la inclusion”, y es-
tamos trabajando mas que nunca para traer a los
débiles y mas vulnerables desde los margenes de la
sociedad hacia el centro del escenario.

En 1998, hablé de la necesidad de equilibrar el
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crecimiento economico esencial con el social y el
estructural, y convoqué a un marco de desarrollo
comprensivo. Desde entonces hemos dirigido este
enfoque y estamos introduciendo las estrategias de
reduccién de la pobreza.

Y, en 1999, hablé de la importancia de buenos
gobiernos y de construir capacidad, asi como de
asociarse con otros, y estamos trabajando en estos
aspectos, cotidianamente, dia con dia y logrando
grandes resultados. Y trabajamos constantemente
para lograr mejorar la calidad de nuestros pro-
gramas.

En los dltimos 5 afios, la correspondencia entre
operaciones de préstamo y resultados se comporto
satisfactoriamente o mejor, con base en la unidad
de evaluacion independiente del Banco se incre-
menté significativamente tanto para proyectos co-
mo para programas. Y hace 5 afios, el 34% de
nuestros programas corria riesgo. Esa cifra hoy ha
bajado al 15 por ciento

Estamos més cerca de nuestros clientes; ahora
tenemos en el campo a la mitad de nuestros direc-
tores de campo y a 2 300 miembros del personal. Y
somos mas transparentes, dando a conocer mas del
85% de nuestras estrategias de ayuda al campo,
cuando no se daba a conocer ninguna hace 5 afios.

Somos un Banco diferente, sefior presidente,
haciendo el desarrollo de una manera diferente.
¢Llegamos ya a eso? No, ;pero llegaremos ya a es-
tar a mitad de un camino de reformas fundamenta-
les? Si, y en los proximos 5 afios nos enfocaremos
aun de manera mas aguda a su implementacion.
Estamos listos para asumir responsabilidades sobre
la agenda estructural y social, trabajando con el
FMI en el apoyo a programas de los paises.

Estamos trabajando con nuestros colegas del sis-
tema de Naciones Unidas y de los otros bancos
multilateral de desarrollos, sobre selectividad y di-
vision del trabajo entre nosotros.

Estamos trabajando con los gobiernos, ayudan-
doles a llevar adelante sus politicas e instituciones,
mas que simplemente implementar nuestros pro-
yectos.

Todo esto requiere mayores cambios en nuestra
estrategia de negocios, menos microadministracion,
mas trabajo con los gobiernos para ayudar a esta-
blecer los parametros generales. Le daremos una
trayectoria a la condicionalidad enfocada a sus
principios fundamentales. Apoyamos, las estrate-
gias que estan completamente en manos de los pai-
ses, con prestamos para programas que pongan en
linea el apoyo del donador con el presupuesto de
los gobiernos y los ciclos de politica.

Para este fin, estamos incorporando el crédito
de apoyo a la reduccién de la pobreza que nos
equilibra con los servicios similares del Fondo.
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Tanto para proyectos, asi como para programas
seremos flexibles para responder a necesidades es-
pecificas de paises particulares y buscamos formas
innovadoras para apoyar con asesoria, financia-
miento y subvenciones a los programas regionales.

Trabajamos con nuestros socios desarrollistas
para armonizar y coordinar nuestros estandares de
solicitudes, de medio ambiente y de reportes, asi
como los procedimientos para reducir la carga
administrativa sobre los clientes. Creemos que esta
es la ruta para ascender hacia una implementacion
mas rapida, flexible y efectiva.

Déjenme también exponerles claramente que
continuaremos y profundizaremos nuestro trabajo
para vencer a la pobreza en los paises de ingresos
medios. No podemos ignorar los mil millones de
personas viviendo con menos de 2 doélares al dia en
paises de ingresos medios. Continuamos obtenien-
do dinero y conocimientos para trabajar en la edu-
cacion, salud y proteccion social en las comunida-
des pobres.

Continuaremos construyendo sinergias entre
nuestros servicios de préstamo y no crediticios, lo
que es critico para promover la reforma.

Continuaremos trabajando con las autoridades
nacionales y regionales para mejorar el clima para
la inversién y la creacidn de trabajo que son crucia-
les para aliviar la pobreza. Con el tiempo su acceso
a los mercados crecera. No podemos simplemente
pedirle a estos paises que se basen en los mercados
de capitales volatiles para obtener fondos para lu-
char contra la pobreza. Nuestra colaboracion debe
ser a largo plazo, comprometida y orientada a re-
solver la pobreza; en tiempos buenos y malos.

Este es un programa demandante y nuestro
presupuesto estd altamente limitado. Déjenme
aprovechar esta oportunidad para expresar mi
gratitud profunda por su dedicacion y profesiona-
lismo al personal del grupo del Banco Mundial
durante este periodo de transicion. Creo que es el
grupo de desarrollo méas dedicado y talentoso en el
mundo, y los aplaudo a ellos y a sus familias. Me
siento muy orgulloso de trabajar con ellos.

V1. Avanzando hacia adelante: responsabilidad
y oportunidad

Sefior presidente, he hablado de oportunidad, se-
guridad, de habilitacién, he hablado de participa-
cién, transparencia, asuncién de responsabilidades.
Pero, ;qué hay de la rendicion de cuentas?

Hace 2 afios publicamos un estudio sobre efecti-
vidad de ayuda. Los resultados fueron claros, los
paises con buenas politicas que recibieron ayuda, la
usan bien. En paises con malas politicas la ayuda se
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desperdicia. Mas paises han estado adoptando esas
politicas, para un crecimiento sano. Mas paises han
estado haciéndolo bien.

Mas y mas paises en desarrollo estan sostenien-
do su parte del trato. Pero, ;qué hay del mundo
desarrollado? Algunos paises, han estado respon-
diendo a sus responsabilidades, y estamos extraor-
dinariamente agradecidos a ellos. Pero muchos no
lo estan haciendo. Creo que necesitamos enfocar-
nos a varias areas prioritarias a medida que avan-
cemos:

* Primero: muchos paises desarrollados se han
guedado muy por debajo de sus objetivos recono-
cidos internacionalmente sobre su ayuda a los pai-
ses en desarrollo. Deben incrementar su ayuda.

» Segundo: los paises desarrollados deben propor-
cionar recursos para lograr un alivio de deuda ma-
yor, mas rapido y mas profundo. Si queremos mo-
vernos mas rapidamente en la HIPC, debemos mi-
rar hacia los paises ricos para obtener recursos.

Esta iniciativa no debe ser financiada a base de
dar un apoyo mas costoso y reducido a otros paises
de ingresos medios o bajos.

» Tercero: los paises desarrollados deben desman-
telar las barreras comerciales a los paises pobres.
Nuestros célculos indican que los costos anuales
de las barreras comerciales de los paises industria-
les son mas del doble del total de la ayuda al
desarrollo.

e Cuarto: debemos explorar instrumentos
innovadores, que incluyen subvenciones, para
asuntos tan impresionantes, como el SIDA, el medio
ambiente, la educacion basica y la salud. Nosotros
en el Banco debemos construir nuestro servicio de
subvencion para el desarrollo.

* Quinto: los donadores bilaterales y multilaterales
deben trabajar en conjunto para simplificar sus
procedimientos y reducir el costo de hacer negocios.

Y finalmente, debemos reconocer que hay mas y
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mas asuntos cuya resolucion requiere accion en el
ambito global. Debemos actuar en conjunto.

Ahora es el momento. Los presupuestos de los
paises ricos nunca han sido tan altos. La tecnologia
nunca ha sido mas dinamica. Los prospectos de
crecimiento rara vez han sido mayores.

La accién publica en todos los paises debe ser
manejada por un nuevo compromiso para reducir
la pobreza. La demografia nos reta; en los proéxi-
mos 25 afios casi 2 mil millones de personas se
afiadiran a los 6 mil ya existentes en la poblaciéon
mundial; casi todos ellos en los paises en desarro-
llo. En 25 afos, la poblacién de Europa sera a
grandes rasgos la misma que hoy, mientras que el
mundo en desarrollo, pasara de 5 mil millones a
casi 7 mil millones.

Sin ese compromiso con el desarrollo no logra-
remos contener la corriente de carencias, deseos y
desesperacion. No crearemos ese mundo equitati-
Vo, No aseguraremos la paz y la estabilidad para
nuestros hijos. Todos los que estamos aqui sabe-
mos que podemos y debemos hacer mas.

Sefior presidente, tenemos una oportunidad
histérica. Este nuevo mundo, nuestro mayor en-
tendimiento, una comunidad con un desarrollo
mas sabio y un entorno institucional internacional
cambiante, significan que al trabajar juntos y hacer
desarrollo de manera diferente, dandole voz a los
gue no la tienen, se nos presenta la posibilidad de
hacer del proximo decenio un decenio de logros
reales en la lucha contra la pobreza.

Las oportunidades y la promesa de una econo-
mia global, las novedades de la informacion y de
las tecnologias, para salvar la vida y aumentar la
productividad, se nos ofrecen para que las aprove-
chemos. Debemos trabajar juntos para dominar los
beneficios de la globalizacion a fin de llevar la
prosperidad a muchos y no sélo a unos cuantos.

Este no es s6lo un nuevo programa economico.
Es una obligacion; una obligacién basada en valo-
res sociales y morales compartidos. Es una obliga-
cién que también estd basada en un auto-interés
establecido. Es una obligacién con la siguiente ge-
neracion, para dejarles un mundo mejor; de equi-
dad, de paz, de seguridad.
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Declaracion del gobernador por Estados Unidos
en las reuniones anuales del FMI y el BM™

I. Introduccién

Presidentes, gobernadores, sefiores James Wolfen-
sohn y Horst Kohler, presidente Havel, pueblo de
la Republica Checa, sefioras y sefiores, al reunirnos
para celebrar estas reuniones podemos hallar satis-
faccion en el hecho de que el entorno econémico
global es en muchas formas mas favorable de lo
que ha venido siendo desde hace algun tiempo. El
crecimiento en la mayoria de las economias de
mercado industrializadas y emergentes se ha forta-
lecido, ha adquirido una base mas amplia, y existe
la perspectiva de que el desequilibrio en la deman-
da global que prevalecio en afios recientes ira dis-
minuyendo. Este entorno externo fortalecido con-
tribuira, a su vez, a mejorar el panorama para las
economias en desarrollo en el afio préximo.

Empero, no debemos dejar que estas mejorias
nos lleven a la complacencia. En el préoximo futu-
ro, la aguda alza del precio del petroleo es una im-
portante preocupacion para los consumidores y
negocios en todo el mundo, pues encierra un po-
tencial particularmente fuerte en perjuicio de los
paises en desarrollo. La estabilidad en los merca-
dos petroleros, en torno de precios razonables du-
rante largo plazo, interesa fuertemente tanto a los
paises productores de petrdleo como a los consu-
midores. En este contexto, nos complace que estas
reuniones hayan ofrecido la oportunidad de unirse
a paises que representan a los dos grupos, para
conseguir ese objetivo.

* Traduce y publica el cemLA, con la debida autorizacion, la
ponencia presentada por Lawrence H. Summers, secretario del
Tesoro de Estados Unidos y gobernador en el Banco Mundial
por ese pais, ante las Juntas de Gobernadores, durante las reu-
niones anuales conjuntas del Fondo Monetario Internacional y
del Grupo del Banco Mundial, celebradas en Praga, Republica
Checa, el 26 y 27 de septiembre de 2000. (El Fm1 y el BM no se
responsabilizan por la traduccion.)
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De manera mas general, seguimos confrontando
el principalisimo desafio econémico y humanitario
de nuestro tiempo: erigir una economia exitosa y
verdaderamente global que funcione bien para to-
dos nuestros pueblos. El Banco Mundial y el FmI
estan en la vanguardia de los esfuerzos globales
para que la globalizaciéon funcione y asegurar que
llegue aun a los mas pobres. A lo largo de los afios
ambos han hecho contribuciones vitales para lo-
grar ese objetivo, pero ahora todos reconocemos
gue necesitan reformarse y robustecerse como ins-
tituciones, a fin de poder enfrentar los nuevos re-
tos que la economia global del siglo xxI nos pre-
senta.

Han comenzado ya importantes esfuerzos de re-
forma, como reflejo de los que han realizado direc-
tores, accionistas y personal de estas instituciones,
y del vigoroso liderazgo del presidente James Wol-
fensohn y del ex director-gerente Michel Camdes-
sus, aunque sabemos que queda mucho mas por
hacer. Y esto nos da ocasion de dar una bienvenida
muy especial al compromiso del director-gerente
Horst Kdhler en estas reuniones de continuar con
el trabajo de reforma.

Permitanme ahora abordar nuestras dos pre-
ocupaciones centrales en estas reuniones que cele-
bramos esta semana: la creacion de un sistema
fuerte y estable para que el capital fluya entre las
naciones y engendre una inversion y crecimiento
sustentables; y el desarrollo imperativo de los pai-
ses del mundo maés pobres.

I1. Reforma de la arquitectura
financiera internacional
En Praga hemos dado nuevos pasos importantes
hacia la edificacion de un FMI mas en sintonia con

la dinamica de los modernos mercados de capital y
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capaz de desempefiar un papel con mayor efectivi-
dad en lo referente a la prevencién y solucion de
las crisis financieras. Damos la bienvenida espe-
cialmente a éstos:

— Confirmacién del acuerdo de la Junta del FmI
de reformar la determinacion de los precios y la
estructura de los servicios del FMI para mejorar
el enfoque hacia el financiamiento de emer-
gencia a corto plazo, de modo que la fijacion
del precio constituya un incentivo para el rem-
bolso.

— El compromiso de reforzar més el aparato de
vigilancia del FmI, junto con esfuerzos concretos
para reorientar la vigilancia hacia cuestiones de
apalancamiento, asi como solidez financiera, que
han sido fuentes de vulnerabilidad en recientes
crisis.

— Acuerdo sobre la necesidad de revisar el alcance
y la naturaleza de las condiciones en los pro-
gramas del FmI, objetivo que el director-gerente,
Horst Kdhler, ha apoyado vigorosamente.

Hemos iniciado también una importante discu-
sion acerca del continuo desarrollo del papel del
Banco Mundial en las economias emergentes de
mercado, con el acuerdo de una revision interna
del papel del Banco en esos paises. Creemos que
esto ofrecera una importante oportunidad a fin de
evaluar la fijacion de los precios de los productos
del Banco, y para enfocar las acciones del Banco
mas directamente hacia las actividades a las que
puede agregar valor que no entra dentro de las
posibilidades de los mercados privados.

I11. El desarrollo imperativo en los paises pobres

La cuestion de alivio de la deuda ha dado una
prominencia global sin precedente a la situacion
aflictiva en que se encuentran los paises del mundo
mas pobres. Este momento de intensificacion de la
energia moral en apoyo de los estandares de vida
de los mas pobres resulta una ocasion rara, pero
bienvenida, e incumbe a todos los que estdn com-
prometidos a realizar un esfuerzo global de desa-
rrollo que aprovechemos este momento para obte-
ner un efecto maximo.

De ahi que sea tan vitalmente importante que la
iniciativa para los paises pobres altamente endeu-
dados (H1pC) funcione y que haga una verdadera
diferencia en la vida de la gente. Desde luego, para
gue sea realidad esa diferencia, es necesario pro-
veer alivio en lo que concierne a la deuda. Con este
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fin damos la bienvenida a los compromisos que las
instituciones han contraido aqui, en Praga, de
hacer todo lo posible a fin de que veinte paises cali-
fiquen para fines de afio, asi como minimizar el
riesgo de posibles e innecesarios aplazamientos bu-
rocraticos.

Al mismo tiempo, a fin de lograr esa verdadera
diferencia, el alivio de la deuda debe resultar en un
cambio de politicas y flujos de recursos en esos pai-
ses, de modo que realmente operen para reducir la
pobreza y establecer las bases de un crecimiento
econémico incluyente y duradero. Cometeriamos
una grave falta de solidaridad con todos aquellos
que creen en este esfuerzo y en dltimo término con
los propios pueblos de esos paises, si el alivio de la
deuda se suministrara sin una base creible para
asegurar que el ahorro sera efectivamente reen-
cauzado al cuidado de la salud, la educacién y
otras prioridades centrales.

Para que el HIPC tenga éxito en el largo plazo
debe también representar un cambio en la posiciéon
del sistema financiero internacional. Debemos ase-
gurarnos que la deuda serd reducida suficiente-
mente para que la sustentabilidad de la misma
prosiga. Esa es la razon de que el presidente Clin-
ton, en las reuniones que sostuvimos en Washing-
ton el afio pasado, nos precedié en el llamamiento
para que se proveyese un alivio de 100 en la deuda
bilateral de paises que califican para el HIPC. Es
también esencial asegurarnos que los paises objeto
de alivio de la deuda no vuelvan a cargarse de
nuevas deudas que recreen viejos problemas de
sustentabilidad.

Con este fin, al considerar de qué manera pue-
de proveerse en el futuro mejor la ayuda a los
paises pobres, Estados Unidos hace hoy una ex-
hortacion para que se reflexione seriamente acer-
ca de la creacion de una ventanilla 100% concesi-
va para la provision de financiamiento puramente
en calidad de donativo por parte de la Asociacion
Internacional de Fomento (1DA). El financiamien-
to con caracter de donativo tendria tres ventajas
cruciales:

— Obviaria cualquier preocupacién por el rembol-
so futuro.

— Permitiria la ampliacion de los canales por me-
dio de los cuales se puede proveer ayuda en
contextos en que las instituciones gubernamen-
tales existentes no resultan adecuadas para ofre-
cer resultados.

— Y ofreceria un conducto especialmente efectivo
para canalizar el apoyo a proyectos cruciales de
desarrollo humano (tales como la lucha contra
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HIV/AIDS-SIDA, cuyos beneficios no pueden ser
medidos en délares y centavos.

De manera mas general, si realmente buscamos
poner en préctica la especial significacion de este
momento milenario, tenemos que redoblar nues-
tros esfuerzos para asegurar que su espiritu se
mantenga, no simplemente en el apoyo oficial que
se proporciona a los paises HIPC, sino en todos los
esfuerzos para respaldar el desarrollo urgente de
los paises pobres que desean seguir adelante.

En ese contexto, creemos que los accionistas del
Banco necesitan reafirmar su compromiso de la
cumbre de Dakar sobre educacién del pasado
abril, y actuar en una iniciativa global para apo-
yar la educacion primaria, especialmente de las
nifias. El Banco puede y debe desempefiar un
papel central para hacer realidad esta iniciativa.
Damos también la bienvenida, al acuerdo apro-
bado aqui en Praga, para expandir el apoyo del
Banco a bienes publicos globales, tales como el
tratamiento y la vacunacién en el caso de enfer-
medades infecciosas como el SIDA, asi como el pa-
ludismo, la proteccién del medio ambiente, y la
asistencia a la investigacién prometedora agricola.
En ese contexto hacemos un llamamiento a los
ministros para que apoyen un pronto incremento
del fondo del Servicio de Donativos al Desarrollo
(DGF), que tiene por objetivos esas tres areas, y ac-
tden para identificar fondos internos destinados a
esta vital meta.
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IV. Observaciones conclusivas

En estas y otras formas podemos trabajar para ase-
gurar que este renovado enfoque global sobre los
pobres del mundo tenga un impacto muy superior
al que accidentalmente ha contribuido el calenda-
rio a dar tanta fuerza. Mas en los momentos en
que el amplio desafio de la globalizacion ocupa en
gran parte nuestras mentes, permitanme finalizar
haciendo hincapié en una leccién crucial de desarro-
llo que nos da el siglo que acaba de completarse.

Esa leccién es que no existe en la actualidad un
acontecimiento con mayor potencial para causar
un revés a las perspectivas de los mas pobres del
mundo que el rechazo del objetivo de exitosa inte-
gracion econémica global. EI mundo tomé dicho
curso a fines del decenio que se inici6 en 1920 y en
los afios treinta y los paises han pasado mas de cin-
cuenta afios para eliminar sus efectos. La enorme y
perturbadora divergencia en los ingresos naciona-
les que observamos en la actualidad no se debe a
que tantos paises se estan integrando efectivamente
a la economia global, sino a que muchos paises no
lo han hecho. Este no es un argumento para una
integracion sin reglas o para permitir que mucha
gente se rezague: como el presidente Clinton lo ha
dicho muchas veces, debemos construir una globa-
lizacién que funcione para toda la gente. Este es el
argumento mas fuerte que se puede hacer en favor
de nuestra tarea de lograr que la integracion eco-
nomica global tenga éxito. Gracias.
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Exposicion del gobernador por Paraguay
en las reuniones anuales del FMI y el BM™

Con sumo placer y alto honor me dirijo a este au-
ditorio en nombre del gobierno de la Republica del
Paraguay, en esta Quincuagésima Quinta Asamblea
Anual del Fondo Monetario Internacional y del
Grupo del Banco Mundial.

Queremos agradecer especialmente la hospitali-
dad y las facilidades brindadas por las autoridades
de esta Republica y en especial de la hermosa e his-
toérica ciudad de Praga, para la eficiencia y normal
desarrollo de esta reunion anual.

He tomado conocimiento con base en los estu-
dios realizados por el Programa de Naciones Uni-
das para el Desarrollo (PNUD), que el presente afio
2000 el producto interno bruto (PIB) de las eco-
nomias desarrolladas estaria creciendo a una tasa
promedio de 3.5%, frente al 2.7% de 1999; y que
esta situacion estaria propulsando una reactivacion
econémica mundial de importantes proyecciones,
mas aun teniendo en cuenta que Estados Unidos
continuard liderando el crecimiento econémico en
el orden internacional, junto con otras regiones
desarrolladas del mundo, con bajas tasas de infla-
cién y desempleo, cuyos efectos positivos sin lugar
a duda se difundiran con mayor o menor impacto
en las distintas regiones y paises que conforman el
sistema econémico mundial.

Se pronostica que durante este afio 2000, las
economias de América Latina continuaran siendo
afectadas por las caidas de sus términos de inter-
cambio, y por la reduccién de los flujos de capitales

* Publica el cemLa, con la debida autorizacion, la interven-
cion de Federico Zayas Chirife, gobernador en el Banco Mun-
dial por Paraguay, ante las Juntas de Gobernadores, durante
las reuniones anuales conjuntas del Fondo Monetario Interna-
cional y del Grupo del Banco Mundial, celebradas en Praga,
Republica Checa, el 26 y 27 de septiembre de 2000. (El titulo y
subtitulos son agregados del editor.)
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iniciados en 1988; sin embargo, se espera que gra-
cias al comportamiento de la economia mundial y
al mantenimiento de politicas prudentes, América
Latina finalice el afio con un crecimiento del orden
del 2.7 por ciento.

En cuanto a mi pais, inmerso en el Mercosur,
entre dos gigantes de Sudamérica, Brasil y Argen-
tina, con altas ponderaciones en su comercio exte-
rior de intra-zona, después de un proceso recesivo
en los dltimos tres afios, en que inclusive se ha lle-
gado a dar tasas negativas del crecimiento PiB glo-
bal, y el deterioro evidente en el producto per ca-
pita; se estima para este 2000 un crecimiento de la
economia global del pais del orden del 2%, que
constituye el inicio de la recuperacion econémica
de Paraguay, dado el esfuerzo del Gobierno y el
pueblo por recuperar los niveles de crecimiento
requeridos por los objetivos de bienestar y supera-
cién de la pobreza. La tasa de inflacion del afio
2000 no superaria un digito; y dicho nivel de com-
portamiento se mantendria en el afio 2001, en que
los prondsticos del comportamiento del PIB global
seria del orden del 2.5 a 3 por ciento.

Ahora bien, visto el comportamiento probable
de la economia mundial y la de América Latina,
pareciera que las perspectivas son alentadoras, pe-
ro aun asi los elaboradores del documento de eva-
luacién de las Perspectivas de la economia mundial afio
2000 sefialan que existen riesgos que se deben con-
siderar, tales como: los niveles de déficit en las
cuentas corrientes y las cuentas fiscales en varios de
los paises en desarrollo, el déficit comercial de Es-
tados Unidos, al igual que el déficit fiscal de Japon,
las politicas monetarias muy restrictivas de varios
paises desarrollados y subdesarrollados, las fuertes
correcciones que se estarian dando en el mercado
de valores de Estados Unidos y su impacto a escala
mundial, asi como el aumento espectacular en los
precios del petroleo que actualmente se esta dando.
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El acelerado avance de la globalizacion de la
economia mundial constituye un creciente desafio
para el ingenio y la creatividad de los paises miem-
bros del Fondo y del Banco, porque concomitan-
temente, y a pesar de los beneficios que el proceso
genera, segun la declaracion conjunta de sus
maximos ejecutivos, Horst Koehler y James D.
Wolfensohn, en los primeros meses de 1999: “Se-
guimos viviendo en un mundo con severas priva-
ciones v desigualdades”, en donde “la pobreza se
constituye en un gran desafio a la seguridad global
v al bienestar”, ya que el 20% de la poblacion del
mundo, segun los estudios realizados —viven con
menos de un doélar por dia-y “los ingresos per capi-
ta en varios paises vienen declinando por décadas”.

Estas patéticas declaraciones obvian todo comenta-
rio acerca de la imperiosa necesidad de reafirmar
los objetivos de las instituciones de Bretton Woods;
es decir, de ayudar a sus paises miembros a des-
arrollar su potencial y la productividad de sus re-
cursos, como base y fundamento de un desarrollo
econdmico sostenible.

El Paraguay comparte, como pais miembro del
Fondo y del Banco, sus principios generales basa-
dos en mas de 50 afios de experiencia, y el enfoque
de las multidimensionales facetas que conforman la
estrategia del crecimiento sostenible y la reduccion
de la pobreza, donde adquieren alta ponderacion:
“la estabilidad macroeconémica; mercados abiertos
v competitivos: v un sector privado altamente di-
namico, inversiones en recursos: (especialmente en
salud y educacion); buen gobierno e instituciones
sOlidas (libres de corrupcion); proteccién del me-
dio ambiente v de los recursos naturales: respeto y
conservacion de la herencia cultural; un ambiente
atractivo para la inversion nacional y extranjera; y
sobreponerse a la pobreza con potenciacion del
conocimiento y seguridad ciudadana”, demas esta
sefialar la gran importancia de la transparencia en
todas las acciones de tipo administrativo y opera-
cional para asegurar la claridad y la responsabili-
dad en cuanto a los roles y a resultados se refiere.

En este punto quisiera permitirme resaltar que
apoyamos plenamente los puntos de vista del pre-
sidente del grupo del Banco Mundial, James D.
Wolfensohn, quien en la anterior asamblea, sefiala-
ra lo siguiente:

La corrupcion es una realidad cotidiana para los
pobres que tratan de tener acceso a los servicios pu-
blicos y de ganarse la vida.

Hemos comprobado que las causas de las crisis fi-
nancieras y de la pobreza son las mismas. Los paises

238

pueden implantar politicas fiscales y monetarias acer-
tadas, pero no existe una buena gestién de gobierno,
si no encaran el problema de la corrupcion; si no se
cuenta con un sistema juridico completo que proteja
los derechos humanos, los derechos de propiedad y
los contratos, que establezca un marco para las leyes
sobre quiebras, y un sistema tributario previsible; si
no poseen un sistema financiero transparente y bien
reglamentado, ni cuentan con una reglamentacion
adecuada y su comportamiento es poco transparente,
el proceso de desarrollo estara viciado desde la base y
no perdurara.

Las razones esgrimidas sintéticamente justifican
ampliamente la implementacion de politicas de
transparencia en todos los paises miembros de las
instituciones de Bretton Woods, la adopcion de
manuales anticorrupcion y de los codigos de trans-
parencia en materia de politica econémica y fiscal,
en el mundo en desarrollo y desarrollado, asi como
el codigo de buenas practicas en las politicas
monetarias y financieras.

La pretensiéon del planteamiento de la reforma
del Estado por parte del Gobierno de Paraguay es
en el sentido de responder a las necesidades de
contar con politicas de Estado y Directivas del Go-
bierno, que como parte de un efecto integral per-
mitan una administracién estatal transparente y
sistémica, que reduzca la incertidumbre, incremen-
te la eficiencia para la atencion de la demanda so-
cial, contribuya al fortalecimiento del aparato pro-
ductivo y proteja el equilibrio ambiental. Para todo
ello se requiere un estado normativo y regulador
gue garantice el adecuado funcionamiento de la
democracia y de una economia de mercado, que
regule la prestacion de servicios y la provisién de
bienes publicos, que cree condiciones para que las
oportunidades sean accesibles a todos, que provea
seguridad juridica y promueva el establecimiento
de la estabilidad macroeconémica.

Es sabido que estos objetivos generales requie-
ren de objetivos especificos en el ambito de paises,
y que éstos a su vez difieren segun sus respectivos
estadios de desarrollo y sus escenarios, razones por
las que la cooperacién del Fondo y del Banco para
implementar las politicas de consecucién del desa-
rrollo de los paises miembros requieren una alta
labor de coordinacién y un respaldo mas efectivo
en términos de asistencia financiera y técnica.

La Republica de Paraguay, aun cuando ya cum-
pli6 una década de su proceso de transicién hacia
la democracia, continda en la afanosa blsqueda de
la adecuacion de su estructura productiva, econo-
mica, financiera y fiscal por una parte; y de la
transformacion de su estructura social, que impli-
gue mejores perspectivas en los niveles de bienes-
tar para el pueblo, por la otra. El paternalismo es-
tatal, historicamente arraigado en las decisiones de
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la politica econdmica general del pais, ha cambiado
de orientacion.

Aungue compartimos plenamente el enfoque de
qgue las responsabilidades asumidas actualmente
por el Fondo y el Banco adquieren para el futuro
mediato e inmediato dimensiones que sobrepasan
en mucho lo que habitualmente han sido en el pa-
sado para el cumplimiento de sus objetivos, ayu-
dando asi a mejorar la calidad de vida de los habi-
tantes de los paises miembros; sefialamos que: “Los
gobiernos de los paises miembros deberan asumir
el desafio y el compromiso de disefiar e implemen-
tar politicas que les aseguren un crecimiento soste-
nible y la reduccién de la pobreza”.

Las bases de sustentacion de esta estrategia de cre-
cimiento sostenible y de reduccion de la pobreza,
mencionadas precedentemente, deben ser compar-
tidas por todos los paises miembros: los paises des-
arrollado, los de medianos niveles de desarrollo,
asi como los de menor desarrollo relativo. De esta
forma los desafios serian mucho mas gratificantes
para todos nuestros paises.

Confiamos en que dentro de los desafios para
los paises miembros, mencionados en la reciente
declaracion conjunta del director-gerente del FM1'y
del presidente del Banco Mundial, las propuestas
y planteamientos relativos a las responsabilidades
de los paises desarrollados puedan cumplirse ple-
namente, manteniendo el comportamiento dina-
mico de sus respectivas economias, para contri-
buir con ello al crecimiento econémico global que
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pueda beneficiar a todas las naciones del mundo.
En este entendido, esperamos que los paises des-
arrollados:

» Abran sus mercados: “Especialmente para los pro-
ductos de origen agricola y textil de los paises en
desarrollo, lo cual traeria mayores beneficios que
los montos que se reciben en concepto de donacion
de los paises desarrollados.”

* Aumenten su ayuda. “Los flujos de ayuda de los
paises desarrollados han declinado abruptamente,
como porcentaje del PIB.”

“Los registros muestran que las ayudas dan
buenos resultados en los paises en que se aplican
buenas politicas.”

“Los donantes deben aumentar el nivel global
de su ayuda y concentrar los aumentos en los pai-
ses que persiguen buenas politicas globales.”

» Provean alivio a la deuda: “El fondo para alivio de
la deuda no se encuentra totalmente asegurado;
por ello se sugiere a los gobiernos que accionen
para hacer funcionar el mecanismo de reduccion
de la deuda de los paises pobres; especialmente los
altamente endeudados.”

Estas expresiones constituyen el reflejo de los
ideales e ilusiones de un pais en desarrollo que lu-
cha denodadamente por su insercién ordenada en
el proceso de globalizacion e integracion en los
mercados, por la reforma estructural y la mitiga-
cién de la pobreza, buscando para sus habitantes
un devenir mejor mediante acciones coherentes y
perseverantes.
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Intervencion del gobernador por Espafa
en las reuniones anuales del FMI y el BM™

En primer lugar, quisiera saludar al nuevo direc-
tor-gerente del FMI y manifestarle mi apoyo y de-
seo de una exitosa gestion al frente de esta institu-
cién. Espero que las iniciativas conjuntas del Fon-
do y el Banco permitan alcanzar los objetivos que
todos deseamos.

Durante la Asamblea Anual del pasado afio era
opinion generalizada que lo peor de la crisis finan-
ciera internacional ya habia pasado. Estdbamos en
lo cierto, si bien lejos de percibir que, previsible-
mente, nos encontramos actualmente ante una
etapa de auge econdmico mundial.

Quisiera sobre este escenario puntualizar dos
aspectos positivos. En primer lugar, porque el cre-
cimiento anticipado tendra lugar en todas las areas
geogréficas del mundo. En segundo lugar, nos sen-
timos satisfechos porque nuestra economia partici-
pa de forma destacada en esta etapa de prosperidad.

Compartimos con el FMI y otras instituciones su
visién respecto a los objetivos para continuar el
crecimiento mundial en este y en el préximo afio.
Asi, la desaceleracién gradual del desequilibrio ex-
terior de la economia norteamericana que parece
afectar al crecimiento mundial debe verse més que
compensada por la expansion prevista en las eco-
nomias tanto europeas como asiaticas, destacando
en este caso la recuperacion de Japon.

En ambos afios las economias latinoamericanas
—tan castigadas en el pasado por el contagio de una

* El ceMLA publica, con la debida autorizacion, la disertacion
de Rodrigo de Rato y Figaredo, gobernador del Fondo Mone-
tario Internacional y del Banco Mundial por Espafia, ante las
Juntas de Gobernadores, durante las reuniones anuales con-
juntas del Fondo Monetario Internacional y del Grupo del
Banco Mundial, celebradas en Praga, Republica Checa, el 26 y
27 de septiembre de 2000. (El titulo y subtitulos son agregados
del editor.)
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crisis financiera que no se justificaba a la vista de
los fundamentos macroeconémicos de estos paises—
van previsiblemente a participar también en el cre-
cimiento mencionado, y Espafa subraya la muestra
de responsabilidad de las sociedades latinoameri-
canas en asumir politicas que los robustecen.

Sin embargo, estas buenas expectativas no estan
exentas de riesgos. En este sentido, el méas grave en
nuestra opinion es la influencia negativa sobre el
crecimiento que el alza continuada de la cotizacién
internacional del petréleo puede provocar. Un
aumento de las presiones inflacionistas en el ambi-
to mundial, que obligue a aplicar severas medidas
de ajuste, puede forzar a la economia norteameri-
cana a una ralentizacion mayor de la esperada, al
tiempo que cercenaria la expansion europea con
los desbordamientos que ello implica para el resto
del mundo. Por ello, respaldamos que junto a me-
didas de politica doméstica, es necesario una actua-
cién coordinada sobre la oferta a corto plazo de
petroleo, en la que las reservas estratégicas puedan
desempefiar un papel importante.

En este contexto, la economia espafiola continuara
asentada en la senda de expansién sostenida sin
desequilibrios macroeconémicos. Este hecho no
implica que nuestra economia sea inmune al au-
mento de la cotizacién internacional del petroleo.
Si estamos en una buena posicidn de partida para
hacer frente a esa alza pero, evidentemente, se es-
tan dando variaciones en los precios relativos que
consideramos de consecuencias limitadas. Es la re-
duccion del diferencial de inflacion con la UE un
objetivo esencial para la continuidad del crecimien-
to espafiol.

Esta favorable condicion inicial no se va a utili-
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zar para abandonar la estrategia de consolidacion
fiscal plurianual actualmente en vigor. Antes al
contrario, para evitar la propagacion de los incre-
mentos de precios mas volatiles al resto de la eco-
nomia y aumentar el ahorro interno esta previsto
alcanzar el objetivo de equilibrio presupuestario,
por primera vez en 24 afos, en 2001. Este ambi-
cioso ajuste fiscal frenara la demanda, al objeto de
impedir que aumentos de precios transitorios se
conviertan en estructurales. Légicamente, la estra-
tegia debe completarse con el pleno desarrollo de
las reformas estructurales en los mercados de bie-
nes y servicios aprobadas el pasado mes de junio,
con la total desaparicion de situaciones monopolis-
ticas en mercados esenciales que tradicionalmente
habian lastrado la economia espafiola. La moder-
nizacion del mercado laboral debe continuar redu-
ciendo el desempleo en su componente estructural.
La combinacion de estas elevadas tasas de ex-
pansidn econdmica en los Ultimos cuatro afios, jun-
to con el logro de tipos de interés historicamente
bajos, han situado a las empresas espafiolas en una
posicion financiera tan saneada como para permi-
tir que Espafia sea, desde 1997, un pais exportador
neto de capitales. Asi, el pasado afio el volumen de
inversiones directas realizadas por nuestras empre-
sas en el exterior situé a Espafia en el quinto lugar
de la clasificacion de paises inversores, y el primero
en Latinoamérica, con un montante equivalente a
5 puntos porcentuales del PiB, el 70% destinado a
América Latina, unos 24 mil millones de ddlares.
Nosotros tenemos muy presente este despegue
internacional de las empresas espafiolas. De hecho,
nos compromete e incentiva a tomar parte activa
en la actual reforma del marco institucional inter-
nacional a la que quiero referirme a continuacion.

Sefior presidente, se han vertido criticas a las insti-
tuciones que componen el sistema financiero in-
ternacional, con especial incidencia sobre el Fwml,
por su escaso protagonismo para evitar la propa-
gacion de una crisis como la de hace dos afios. Se
denunciaba el esquema de instituciones derivado
del acuerdo de Bretton Woods.

Nosotros pensamos que este esquema sigue
siendo valido, siempre que se realicen los corres-
pondientes ajustes para responder a los profundos
cambios registrados en la economia mundial. Por
ello, valoramos muy positivamente las iniciativas
que actualmente esta disefiando el FM1 para refor-
zar su funcion de vigilancia, fundamentalmente el
desarrollo de codigos y estandares de conducta de
aplicacion voluntaria.
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No obstante, se ha de tener presente el distinto
nivel de desarrollo de los paises y las limitaciones
de su capacidad institucional.

Se ha criticado igualmente la legitimidad de las
instituciones. Se ha de continuar con los cambios
gue actualmente se discuten en el seno de las insti-
tuciones financieras multilaterales para lograr una
mas real representacion de los paises en los 6rga-
nos de direccion y en la toma de decisiones, en
funcién de sus responsabilidades en la economia
mundial.

El FMI ha continuado los trabajos para la revi-
sion de sus instrumentos financieros con el fin tan-
to de ajustar su disefio y uso al mandato y fines de
la institucion como de hacerlos mas efectivos para
los paises prestatarios y acomodados a las nuevas
circunstancias de los mercados. Nosotros seguimos
pensando que los objetivos fundamentales del FmI
son garantizar la estabilidad econdmica y financie-
ra internacional y colaborar asi para conseguir un
crecimiento global sostenido y equilibrado, base de
la reduccion de la pobreza.

En este sentido, las politicas de ayuda oficial al
desarrollo y de apoyo al crecimiento no deben li-
mitarse Unicamente a la financiacién de proyectos
concretos de inversion. Dado que la estabilidad
macroeconémica es un prerrequisito para el creci-
miento, el apoyo financiero para la prevencion y
gestion de posibles crisis constituye, en nuestra
opinion, la base de la estrategia de la citada ayuda.
Por ello, los instrumentos de auxilio financiero a
corto plazo deben mantenerse, al tiempo que se
precisan recursos financieros a medio y largo pla-
zos tanto para posibilitar la aplicacion como para
obtener los resultados de las necesarias reformas
estructurales.

No obstante lo anterior, los recursos oficiales no
son ya suficientes. Los flujos de capital privados
superan con creces a los publicos en la financiacion
de las necesidades externas de los paises. Debemos
continuar trabajando en la bdsqueda de mecanis-
mos que permitan la adecuada implicacién del sec-
tor privado en la prevencion y resolucién de posi-
bles futuras crisis, para lo que los instrumentos de
garantia pueden desempefar un papel de catali-
zador.

Este conjunto de proyectos de reforma debe
perseguir, simultaneamente, una mayor estabilidad
global en el sistema financiero internacional y ase-
gurarse que el crecimiento econémico alcance a la
parte de la poblacion mundial que sigue viviendo
en condiciones de pobreza. La consecucion de am-
bos objetivos requiere la estrecha colaboracion del
Fondo y el Banco. En este sentido la iniciativa HIPC
es una buena estrategia, que debe basarse en el
principio de reparto equitativo de la carga, que
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produzca una efectiva reduccion de la pobreza y
evite una simple redistribucion de la misma.

v

Apreciamos el trabajo que estan desarrollando con-
juntamente ambas instituciones para lograr que
antes de finales de afio el mayor namero posible
de paises pueda empezar a recibir el alivio de la
deuda, si sus condiciones lo permiten.

Espafia por su parte tiene prevista una aporta-
cién bilateral de 772 millones de ddlares para la
Iniciativa HIPC a los que habria que afadir los 55
millones que ya ha condonado en el marco de la
HIPC, en el ambito multilateral la aportacion en to-
tal seria de 179 millones de ddlares. Por lo tanto,
Espafia ha aportado y tiene previsto destinar en
conjunto mas de mil millones de délares para la
deuda de los paises pobres méas endeudados.

Ademas de esta estrategia conjunta, el Banco
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Mundial debe reforzar sus actuaciones dirigidas al
alivio de los méas desfavorecidos, tanto en los paises
mas pobres del mundo como en aquellos otros de
nivel medio donde, de hecho, vive el mayor name-
ro de ellos.

Es por todo ello, que nos preocupa la fuerte cai-
da de las operaciones de préstamo del Banco
Mundial que, en el Gltimo afio, se redujeron a un
quinto de lo previsto.

A nuestro juicio, el Banco Mundial tiene capaci-
dad financiera para volver a inyectar en el mundo
en desarrollo cantidades muy superiores a las de
este afio, lo que consideramos esencial, no tanto
por su efecto directo como por su impacto sobre la
calidad de las politicas econdmicas y de reforma es-
tructural de los paises prestatarios.

Por dltimo, la nueva problematica de los bienes
publicos globales, discutida en estos dias, también
merece nuestro pleno reconocimiento, sobre todo
en la medida en que permitira a las instituciones
adoptar estrategias de alcance regional.
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Revision de las facilidades del FMI”

I. Introduccién

Los cambios en la economia mundial caracteriza-
dos por un mayor acceso de las economias emer-
gentes y paises en vias de desarrollo a los mercados
de capitales en el contexto de una economia globa-
lizada, condujeron a la necesidad de proponer re-
formas a la arquitectura del sistema financiero
mundial, incluyendo la participacion del sector
privado en la resolucion de crisis. EI FMI como la
Unica institucion financiera internacional de mem-
bresia casi universal es una pieza clave de esta nue-
va arquitectura. Aun cuando surgieron voces lla-
mando casi a la eliminacion del FmI en este nuevo
mundo globalizado, las voces mayoritarias pidieron
gue se reexaminara el rol que el Fondo debe jugar
en esta nueva arquitectura, y su relacién con otros
organismos internacionales, particularmente el Ban-
co Mundial.

Aunqgue no se ha llegado a un consenso final
respecto a cual es el rol que debe jugar el FmI, va-
rias piezas ya se han ido definiendo como resulta-
do de la vision que a este respecto ha planteado
Horst Kohler, director gerente del Fmi, de las
ideas surgidas de las discusiones de los accionistas
mayoritarios del Fondo, y de las definiciones que
en diversas areas ha tomado el Directorio de la ins-
titucién. Entre estas piezas cabe destacar las si-
guientes:

— Como consecuencia de las recientes crisis finan-
cieras en México, Asia, Rusia y Brasil se ha
formado un consenso relativo a la necesidad de

* Publica el cemLa, con la debida autorizacion, el Informe
presentado por A. M. Jul, directora ejecutiva del Fmi, por el
grupo Sur de América Latina, en la XXXVII Reunién de Go-
bernadores de América Latina, Espafia y Filipinas ante el Fm1 y
el BIRF, celebrada en la ciudad de Praga, Republica Checa, el 22
de septiembre de 2000.
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adoptar medidas para asegurar un sistema fi-
nanciero internacional mas resistente a las crisis.
Las iniciativas que ya se han adoptado en esta
area incluyen aumentar transparencia y unifor-
midad en la presentacion de las estadisticas eco-
nomicas, lograr una mejor identificacion de las
vulnerabilidades del sector financiero, aumen-
tar la fortaleza de los mercados domésticos e
internacionales para enfrentar las crisis, y mejo-
rar el funcionamiento del sistema como un todo.
De ahi la necesidad de una institucion que jue-
gue un papel clave en la prevencién de crisis,
especialmente a través del mecanismo de moni-
toreo bilateral y multilateral que ejerce el FmI.

También se ha vuelto esencial, en el contexto de
una economia mundial globalizada, el poder
contener las crisis, actuando rapidamente para
evitar una escalada de dichas crisis en cada pais
en particular y reducir el impacto de contagio
en otros paises. Es en este ambito que las facili-
dades del Fondo, a través de las cuales se presta
asistencia financiera a los paises miembros, jue-
gan un papel clave. Por lo tanto, se hizo necesa-
rio modificar las facilidades existentes para que
cumplan el rol de ayudar en la prevencion de
crisis por un lado, y a reducir su magnitud y
expansién por el otro.

No obstante la importancia que tiene la preven-
cién y resolucion de crisis, es también esencial
gue la comunidad internacional en su conjunto,
y el FMI en particular, intensifiquen esfuerzos
para que los beneficios de la globalizacién sobre
crecimiento y prosperidad sean ampliamente
compartidos, en y entre los paises miembros.
Para funcionar apropiadamente, y dar oportu-
nidades a todos los paises, los mercados requie-
ren ciertas bases institucionales, supervision
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adecuada y regulaciones. Para promover un sis-
tema financiero internacional verdaderamente
integrado y globalizado, el FMI necesita estar in-
volucrado activamente con todos los paises
miembros. A este respecto, las iniciativas enca-
minadas a disminuir la carga de la deuda a los
paises mas pobres a través del HIPC, con esos re-
cursos destinandose a la disminucion de la po-
breza, también han llevado a ampliar las facili-
dades del FmI para incluir el PRGF a través del
cual el Fondo provee asistencia financiera a los
miembros mas pobres en términos concesionales.

En lo que se refiere a las facilidades no conce-
sionales, la experiencia con las crisis financieras re-
cientes ha mostrado que el Fondo esta razonable-
mente equipado para dar asistencia a los paises pa-
ra enfrentar desequilibrios temporales en su balan-
za de pagos. La existencia de varios tipos de facili-
dades como el Stand-by (sBA), la Facilidad Ampliada
(erF), y la Facilidad de Reservas Suplementarias
(SRF) le han permitido al Fondo responder frente a
una variedad de circunstancias. Sin embargo, las
crisis también han permitido detectar la necesidad
de ajustar esas facilidades, buscando fortalecerlas
para la prevencion de crisis, asegurar la naturaleza
rotatoria de los recursos de la institucion, y evitar
que los paises utilicen los recursos del Fondo como
una fuente regular de financiamiento. Se han esta-
do desarrollando esfuerzos también para definir
un marco que busca involucrar al sector privado en
la prevencién y contencion de crisis.

I1. El proceso de revision de las facilidades
del Fondo incluy6 varias areas

1) Eliminacion de facilidades

Se decidid eliminar facilidades que no se usan o
que han sobrepasado su existencia util. Las facili-
dades que se eliminaron fueron cuatro, Fondo de
Estabilizacion de Monedas (csF), Apoyo Financiero
para Reduccién de Deuda con Bancos Comerciales
(DDSF), Financiamiento de Inventarios Preventivos
(BSFF), y por ultimo el elemento de Contingencia de
la facilidad de Compensacion y Contingencia (CCFF).
Al mismo tiempo, se mantuvo la asistencia de emer-
gencia por desastres naturales o posconflicto arma-
do, asi como el acceso al primer tramo de crédito.

2) Periodos de repago y tasas de cargo para SBA y EFF

Recompra anticipada. Se mantuvo el nivel de la
tasa uniforme de cargo y el periodo de repago en
3v4-5 afios para las sBA y 4Y2-10 afos para las EFF.
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Sin embargo, como la experiencia ha mostrado
que en mas del 50% de los arreglos, la balanza de
pagos de los paises se ha fortalecido mas rapida-
mente que lo anticipado bajo el periodo de gracia
contemplado en el esquema de repago, se introdu-
jo un mecanismo de expectativa de recompra anti-
cipada (RA), por el cual el periodo de repago se re-
dujo a 2¥%2-4 afios para los SBA y a 4%-7 afios para
las EFF. El objetivo de este mecanismo es evitar que
los paises utilicen los recursos del Fondo por un
periodo mas largo del que efectivamente lo necesi-
ten. Para evitar penalizar a aquellos paises cuya ba-
lanza de pagos se fortalezca de acuerdo al esquema
de obligaciones, éstos pueden pedir una extension
al Fondo para una o varias de las recompras. Aun-
gue el Fondo ya cuenta con un mecanismo para
requerir que un pais pueda repagar anticipada-
mente en caso de que su balanza de pagos se recu-
pere mas aceleradamente de lo previsto, con la po-
litica de recompra anticipada, este mecanismo no
se ha usado en forma intensiva en los Ultimos afios,
en parte porque la prueba recae en el Fondo y esta
definido en funcién so6lo del nivel y cambio en la
posicion de reservas internacionales, criterio que
ha dejado de tener la relevancia clave que tenia en
el pasado por los cambios ocurridos en los merca-
dos de capitales. Este mecanismo podria usarse en
aquellos casos en que la balanza de pagos se recu-
pere en menos tiempo que 2% afios. EI mecanismo
de RA se aplicara a todos los desembolsos que ocu-
rran una vez que este cambio se adopte, indepen-
dientemente de si corresponde a un arreglo apro-
bado antes o después de adoptada la RA, ya que de
acuerdo a los reglamentos del Fm1 desembolsos
realizados bajo un tipo de facilidad no pueden te-
ner distintos periodos de recompra.

Sobretasa por nivel de acceso. Buscando reducir
tanto el acceso prolongado de uso de recursos, asi
como también cantidades mayores a las necesarias,
se decidié imponer una sobretasa con base en el
nivel de acceso. Hasta un nivel de uso de recursos
equivalente a 200% de cuota, se aplica la tasa de
cargo general. Para recursos utilizados equivalen-
tes entre 200 y 300% de cuota, se aplica una sobre-
tasa de 100 puntos basicos, y para recursos que ex-
cedan 300% de cuota, se aplica una sobretasa de
200 puntos baésicos. Estas sobretasas no se aplica-
ran retroactivamente, es decir, todos los paises co-
mienzan a contar de cero independientemente del
nivel de uso de recursos que tengan al aprobarse
esta sobretasa.

3) Facilidad Ampliada (EFF)

Se busca asegurar que arreglos que se concedan
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bajo la EFF sean solo a aquellos paises que cumplan
con los términos y el espiritu de esta facilidad, es
decir, cuando se anticipa que el pais enfrentara di-
ficultades de balanza de pagos por un periodo re-
lativamente largo de tiempo, incluido el hecho de
gue tiene acceso limitado al mercado privado de
capitales, y cuando esta implementando un pro-
grama comprehensivo de reformas estructurales
para solucionar deficiencias de caracter institucio-
nal o econdmicas. Por lo tanto, se espera que una
EFF sea usada excepcionalmente y en forma pre-
cautoria, es decir, que el pais no desembolse recur-
s0s, porque se considera que las circunstancias bajo
las cuales un problema potencial de financiamiento
pueda ser de largo plazo serian muy raras.

4) Linea de Crédito Contingente (ccL)

Se modificaria esta facilidad buscando hacerla
mas atractiva a los paises miembros, ya que se le
considera un instrumento clave para la prevencién
de crisis, y como un nuevo modelo para que los pai-
ses miembros se relacionen con el FMI, pues consti-
tuye un instrumento encaminado a estimular bue-
nas politicas y a la adopcion de medidas preventivas.

Precalificacion. Los criterios de precalificacion no
fueron modificados. Para acceder a esta linea de
crédito, un pais debe haber alcanzado o estar im-
plementando politicas tanto macroecondémicas co-
mo estructurales que le permitan crecer en forma
sostenida, en un marco de estabilidad. También el
pais debe haber establecido relaciones con los mer-
cados de capitales privados y haber adoptado codi-
gos y estandares que permitan acompafar la im-
plementacién de su programa economico de ma-
nera transparente. Para determinar su precalifica-
cién, el pais presentaria un marco cuantitativo tri-
mestral de su programa economico para el afio de
elegibilidad, que seria la base para el monitoreo
por parte del Fondo.

Mecanismo de activacion. Se reduciria la discre-
cionalidad del Fondo respecto al ajuste de politicas
requerido para acceder a la linea de contingencia.
El mecanismo de activacion se dividiria en dos par-
tes: la revisidn de activacion propiamente tal que se
completaria en forma expedita, bajo la cual una
cierta cantidad de recursos prespecificados (un ter-
cio del arreglo o 100% de cuota) quedaria a dispo-
sicién del pais una vez comprobado que las dificul-
tades de balanza de pagos que el pais esta experi-
mentando proviene de contagio® y no de un des-

! Se define como contagio cuando un pais esté enfrentando
dificultades serias en su balanza de pagos, como consecuencia

Boletin del cEMLA, sep-oct 2000

ajuste de sus politicas. La precalificacion necesaria
para acceder a esta linea de contingencia, junto
con el monitoreo por parte del Fondo, servirian de
base para darle al pais el beneficio de la duda so-
bre la necesidad de ajustar sus politicas antes de
acceder a esos recursos. La segunda parte, la re-
vision de postactivacion, en la cual se acordaria el
esquema de desembolsos de los recursos restantes
y la condicionalidad o ajuste de politicas necesa-
rias como resultado del episodio de contagio,
donde la presuncion seria de ajustes en el area de
politicas macroeconémicas mas que estructurales,
aunque sin excluir la posibilidad de ajustes o
cambios en ese tipo de politicas. Aunque nor-
malmente la revision de postactivacion ocurriria
después de un cierto tiempo de activada la linea
de contingencia, seria posible combinar las dos re-
visiones si el pais lo solicita y el Fondo esta de
acuerdo.

Monitoreo. Reconociendo que paises interesados
en esta linea de contingencia podrian decidir no
participar por considerar que el proceso de moni-
toreo existente para la cCcL es muy intensivo, mas
en linea con el tipo de monitoreo existente para las
otras facilidades del Fondo, y que no estaria justifi-
cado en virtud de los criterios estrictos de precalifi-
cacion, se modificaria la modalidad de monitoreo
de la ccL. El monitoreo se haria sobre la base del
programa cuantificado trimestral presentado por
el pais y aprobado por el Fondo al momento de la
precalificacion, pero no se definirian criterios de
comportamiento o indicativos de tipo cuantitativo
0 estructural. Habria una revision a los seis meses
de la precalificacion, que podria completarse en
lapso de tiempo. En la eventualidad de desvios de
politicas entre los periodos de revision, y si el des-
vio parece contribuir a hacer al pais vulnerable a
una crisis, el director gerente del Fondo recomen-
daria una consulta con el pais.

Término de precalificacion a la ccL. El sistema de
monitoreo le permitiria al Fondo contar con un
mecanismo para interrumpir el derecho de un pais
miembro a acceder a la linea de contingencia, si
desvios en la implementacion de su programa lo
hicieran vulnerable a una crisis. El periodo de
compromiso de acceso a los recursos es de un afio,
se contempla una revision cada seis meses, y en
cualquier momento el director gerente puede re-
comendar una consulta especial. En cualquiera de
estas oportunidades, el pais puede perder acceso a
la linea de contingencia si los desvios respecto a

[
de circunstancias ocurridas en otros paises y, por lo tanto, fuera
de su control.
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su programa son significativos y no toma accion
correctiva. Si después de un afio el pais mantiene
la precalificacion, la linea de contingencia se re-
novaria por otro afio, a no ser que el pais no lo
desee.

Tasa de cargo. Se decidio reducir la tasa de so-
brecargo que ahora es igual a la srRF, para em-
pezar en 150 puntos béasicos (en vez de 300 pun-
tos basicos) e incrementandose por tiempo hasta
350 puntos basicos (en lugar de 500 puntos basi-
CO0S).

Cargo por compromiso de los recursos. Se considerd
deseable reducir este cargo, ya que a diferencia de
otras facilidades, la probabilidad de desembolso es
mucho menor y, por lo tanto, la posibilidad de
descontar este cargo contra los intereses por el uso
de los recursos es también mucho menor. Con re-
lacion a los arreglos precautorios también este car-
go es mayor para la ccL al comienzo del arreglo
porque se aplica sobre recursos a desembolsar en
12 meses, que en el caso de la ccL es el total de la
linea, mientras que para los arreglos precautorios
no excederia de 100% de cuota en el primer afio.
La tasa de cargo de compromiso uniforme de 25
puntos basicos se modificaria para la ccL y para
todas las otras facilidades de la siguiente manera:
25 puntos basicos para recursos equivalentes hasta
100% de cuota, y 10 puntos basicos para recursos
sobre 100% de cuota.

5) Monitoreo posprograma

Se decidio que el monitoreo por el Directorio
del Fondo de paises que hubieran completado un
acuerdo con el Fondo podia ser recomendable en
algunos casos. En este sentido, habra presuncién
de este tipo de monitoreo para paises para los cua-
les el uso de recursos del Fondo al término del
arreglo exceda 100% de cuota. Esta presuncion no
daria curso automaticamente al monitoreo, sino el
director gerente recomendaria o no el monitoreo
al Directorio. En el caso de paises cuyo uso de re-
cursos no exceda 100% de cuota, 0 que no estén
incluidos en razén de algun otro criterio que se es-
tablezca como regla general para este tipo de mo-
nitoreo, podrian estar sujetos a un monitoreo una
vez finalizado su arreglo con el Fondo bajo la clau-
sula de consulta que puede invocar el director ge-
rente si las circunstancias lo ameritan. La discusiéon
del Directorio de los informes de monitoreo pos-
programa se reflejaria en un PIN, cuya publicacion
seguiria los mismos procedimientos de un PIN
normal, incluyendo el consentimiento del pais
miembro.
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I11. Comentarios

» Todavia quedan aspectos técnicos y operaciona-
les por resolver en la implementacion de los cam-
bios acordados antes de que se puedan formalizar
a través de decisiones del Directorio.

» Es importante destacar la relacion entre un
arreglo precautorio y una ccL. Un pais puede
adoptar medidas en el marco de un arreglo pre-
cautorio que lo lleve a precalificar para una ccL
como uno de los objetivos del programa. También
desvios de politicas que precisen de cambios signi-
ficativos podrian resultar en que el pais deje de ca-
lificar para la ccL, y una posibilidad seria moverse
a un arreglo precautorio. Tres de los paises de esta
silla tienen arreglos precautorios, y al menos en un
caso la idea es moverse a una CCL.

» Una de las preocupaciones que existen respecto
a la ccL es si constituiria un club al cual uno quiere
pertenecer, porque representa una sefial de posi-
cién sélida, buenas politicas, y como un mecanismo
adicional para apoyar al pais para hacerse menos
vulnerable a crisis a través de contagio, o si por el
contrario indica una mayor vulnerabilidad a crisis.
Una manera de lograr que el uso de esta facilidad
sea visto como favorable es introducir en las discu-
siones del Articulo 1V, el interés de un pais por ac-
ceder a un cCL e incorporar los pasos necesarios
para lograr la precalificacion como parte de esas
discusiones. También se pueden incorporar esas
discusiones en el contexto de un arreglo con el
Fondo, como uno de los objetivos a alcanzar como
parte del programa que se esté implementando
como se menciono en el punto anterior.

» Un area importante de discusion se refiere a re-
presentacion y cuotas, que es clave para determi-
nar la importancia del FM1 en el contexto de una
economia mundial globalizada.

Como conclusién quisiera hacer notar que los
directores de los paises emergentes y en vias de de-
sarrollo no apoyaban los cambios propuestos en el
area de expectativas de recompra y de sobrecargo
de tasas por nivel de acceso. Hay que hacer notar,
sin embargo, que lograron influir en forma impor-
tante en las decisiones que finalmente se tomaron,
ya que las propuestas buscaban:

— Introducir sobrecargos de tasas por tiempo de
uso de los recursos lo que habria penalizado a
aquellos paises cuya balanza de pagos se recupe-
re al paso previsto en el arreglo. Con las expec-
tativas de recompra anticipada, estos paises pue-
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den pedir una extension para pagar de acuerdo
al esquema de recompras originales, sin sufrir un
estigma de ser calificados como de no estar im-
plementando adecuadamente sus programas.

Introducir sobrecargos de tasas por nivel de acce-
so a partir de 100% de cuota, con 100 puntos béa-
sicos, y llegando a 300 puntos basicos a partir de
300% de cuota. Mas importante aun, se logré evi-
tar completamente la retroactividad. La propues-
ta era que aunque las sobretasas no se aplicarian
al nivel de acceso presente, éste serviria de gatillo
a las sobretasas aprobadas para nuevos desembol-
sos. Esto podria haber hecho la aplicacion de la
sobre tasa cuestion de poco tiempo para alrede-
dor de 15 paises miembros. Ademas, se acordd
qgue no se modificarian las tasas de sobrecargo
durante un periodo de cuatro afios, ya que habia
la preocupacion de los paises en vias de desarro-
llo de que estas sobretasas constituian el primer
paso de otras a imponerse en un futuro cercano.
También, el Directorio se comprometié a que no
se modificaria la meta de ingreso neto del Fondo
en el presupuesto anual como una manera indi-
recta de aumentar la tasa de cargo basica.
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— Participacién del sector privado como condicion

de precalificacion. De la discusiéon quedoé claro
que la lista de 7 formas posibles de participacion
del sector privado previstas actualmente en la
CCL es indicativa, y que dado que los mecanis-
mos de participacion del sector privado en ge-
neral en el financiamiento de programas no es-
tan definidos, no habria exigencias especificas
en cuanto a las caracteristicas que tiene que to-
mar la relacion con el sector privado de los pai-
ses que quieran acceder a la cCL.

Mantener menor automaticidad y monitoreo en
linea con el existente para otros arreglos. Se lo-
gré una mayor automaticidad y monitoreo sim-
plificado para la ccL, lo que debiera resultar en
un mayor interés por paises miembros emergen-
tes en acceder esta linea.

Limitar el uso del EFF para paises que se gra-
duaran del PRGF 0 que estuvieran en el limite
respecto al uso de esa facilidad. Se logré ampliar
ese criterio, lo que va a permitir a un mayor
ndmero de paises en vias de desarrollo a utilizar
el EFF.
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Autoridades de los bancos centrales latinoamericanos
y otras instituciones miembros del CEMLA

ASOCIADOS

CENTRALE BANK VAN ARUBA

COMITE EJECUTIVO. Presidente: A. R. Caram; direc-
tores ejecutivos: K. A. H. Polvliet y J. R. Figaroa-
Semeleer. Jefes de departamento: P. Mungra (Super-
visién bancaria), H. M. Dacal-Oduber (Béveda y
caja), J. S. Fraser-Blijden (Sistemas de informa-
cion), C. A. Connor (Auditoria interna), R. M.
Geerman (Operaciones), F. P. Meijer (Asuntos
generales de personal y de seguridad), M. M.
Tromp-Gonzalez (Investigaciones, incluso Con-
trol de cambios), O. A. van der Biezen (Secreta-
ria) y A. V. Croes-Fleming (Asesoria legal). JUNTA
DIRECTIVA DE SUPERVISION. Presidente: C. G. Ma-
duro; miembros: E. G. R. Cohen-Henriquez-
Jansen, R. E. Yrausquin, A. M. Nemeceky T. R. L.
Vingal.

(Informacion oficial, septiembre de 2000)

CENTRAL BANK OF BARBADOS

Gobernadora: Marion V. Williams. Subgobernadores:
H. A. Clarke, a. i., y Darcy W. Boyce. Secretario: H.
A. Clarke. Directores: 1. de V. Carrington (Supervi-
sion bancaria), Daniel O. Boamah (lInvestigacio-
nes), V. M. Springer (Banca), Hensley Sobers (Re-
cursos humanos) y Janice Marshall (Sistemas). Jefes
de departamento: Sonia Richards (Legal), Brian
Green (Auditoria interna) y Michael Carrington
(Contabilidad).

(Informacion oficial, agosto de 2000)
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BANCO CENTRAL DEL ECUADOR

Gerente general: Leopoldo Baez Carrera. Subgerente
general: Fernando Guzman Miranda. Directores ge-
nerales: Francisco Hidalgo V., a. i. (Estudios),
Marco Rueda, a. i. (Banca) y Patricio Salvador G.,
a. i. (Servicios corporativos). Gerente de la Sucursal
Mayor Guayaquil: Patricio Davila M. Asesor legal
(a. i.): Patricio Ordoéfiez C. Auditor general: Ma-
nuel Balseca O. Secretario general (a. i.): Ramiro
Viteri Casares. Directores: Miguel Robayo P., a. i.

(Administracién), Tito Gémez, a. i. (Finanzas),
Antonio Heredia M., a. i. (Casa de la Moneda),
David Balarezo S., a. i. (Informatica), Carlos

Landazuri C., a. i. (Cultura) y Leonardo Jarami-
llo, a. i. (Recursos humanos). Jefe de Capacitacion:
Diego Apunte.

(Informacion oficial, septiembre de 2000)

BANCO CENTRAL DE RESERVA
DE EL SALVADOR

Presidente: Rafael Barraza. Primer vicepresidenta:
Carmen-Elena de Aleman. Directores. Propietarios:
Jesus-Amado Campos y Ricardo-Antonio Mora-
les; suplentes: Mirna Liévano de Marquez, Ricar-
do-Salvador Calvo y Mario-Ernesto Salaverria.
Asesor: Ramon  Avila Quehl. Gerentes:  Luis-
Adalberto Aquino (Politica monetaria), Francisco
Lépez (Desarrollo institucional), Marta-Evelyn de
Rivera (Internacional), Juan-Alberto Hernandez
(Tesoreria), Luz-Maria de Portillo (Sistema finan-
ciero) y Rafael Avillar Gémez (Administracion).
Jefes de departamento: Maria-Luisa Calderon de
Castro (Comunicaciones), Vilma Mendoza (Servi-
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cio juridico), Mayra de Munguia (Auditoria in-
terna), Delmy de Corpefio (Informatica), Oscar—
Ovidio Cabrera (Investigaciones econémicas y fi-
nancieras) y Rubén Gonzalez Iraheta (Planifica-
cion).

(Informacion oficial, agosto de 2000)

BANK OF GUYANA

Gobernadora (a. i.): Dolly S. Singh. Gerente ban-
cario: Lawrence Williams. Directores de departa-
mento: Gobind Ganga (Investigaciones), Leslie
Glen (Operaciones), Linden Morrison (Cuentas y
presupuesto), Ramnarine Lal (Supervision ban-
caria) y Neville S. Denny (Seguridad y manteni-
miento).

(Informacion oficial, septiembre de 2000)

BANK VAN DE NEDERLANDSE ANTILLEN

JUNTA DIRECTIVA SUPERVISORA. Presidente: M. J.
Nicolina; miembros: C. A. A. Nicastia, C. J. Rébmer y
M. A. A. Hellburg. JUNTA DIRECTIVA EJECUTIVA.
Presidente: E. D. Tromp; directores ejecutivos: R. J. M.
Reijnaert y A. G. Romero; auditor interno: M. G.
Allen; consejero general: R. F. Pietersz; secretario de la
Presidencia: S. M. van Eps; asistente de la Presidencia:
R. R. Lourents; subdirectores: M. A. R. la Cruz (Fi-
nanzas), H. E. Jackson (Asuntos operativos), F. J.
P. Matto (Economia monetaria) y S. T. Salesia (Su-
pervisién); encargados de area: H. C. A. Gerrits (Te-
soreria), R. R. Lopez (Seguridad), S. M. C. Herre-
ra (Asuntos internacionales) y R. I. M. Garcia
(Asuntos legales); secretarios de directores ejecutivos: A.
Schenker y X. A. R. Abad; jefes de departamento: M.
J. Christiaans (Inversiones y Caja), M. J. Bennett
(Mercados de capital y moneda), A. F. Koeijers
(Informacién estadistica), H. J. Leseman (Investi-
gacion), C. N. Vanderpool (Circulacion moneta-
ria), K. A. Pietersz (Regulacién y control de cambio
extranjero), A. H. Jacobs (Pagos internacionales),
G. G. Maduro (Contabilidad), R. A. F. Everts (In-
formacién organizacion y planificacion), U. E.
Dalnoot (Supervicidn bancaria general), N. B. Da-
velaar (Supervision de inversiones), M. O. Suisse
(Recursos humanos), E. Y. Struiken (Registro y ar-
chivo), N. S. van der Wal (Publicaciones), E. G. A.
Cova (Sucursal Bonaire), E. H. Hinds (Sucursal St.
Maarten), C. M. Torres (Museo) y V. J. Galvis
(Servicios generales).

(Informacion oficial, septiembre de 2000)
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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Presidente del Directorio: German Suarez Chéavez. Vi-
cepresidente: Guillermo Castafieda Mungi. Directores:
Alfredo Jalilie Awapara, Manuel Ulloa van Pe-
borgh, Gianfranco Castagnola Zufiga, Francisco
Pardo Mesones y Mario Tovar Velarde. Gerente ge-
neral: Javier de la Rocha Marie. Gerentes centrales:
Armando Arteaga Quifie (Asuntos administrativos)
e Inés-Marylin Choy Chong (Asuntos técnicos).
Abogado consultor: Pedro-Manuel Arnillas Gamio.
Secretario general: Humberto Peirano Portocarrero.
Auditor interno: José-Washington Ponce Vigil. Ge-
rentes: Manuel Ruiz Huidobro Cubas, Emilio-
Alberto Pallete Celi, Luis Mosso Gonzales, Pedro-
Ronald Mejia Lopez, Pedro-Guillermo Murillo de
Martini, Juan-Antonio Ramirez Andueza, Luis-
Alberto Arias Minaya, Maria-Rosario Almenara Di-
az, Jorge Quifiones Baldomar, Pedro-Ernesto Me-
néndez Richter, Augusto Mouchard Ramirez, Fe-
lipe Cebrecos Revilla, Manuel Monteagudo Val-
dez, Carlos Saito Saito, Margarita-Susana Imano
Konno, Renzo-Guillermo Rossini Mifidn, Carlos-
Augusto Ballén Avalos, Pacifico Huaman Soto, Fe-
lipe-Salomon Novoa Alegria, Washington-Ricardo
Llaque Godard, Manuel-Ramoén Estela Benavides,
Maria-lsabel Valera Loza, Pablo-Arturo Handaba-
ka Garcia y Alberto Merino Silicani. Subgerentes:
Eduardo-José Huertas Flores, Enrique-Benjamin
Diaz Ortega, Lizardo-Roberto Eslava Robles, Teo-
doro Abanto Tafur, Juan-Carlos Pacheco Pacheco,
José-Luis Ramirez Llosa Dominguez, Juan-Alberto
Villanueva Chang, Maria-Teresa San Bartolomé
Gelicich, Raul-Alfredo Arce Baca, Ricardo-David
Chévez Caballero, Teresa-Ana Lamas Pérez, Gla-
dys-Alicia Choy Chong, Martin-Augusto Otero
Castro, Victor-Manuel Tello Mejia, Hernan-
Augusto Lebrin Madge, Ciro Alegria Amézquita,
Luis-Juan Valdivia Acevedo, Luis Martinez Green,
Maria-Socorro Heysen Zegarra, José-Moisés Rocca
Espinoza, Saul Paredes Zufiiga, Carmen Aguilar
Mondofiedo, Jorge-Alfredo Bravo Benites, Jorge-
Angel Estrella Viladegut, Luis Palacios Ramirez,
Arturo Pastor Porras, Adridn Armas Rivas, Rolan-
do Pacheco Campusano, Mario Mesia Lizaraso,
Jorge-Antonio Patron Worm, Helena-Beatriz Uza-
tegui Telleria, Susana-lsabel Ishisaka Frukawa y
Humberto-Eduardo Grimaldo Pachas. Jefes de su-
cursal: Carlos Alatrista Gironzini (Piura), Jaime Es-
quivel Rodriguez (Trujillo), José-Miguel Monzén
Garcia (Arequipa), Javier Curo Garcia (Cusco),
Raul Castro Alegria (lquitos), Alejandro Rozas Alo-
silla-Velasco (Huancayo) y Flavio Miraval Bedoya
(Puno).

(Informacion oficial, septiembre de 2000)
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BANCO CENTRAL DE VENEZUELA

DIRECTORIO. Presidente: Diego-Luis Castellanos; di-
rectores principales: Armando Ledn, Manuel Lago
Rodriguez, Domingo Maza Zavala y vacante (por
el Ejecutivo Nacional); suplente: Jorge Giordani.
ADMINISTRACION INTERNA. Presidente: Diego-Luis
Castellanos; primer vicepresidente: Gastén Parra Lu-
zardo; segundo vicepresidente: Eddy Reyes Torres;
vicepresidentes: Angelo Lucenti (Estudios), Carlos
Tinoco Garcia (Operaciones nacionales), German
Utreras (Operaciones internacionales), José-Anibal
Zambrano Marin, a. i. (Administracion), Héctor
Griffin (Consultoria juridica), Pablo Carvallo (Con-
traloria interna) y José Macero Luna, a. i. (Casa de
la Moneda); gerentes: Régulo Sardi (Investigaciones
econémicas), Antonieta Macena, a. i. (Operaciones
monetarias), Laurent-Michel Mathé (Inversiones
internacionales), Giacoma Cuius de Espinoza
(Obligaciones internacionales), Alfredo Rajoy (Re-
cursos humanos), Henry-Manuel Davila Ventura
(Seguridad), Jesus Rojas Diaz (Finanzas), Luis-
Armando Rodriguez (Estadisticas econdmicas),
Egidio Coelho (Tesoreria), Juan Llorens (Sistemas
e informatica), Maria-Luisa Lorenzo de Gonzélez
(Operaciones cambiarias), Otman la Cruz (Sevicios
administrativos), Domingo Maza (Subsede Mara-
caibo), Maximir Alvarez (Andlisis del mercado fi-
nanciero), Otman la Cruz, a. i. (Proyecto manzana
norte), Luis-Alberto Fernandes (Consultoria juri-
dica de asuntos financieros), José-Leonardo Nufiez
(Consultoria juridica para asuntos administrati-
vos), Angel Ruocco (Relaciones internacionales),
Tirso Garcia (Control de operaciones), Edelmira
Hernandez de Gamboa (Auditoria de sistemas),
Nora Quevedo de Franco (Control de la gestion
administrativa), Mary Batista Lorenzo (Comunica-
ciones institucionales) y Alberto Unanue (Asesoria
econdémica de la Presidencia).

(Informacion oficial, septiembre de 2000)

COLABORADORES

BANK OF CANADA

Gobernador: G. G. Thiessen. Primer subgobernador:
M. K. Knight. Subgobernadores: C. Freedman, W. P.
Jenkins, T. E. Noél, S. Kennedy y J. A. P. Duguay.
Consejeros: S. Vachon, J. Cosier, V. O'Regan, D. R.
Stephenson, J. D. Murray y D. J. Longworth. Se-
cretaria: L. T. Requard. Jefes de departamento: R. M.
Parker (Mercados financieros), T. Macklem (Inves-
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tigaciones), J. G. Selody (Estudios monetarios y fi-
nancieros), J. Powell (Operaciones internacionales),
L. T. Requard (Servicios ejecutivos y legales), D.
MacDonald (Servicios de infraestructura), P. Kop-
pe (Auditoria), G. Gaetz (Servicios gerenciales) y B.
Yemen (Comunicaciones).

(Informacion oficial, octubre de 2000)

BANCO DE ESPANA

Gobernador: Jaime Caruana. Subgobernador: Gonza-
lo Gil. CONSEJO DE GOBIERNO: Jaime Caruana,
Gonzalo Gil, Julio Segura, José-Manuel Gonzélez
Paramo, Gloria Hernandez (directora general del
Tesoro y Politica financiera), Luis Ramallo (vice-
presidente de la Comision Nacional del mercado
de valores), JesUs Leguina, Joaquin Muns, Jaime
Requeijo, Eduardo Bueno, José-Maria Penela (re-
presentante del Personal del banco central). Comi-
SION EJECUTIVA: Jaime Caruana, Gonzalo Gil, Ju-
lio Segura, José-Manuel Gonzalez Paramo y Joa-
quin Fanjul (secretario general). Directores genera-
les: Luis-Maria Linde, José-Luis Malo de Molina,
Raimundo Poveda y Pedro-Pablo Villarante; adjun-
to: Enrique Gallegos.

(Informacion oficial, septiembre de 2000)

COMISION NACIONAL DE BANCOS Y SEGUROS
(HONDURAS)

Presidente: Gonzalo Carias Pineda. Comisionados pro-
pietarios: Jorge-Antonio Castellanos y Marco-Tulio
Mendieta; suplentes: Roberto Zelaya Echeverria y
Juan-Carlos Pérez Cadalso A. Secretario: José-
Orlando Moreno. Superintendente de bancos, seguros
e instituciones financieras: Edgar-Rolando Torres
Diaz; asistente: Belia Martinez. Intendentes: Roberto-
Antonio Jerez (Bancos) y Renan Vasquez Gabrie
(Otras instituciones financieras). Auditor interno: Jo-
sé-Antonio Zufiga Castillo. Jefes de division: Fer-
nando Neda Brito (Administracion), Luis-Eduardo
Lupiac Foeller (Informatica), Violeta Zdfiga de
Godoy (Estudios y normas), Alejandro Erazo (Se-
guros y valores), Marco-Tulio Funes Erazo (Ins-
peccion de otras instituciones financieras), Ramon-
René Urbina (Seguimiento de otras instituciones),
Pablo-Rolando Martinez (Inspeccién de bancos) y
Jorge-Antonio Flores (Seguimiento de bancos). En-
cargado de la Oficina regional de San Pedro Sula: Jor-
ge-Antonio Varela.

(Informacion oficial, septiembre de 2000)
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BANGKO SENTRAL NG PILIPINAS

Gobernador: Rafael B. Buenaventura. Subgobernado-
res: Amando M. Tetangco, Jr. (Servicios bancarios),
Alberto V. Reyes (Supervision y sector de inspec-
cién) y Armando L. Suratos (Gerencia del sector
de recursos). Consejero general y secretario (a. i.) de
la Junta monetaria: Juan J. de Zufiiga, Jr. Directores
generales: Diwa C. Guinigundo (Investigacion),
Gregorio R. Suarez (Operaciones internaciona-

Boletin del ceEmLA, sep-oct 2000

les), Andrés I. Rustia (Préstamos y administracion
de activo y crédito), Maria-Dolores B. Yuvienco
(Supervision e inspeccion 1), Ricardo P. Lirio (Su-
pervisién e inspeccion 11), Teresita O. Hatta (In-
formacién, contaduria y tecnologia), Rogelio M.
Navarrete (Administracion de seguridad, trans-
porte e investigacion) y Marcos J. Siongco, Jr.
(Seguridad del complejo bancario).

(Informacion oficial, agosto de 2000)
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Actividades del CEMLA durante
agosto-septiembre de 2000

Actividad

Instituciones copatrocinadoras
Lugar y fecha

Cursos

Cuentas nacionales
Formulacién de politicas econémicas
Banca central, analisis del sistema financiero y

evaluacién de riesgos

On site supervision techniques for banks and
credit union

Supervisidn consolidada

Matematicas financieras avanzadas

Estadisticas monetarias y financieras

Instituto Nacional de Estadistica, de Bolivia
La Paz, 8 — 18 de agosto

Banco Central de Reserva de El Salvador
San Salvador, 14 - 17 de agosto

Banco Central de Costa Rica
San José, 28 de agosto — 12 de septiembre

Banco Central de Suriname
Paramaribo, 28 de agosto — 1° de septiembre

Banco Central de Cuba
La Habana, 4 — 8 de septiembre

Banco Central de Bolivia
La Paz, 4 — 8 de septiembre

Banco Central de Aruba
Orangestad, 11 — 29 de septiembre

Reuniones

1V Reunioén de asesores legales de banca central

XXXVII Reunién de gobernadores de América
Latina, Espafa y Filipinas ante el FMI-BIRF

LXXI Reunion de gobernadores de bancos cen-
trales de América Latina y Espafa
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Banco Central de Bolivia
La Paz, 23 - 25 de agosto

FMI-BIRF
Praga, 22 de septiembre

Praga, 23 de septiembre
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Reunién de la Junta de Gobierno del CEMLA Praga, 23 de septiembre

Asamblea del CEMLA Praga, 23 de septiembre

Seminarios

Aspectos funcionales de la supervision delegada Fundacion Ford-Banco Mundial-ProDesarrollo-
Banco Interamericano de Desarrollo
México, D. F., 8 de agosto

Politica monetaria México, D. F., 4 — 15 de septiembre
El financiamiento sostenible del crecimiento y el Debt Relief International
desarrollo de América Latina Meéxico, D. F., 7 — 8 de septiembre

Asistencia técnica

Sistemas de pago y compensacién de valores en Banco Central de Honduras
la region Tegucigalpa, 28 de agosto — 1° de septiembre
Politica econdmica y planificacion Universidad Nacional Autbnoma de Honduras

Tegucigalpa, 18 — 29 de septiembre

Publicaciones:

Monetaria, vol. XXI11, n° 3, julio-septiembre

Ana Cecilia Kikut y Evelyn Mufioz

Disefio de un indice sintético adelantado para la inflacion:
el caso de Costa Rica

Serie CUADERNOS DE INVESTIGACION, n° 53

Carlos Acevedo y Thania Magaria

Estudio sobre el margen de intermediacion
financiera en El Salvador

Serie CUADERNOS DE INVESTIGACION, n° 54

[La serie Cuadernos de investigacion disponible s6lo en la pagina Web]
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El CENTRO DE ESTUDIOS MONETARIOS LATINOAMERICANOS
fue fundado en 1952 por siete bancos centrales de América Latina,
a saber: Banco Central de Chile, Banco de la Republica (Colombia),
Banco Nacional de Cuba, Banco Central del Ecuador, Banco de
Guatemala, Banco Central de Honduras y Banco de México, S. A.
Actualmente, son miembros de la institucion los bancos centrales
de América Latina y el Caribe, bancos centrales extrarregionales, asi
como organismos supervisores y entidades regionales del sector fi-
nanciero. La lista completa se detalla en la contraportada. En los
campos monetario, financiero y bancario el CEMLA promueve inves-
tigaciones, organiza reuniones y seminarios internacionales y recoge
experiencias que sistematiza por medio de la administracion de pro-
gramas de capacitacion y de asistencia técnica que contribuyen a
formar y actualizar a los funcionarios de sus instituciones miem-
bros.

Uno de sus objetivos es informar sobre la evolucion del pensa-
miento econémico dentro y fuera de la region, y difundir los hechos
de importancia en materia de politicas monetaria, financiera y cam-
biaria, fundamentalmente. Sus libros, revistas y boletines contie-
nen un vasto material de estudio y constituyen una permanente
fuente de informacion para los estudiosos de estos temas.

BOLETIN

Suscripciéon anual: 70.00 délares (América Latina y el Caribe: 45.00 délares; estudiantes y maestros:
35.00 délares). Ejemplar suelto: 12.00 délares (América Latina y el Caribe: 8.00 dolares; estudiantes y
maestros: 6.00 délares).

Suscripciones y pedidos:

Claudio Antonovich Teléfono: (525) 533-03-00, ext.: 255
CEMLA, Departamento de Relaciones ptblicas Telefax: (525) 525-44-32
Durango r& 54, México, D. F., 06700, México Internet: http://www.cemla.org




MIEMBROS DEL CEMLA

ASOCIADOS

Banco Central de la Republica Argentina
Centrale Bank van Aruba

Central Bank of the Bahamas

Central Bank of Barbados

Central Bank of Belize

Banco Central de Bolivia

Banco Central do Brasil

Eastern Caribbean Central Bank
Cayman Islands Monetary Authority
Banco Central de Chile

Banco de la Republica (Colombia)

Banco Central de Costa Rica

Banco Central de Cuba

Banco Central del Ecuador

Banco Central de Reserva de El Salvador

Banco de Guatemala

Bank of Guyana

Banque de la République d'Haiti
Banco Central de Honduras

Bank of Jamaica

Banco de México

Bank van de Nederlandse Antillen
Banco Central de Nicaragua

Banco Central del Paraguay

Banco Central de Reserva del Peru
Banco Central de la Republica Dominicana
Centrale Bank van Suriname
Central Bank of Trinidad and Tobago
Banco Central del Uruguay

Banco Central de Venezuela

COLABORADORES

Bancos centrales

Deutsche Bundesbank (Alemania)

Bank of Canada

Banco de Espana

Federal Reserve System (Estados Unidos)
Banque de France

Banca d'Italia

Bank of Japan

Bangko Sentral ng Pilipinas
Banco de Portugal

Otras instituciones

Superintendencia de Bancos y Entidades Fi-
nancieras (Bolivia)

Superintendencia del Sistema Financiero

(El

Salvador)

Comision Nacional de Bancos y Seguros
(Honduras)

Superintendencia de Bancos (Panama)

Superintendencia de Bancos (Republica
Dominicana)
Banco Centroamericano de Integracion

Econémica

Banco Latinoamericano de Exportacio-
nes, S. A.

Fondo Latinoamericano de Reservas




