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Intervención del Vicepresidente
Segundo del Gobierno, Pedro
Solbes, en el Seminario «Dólares,
Deuda y Déficit 60 años después de
Bretton Woods»

Introducción

Déjenme primero darles las bienvenida
a este seminario en el sesenta aniversa-
rio de Bretton Woods, que tengo el placer
de inaugurar. Me gustaría, en primer
lugar, agradecer al Banco de España y al
Fondo Monetario Internacional sus
esfuerzos al organizar este evento.

Como saben, la reunión de Bretton
Woods en 1944 dio lugar al nacimiento
de un sistema económico, monetario y
financiero que, fuera de toda duda, ha
jugado un papel vital a la hora de promo-
ver una estabilidad económica y financie-
ra a la vez que contribuía al bienestar glo-
bal y al alivio de la pobreza. De hecho,
los acontecimientos internacionales, eco-
nómicos y financieros de los últimos años
no pueden ser analizados sin considerar

el papel esencial de las instituciones de
Bretton Woods.

Así que, primero y ante todo, me gus-
taría expresar mi enhorabuena a las insti-
tuciones de Bretton Woods: el Banco
Mundial y el Fondo Monetario Internacio-
nal. Gracias a ellos hemos aprendido
importantes lecciones sobre la globaliza-
ción económica y la resolución de crisis,
sin olvidar la fuerte relación que existe
entre el crecimiento económico y la
reducción de la pobreza.

Estoy bastante seguro que este semi-
nario nos dará a todos una oportunidad
inmejorable de entender la evolución y los
cambios dentro de la estructura de la
arquitectura financiera internacional. Tam-
bién estoy convencido que nos proporcio-
nará una perspectiva de cómo debe dise-
ñarse en el futuro la respuesta global que
debería ayudarnos a evitar los efectos
perversos de las crisis generales de la
economía mundial.

Centraré mi intervención en tres
aspectos que considero especialmente
relevantes. Primero compartiré con uste-
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des mi visión acerca de la evolución de la
economía mundial y de las instituciones
de Bretton Woods en estos últimos 60
años.

Segundo, siendo como soy el ministro
español de Economía y Hacienda, me
referiré brevemente al papel que ha juga-
do mi país dentro de las instituciones de
Bretton Woods, un papel que intentare-
mos intensificar en el futuro. Tercero, me
referiré a los desafíos que, en mi opinión,
todavía se encuentran por delante de
nosotros.

Evolución de la economía mundial 
y de las instituciones 
de Bretton Woods

Cuando las 44 delegaciones naciona-
les se reunieron hace 60 años, los flujos
financieros eran mucho más limitados,
tanto en alcance como en importancia, de
lo que son ahora. Los sucesos financieros
que acontecieron desde los sesenta en
adelante y, en particular, la aparición del
eurodólar y otros mercados financieros
de este tipo así como la continua globali-
zación de los movimientos de capital, han
venido moldeando a lo largo del tiempo
un sistema financiero bastante diferente.

En los noventa, los flujos de capital
internacional se habían convertido ya en
una fuente esencial de financiación para
economías emergentes y mercados
industriales.

A día de hoy, los mercados financieros
están mucho más interconectados de lo
que estaban en las décadas centrales del
siglo veinte y eso claramente mejora la
asignación de recursos. Al mismo tiempo,
de todas formas, aumentan las preocupa-
ciones sobre efectos contagiosos y posi-
bles huidas de capitales.

El nuevo marco trajo varios cambios en
la forma que tenían las Instituciones de

Breton Woods de realizar su trabajo. Y
entre ellos: primero, una mayor relación
entre las instituciones de Bretton Woods y
el sector privado; segundo, la introduc-
ción de nuevas políticas financieras capa-
ces de proveer a las economías de los
mercados emergentes con respuestas
más veloces y contundentes a shocks
externos y potenciales fallos de coordina-
ción relacionados con crisis generaliza-
das; y finalmente, la consideración de una
nueva visión sobre la relación entre creci-
miento económico y estabilidad macroe-
conómica.

El papel de España en las
instituciones de Bretton Woods

Permítanme hacer una breve referen-
cia al papel que España ha tenido en
todos estos hechos.

En 1958 España formó parte del siste-
ma institucional de Bretton Woods y
comenzó a ser miembro tanto del Fondo
Monetario Internacional como del Banco
Internacional de Reconstrucción y Desa-
rrollo. España era entonces una nación
aislada en vías de desarrollo, a punto de
empezar un proceso de liberalización de
su economía y de su comercio. Un proce-
so que yo diría que finalizó en 1986 con
nuestro ingreso en el entonces llamado
Mercado Común Europeo.

Es fácil ver que el papel de España en
la arquitectura financiera internacional ha
cambiado significativamente desde 1958.
Tal transformación está relacionada prin-
cipalmente con dos factores: en primer
lugar, la anteriormente mencionada evo-
lución de la arquitectura financiera inter-
nacional y el papel de las instituciones
multilaterales; en segundo lugar, el propio
proceso de transformación de la estructu-
ra económica española, que se ha visto
acompañado de un prolongado periodo
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de crecimiento. Gracias a esta evolución,
a principios de los años ochenta España
se convirtió en un país acreedor y desde
entonces ha intensificado su participación
en el sistema financiero global.

La cuota española en el Banco Mundial
y en el Fondo está por debajo de su valor
teórico y somos conscientes de los proble-
mas que esto implica. Pero nuestra contri-
bución a algunas iniciativas, como con los
Países Pobres Altamente Endeudados
(HIPC) es bastante más alta. De hecho,
España en términos globales es el sépti-
mo país donante dentro de la Iniciativa
HIPC, justo detrás de seis países del G-7.

En los últimos años hemos asumido el
peso de una reducción de la deuda que
representa el 3,89% de la deuda total
suministrada por los países industriales y
nuestra ratio de contribución per capita es
incluso más alta que el de los principales
países del G-7. Además, España ha aco-
metido reducciones de deuda más allá de
la reducción prevista en el Tratado de
Colonia en el Marco del Club de París.
Asimismo, la contribución española al
Fondo Garantizado de la Facilidad para la
reducción de la pobreza y el crecimiento
(PRGF) suma un 4,5%, siendo el quinto
de los países donantes.

España también ha facilitado regular-
mente fondos a otras instituciones del
Grupo del Banco Mundial como la Aso-
ciación Internacional para el Desarrollo y
para otras iniciativas clave como el Orga-
nismo Global de Medio Ambiente y el
Fondo Mundial para la lucha contra el
SIDA, Tuberculosis y Malaria. Otras
importantes contribuciones se han hecho
a la Corporación Financiera Internacional
y al Instituto del Banco Mundial, mientras
que se han abierto dentro del mismo
grupo tres Consultoras de Fondos Garan-
tizados. Acciones similares se han llevado
adelante con otros bancos regionales de
desarrollo.

Además, España provee a algunos
países pobres y emergentes con cuentas
de asistencia técnica, que contribuirán a
promover el crecimiento económico y for-
talecer las estrategias de reducción de
pobreza en los países de destino.
Siguiendo esta línea, merece la pena
mencionar la ayuda planeada en algunos
países de América Central bajo la Cuenta
Especial de Asistencia Técnica del Fondo
Monetario Internacional para Costa Rica,
El Salvador, Guatemala, Honduras, Nica-
ragua y Panamá.

Para finalizar mi intervención, permí-
tanme que les señale los temas que con-
sidero que serán esenciales en el futuro
próximo. El primero sería la necesidad de
seguir mejorando el trabajo realizado por
las Instituciones Financieras Internacio-
nales, desarrollando una posición de pre-
vención, y también desarrollando instru-
mentos financieros nuevos y mejor
orientados. La segunda tiene relación con
los países con bajos ingresos y con el
modo en que estos países pueden mejo-
rar sus condiciones financieras.

Retos futuros

En el futuro, las instituciones financie-
ras multilaterales necesitarán profundizar
en su proceso de reforma como reacción
a los nuevos desafíos afrontados por el
tamaño y la velocidad de los flujos de
capital global, especialmente los relativos
a los mercados emergentes y a los paí-
ses con bajos ingresos.

Los cambios generales dentro del mer-
cado internacional de capital han puesto
de manifiesto el importante papel de los
países emergentes como destino de los
flujos de capital, tanto a corto como a
largo plazo. Por tanto, las Instituciones
Multilaterales deben de centrarse no sólo
en la resolución de crisis sino también
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perfeccionar los mecanismos de preven-
ción. Para este fin, nuestro punto de vista
es que la vigilancia debe de fortalecerse,
particularmente, en aquellas áreas relati-
vas a la sostenibilidad de la deuda pública
externa. Esta actuación debería empare-
jarse con la implementación de un mayor
criterio de transparencia y con una más
amplia vigilancia del sector financiero.

Déjenme decirles también que, desde
mi punto de vista, las instituciones multi-
laterales necesitan claramente intensificar
sus esfuerzos tanto en términos de trans-
parencia como de contabilidad. Si lo
hacen, permitirán que la opinión pública
entienda mejor el crucial papel que estas
instituciones juegan en el sistema finan-
ciero internacional. Un papel, permítanme
recordarles, que es especialmente impor-
tante para los países con bajos ingresos
y las economías emergentes.

Por una parte, acerca de la prevención
y resolución de crisis, creo que la comuni-
dad internacional debe definir un marco
predecible para el acceso excepcional a
los fondos del FMI. El debate sobre el
acceso preventivo excepcional debe de
tratarse con contundencia.

A este respecto entendemos que, para
prevenir a los mercados monetarios de
los ataques especuladores, un apoyo
financiero ex ante o ex post del FMI
podría marcar la diferencia. Por supuesto,
para evitar posibles riesgos de azar moral
es importante que se den ciertas circuns-
tancias. En concreto: primero, el país con-
cerniente no debería tener problemas de
sostenibilidad de deudas y por tanto estar
en una buena posición para cumplimentar
sus obligaciones con respecto al FMI.
Segundo, también es de una gran impor-
tancia una clara definición del criterio de
excepcionalidad. Y tercero, también sería
necesario mantener un cierto grado de
nivel de acceso hecho a medida para que
el FMI continúe siendo capaz de ayudar a

los países concernientes en el diseño de
sus políticas macroeconómicas.

En esta línea, pienso que el debate
sobre las futuras reformas debería tener
en cuenta la posibilidad de recompensar
la implementación de políticas económi-
cas vigorosas en circunstancias donde la
amenaza de contagio está presente. En
este sentido, la discusión de una nueva
política marco dirigida a reemplazar la
caduca Línea de Crédito Contingente y a
proporcionar incentivos correctores a
favor de políticas fuertes podría traer con-
sigo frutos interesantes.

Por otro lado, los mecanismos de reso-
lución de crisis deben de fortalecerse vía
promoción de las Cláusulas Colectivas de
Acción en emisiones soberanas, cuyo
uso debiera ser más amplio, y a través
del Código de Conducta. No obstante,
ambos instrumentos tienen todavía defi-
ciencias y creo que un nuevo análisis de
otras opciones no debería de dejarse de
lado.

Sin duda, la resolución de crisis está
fuertemente relacionada con la estabili-
dad macroeconómica, pero la vigilancia
de las reformas microeconómicas y
estructurales no debe de flaquear. Esto
es especialmente verdad dada la fuerte
relación entre la existencia de mercados
flexibles y competitivos mercados inter-
nos, por un lado, y el crecimiento econó-
mico junto con mejores respuestas en el
caso de crisis, en el otro.

Finalmente, la asistencia técnica debe-
ría incluirse como un punto clave de la
política marco de las instituciones multila-
terales, ya que el buen gobierno y la asis-
tencia en desarrollo de entramado institu-
cional tienen un efecto positivo sobre la
credibilidad. Esto podría facilitar el acceso
del país a los mercados internacionales.
Además, estas reformas podrían reesta-
blecer la confianza de los mercados y
favorecer la afluencia de las Inversiones
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Externas Directas, cuyos beneficios son
por todos conocidos.

Como he mencionado antes, el segun-
do desafío para la futura estructura finan-
ciera será el acometer la financiación del
desarrollo en los países con bajos ingre-
sos. En este sentido me gustaría distin-
guir tres temas:

En primer lugar, el análisis de la soste-
nibilidad de la deuda debería ser una
tema clave en la estrategia multilateral.
Así, el acceso a créditos internacionales,
incluso bajo concesiones condicionadas,
debería de graduarse para evitar alimen-
tar un progreso insostenible. Desde esta
perspectiva, merece la pena mencionar la
última iniciativa del Fondo Internacional y
el Banco Mundial que se dirige al desa-
rrollo de nuevos instrumentos para esta-
blecer umbrales de referencia caso a
caso. Los montantes de deuda deben
ajustarse, cuando sea necesario, a través
de un alivio de la deuda para eliminar de
forma permanente el lastre sobre el creci-
miento para estos países. Por otro lado,
es importante adoptar una posición pre-
ventiva para evitar posibles incentivos a
un exceso de endeudamiento como con-
secuencia de cláusulas de bail out implí-
citas.

Teniendo esto en mente, el volumen
global de subvenciones concedidas por
las Instituciones Financieras Multilatera-
les debería probablemente aumentar,
especialmente en los países con bajos
ingresos. Este incremento, por supuesto,
debería ir siempre acompañado de un

serio estudio de la posición de deuda de
los países involucrados, de tal forma que
se eviten los incentivos adversos anterior-
mente mencionados.

En segundo lugar, deberíamos tener
en cuenta que, incluso si consideramos
los procesos de alivio de deuda como
una de nuestras prioridades en los países
con bajos ingresos, dichos países, en
muchas ocasiones, carecen de sistemas
reguladores e institucionales creíbles. En
consecuencia, las Instituciones de Bret-
ton Woods deben reforzar su política de
asistencia técnica y continuar refinando
su condicionalidad en estas áreas.

Finalmente, las actividades de asisten-
cia técnica de las Instituciones Multilate-
rales deberá continuar convergiendo para
maximizar el progreso en el área de la
liberalización del comercio. Esto es un
paso básico hacia una eliminación realis-
ta de las lagunas de financiación externa
en los países con bajos ingresos. Y todo
debería venir acompañado de un impor-
tante esfuerzo de los países desarrolla-
dos para profundizar en la eliminación de
las barreras al comercio y los subsidios,
culminando las negociaciones de Doha y
permitiendo un renovado impulso en la
lucha por el crecimiento y el alivio de la
pobreza. En este sentido me gustaría ter-
minar mi intervención invitando a otros
países desarrollados a seguir el ejemplo
de la Comisión Europea y mostrar sufi-
ciente flexibilidad, de tal forma que poda-
mos culminar las negociaciones de Doha
con éxito.
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Intervención del Director Gerente
del FMI, Rodrigo de Rato, titulada:
«El FMI a los 60: las funciones
evolucionan a tono con los nuevos
desafíos»

Introducción: Bienvenida y unas pocas
palabras sobre la misión del FMI

En nombre del FMI, doy a todos uste-
des la bienvenida a esta conferencia,
organizada conjuntamente con el Banco
de España. Muchas gracias por estar hoy
aquí en Madrid, donde hace 10 años
celebramos el 50º aniversario de la crea-
ción del FMI y el Banco Mundial.

Sin duda, el momento en que se reali-
za esta conferencia es, desde mi punto
de vista, muy oportuno. Tengo sumo inte-
rés en conocer las ideas de todos uste-
des para que el FMI pueda desempeñar
mejor sus funciones. La principal tarea
del FMI es, a mi entender, promover la
estabilidad financiera, y por ese medio
mejorar las perspectivas de crecimiento
sostenido. Al llevar a cabo esa tarea, el
FMI ayuda también a la comunidad inter-
nacional a luchar contra la pobreza a
escala mundial.

Una institución que a lo largo 
de su historia ha sabido hacer frente 
a los desafíos

La protección de la estabilidad finan-
ciera ha sido siempre una parte esencial
del mandato del FMI. Ese fue el cometido
por el que se creó la institución hace ya
60 años. Pero el contenido específico de
las tareas necesarias para promover la
estabilidad financiera ha cambiado
mucho a lo largo de estos 60 años, a tono
con la evolución mundial. Los instrumen-
tos de que dispone el FMI —la supervi-
sión, sus servicios de préstamo y la asis-

tencia técnica— se han desarrollado y
adaptado constantemente en respuesta a
esta evolución.

El desmoronamiento del sistema de
Bretton Woods y la adopción de tipos de
cambio flotantes en muchos países signi-
ficaron un cambio radical en el entorno
de paridades fijas para cuya vigilancia se
creó el FMI. Ante esa situación, los paí-
ses miembros enmendaron el Convenio
Constitutivo para otorgar al FMI la función
de realizar, de manera regular, un análisis
integral de la situación económica y de
las políticas de cada país miembro. Esta
sigue siendo la esencia de la función de
supervisión que ejerce el Fondo.

Alrededor de la misma época, las crisis
del petróleo de los años setenta, conjuga-
das con la inestabilidad macroeconómica
imperante en gran parte del mundo
industrializado, provocaron problemas de
balanza de pagos de gravedad sin prece-
dente en una gran proporción de los paí-
ses miembros del FMI. Fue en ese
momento cuando los países en desarrollo
se convirtieron en grandes prestatarios
de la institución, y cuando se hizo eviden-
te que muchos problemas de balanza de
pagos no eran de carácter cíclico sino
estructural. Esto dio lugar a la formulación
de nuevas políticas e instrumentos de
crédito orientados a ayudar a los países
en desarrollo a superar esos problemas.

Nuevos desafíos que comprometen 
la estabilidad financiera.
Beneficios y riesgos de los flujos
mundiales de capital

En la última década poco más o
menos, el principal desafío a la hora de
promover la estabilidad financiera lo ha
planteado el crecimiento, en volumen y
complejidad, de los mercados internacio-
nales de capital. Un gran número de paí-
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ses ha logrado acceso a estos mercados.
En muchos aspectos, esta globalización
financiera constituye un factor positivo ya
que ofrece la oportunidad de encauzar
cuantiosos flujos de capital privado para
financiar la inversión y el crecimiento eco-
nómico en los países que pueden aprove-
char esos recursos de la manera más
productiva. Asimismo, en principio, la inte-
gración de los mercados de capital cons-
tituye para los países un medio que les
permite hacer frente a las perturbaciones
externas recurriendo en menor medida al
financiamiento oficial.

Con todo, falta mucho para que se
materialicen en su plenitud los beneficios
que promete la globalización financiera.
De hecho, en muchos mercados emer-
gentes, los flujos de capital han sido per
se un factor de inestabilidad. Esto ha
generado una nueva clase de perturba-
ciones —las perturbaciones de la cuenta
de capital— que han resultado mucho
más difíciles de controlar que los dese-
quilibrios de la cuenta corriente, de los
que tradicionalmente se ha ocupado el
FMI. Para frenar una salida de capitales
se requieren medidas que restablezcan la
confianza de los inversores, respaldadas
en algunos casos por un volumen sustan-
cial de ayuda financiera del sector oficial.

La globalización financiera también ha
planteado el riesgo de contagio, ya que
ha añadido a los vínculos tradicionales
creados por el comercio exterior nuevas
vías a través de las cuales la vulnerabili-
dad de un país puede propagarse a todo
el sistema económico mundial.

La respuesta del FMI: supervisión
reforzada y mejor prevención y
resolución de crisis

Como en situaciones anteriores, el FMI
ha ido adaptando las herramientas a su

alcance para hacer frente a estos nuevos
retos que comprometen la estabilidad
financiera mundial. Las enseñanzas que
han dejado las crisis financieras del últi-
mo decenio se están poniendo en prácti-
ca para mejorar la forma en que la institu-
ción desempeña su función clave: la
supervisión y la prevención de crisis.

La supervisión sigue siendo el núcleo
de la labor del FMI. Los desequilibrios y
vulnerabilidades deben identificarse y
corregirse antes de que perjudiquen no
sólo al propio país, sino también a otros
países y al sistema mundial. La supervi-
sión es el mecanismo que nos debe dar
la señal de alarma cuando una economía
se encamina hacia una situación de ries-
go. Debe abarcar los temas relevantes
para cada país y para el sistema en su
conjunto.Y los resultados a los que se lle-
gue en la tarea de supervisión, reflejados
en las conclusiones de nuestro Directorio
Ejecutivo, deben expresarse con claridad:
deben alertar, tanto a las autoridades
encargadas de formular las políticas
como a los mercados, de los problemas
que puedan plantear las políticas econó-
micas de los países.

Durante el mandato de mis predeceso-
res, Michel Camdessus y Horst Köhler
(actual Presidente de Alemania), se
lograron ya importantes avances para
prevenir mejor las crisis. En la última
década ha habido un extraordinario
aumento de la transparencia. El Fondo y
sus países miembros publican ahora más
información y de mejor calidad que nunca
antes, con lo cual se promueve una
mayor rendición de cuentas y se ayuda a
los mercados a evaluar los riesgos con
mayor precisión. En el marco de un nuevo
programa, el Programa de Evaluación del
Sector Financiero, se están realizando
exámenes intensivos de la solidez de
dicho sector. El seguimiento activo de la
evolución de los mercados internaciona-
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les de capital es ahora una parte impor-
tante de la supervisión que ejercemos.
Asimismo, el Fondo ha perfeccionado sus
instrumentos analíticos para evaluar los
factores de vulnerabilidad y los riesgos
con los que se ven confrontados los paí-
ses y las regiones. Las evaluaciones de
los riesgos del balance y de la sostenibili-
dad de la deuda ocupan hoy un lugar
más relevante que antes entre las tareas
de supervisión.

Con todo, pese al rigor y eficacia de
nuestra supervisión, no es realista esperar
que las crisis desaparezcan. En realidad,
una economía de mercado dinámica se
enfrentará ocasionalmente a crisis, y el
papel del FMI ha de ser ayudar a mitigar
el impacto de estas crisis y a reducir la
duración de las mismas mediante su ase-
soramiento en materia de política econó-
mica y su respaldo financiero. Para ello,
en algunos casos es necesario compro-
meter una cantidad sustancial de recursos
de la institución. Pero en la mayoría de los
casos, esta inversión ha sido fructífera: ha
respaldado enérgicos programas de refor-
ma interna y ha ayudado a limitar o evitar
el contagio. El préstamo de US$21.000
millones que otorgó el FMI a Corea en
diciembre de 1997 fue muy elevado, cual-
quiera que sea el parámetro con que se
mida. Pero ayudó a recuperar la estabili-
dad financiera a principios de 1998 y el
crecimiento económico al año siguiente.
Además, Corea reembolsó este préstamo
antes de la fecha prevista. Se trató, pues,
de un caso en el que la asistencia a gran
escala estaba justificada y dio fruto. El
Fondo cumplió un papel similar en Méxi-
co, en 1995, y en Brasil, en 1998. Por
supuesto, necesitamos directrices con
respecto al acceso a los recursos del FMI
a gran escala, pero estos casos también
demuestran que las situaciones excepcio-
nales exigen medidas igualmente excep-
cionales.

En pocas palabras, en los últimos 60
años el FMI ha salido al paso de los
desafíos que enfrentaban sus países
miembros. No pretendo que se interprete
con esto que siempre haya salido airoso.
Como tampoco debe interpretarse que el
hecho de describir las reformas que ya
ha realizado el Fondo signifique que este-
mos al final de camino. Después de todo,
hace 10 años aquí en Madrid, Michel
Camdessus habló de reforzar la supervi-
sión que ejerce el FMI y de adaptar los
servicios de financiamiento de la institu-
ción a la mundialización de los mercados.
Se trata, por tanto, de un proceso en mar-
cha de adaptación y cambio, y aún que-
dan muchas tareas pendientes.

Promover la estabilidad financiera.
Cómo hacer frente a los desafíos
futuros

En lo que se refiere a la supervisión, el
éxito no sólo puede depender de los
mecanismos de alerta y prevención; tam-
bién hay que actuar de manera temprana.
En este terreno hay un enorme margen
para mejorar. La supervisión que ejerce el
FMI todavía se compone, en cierta medi-
da, de asesoramiento confidencial en
materia de políticas, al que hay que sumar
la presión de otros países de la comuni-
dad internacional. Pero esta presión entre
iguales también puede significar protec-
ción entre iguales. Es necesario mejorar
los incentivos para que los países tomen
en serio la supervisión del FMI.

Además, en un entorno de creciente
integración financiera, la supervisión ha
de concentrarse no sólo en los países
propensos a crisis, sino también cada vez
más en la estabilidad del sistema en su
conjunto. Aunque un país no se encuen-
tre en una situación de riesgo, puede
estar contribuyendo a los desequilibrios
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mundiales y poniendo en peligro al resto
del mundo. El FMI, como árbitro imparcial
de la comunidad internacional, está lla-
mado a desempeñar un papel muy impor-
tante en este ámbito, haciendo hincapié
en los principales desafíos económicos a
los que el mundo debe hacer frente. Esta
es la razón por la que, a pesar de la con-
troversia que a menudo provoca nuestro
asesoramiento, el FMI pide a Estados
Unidos, Europa y Japón que contribuyan
a lograr un crecimiento económico mun-
dial más equilibrado y sostenido. Esto sig-
nifica que Estados Unidos tendrá que
hacer un esfuerzo activo para reducir el
déficit y que la Unión Europea y Japón
tendrán que promover un crecimiento
económico sostenido mediante reformas
estructurales. La supervisión de los prin-
cipales países industriales es un elemen-
to crucial y, además, debe reforzarse
constantemente la supervisión multilate-
ral, incluidos los mercados internaciona-
les de capital.

También tenemos que adaptar nuestra
supervisión anticipándonos en mayor
medida a algunos de los acontecimientos
que probablemente afectarán a la econo-
mía mundial en las próximas décadas. A
juzgar por las tendencias actuales, se
intensificará la globalización financiera.
Los mercados emergentes tendrán en la
economía mundial una participación aún
mayor que la actual. Dentro de este seg-
mento, los futuros gigantes –India y
China—pueden plantear algunos retos
sistémicos concretos. Por otro lado, el
envejecimiento de la población en los paí-
ses industriales también podría entrañar
un aumento de los flujos de capital trans-
fronterizos, que será necesario vigilar.

Por lo que se refiere a la solución de
crisis, los desafíos también son abruma-
dores. Incluso en los casos en los que
hemos conseguido resolver las crisis con
relativa rapidez, las perturbaciones eco-

nómicas y sociales han sido, a veces,
enormes. Y el problema crucial que repre-
sentan los préstamos de gran escala del
FMI —es decir, cómo proporcionar un
gran volumen de asistencia financiera de
manera tal que se incentive a aplicar polí-
ticas económicas acertadas— todavía no
está resuelto. Dadas la volatilidad de los
flujos internacionales de capital y las
necesidades de los países miembros de
la institución, no es aconsejable renunciar
totalmente a la prestación de asistencia a
gran escala.

Algunos programas de gran magnitud
respaldados por el FMI han suscitado
inquietudes porque pueden haber llevado
a pensar que la relevancia geopolítica de
un país u otros factores de esa naturaleza
ejercen influencia en las decisiones de
préstamo de la institución. Es importante
que las decisiones crediticias del FMI
reflejen el principio de uniformidad de
trato a países miembros en circunstancias
comparables. Pero la institución cuenta
con toda una gama de mecanismos finan-
cieros para tener en cuenta las circuns-
tancias concretas que atraviesa cada
país. En la mayoría de los casos, nuestras
políticas de acceso ordinario a los recur-
sos le permiten al FMI el margen de
maniobra necesario para proporcionar
asistencia financiera adecuada, a fin de
facilitar el proceso de ajuste. Y, en casos
especiales como el de Corea que antes
mencioné, puede ser necesario un acceso
excepcionalmente amplio a los recursos
del FMI para hacer frente a los riesgos
que amenazan al sistema financiero mun-
dial. Si bien estos casos concitan gran
atención, el Fondo también ha suministra-
do respaldo de gran envergadura a países
cuya situación no plantea riesgos sistémi-
cos o que posiblemente no ocupen un
lugar prominente en la agenda geopolítica
de nuestros principales accionistas. Por
ejemplo, el respaldo financiero prestado a
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Uruguay ha sido muy sustancial en rela-
ción con el PIB del país o con su cuota en
el FMI. En pocas palabras, el FMI sigue
estando dispuesto a actuar como un pres-
tamista al que los países pueden acudir
cuando tengan necesidades de balanza
de pagos y cuando se estén agotando las
otras opciones de financiación.

Dicho esto, es evidente que también
necesitamos una institución que pueda
decir «no» de forma selectiva, quizá con
mayor contundencia y, sobre todo, de un
modo más previsible que en el pasado. El
hecho de que el FMI pueda negarse a
proporcionar asistencia financiera ayuda-
ría a reforzar los incentivos para adoptar
las políticas adecuadas, evitándose así,
por principio, la necesidad de recurrir al
respaldo de la institución. Para alcanzar
este objetivo, hemos de pensar en formas
de vincular el acceso a los recursos del
FMI de manera más explícita con las
medidas adoptadas por el país en cues-
tión antes de la crisis e incluso con la
forma en que éste responde al proceso
de supervisión y cumple las normas y
códigos. La propuesta del FMI respecto a
las líneas de crédito contingente permitió
dar algunos pasos en esta dirección, pero
a los países miembros no les pareció útil.
No obstante, tanto el diseño de acuerdos
precautorios como el acceso contingente
al crédito del FMI siguen siendo parte de
nuestro programa de trabajo.

El papel del FMI en la guerra mundial
contra la pobreza: progresos y tareas
pendientes

Quisiera centrarme ahora en el papel
que nos corresponde desempeñar en la
guerra mundial contra la pobreza, en la
que, como es lógico, colaboramos estre-
chamente con el Banco Mundial. En este
terreno, la misión del FMI se ha visto con-

figurada, en parte, por el ingreso de nue-
vos países miembros en sus 60 años de
vida. En las décadas de los cincuenta y
de los sesenta ingresaron a la institución
nuevos países independientes de Asia,
Oriente Medio y África. Como resultado,
en 1970, el número de países miembros
se había cuadruplicado. Después, en los
años noventa, se produjo una nueva
ampliación con la incorporación de los
países de Europa oriental y de la antigua
Unión Soviética. Como consecuencia de
las inquietudes que se planteaban en
estos nuevos países miembros, cuestio-
nes como la transformación estructural y
la reducción de la pobreza entraron en el
ámbito de competencias del FMI.

La conferencia de las Naciones Unidas
celebrada en Monterrey en 2002 dio cierta
coherencia a los esfuerzos que se están
realizando a escala mundial para reducir
la pobreza. En el marco del Consenso de
Monterrey, los países en desarrollo reco-
nocieron que debían ayudarse a sí mis-
mos a través del buen gobierno y la apli-
cación de políticas acertadas. Los países
desarrollados, por su parte, admitieron su
responsabilidad de contribuir a este
esfuerzo incrementando los intercambios
comerciales y la asistencia financiera. El
Consenso de Monterrey constituye el
escenario —y los Objetivos de Desarrollo
del Milenio (ODM), el guión— para que
los numerosos actores que participan en
la lucha contra la pobreza puedan inter-
pretar mejor su papel.

En este marco de carácter general, el
FMI ha adoptado medidas para asegurar-
se de que, sin perder de vista sus respon-
sabilidades clave en el ámbito de la esta-
bilización macroeconómica, ayudemos
también activamente a los países miem-
bros a alcanzar sus objetivos de desarro-
llo. El FMI está esforzándose para lograr
que la asistencia financiera que brinda-
mos a los países de bajo ingreso se base
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en una estrategia de desarrollo y reduc-
ción de la pobreza diseñada por las auto-
ridades nacionales en consulta con las
partes interesadas. El FMI está estudian-
do cómo su mecanismo de préstamo en
condiciones concesionarias —el Servicio
para el Crecimiento y la Lucha contra la
Pobreza— puede ayudar a los países a
empezar con buen pie y mantenerse en
el buen camino sin necesidad de depen-
der de forma prolongada de asistencia
financiera a gran escala del FMI. Ade-
más, en estrecha colaboración con el
Banco Mundial, el FMI está participando
en la iniciativa mundial de evaluación de
los progresos de cada país en su camino
hacia la consecución de los ODM.

Los numerosos desafíos que enfrentan
los países de bajo ingreso hacen que sea
difícil lograr avances rápidos. Pero en los
casos en que los gobiernos han adoptado
un marco macroeconómico estable y han
perseverado en las reformas estructura-
les, hemos comenzado a ver resultados
prometedores. En Tanzania y Uganda,
por ejemplo, los resultados económicos
han mejorado de forma sostenida. Las
tasas de crecimiento también han repun-
tado en otros países africanos que han
logrado contener la inflación y establecer
un mejor control de las finanzas publicas.

Pero, al igual que en materia de pre-
vención y solución de crisis, no hemos
llegado al final del camino en lo que
atañe a la intensificación de nuestra labor
en los países de bajo ingreso. Por el con-
trario, estamos empezando. Muchas de
las iniciativas del FMI en esta materia son
totalmente nuevas y habrá que evaluarlas
y corregir el rumbo según sea necesario.
Al respecto, creemos que el informe de
nuestra Oficina de Evaluación Indepen-
diente sobre este nuevo enfoque de la
asistencia a los países de bajo ingreso,
que se publicará próximamente, será de
gran utilidad.

Espero que estas evaluaciones arrojen
más luz sobre el papel que el FMI debe
desempeñar en los países de bajo ingre-
so. Tenemos que coordinar mejor nuestra
labor con la de otras instituciones —el
Banco Mundial, las Naciones Unidas y
sus organismos, los bancos regionales de
desarrollo y la OMC— para cumplir nues-
tras funciones básicas, proporcionando al
mismo tiempo a nuestros países miem-
bros toda la asistencia que necesiten.
Este desafío de definir claramente lo que
nos proponemos lograr cuando ayuda-
mos a un país miembro —y de asegurar-
nos de que contamos con los instrumen-
tos necesarios para ello— está presente
en el trabajo que desarrollamos con
todos los países, pero adquiere especial
relevancia en el caso de los países de
bajo ingreso, en los que somos solamen-
te uno más de los muchos socios en el
desarrollo que los ayudan a alcanzar sus
objetivos a más largo plazo.

Conclusión

Acabo de asumir las funciones de
Director Gerente del FMI. Me siento
orgulloso de dirigir una institución con
sólidas tradiciones de éxito en la coope-
ración internacional, en la voluntad de
aprender a través de la investigación y la
experiencia, y en la adaptación constante
de sus instrumentos a las necesidades
de un entorno mundial cambiante. No
podemos prever los cambios que se pro-
ducirán en los próximos 60 años, pero
estoy seguro de que la clave de la efica-
cia del FMI estará en el rigor de nuestros
análisis, la imparcialidad en el trato que
damos a los países miembros de nuestra
institución y el espíritu de cooperación
entre todos ellos. Confío en que estos
elementos seguirán siendo el sello distin-
tivo del FMI.
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