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LA REFORMA DE CUOTAS Y GOBIERNO DEL FONDO
MONETARIO INTERNACIONAL: RESULTADOS Y PERSPECTIVAS

En octubre y noviembre de 2010 se acordd una profunda reforma del sistema de
cuotas y gobierno del FMI. Con ella se consigue un importante realineamiento del
poder de voto hacia los paises emergentes dinamicos y un avance fundamental en
la solucion de los problemas de infrarrepresentaciéon de paises como Espafa, que
alcanza una cuota del 2 por 100 del total. Con esta reforma también se doblan los
recursos propios del FMI hasta los 750.000 millones de doélares.
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1. Introduccion

El gobierno del Fondo Monetario Internacional
(FMI) es un factor determinante sobre como reali-
za sus funciones esta institucion, que ocupa un
lugar central en el Sistema Monetario Internacio-
nal. La representacion de los paises en sus 6rganos
directivos es considerada como su capacidad de
control de la misma, asi como un reflejo del peso
de un pais en la escena de politica econdomica
internacional y de la capacidad de defensa de sus
intereses en el sistema monetario internacional.

Desde su creacion en 1944, el gobierno del
FMI, como institucion de naturaleza financiera, ha
seguido el principio de accionista: los paises con
mayor capacidad econdémica y mayores reservas
aportan mas recursos financieros («cuotas» finan-
cieras) y obtienen en consecuencia mayor poder de
decision, medido en porcentaje del total de votos
(determinados por las cuotas y por «votos basicos»
asignados en misma cantidad a cada pais, indepen-

* Técnicos Comerciales y Economistas del Estado.
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dientemente de su cuota). A su vez, las cuotas y
votos son determinantes para la representacion de
cada pais en el Directorio Ejecutivo, mediante su
presencia en las «sillas» del Directorio, su «voz»
en la institucion, en definitiva, dado que el Direc-
torio es el que toma las principales decisiones en
el dia a dia del FML.

Desde el origen de la institucion en 1944, se
han producido muy notables cambios en la econo-
mia mundial, con el ascenso de varios paises y la
pérdida de peso relativo de otros. Esto motiva la
necesidad de ir actualizando la representacion de los
paises en la estructura de gobierno, y en la ultima
década se ha hecho patente la necesidad de reflejar
el creciente peso de economias emergentes dinami-
cas como China. No obstante, la dificultad de refor-
mar una estructura de gobierno en una institucion
internacional es elevada: las discusiones requieren
dificiles equilibrios, particularmente cuando toda re-
forma es nominalmente un juego de suma cero en el
que los paises con derechos adquiridos se resisten a
perder poder. El resultado ha sido la existencia de
muy fuertes inercias durante décadas y un reflejo >
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de ello ha sido la grave infrarrepresentacion de
Espafa, con unas cuotas y una voz en el Directorio
muy por debajo de los indicadores de su peso eco-
némico internacional desde su ingreso en la insti-
tucion en 1958. En 2006, como parte de la estrate-
gia de reforma global a medio plazo de la institu-
cion, se lanza un proceso de reforma del gobierno
del FMI que concluye en abril de 2008, pero que
se reanuda casi inmediatamente a finales de 2008
y cobra un redoblado impulso en 2009, cuando el
G20 lo incluye como uno de los elementos princi-
pales de su agenda. Una fase fundamental de esta
reforma, la de cuotas y parte de su gobierno, cul-
mina con €xito en octubre y noviembre de 2010, y
el objeto de este articulo es analizar sus objetivos,
resultados y consecuencias futuras.

2. Objetivos de la reforma lanzada en 2008
y culminada en 2010

El principal objetivo de la reforma impulsada
por el G20 ha sido actualizar la representacion de
los paises en el gobierno del FMI, para reflejar los
cambios en el entorno econdémico internacional.
Para ello el primer paso fundamental es alinear las
cuotas de los paises con arreglo a lo que les corres-
ponderia segun criterios objetivos: Esto se mide
mediante una férmula' que incluye variables como
el peso del PIB, la apertura del pais, sus reservas y
la volatilidad de sus pagos internacionales sobre el
total mundial. El resultado es la cuota calculada o
cuota tedrica y en el apartado proximo analizare-
mos sus componentes y el fuerte debate en torno a
la formula de cuotas. Con un incremento de cuotas
se trata de conceder mayor cuota a los paises cuya
cuota es inferior a su cuota calculada, reduciendo
por tanto los problemas de infrarrepresentacion.

No obstante, tanto o mas importante que las
cuotas y votos en la institucion es la voz de un pais
en el Directorio Ejecutivo —su peso en una silla—,

' Antes de 2008 era el resultado de la combinacion de varias formu-
las, pero en 2008 se integraron éstas en una sola, de forma que el crite-
rio fuera mas transparente y utilizable en la practica.

que cambiara como resultado de la reforma culmi-
nada en 2010. La presencia en una silla depende de
las cuotas y votos de un pais y de los acuerdos a
que se llegue con otros paises socios para votar a
un director ejecutivo. En el Directorio actualmen-
te pueden sentarse 24 directores ejecutivos (en 24
sillas), y varios paises alternan su puesto (rotan),
mientras que otros cuentan con directores ejecutivos
indefinidamente. La presencia de directores ejecuti-
vos permanentes de varios paises pequefios europe-
0s, mientras que otros paises como Espana, Méjico
o Corea del Sur debian rotar y otros como Turquia o
Europa del Este no tenian acceso al Directorio, cons-
tituye la muestra mas fuerte de la necesidad de
actualizar la composicion de este drgano. Por ello,
en noviembre de 2010 se acordo que los paises euro-
peos avanzados deben ceder en un futuro proximo
(previsiblemente en octubre de 2012, cuando se
apruebe la reforma de cuotas) dos «sillas» a paises
emergentes.

Finalmente, otro objetivo fundamental de la re-
forma ha sido incrementar los recursos de la insti-
tucion. Las cuotas que aportan los paises no sola-
mente sirven para determinar los votos, sino que
son los principales recursos con que cuenta el FMI
para poder prestar a los paises que solicitan asis-
tencia financiera, y a su vez, la cantidad disponi-
ble y su coste para los paises prestatarios depende
también de sus cuotas. En todas las medidas rele-
vantes (en relacion al PIB, al comercio mundial, a
los flujos financieros y a las reservas), las cuotas
del FMI habian ido perdiendo importancia en la
ultima década, particularmente ante un escenario
en el que los riesgos derivados de la crisis podian
motivar necesidades de recursos para préstamos.

3. Analisis y valoracion de la reforma

3.1. Las negociaciones y los principales
condicionantes

La reforma de gobierno del FMI recibi6 el lan-
zamiento definitivo en el otoflo de 2009, tras la >
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Cumbre de Lideres del G20 en Pittsburgh en sep-
tiembre y la Asamblea Anual del FMI en Estambul
en octubre. Los comunicados de ambos hitos refle-
jaron el compromiso de efectuar un traspaso de
cuotas (shift) de al menos un 5 por 100 «a paises
emergentes y en desarrollo dinamicos, desde pai-
ses sobrerrepresentados a paises infrarrepresenta-
dos»?. De esta forma se pretendia que las cuotas de
los paises en la institucion reflejaran mejor su peso
respectivo en la economia mundial, aunque la
consciente ambigiiedad en la declaracion permitia
recoger una doble dimension: la voluntad de bene-
ficiar a los paises emergentes dinamicos y a los
infrarrepresentados en general.

Otros elementos acordados fueron la preserva-
cion del estatus de institucion basada en cuotas para
el FMI, la utilizacion de la formula como base de
trabajo y la proteccion del poder de voto de los
paises de renta baja. Ademas, se proponia abordar
otras cuestiones del gobierno del FMI como el
tamafio y composicion del Directorio Ejecutivo, la
mayor involucraciéon de los ministros de economia
y hacienda en la institucion, la diversidad del per-
sonal del FMI y la seleccion del personal directivo
mediante un procedimiento abierto, meritocratico
y transparente.

El plazo limite que se marcaron los dirigentes
de las principales naciones fue enero de 2011, por
lo que en la practica la negociacion debia concluir
a finales de 2010°. Asi pues, el afio 2010 fue un
afio de arduas (y finalmente fructiferas) negocia-
ciones dentro del G20 y del FMI para limar las
diferencias en distintos aspectos:

— EI punto sin duda més controvertido fue la
interpretacion del «traspaso» de cuotas. Algunos
paises en desarrollo pedian un trasvase del 5 por
100 hacia el grupo de paises en desarrollo en su
conjunto, lo que hacia peligrar las demandas de

2 Se entiende que un pais infrarrepresentado es un pais cuya cuota
(efectiva) es inferior a su cuota teorica, calculada en relacion a la for-
mula de cuotas anteriormente mencionada. Un pais sobrerrepresentado
€s un pais con cuota superior a su cuota tedrica.

3 De hecho, la Cumbre de Lideres del G20 de junio en Toronto acor-
do concluir la reforma de gobierno del FMI de cara a la siguiente
Cumbre de Lideres de noviembre en Seul.
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paises avanzados infrarrepresentados (como Es-
pafia) que también requerian un aumento de cuo-
tas. Sin embargo, los comunicados dejaban claro
que el traspaso debia ir desde los sobrerrepresen-
tados a los infrarrepresentados, por lo que los pai-
ses en desarrollo sobrerrepresentados debian con-
tribuir asimismo a ceder peso. Asi, los beneficia-
dos serian los infrarrepresentados, ya fueran desa-
rrollados o emergentes y en desarrollo.

— La necesidad de mantener el estatus del FMI
como una «institucion basada en cuotasy llevo a plan-
tearse la cuantia del incremento en las cuotas, dado
que los paises ya se habian comprometido a aumen-
tar en al menos 500.000 M$ los recursos del Fondo
a través de los Nuevos Acuerdos de Préstamos Am-
pliados (Expanded New Arrangements to Borrow,
NAB). Es por ello que, pese a las reticencias de
algunos paises, se planted desde el inicio un incre-
mento de cuotas sustantivo tanto para equiparar las
cuotas a los NAB ampliados y reforzar los recur-
sos del Fondo como para facilitar la redistribucion
de cuotas.

— La proteccion del voto de los paises pobres
podia efectuarse con un incremento de los votos
basicos* o con asignaciones de cuota especificas
(ad hoc). También hubo discusién sobre qué lista
de paises tomar como representativos de los de
renta baja: la del Fondo Fiduciario para el Alivio
de la Deuda post-catastrofe o la del Fondo Fidu-
ciario para el Crecimiento y la Reduccion de la
Pobreza’.

— En relacion a la féormula para el calculo de
cuotas, algunos paises interpretaron que habia mar-
gen en los comunicados de Pittsburgh y Estambul
para reabrir un debate sobre la idoneidad de la for-
mula que se habia cerrado en 2008. La férmula para
el calculo de cuotas pondera un 50 por 100 el peso
en el PIB mundial (con un indicador compuesto >

4 Es preciso recordar que el poder de voto de un pais se determina
con la cuota del pais mas unos votos basicos que son idénticos para
todos los paises y que permiten asi proteger a los paises con menos
cuota.

3 La eleccion de una u otra lista tenia efectos sobre todo en las sillas
de Africa Subsahariana (la lista de Alivio de Deuda post-catastrofes no
incluia a Nigeria, mientras que la alternativa si).
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por el PIB a precios de mercado, en un 60 por 100,
y del PIB en PPAS, en un 40 por 100), un 30 por
100 la apertura (suma de ingresos y pagos por cuen-
ta corriente sobre el total mundial), un 15 por 100
una medida de variabilidad de los flujos corrientes
y de capital y un 5 por 100 las tenencias de reser-
vas sobre el total mundial. Todo ello se eleva por
un factor de 0,95 para reducir el peso de los paises
con mas cuota. Las propuestas de paises emergen-
tes iban encaminadas a aumentar el peso del PIB
PPA o reducir el criterio de la apertura.

— El resto de aspectos de gobierno distintos a las
cuotas ocuparon un segundo plano hasta agosto de
2010, cuando EEUU decidid no apoyar las reglas
de eleccion del Directorio Ejecutivo, lo que supo-
nia en la practica la obligacién de replantear de
forma inmediata el tamafio y la composicion de
este 0rgano’. Se puso una gran presion sobre los
paises europeos, por ocupar entre 8 y 9 sillas de las
24 de las que se compone el Directorio Ejecutivo,
el organo encargado de la gestion diaria de la ins-
titucion. Asimismo, se abrieron el resto de aspec-
tos de la reforma de gobierno para ver como
podria facilitarse un acuerdo dentro de la dinami-
ca de concesiones por todas las partes implicadas.
Examinamos a continuacion el desenlace de este
proceso.

3.2. La conclusion del acuerdo

El acuerdo para la reforma de gobierno del FMI
se alcanz6 finalmente en la Cumbre de Ministros
del G20 en Gyeongyu (Corea del Sur) en octubre
de 2010, con el respaldo posterior del Directorio
Ejecutivo del FMI en noviembre de 2010. Los ele-
mentos del acuerdo fueron los siguientes:

— Se establecio finalmente un traspaso de cuo-
tas del 6 por 100 hacia el grupo de paises emergen-
tes y en desarrollo dindmicos, definiéndose como

¢ Paridad de poder adquisitivo.

7 El Directorio Ejecutivo es el rgano encargado de la gestion diaria
de la institucion (aprobacion de programas y documentos) y en él los
186 paises se agrupan en torno a 24 sillas.

aquellos paises en desarrollo muy infrarrepresen-
tados en relacion a su cuota calculada o en relacion
a su peso en el PIB mundial en paridad de poder
adquisitivo (PPA). También se logrd un trasvase de
alrededor del 6 por 100 hacia los paises emergen-
tes y en desarrollo infrarrepresentados y hacia los
infrarrepresentados en general (incluyendo a los avan-
zados como Espafia). De esta manera, se lograban
los objetivos de Pittsburgh y Estambul con relativa
holgura y dentro de las multiples interpretaciones de
los comunicados. La transferencia de cuota a los
emergentes y en desarrollo en su conjunto fue del
2,8 por 100, una cifra menor por la existencia de
importantes casos de sobrerrepresentacion entre los
paises en desarrollo (Venezuela y Arabia Saudi son
los casos mas destacados).

— El incremento de cuotas final fue del 100 por
100, llevando las cuotas totales de la institucion
hasta los 750.000 millones de ddlares. De esa ma-
nera se preserva el caracter del FMI como institu-
cion basada en cuotas (dado que los NAB amplia-
dos rondan los 600.000 millones de dolares) y se
refuerzan los recursos del Fondo de cara a posibles
necesidades futuras de sus miembros.

— La proteccion del voto de los paises pobres
se realiz6 con asignaciones de cuota especificas
para ellos (ad hoc), dado que un incremento de los
votos basicos —que les habria beneficiado por ser
paises pequefios— habria exigido una reforma del
Convenio Constitutivo. Respecto a la lista de pai-
ses representativos de los de renta baja, se tomo la
del Fondo Fiduciario para el Crecimiento y la Re-
duccion de la Pobreza, mas amplia que la del Fondo
Fiduciario para el Alivio de la Deuda post-catas-
trofe.

— La férmula de 2008 se mantuvo, en general,
como la base del reparto de cuotas, salvo para cier-
tos casos individuales para los que se hicieron asig-
naciones ad hoc. Sin embargo, uno de los elemen-
tos del acuerdo final fue que se procederia a una
revision de la misma para enero de 2013.

— La posibilidad de otras reformas de gobierno
mas alla de las cuotas se concretaron esencialmen-
te en acuerdos para introducir cambios en el >
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Directorio Ejecutivo: revisiones de su composi-
cién cada 8 anos, convertir a todos los directores
ejecutivos en elegidos®, permitir un segundo direc-
tor alterno’ para sillas con muchos paises y parti-
cularmente el compromiso de los paises avanzados
de Europa de ceder dos sillas a paises emergentes
cuando entre en vigor la reforma de cuotas!®.

Vamos a valorar en el siguiente apartado los tres
primeros puntos ya concretados sobre la reforma de
cuotas, mientras que los dos ultimos puntos sobre la
formula y el Directorio Ejecutivo los valoraremos en
el apartado del final sobre las perspectivas para futu-
ros cambios, dado que son compromisos de cambios
futuros y atin no se han concretado.

3.3. Valoracion del acuerdo

La reduccion en el desalineamiento en las cuo-
tas (la diferencia entre la cuota calculada y la cuota
efectiva) es el indicador fundamental de si las cuo-
tas (y, por tanto, el poder de voto) reflejan mejor el
peso de los paises en la economia mundial tras la
reforma. Tras la reforma de 2008 aun existia un
desalinenamiento total'! de casi seis puntos por-
centuales. Tras la reforma acordada en 2010, ese
desalineamiento es mucho menor, quedando en
torno a los tres puntos porcentuales.

En la practica, se han medido los resultados de
la reforma en términos de grupos de paises, aun-
que las agrupaciones ocultan enormes diferencias
de situacion dentro de cada grupo de paises. Los
paises desarrollados en su conjunto estaban sobre-
rrepresentados tras la reforma de 2008 (aunque

8 Actualmente hay cinco paises (EEUU, Japon, Alemania, Francia y
Reino Unido) que designan directamente a un director ejecutivo. Esto
dejara de ser asi cuando la reforma de 2010 entre en vigor.

° El director alterno actia como suplente del director ejecutivo y
actualmente solo hay uno por silla, independientemente del numero de
paises que compongan la silla.

10 Se espera que sea en la Asamblea Anual de 2012, dado que la
entrada en vigor requiere ratificacion de los Estados nacionales, un
proceso que se ha demostrado largo al tener que pasar por los parla-
mentos nacionales.

! Se puede calcular como la suma de las sobrerrepresentaciones o
como la suma de las infrarrepresentaciones, pues logicamente ambas
sumas son cada una un espejo de la otra y coinciden en valor absoluto.
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existian grandes diferencias dentro de la categoria,
por ejemplo, con Espafia muy infrarrepresentada y
Bélgica y Holanda muy sobrerrepresentadas), pero
tras la reforma de 2010 los paises avanzados en su
conjunto pasan a estar infrarrepresentados, el G7
estd muy ligeramente sobrerrepresentado y el resto
de economias avanzadas pasan a estar algo mas
infrarrepresentadas.

La gran beneficiada ha sido Asia emergente,
corrigiendo su abultada infrarrepresentacion, aun-
que no totalmente (principalmente por el caso de
China). América Latina ha salido también benefi-
ciada ampliando su sobrerrepresentacion.

Africa ha reducido su sobrerrepresentacion.
Aunque los paises de renta baja de Africa Subsaha-
riana han mantenido su sobrerrepresentacién por
la proteccion del poder de voto antes mencionada,
los paises del Norte de Africa si han visto reduci-
da su sobrerrepresentacion. Esta correccion de la
sobrerrepresentacion ha afectado también a
Oriente Medio, donde (al igual que en el Norte de
Africa) existen paises petroleros que en el pasado
tendian a estar muy por encima de su peso teodrico.

Este estudio por bloques debe complementarse
con el Grafico 1, que realiza un analisis de los
principales paises, dado que en cada grupo de pai-
ses coexisten distintas circunstancias nacionales.

En la parte izquierda del Grafico 1 se hallan los
beneficiarios de la reforma de cuotas de 2010 en
forma de un incremento de peso. Destacan paises
emergentes y llama la atencion especialmente China,
cuyo pujante crecimiento le habia convertido en un
pais fuertemente infrarrepresentado que necesita-
ba una notable correccidon al alza. No obstante,
también han salido ganando en esta reforma paises
avanzados que estaban infrarrepresentados, desta-
cando Espafia con una revision de cuotas al alza de
0,3 puntos porcentuales y alcanzando el umbral de
2 por 100 del total, una mejora que resulta particu-
larmente significativa teniendo en cuenta que
Espafia se veia perjudicada por la dialéctica de be-
neficiar principalmente a los paises emergentes.

En la parte derecha del Grafico 1 se hallan los
grandes contribuyentes de la reforma, donde estan >
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GRAFICO 1
VARIACION DE CUOTA ENTRE LA REFORMA DE 2008 Y LA DE 2010
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paises del G7, economias pequefias avanzadas y
paises emergentes que estaban fuertemente sobre-
rrepresentados (como Arabia Saudi o Venezuela).

Obviamente, este traspaso de cuotas entre las
principales economias mundiales ha ido alterando el
mapa de distribucion del peso de los paises en la ins-
titucion. En el Cuadro 1 observamos como muchas
economias emergentes han ido ganando peso hasta
la reforma de 2010. Asimismo, Espafa ha ido
ganando cuota hasta llegar al 2 por 100 tras la refor-
ma de 2010, cifra ya mas acorde con su peso en la
economia mundial. De esta forma Espafia se sitiia

como decimotercer pais en la institucion, sélo supe-
rado por el G7, los BRIC y Arabia Saudi.

En todo caso, el hecho de que haya habido
correcciones en los desalineamientos no implica
que éstos hayan desaparecido. En el Grafico 2,
vemos cdmo muchos paises infrarrepresentados
(como China o Espafia), pese a haber mitigado
parcialmente su situacion, siguen estando en un
estado de infrarrepresentacion que debe tenerse en
cuenta. Asimismo, muchos de los paises sobrerre-
presentados siguen manteniendo ese estatus, aun-
que en menor medida. >
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GRAFICO 2
DESALINEAMIENTO EN LAS REFORMAS DE 2008 Y 2010
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Dentro de estas tendencias generales, hay ciertos
casos llamativos. Por ejemplo, hay paises avanzados
(como Alemania o Canada) que han pasado de estar
sobrerrepresentados a estar infrarrepresentados. Al
mismo tiempo, otros emergentes que estaban infra-
rrepresentados han pasado a estar sobrerrepresenta-
dos. Por ultimo, Reino Unido ya estaba infrarrepre-
sentado y ha accedido voluntariamente a ampliar su
desalineamiento como un gesto hacia Francia para
que ambos mantengan la misma cuota.

Una vez valorada la reforma de cuotas de 2010
vamos a desarrollar otros aspectos para la reforma
de gobierno de 2010 que ya se han acordado aun-
que estan pendientes de concrecion.

4. Perspectivas para futuros cambios

Cuando la reforma de cuotas a la que hemos
aludido en el apartado anterior entre en vigor de-
bera revisarse la composicion del Directorio Eje-
cutivo. La entrada en vigor requiere la ratificacion
por un 85 por 100 de los Estados miembros, impli-
cando en algunos casos aprobacion parlamentaria.
Como reflejo de los tiempos que requiere este pro-
ceso, es preciso recordar que la reforma acordada
en 2008 no entrd en vigor hasta febrero de 2011.
Es previsible, por lo tanto, que la reforma acorda-
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da en 2010 no esté vigente hasta antes de octubre
de 2012.

No obstante, las negociaciones para reconfigurar
el Directorio ya pueden comenzar, al conocerse con
certeza las cuotas futuras. El Cuadro 2 refleja la
cuota y el voto de los paises tras la reforma de 2010
y el peso actual en el Directorio Ejecutivo (DE).

En esta reconfiguracion el elemento dominante
es el compromiso de que los paises avanzados de
Europa reduzcan en dos sus sillas. Ello implicara
un debate intraeuropeo sobre el reparto relativo de
las sillas. El coste de la reduccidon debera recaer
principalmente en los paises sobrerrepresentados
(paises europeos pequenios como Bélgica, Holanda
y Suiza, que tienen un director ejecutivo perma-
nentemente) y cuyo protagonismo y ortodoxia han
sido objeto de frecuentes criticas por parte de los
paises en desarrollo.

Los paises emergentes dindmicos infrarrepresen-
tados deberan ser los principales beneficiarios, des-
tacando Méjico, Turquia o Polonia. Parece claro que
el objetivo debe ser un reparto acorde con las nuevas
cuotas y, en general, con el peso relativo de los pai-
ses en la economia mundial, cuyo encaje requerira
equilibrios complejos.

En este contexto, Espaiia también aspira a me-
jorar su representacion, puesto que actualmente su
participacion en el Directorio es muy inferior a su >
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Cuota Voto F::ls;
(en % sobre (en % sobre Directorio
el total) el total) Ei .
jecutivo

1 Estados Unidos.............. 17,407 16,479 1,000
2 6,464 6,138 1,000
3 6,394 6,071 1,000
4 5,586 5,308 1,000
5 4,227 4,024 1,000
6 Reino Unido. 4,227 4,024 1,000
7  ltalia...... 3,161 3,016 1,000
8 India... 2,751 2,629 1,000
9 Rusia.. 2,706 2,587 1,000
10  Brasil.. 2,316 2,218 1,000
1 Canada.... 2,312 2,214 1,000
12 Arabia Saudi 2,096 2,010 1,000
13  Espafa.. 2,000 1,919 0,333
14 México ..... . 1,869 1,796 0,333
15 Paises Bajos.........c....... 1,832 1,761 1,000
16  Coreadel Sur................ 1,800 1,731 0,500

Cuota Voto eP:s:;
(en % sobre (en % sobre Directorio
el total) el total) Ei .
jecutivo

17 Australia......cccccceeveeeene 1,379 1,332 0,500
18  Bélgica 1,345 1,300 1,000
19  Suiza... 1,210 1,173 1,000
20  Turquia.... 0,977 0,953 0,000
21 Indonesia ......ccccccveeeeens 0,975 0,951 0,200
22  Suecia..... 0,929 0,907 0,250
23  Polonia 0,859 0,841 0,000
24  Austria..... 0,825 0,809 0,000
25  Singapur . 0,816 0,801 0,200
26  Noruega.. 0,788 0,774 0,188
27 Venezuela.. 0,781 0,767 0,333
28 Malasia ... 0,762 0,750 0,200
29  Iran..... 0,748 0,736 1,000
30 lIrlanda..... 0,724 0,713 0,000
31 Dinamarca ........c.ccceeueeene 0,721 0,711 0,188
32 Tailandia.......ccooovriennnnee. 0,674 0,666 0,200

Datos de cuotas y votos tras la reforma de 2010 (los paises estan ordenados segln su poder de voto).

El poder de voto de cada pais depende de la cuota de cada pais y de los votos basicos que se asignan a todos los paises.
Un peso de 0,5 en el DE implica que el pais tiene director ejecutivo 2 de cada 4 afios.

Un peso de 0,333 en el DE implica que el pais tiene director ejecutivo 2 de cada 6 afos.

Un peso de 0,250 en el DE implica que el pais tiene director ejecutivo 4 de cada 16 afios.

Un peso de 0,2 en el DE implica que el pais tiene director ejecutivo 2 de cada 10 afios.

Un peso de 0,188 en el DE implica que el pais tiene director ejecutivo 3 de cada 16 afios.

Fuente: FMI.

peso relativo en la economia mundial y a su poder
de voto tras la reforma de 2010 —su rotacion equi-
vale a 1/3 de Director Ejecutivo, menor que muchos
paises de tamaifio inferior—.

Un elemento importante de cara a un futuro
algo menos proximo es el compromiso de revision
de la formula de cuotas, que debera efectuarse
antes de 2013. Parece claro que la direccion previ-
sible tendera hacia un menor peso del criterio de la
apertura comercial (que beneficia desproporciona-
damente a los paises pequefios desarrollados), y a
una revision metodologica del calculo de la varia-
bilidad de los pagos externos. Otras posibilidades
pueden ser incrementar el peso del PIB en PPA!?
(algo que beneficiaria a emergentes) o modificar
el factor de compresion (que actualmente perjudi-
ca a los paises con mas cuota).

También cabe recordar el debate sobre uno de los
elementos mas controvertidos del gobierno del FMI:
la capacidad de veto de EEUU, que reside en la exis-
tencia de una minoria de bloqueo con el 15 por 100
de los votos. Europa ha tratado de abrir esta cuestion

12 PPA: paridad de poder adquisitivo.

elevando el umbral necesario para poder bloquear,
con la oposicién previsible de los EEUU pero tam-
bién la de los principales emergentes (los BRIC),
que también piden mantener esta capacidad de blo-
queo por considerar que una elevacion del umbral
les impediria, como conjunto, gozar de ella, y en
cambio se concederia unicamente a los paises de la
Union Europea en su conjunto.

Por ultimo, un debate de especial actualidad es
el procedimiento de eleccion del director gerente,
que debe ser lo mas transparente y meritocratico
posible e independiente de la nacionalidad. Aunque
no existe ninguna restriccion legal sobre la nacio-
nalidad, siempre ha operado la convencion no
escrita de que el director gerente del FMI sea un
europeo y que el del Banco Mundial sea un norte-
americano. Por ello es necesario abordar esta cues-
tion de manera conjunta para el FMI y el resto de
instituciones financieras internacionales (IFI).
Estos avances podrian complementarse con una
mayor diversidad del staff, fundamentalmente en el
ambito de su formacion académica (muy concen-
trada en las principales universidades de EEUU). [>
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5. Conclusiones

El Fondo Monetario Internacional ha experi-
mentado profundos cambios desde el inicio de la cri-
sis financiera internacional en 2007 y 2008, tanto
en su estructura de gobierno como en sus activida-
des de préstamo y su supervision. El Fondo es una
institucion creada para afrontar crisis internaciona-
les, que pese a guardar ciertas similitudes, se produ-
cen en entornos muy distintos, que requieren una
adaptacion institucional. Cabe destacar que la refor-
ma de cuotas y gobierno acordada en octubre de
2010 es la primera reforma en profundidad en dos
décadas en este ambito, tras la reforma significativa
pero parcial de 2008. Por primera vez se aborda un
fuerte realineamiento de cuotas que ha reducido
muy considerablemente los problemas de infrarre-
presentacion y sobrerrepresentacion. Entre los pai-
ses beneficiados estan principalmente los emergen-
tes dinamicos como China y Brasil, pero también
Espaia, que ha visto como su infrarrepresentacion
se corregia muy sustancialmente, y su cuota va a
alcanzar el umbral del 2 por 100, nivel que sefializa
un claro protagonismo dentro de los principales
accionistas del Fondo. Este es un logro muy consi-
derable que culmina afios de reivindicaciones ante la
institucion, y deberia completarse con un incremen-
to en la voz en el Directorio en 2012.

La reforma acordada en 2010 tiene su origen en
la iniciada en 2006, y no se vera completada hasta
2012, cuando es previsible que entre en vigor y se
decida el cambio de composicion de las sillas del
Directorio. Este largo periodo de maduracion de
las reformas refleja las dificultades a la hora de
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emprenderlas, pero no por ello son menos necesa-
rias para la representatividad y capacidad de ejer-
cer su funcion adecuadamente por parte del FMI.
Las discusiones sobre el sistema de gobierno no
pueden ser continuas por el desgaste que conlle-
van. No obstante, deben abordarse periddicamente
de una forma mas automatica que en el pasado y
dar soluciones duraderas a inercias que se pueden
prolongar durante décadas, como ha ocurrido
hasta la fecha.
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