Instituciones financieras internacionales: volver a Ias fuentes
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La necesidad de mas financiacion
para el desarrollo

Existe consenso sobre la necesidad de aumentar
drasticamente la financiacion externa para que los
paises en desarrollo puedan alcanzar un crecimiento
aceptable y hacerle mella a la pobreza. La UNCTAD
calculé que, con este fin, en el caso de Africa sub-
sahariana es necesario duplicar el nivel de financia-
cion para el desarrollo. El mismo célculo fue confir-
mado posteriormente por la Comision Zedillo? para
los paises en desarrollo en general. Segn las distin-
tas estimaciones, el cumplimiento de los ODM en
2015 exigird un monto adicional que varia entre los
USD 50.000 millones y los USD 150.000 millones.

¢De ddnde surgiré ese dinero? ¢Fuentes priva-
das, préstamos multilaterales o préstamos y dona-
ciones bilaterales? De estas, las privadas no son una
fuente confiable de financiacion para la mayoria de los
paises en desarrollo. Las instituciones financieras
multilaterales ocupan un lugar cada vez mas marginal
como fuente de financiacion para el desarrollo. La ayu-
da bilateral no solo es escasa para lo que se requiere,
sino que su disponibilidad y su distribucién son regi-
das por consideraciones politicas y su calidad es du-
dosa. Por lo tanto, existe la necesidad de un replanteo
fundamental. Una reforma auténtica no solo debera
incluir fuentes nuevas de financiacion para el desarro-
Ilo, sino también de distintos mecanismos y modali-
dades para su asignacion. En especial, la ayuda debe
dejar de ser el elemento central de la financiacion
multilateral y las instituciones financieras multilatera-
les deben sufrir un cambio dréstico en cuanto a sus
mandatos y Sus recursos.

Movimientos de capitales privados:
inestables y poco confiables

En el periodo de posguerra se sucedieron dos ci-
clos de expansion-recesion en la corriente de capi-
tales privados hacia los paises en desarrollo: el pri-
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mero comenz0 a principios de la década de 1970 y
termind con la crisis de la deuda externa en la déca-
da de 1980; y el segundo comenz6 a principios de la
década de 1990y termind con una serie de crisis en
América Latina, Asia oriental y otros lugares. La pri-
mera expansion fue impulsada por el rapido creci-
miento de liquidez internacional asociada con los
superdvits petroleros y los crecientes déficits exter-
nos de Estados Unidos, y fue facilitada por la
desregulacién financiera de los paises indus-
trializados y el rapido crecimiento de los mercados
de eurodolares. El exceso de liquidez se recicl6 bajo
la forma del colapso de la demanda internacional.
Sin embargo, como el incremento de las tasas de
interés en Estados Unidos y la recesién mundial pro-
vocaron mayores dificultades para pagar el servicio
de la deuda se produjo un fuerte recorte en los prés-
tamos bancarios, lo que obligé a los paises deudo-
res a generar superavits comerciales para pagar la
deuda mediante recortes en las importaciones y el
crecimiento. La consecuencia fue la crisis de la deu-
day una década perdida para muchos paises en de-
sarrollo de América Latina y Africa.

La segunda expansion tuvo lugar después de
casi 10 afios de suspension de los préstamos pri-
vados a los paises en desarrollo. Fue estimulada
por el éxito del Plan Brady para la restructura de la
deuda soberana, la liberalizacion, las privatizacio-
nes y la estabilizacion en los paises en desarrollo, y
la répida expansion de la liquidez y los recortes en
las tasas de interés de Estados Unidos y Jap6n en
condiciones de desaceleracion econdmica. A dife-
rencia de la primera expansion, una gran propor-
cion de los ingresos privados tomé la forma de in-
versiones en titulos y carteras, y no de préstamos
internacionales. En la mayoria de los casos las mis-
mas fueron estimuladas por la perspectiva de répi-
das ganancias de capital y oportunidades de arbi-
traje de corto plazo. Cuando la situaciéon cambio,
numerosos paises deudores padecieron otra vez
transferencias negativas netas y fuertes descensos
en ingresos y empleos.

Un tercer ciclo comenzd con el advenimiento
del milenio y la rapida recuperacion de los movi-
mientos privados, impulsada por la combinacion
de condiciones sumamente favorables, incluso ta-
sas de interés histéricamente bajas, altos niveles
de liquidez, fuertes precios de las materias primas
y el dinamismo del comercio internacional. Los in-
gresos de capitales en el ciclo actual superaron el
pico observado en la expansion anterior de la déca-
dade 1990, y la mayoria de los paises en desarrollo
compartieron esta recuperacion. Sin embargo, nue-
vamente el resultado es el incremento de la fragili-

dad financiera, ya que en muchos paises los pre-
cios de los valores y de los tipos de cambio fueron
llevados a niveles que no se justifican por los fun-
damentos econémicos. Algunos acontecimientos
recientes sugieren que se esta aproximando el fin
de esta expansion, con la combinacién de precios
del petréleo y tasas de interés en crecimiento,
desequilibrios persistentes y crecientes del comer-
cio mundial y el incremento de la volatilidad del
délar. Varios mercados emergentes comenzaron a
experimentar fuertes caidas en sus bolsas de valo-
res y sus monedas. Una vez méas, los paises que
dependen de los movimientos de capitales exter-
nos para financiar su balanza de pagos corren el
riesgo de sufrir condiciones financieras externas
mas severas y el colapso de su crecimiento.

A menudo se fomenta la inversion extranjera
directa (IED) como una fuente més confiable de fi-
nanciacion para el desarrollo. En los paises en de-
sarrollo gran parte de la IED se destin6 a la adquisi-
cion de capitales existentes y no a inversiones nue-
vas (greenfield) que amplian la capacidad produc-
tora. La inversion greenfieldtiende a ir a la zaga del
crecimiento, en vez de impulsarlo, y a menudo se
destina a paises sin carencias importantes de finan-
ciacion externa. Aunque el discurso de las institu-
ciones de Bretton Woods sostiene que la reciente
mejora en IED hacia los paises pobres refleja un
mejor desempefio y clima de inversion y perspecti-
vas de crecimiento, los datos analizados en el re-
ciente Informe sobre Africa de la UNCTAD? demues-
tran que una parte importante de la misma se des-
tind a la explotacion de reservas de minerales y
petréleo en un pufiado de paises en situacion de
posconflicto 0 en paises con recursos petroliferos
y minerales recientemente descubiertos.

Los préstamos multilaterales:

¢carga o alivio?

Cada vez més, las instituciones financieras multila-
terales representan una carga, y no un alivio, para
los paises en desarrollo. Cada afio a partir de 1991,
las transferencias netas (los desembolsos menos
el pago del capital menos el pago de los intereses)
hacia los paises en desarrollo de parte del Banco
Internacional para la Reconstruccion y el Desarro-
llo (BIRD) han sido negativas. A partir de 2002 tam-
bién los desembolsos netos fueron negativos. En
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efecto, tomado como un todo, el BIRD no realiza
aporte alguno a la financiacion para el desarrollo
més que brindar fondos para el pago de sus obliga-
ciones pendientes. Lo mismo ocurre en gran medi-
da con los bancos regionales de desarrollo. El pro-
blema es que, por motivos relacionados con las
condicionalidades y la burocracia, los paises que
son aptos para recibir préstamos del BIRD no sue-
len estar dispuestos a pedir prestado mientras ten-
gan acceso a los mercados privados, aun cuando
eso signifique el pago de tasas més altas. Por otra
parte, muchos paises pobres que necesitan finan-
ciacion externa no son aptos para recibir présta-
mos del BIRD.

La Asociacion Internacional de Fomento (AIF)
es la tinica fuente de financiacion neta que el Banco
Mundial otorga a los paises en desarrollo. Sin em-
bargo, aparte de los problemas derivados de la de-
pendencia del Banco en un pufiado de donantes para
obtener financiacion para el desarrollo, los desem-
bolsos de la AIF son pequefios, en el orden de los
USD 4.000-5.000 millones por afio, para todos los
paises aptos para recibir ayuda de la AlF. Si junta-
mos la AIF y el BIRD, la contribucién que hace el
Banco Mundial a la financiacion externa de los pai-
ses en desarrollo es negativa en unos USD 1.200
millones. Los movimientos netos del BIRD hacia
Africa subsahariana también son negativos. Desde
el Banco en general son positivos, pero inferiores a
USD 2.000 millones, aproximadamente 10% de lo
que se necesita. En el caso de los paises en desa-
rrollo més pobres, la financiacion que proporciona
el Banco Mundial estd en el orden de los USD 3.000
millones, en comparacion con las donaciones pri-
vadas de unos USD 10.000 millones*.

Con respecto al Fondo, los préstamos del Ser-
vicio para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobre-
za (SCLP) constituyen una proporcion muy pequefa
de la financiacion disponible para los paises en de-
sarrollo. En los (ltimos afios, el apoyo del Fondo se
concentrd en las operaciones de rescate financiero
en mercados emergentes, para rescatar a los acree-
dores y prestamistas internacionales de los paises
afectados por las crisis. A fines de 2004, los créditos
pendientes del SCLP eran inferiores a los SDR 7.000
millones (derechos especiales de giro, USD 9.900
millones), 0 10% del total de créditos pendientes del
FMI. En 2005, el total de préstamos PRFG aproba-
dos fue inferior a los USD 500 millones.
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Al FMI también le queda un papel marginal en la
provision de financiacion y liquidez a los paises en
desarrollo. Todas las grandes economias emergen-
tes de mercado, salvo Turquia, pagaron sus deudas
al FMI 'y se liberaron de su supervision, lo cual deja
solo a los paises mas pobres como su clientela habi-
tual, una base no muy buena para una institucion
creada para asegurar la estabilidad econémica inter-
nacional. Esta situacion también plantea una interro-
gante sobre la viabilidad financiera del FMI. Los prés-
tamos contra la pobreza no generan suficientes in-
gresos para pagarle al personal y administrar la ins-
titucion, y el FMI depende principalmente de los prés-
tamos en épocas de crisis a los mercados emergen-
tes para generar los USD 800 millones anuales que
necesita para pagar sus costos administrativos. Pa-
radojicamente, la viabilidad financiera del FMI ha lle-
gado a depender de la inestabilidad y las crisis finan-
cieras de los mercados emergentes.

La ayuda de los donantes:
iproblema o solucion?

La ayuda de los donantes, ya sea directa o a través
de las instituciones financieras multilaterales bajo
la forma de préstamos blandos y donaciones, es la
(inica fuente importante de financiacién oficial para
el desarrollo. En este caso el problema no refiere
solo a la cantidad. También existe un problema poli-
tico mayor. La ayuda es principalmente un instru-
mento poscolonial, de la guerra fria, y su existencia
y distribucion se rigen por consideraciones politi-
cas, y no por viabilidad, lo cual por lo general sirve a
los intereses de los donantes y no de los recepto-
res. Como ya se sefialara, una gran proporcion de
financiacion para el desarrollo que otorgan las insti-
tuciones de Bretton Woods depende de la ayuda y
no de los recursos habituales de estas institucio-
nes. En contraste con el sistema de comercio donde
el bilateralismo es considerado en gran medida como
una amenaza potencial del sistema multilateral, en
el mercado financiero se da por sentado que los ins-
trumentos bilaterales y multilaterales son comple-
mentarios. Este enfoque también predomina en las
iniciativas contra la deuda, como la de los Paises
Pobres Muy Endeudados (PPME) que combina la
deuda multilateral con la deuda bilateral contraida
con los donantes del Club de Paris, lo cual mejora el
espacio para la influencia politica.

Que las instituciones de Bretton Woods depen-
dan del albedrio de un pequefio niimero de donantes
es una fuente importante de defectos en sus estruc-
turas de gobernanza. La practica de combinar el di-
nero del FMI con los aportes de los grandes paises
en las operaciones de rescate financiero de los mer-

cados emergentes dio mas espacio a la influencia
politica de los principales accionistas del FMI en las
decisiones que este adopta sobre los préstamos a
conceder. La creacion de la AIF tuvo un papel impor-
tante en la reduccion de la autonomia del secretaria-
do del Banco Mundial, aumentando su dependencia
de los donantes y subvirtiendo su gobernanza al
ampliar el campo de accion de la influencia politica.
La dependencia de la contribucion de los donantes
aumentarfa si la AIF permanece en el Banco Mundial
mientras una creciente proporcién de la misma se
otorga bajo la forma de donaciones, un paso que
debe darse ya que muchos de los paises de la AIF ya
estan muy endeudados y necesitan una cancelacion
sustancial de su deuda.

La reforma de los reformadores

Por eso, el primer paso debe ser separar los instru-
mentos bilaterales de los multilaterales en los ca-
sos de la financiacion para el desarrollo y la deuda.
Por cierto, las naciones soberanas tienen la potes-
tad de realizar convenios bilaterales sobre deuda y
financiacion, pero los mismos deben mantenerse
alejados del sistema multilateral. Esto significa sa-
car a las facilidades regidas por los donantes fuera
de las instituciones de Bretton Woods; es decir, a la
AIF del Banco Mundial y a la SCLP del FMI. Los
montos en cuestion son pequefos, pero el impacto
sobre la gobernanza de estas instituciones puede
ser importante.

La Unién Europea (UE) anuncid recientemente
los planes de creacion de un fideicomiso para en-
tregar la ayuda europea a Africa sin depender del
Banco Mundial, con el argumento de que el dinero
que Europa destina a la ayuda debe gastarse segtin
politicas europeas y que la UE no tiene la influencia
que deberia en el Banco Mundial. Esto demuestra
una vez mas el predominio que tienen las conside-
raciones politicas en la provision de la ayuda. Por
lo tanto, es una iniciativa bienvenida en tanto ayuda
a separar los préstamos bilaterales de los multila-
terales, pero también debe venir acompafiada de
medidas que hagan del Banco Mundial una institu-
cion financiera multilateral e independiente dedica-
da al desarrollo.

Toda reforma seria de los mecanismos interna-
cionales para la entrega de financiacion a los paises
en desarrollo también debe incluir el mandato, las
modalidades operativas y la gobernanza de las insti-
tuciones de Bretton Woods. No existe justificacion
para que el FMI participe en el desarrollo y la reduc-
cion de la pobreza. EI FMI debe concentrarse en la
entrega de liquidez de corto plazo a los paises que
experimentan una escasez temporaria de pagos,



incluso los paises mas pobres que son particular-
mente vulnerables a los shocks comerciales. Debe
reavivar la Facilidad Financiera compensatoria como
servicio de préstamos blandos. También debe existir
un mayor automatismo en el acceso al FMI, y los
limites deben decidirse sobre la base de la necesi-
dad. El FMI debe alejarse de las condicionalidades
estructurales y concentrarse en la macroeconomia.
No debe permitirsele participar en operaciones de
rescate financiero, sino desarrollar mecanismos or-
denados para salir del endeudamiento y concentrar-
se en la prevencion de las crisis ayudando a los pai-
ses en desarrollo a administrar ingresos de capital
insostenibles a través de una vigilancia efectiva de
las politicas de los paises industriales.

Una fuente adecuada de financiacién para la
provision de liquidez internacional por parte del FMI
son los Derechos Especiales de Giro (SDR). El ar-
gumento a favor de que los SDR proporcionen fon-
dos para la financiacion de la cuenta corriente es
mucho més fuerte que el que propone usarlos para
las operaciones de rescate financiero asociadas con
la funcién de prestamista-de-altimo-recurso que
defiende el FMI tras la crisis asidtica. Habria que
cambiar los mecanismos actuales para permitir que
los SDR reemplacen las cuotas y el Acuerdo Gene-
ral de Préstamos (GAB) y el Nuevo Acuerdo de Prés-
tamos (NAB) como fuentes de financiacion para el
FMI. Se debe permitir al FMI expedirse a si mismo
SDR hasta cierto limite, lo cual deberd aumentar
con el paso del tiempo y con el crecimiento del co-
mercio mundial. EI SDR debe convertirse en un
medio de pago de aceptacion universal, bajo la te-
nencia de instituciones tanto privadas como publi-
cas. El acceso de los paises podria estar sujeto a
limites predeterminados que también deberén cre-
cer con el comercio mundial.

Habria que pulir algunos detalles, pero una vez
que se llegue a un acuerdo para remplazar las fuen-
tes tradicionales de financiacion con los SDR, el FMI
podrd de hecho convertirse en una institucion
tecnocrética del tipo que defendia Keynes durante
las negociaciones de Bretton Woods. Su financia-
cién ya no estaria sometida a negociaciones arduas
y politicamente cargadas dominadas por los princi-
pales paises industrializados. Este paso seria un
prélogo importante a la reforma fundamental de la
gobernanza del FMI, sobre todo con respecto a la
distribucion de los derechos de votacién.

Muchos de los problemas encontrados en la
financiacion para el desarrollo multilateral y la ase-
sorfa politica multilateral también se podrian abor-
dar si el Banco Mundial volviera a sus modalidades
operativas originales y se concentrara en facilitar la

inversion de capital mediante la financiacion de pro-
yectos, en lugar de intentar arreglar todo tipo de
fallas politicas e institucionales en los paises en
desarrollo a través de préstamos politicos de ajus-
te estructural y desarrollo. Debe dejar de ser una
institucion de ayuda y convertirse en un banco de
desarrollo, intermediando entre los mercados finan-
cieros internacionales y los paises en desarrollo.
Como se concibi6 en un principio, su financiacion
debe darse en préstamos y no a través de
donaciones, y solo entregarse a los paises que ca-
rezcan de acceso a capitales privados con condi-
ciones razonables.

Aunqgue mejorarian el funcionamiento y la go-
bernanza de las instituciones de Bretton Woods
estos mecanismos seguirian dejando el problema
principal sin respuesta: la financiacién de los bie-
nes plblicos internacionales, incluso los préstamos
blandos y las donaciones a los paises més pobres.
En este sentido el tema es doble: mecanismos y
recursos institucionales. Se debe tomar en consi-
deracién lamancomunion y la asignacion de la ayu-
daatravés de un fondo de desarrollo puesto bajo la
ONU, regido por un secretariado competente sin la
interferencia diaria de sus contribuyentes, reportan-
do a la Asamblea General y auditado regularmente
por un organismo independiente. Este rumbo seria
deseable no solo porque aumenta la participacion
de la ONU en objetivos de desarrollo y problemas
sociales estrechamente vinculados a la paz mun-
dial, sino también por su naturaleza democratica.

La reduccion de la pobreza ha sido declarada
un bien pablico internacional en varias cumbres y
conferencias de la ONU en los Gltimos afios. Por lo
tanto, existe un fuerte argumento para establecer
fuentes internacionales de financiacion. Esto podria
lograrse a través de acuerdos sobre impuestos in-
ternacionales, incluso el impuesto a las transaccio-
nes monetarias (conocido como la tasa Tobin), im-
puestos ambientales y otros impuestos como los
que gravan el trafico de armas, que aplicarian to-
das las partes del acuerdo sobre las transacciones
y actividades en cuestion y mancomunadas en el
fondo de desarrollo de la ONU. Una caracteristica
comun de las mismas es que son todos impuestos
punitivos que generarian ingresos y, al mismo tiem-
po, desalentarian ciertos males publicos internacio-
nales como la especulacion monetaria, el dafio
ambiental, el conflicto o la violencia armada. Aun-
que la participacion universal es muy deseable, es-
tos acuerdos no siempre necesitan de la participa-
cion de todos los paises. Algunas fuentes de ingre-
s0, como la tasa Tobin, deberian adoptarse en todo
el planeta para evitar el arbitraje contra los paises

que laadopten, pero otras, como los impuestos am-
bientales, podrian adoptarse de manera regional o
plurilateral.

Asimismo, un fondo creado mediante impues-
tos internacionales también podria suplirse con los
aportes voluntarios de gobiernos (del Norte y del
Sur), fundaciones privadas y personas adineradas.
Incluso los recursos existentes de la AIF podrian
convertirse en parte del fondo siempre que los do-
nantes acepten entregarlos a un secretariado inde-
pendiente. Un fondo relativamente pequefio, que
alcance los USD 80.000 millones podria generar
mas fuentes para donaciones a los paises mas po-
bres que la AIF y el SCLP juntos.

Una ventaja de estos mecanismos sobre los
mecanismos de ayuda vigentes es que una vez que
se logra un acuerdo, se alcanza cierto grado de auto-
matismo para la provision de financiacion para el
desarrollo sin tener que pasar por las negociaciones
arduas y politicamente cargadas para renovar la ayuda
ni los procesos presupuestarios nacionales que sue-
len regirse por intereses mezquinos. Eso es justa-
mente lo que distingue a la financiacion del BIRD,
que depende de garantias de una sola vez que otor-
gan sus accionistas de la muy politizada AIF.

La creacion de un sistema multilateral auténti-
co de financiacion para el desarrollo es un tema
complejo que exigiria mayor reflexion, participacion
y debate de todas las partes interesadas. En defini-
tiva, corresponde a la voluntad y el peso politico de
la comunidad internacional. Pero el primer paso
debe ser colocar el tema directamente en el orden
del dia mundial. Lamentablemente, este no ha sido
el caso a pesar de la proliferacion de cumbres y
conferencias de la ONU sobre financiacion para el
desarrollo y pobreza.=





