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El Consenso de Monterrey, resultado de la Confe-
rencia Internacional sobre Financiacion para el De-
sarrollo que se realizd en Monterrey, México, en
marzo de 2002, forjé una alianza entre paises en
desarrollo y paises industrializados basada en el
mutuo reconocimiento de los beneficios que po-
dian resultar de la implementacién de politicas
exitosas en términos de desarrollo. Los paises en
desarrollo se comprometieron a introducir politi-
cas econdémicas y sociales seguras para mejorar la
gobernanza, eliminar la corrupcién y crear un en-
torno regulatorio doméstico favorable al desarrollo
del sector comercial privado. Si bien el Consenso
se basa en la aceptacion, por parte de los paises en
desarrollo, de su responsabilidad por su propio
desarrollo, los paises industrializados prometieron
tomar medidas para brindar los recursos financie-
ros necesarios que, sumados a la movilizacién de
recursos internos del mundo en desarrollo, permi-
tan alcanzar los dichos objetivos. Entre las medi-
das figura la promesa de luchar para conseguir asis-
tencia oficial para el desarrollo a fin de igualar al
menos 0,7% del producto interno bruto de cada
pais, mejorar el acceso al mercado de las exporta-
ciones del mundo en desarrollo y completar la di-
mension del desarrollo de la ronda de Doha de la
Organizacion Mundial del Comercio (OMC), aliviar
la deuda para que su pago no sea un obstaculo para
el desarrollo, facilitar el impacto que tiene la inver-
sion extranjera directa sobre el desarrollo
incrementando la transferencia de tecnologia, y
mejorar la arquitectura financiera mundial para que
se puedan prever e impedir las crisis financieras.

El Consenso sefiald también que a fin de que los
paises en desarrollo tengan verdadera responsabili-
dad en el desarrollo de sus recursos nacionales, de-
berian tener también la responsabilidad de disefiar las
regulaciones e instituciones internacionales que defi-
nen el entorno internacional en el que participan y que
tienen un gran impacto en el éxito de sus estrategias
nacionales de desarrollo. Esta responsabilidad adicio-
nal tendria atin mas sentido si tales paises consiguie-
ran una representacion equitativa en dichas institu-
ciones y procesos, creados para definir las normas,
regulaciones e instituciones que constituyen el siste-
ma internacional de comercio y finanzas.
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Estructura de gobernanza desigual

El ejemplo més evidente de la actual falta de repre-
sentacion de los paises en desarrollo es la estruc-
tura de gobernanza de las instituciones de Bretton
Woods, el Banco Mundial y el Fondo Monetario In-
ternacional (FMI), que fueron creados para admi-
nistrar el sistema financiero y comercial internacio-
nal de la posguerra. Si bien ambos organismos son
“agencias especiales” de la Organizacion de Nacio-
nes Unidas (ONU), su estructura de gobernanza no
se hasa en el principio tradicional de la ONU — un
pais, un voto. Las decisiones las toma en cambio
una junta directiva y el poder de voto se basa en
una complicada férmula en base a una cantidad igual
de votos bdsicos, mds votos adicionales determi-
nados por la contribucién financiera de cada pais a
la institucion, el tamafio de su economia y su parti-
cipacion en el comercio mundial. Por lo tanto, los
paises industrializados, que son los mas podero-
so0s, tienen automdaticamente un mayor poder de
voto que los del mundo en desarrollo. Dado que los
puntos variables han sido ajustados numerosas
veces para reflejar los cambios de tamafio de dife-
rentes economias, mientras que los votos basicos
se mantienen fijos, la influencia de los paises que
han tenido un crecimiento mas rapido ha aumenta-
do en relacion a los paises en desarrollo de creci-
miento mas lento, sobre todo los Estados nuevos
que se unieron al FMI luego de su creacion.

Las operaciones diarias del FMI y el Banco
Mundial estan a cargo de una junta de 24 directo-
res ejecutivos. Siete de los paises que forman parte
de esa junta se representan s6lo a si mismos: Ale-
mania, Arabia Saudita, China, Estados Unidos, Fran-
cia, Gran Bretafiay Japon. Asi, los otros 17 directo-
res ejecutivos deben representar los intereses de
los 160 paises restantes. A cada uno de esos direc-
tores se le asigna un grupo de paises. Actualmente,
mas de 40 paises del Africa subsahariana estén re-
presentados por apenas dos directores ejecutivos,
de modo que sus intereses no tienen el mismo peso
en las decisiones que los de cada uno de los paises
que cuentan con un representante propio.

Los cinco paises industrializados que tienen un
representante cada uno representan casi un tercio del
total de los votos. Otros paises industrializados tienen
escanos que representan otro tercio de los votos. Esto
implica que para tomar una decision, para la que se
necesita una mayoria de dos tercios, alcanza con la
aprobacion de los paises industrializados. Ademas,
s6lo Estados Unidos tiene un poder de voto que supe-
rael 17 % del total. Se trata de un nimero importante,
ya que las principales decisiones sobre la estructura
del FMI, como un cambio en el poder de voto, requie-
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ren una mayoria de 85%. El Banco Mundial tiene una
estructura de votacion y representacion similar.

Asi, mientras se le exige a los paises en desarro-
llo que asuman la responsabilidad de su propio desa-
rrollo, que mejoren sus estructuras de gobernanza y
garanticen que sus politicas son “potestad nacional”,
las principales instituciones que definen la arquitectu-
ra del sistema financiero internacional y son respon-
sables de la mayor parte de la financiacion institucional
para el desarrollo siguen funcionando en base a una
forma de gobernanza andmala y que esté lejos de ser
democratica, en la que los paises industrializados cuen-
tan con una mayoria estructural.

Falta de representacion en otros
organismos normativos

Es por esa razén que el Consenso de Monterrey in-
sistio en la necesidad de ampliar y fortalecer la par-
ticipacion de los paises en desarrollo y aquellos con
economias en transicion en la toma internacional
de decisiones econdémicas y la creacion de normas.
Se buscé mejorar la participacion de los paises en
desarrollo y los que tienen una economia de transi-
cion en la toma de decisiones de las instituciones
financieras internacionales, fortaleciendo asi el dia-
logo internacional y el trabajo de dichas institucio-
nes, que estan a cargo de cubrir las necesidades de
desarrollo y las inquietudes de los paises del Sur.
Aunque la atencion se ha centrado en el FMI y el
Banco Mundial, hay otros organismos internacio-
nales normativos a nivel mundial en los que la re-
presentacion de los paises en desarrollo es aln
menos equitativa y, en algunos casos, ni siquiera
existe. Es por eso que el Consenso de Monterrey
fue alin mas lejos y exigi6 a los Comités de Basilea
del Banco Internacional de Pagos (Bank of
International Settlements), como el de Supervisién
Bancaria y el Foro de Estabilidad Financiera, que
hagan un mayor esfuerzo en cuanto al alcance y las
consultorias para los paises en desarrollo y las eco-
nomias en transicion a nivel regional, y que revisen
su lista de miembros, si es necesario, para permitir
una participacion adecuada. Se le pidié también a
todas las agrupaciones ad hoc que realizan reco-
mendaciones politicas de alcance global que
incrementen su alcance para incluir a los paises que
no son miembros y que mejoren la colaboracion
con organismos normativos financieros, como la
Asociacion Internacional de Supervisores de Segu-
ros, el Gonsejo de Normas Internacionales de Con-
tabilidad, la Organizacion Internacional de Comisio-
nes de Valores, la Organizacion Internacional para
la Normalizacién, y la Federacion Internacional de
Bolsas de Valores.



Es especialmente importante prestar atencion
a la representacion de los paises en desarrollo en
€s0s otros organismos porque la mayoria no tie-
nen una estructura formal de gobernanza, o son
organismos voluntarios que no ofrecen represen-
tacion a los paises en desarrollo. También es fun-
damental porque, dada la falta de instituciones for-
males de gobernanza en el plano mundial, esos or-
ganismos han asumido la responsabilidad de for-
mular normas, regulaciones y cddigos para la eco-
nomia mundial y el sistema financiero internacio-
nal sin tener siquiera una representacion formal
minima de los paises en desarrollo. La consecuen-
cia es que se estd creando un sistema de gober-
nanza mundial de hecho, sobre la base de las deci-
siones de los paises industrializados y sin la parti-
cipacion de los demds. La naturaleza no represen-
tativa de esta estructura de gobernanza mundial en
marcha se conoce como “déficit democratico” de-
bido a la falta de representacion equitativa de los
intereses de todos los paises.

Elalcance y la proliferacion de estos reglamen-
tos, normas y codigos mundiales suelen subesti-
marse. Entre ellos se destacan: los Principios Fun-
damentales para la Supervision Bancaria emitidos
por el Comité de Supervision Bancaria de Basilea;
los Objetivos y Principios de la Regulacién de Valo-
res emitidos por la Organizacion Internacional de
Comisiones de Valores; los Principios Centrales de
Seguros emitidos por la Asociacion Internacional
de Supervisores de Seguros; los Principios y Li-
neas Rectoras para la Insolvencia Efectiva y los Sis-
temas de Derechos de los Acreedores emitidos por
el Banco Mundial; los Principios de Gobierno Gor-
porativo emitidos por la Organizacion para la Coope-
racion y Desarrollo Econémicos; las Normas Inter-
nacionales de Contabilidad emitidas por el Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad; las
Normas Internacionales de Auditoria emitidas por
la Federacion Internacional de Contadores; los Prin-
cipios Centrales para los Sistemas de Pagos
Sistemdticamente Importantes emitidos por el Co-
mité de Sistemas de Pagos y Liquidacion; las Re-
comendaciones para los Sistemas de Liquidacion
de Valores emitidas por el Comité sobre Sistemas
de Pagos y Liquidaciones y la Organizacion Inter-
nacional de Comisiones de Valores; las 40 Reco-
mendaciones y las 9 Recomendaciones Especiales
sobre Financiamiento del Terrorismo emitidas por
el Grupo de Accion Financiera Internacional sobre
Lavado de Dinero; los Codigos de Buenas Practicas
sobre Transparencia de Politicas Monetarias y Fis-
cales, los Codigos de Buenas Précticas en Transpa-
rencia Fiscal y las Normas Especiales para la Divul-

gacion de Datos, y el Sistema General de Divulga-
cion de Datos emitidos por el FMI.

Un poder regulador de facto

La globalizacién de las finanzas y la creciente
internacionalizacion de las crisis financieras de los
(ltimos afios llevaron a incrementar los esfuerzos
para obligar a los paises a adoptar acuerdos
regulatorios similares. Sin embargo, a diferencia de
las regulaciones financieras nacionales, no existe
un poder formal, a nivel internacional, que fije y
obligue al cumplimiento de las regulaciones en todo
el mundo. Los representantes de las agencias
reguladoras y de supervision del mercado financie-
ro de los paises industrializados han disefiado un
conjunto de normas y codigos de las mejores préac-
ticas y presionan a los demds paises para que las
adopten. Pero en la practica, quienes se ocupan del
cumplimiento de estas regulaciones mundiales son
las instituciones financieras internacionales, como
el FMl y el Banco Mundial, ya sea introduciéndolas
en las condiciones que deben cumplir los paises en
desarrollo para obtener financiacién por parte de
esas instituciones, o como parte de las normas usa-
das en la vigilancia del Articulo IV del FMI, o en
forma de normas segun las cuales se juzga su com-
promiso a las instituciones y a la gobernanza segu-
ra, tal como lo especifica el Consenso de Monterrey.

También se han puesto mecanismos en mar-
cha para alentar su introduccidn, gobernar su uso
y monitorear el cumplimiento. El instrumento cla-
ve es el Informe sobre la Observancia de Normas
y Codigos, preparado por el FMI como parte de
las consultas para el Articulo IV, 0 a través de los
Programas de Evaluacion del Sector Financiero, a
cargo del FMIy el Banco Mundial. Dichas evalua-
ciones se han realizado en més de 100 paises. Asi,
ha quedado claro que hoy existe un poder interna-
cional de facto que monitorea la implementacion
de normas sobre las mejores practicas para las
instituciones financieras que operan en los mer-
cados internacionales.

Como la posibilidad de crédito para el riesgo
pais, asignado por las agencias de calificacion
crediticia, también se establece cada vez mas en base
a la calidad del sistema regulatorio y supervisor de
cada Estado — que se mide, a su vez, segtin su adhe-
sién a dichas normas internacionales — es clave que
los paises en desarrollo adhieran a dichas normas
como condicién minima para atraer y retener el flujo
de capitales internacionales. Asi, la capacidad de los
paises en desarrollo para atraer finanzas oficiales o
privadas depende cada vez mas de una estructura de
gobernanza en la que no participan.
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“Déficit democratico”

Los representantes que se reinen para proponer e
implementar esas normas estan lejos de ser elegi-
dos en forma democrética. La enorme mayoria re-
presenta al Grupo de los Siete (G-7) paises mas
industrializados vy la representacion de los paises
en desarrollo es escasa. Hay, por tanto, un grave
“déficit democratico” en la operacion de este siste-
ma mundial de gobernanza de facto de los merca-
dos financieros. Es necesario realizar un estudio
formal del funcionamiento de este sistema de facto
para determinar si su mecanismo de operaciones,
deficiente en términos democréticos, se puede jus-
tificar por el hecho de arrojar el prometido resulta-
do de una mayor estabilidad financiera mundial.

Se le ha prestado mucha atencion a la pregunta
acerca de las voces y representaciones en el Banco
Mundial y el FMI, y como los paises en desarrollo
tienen alguna representacion —aunque sea menor —
en dichas instituciones, se han involucrado activa-
mente en la discusion sobre el modo de lograr una
mejor representacion en las estructuras de gober-
nanza desde Monterrey. Pero pasados casi cinco afios
desde la Conferencia, atin no ha habido propuestas
formales de como hacerlo. Aunque este asunto figu-
r6 enla Agenda de las Reuniones anuales de Singapur
(septiembre de 2006), no hay perspectivas de que
se asuma una rapida accion al respecto.

Los demas organismos internacionales de es-
tablecimiento de normas mundiales han recibido
mucha menos atencion. La primera de estas insti-
tuciones internacionales de facto fue el Comité de
Supervision Bancaria de Basilea, con sede en el
Banco de Pagos Internacionales, que se encarga de
los riesgos de los pagos internacionales entre los
grandes bancos mundiales de los paises
industrializados. Ese organismo cre6 regulaciones
que se conocen como Concordatos de Basilea de
1975y 1978, que intentaron asignarle la responsa-
bilidad de la regulacién de los bancos mundiales
que operan internacionalmente a la agencia
reguladora nacional de cada banco y exigirle a los
bancos que ofrezcan informes financieros sobre una
base consolidada que cubra todas sus operaciones
mundiales. En esencia, el Concordato era un acuer-
do mundial de vigilancia que debia servir como sus-
tituto de un prestador internacional como dltimo
recurso, o para la asignacion de una entidad
crediticia de responsabilidad Gltima, para que los
bancos pudieran operar en el plano internacional.
El fracaso del Concordato, que no pudo ofrecer apo-
yo cuando quebrd un banco italiano a cargo de un
holding de Suiza y Luxemburgo, llevd a la bisque-
da de otra alternativa. Se crearon nuevas normas



de adecuacion del capital mundial, que son las que
figuran en el primer Acuerdo de Adecuacion de Ca-
pital de Basilea.

La crisis en Asia Oriental de 1997 sirvi6 para
destacar la importancia dada a las regulaciones fi-
nancieras coordinadas mundialmente y la intencion
de asegurar que esa multiplicidad de regulaciones
fuera considerada por algtin organismo central. La
respuesta fue la creacion del Foro de Estabilidad
Financiera por parte de los ministros de finanzas y
los gobernadores de los Bancos Centrales del G-7
en febrero de 1999. Se le asignd la responsabilidad
de definir un conjunto de normas y cédigos que
debian ser observados por todos los bancos inter-
nacionales. Ese fue el primer intento de desarrollar
un conjunto de normas y principios internacionales
para las politicas nacionales en las esferas finan-
ciera y monetaria al que debian adherir todos los
paises. Ademds, el Foro de Estabilidad Financiera
identificé 70 normas financieras a partir de las cua-
les los paises del G-7'y las instituciones financieras
multilaterales crearon un subconjunto de normas
que apuntan a garantizar la estabilidad financiera.

Si bien la representacion en las instituciones
financieras multilaterales es claramente no equita-
tiva, la estructura de gobernanza es clara. Por otro
lado, organismos voluntarios ad-hoc como los Co-
mités de Basilea no tienen mandatos democréticos,
o estructuras transparentes de gobernanza, y care-
cen de formas de representacion de los paises en
desarrollo. Es aqui donde se encuentran los défi-
cits democraticos mas importantes. Y es en este
punto donde hay menos informacion sobre las fun-
ciones de dichas instituciones?.

El Comité de Supervision Bancaria de Basilea
formul6 un Nuevo acuerdo de Basilea sobre el ca-
pital internacional, conocido como “Basilea II”. Se
utilizaron mecanismos informales para que los pai-
ses en desarrollo pudieran participar, pero sus re-
glas de funcionamiento no son transparentes. Por
ejemplo, los métodos utilizados para elegir a los
paises que participan en los comités de Basilea no
se dan a conocer publicamente. Tampoco hay in-
formacion sobre como participan esos paises en
las deliberaciones de dichos organismos. Se supo-
ne que la implementacion de las normas y cddigos
esvoluntaria, y que laimplementacion se debe ajus-
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tar a las diversas circunstancias de los paises y las
empresas, pero no estd claro si esas diferencias se
tienen en consideracion en la etapa de formulacion
de las normas, o si la aplicacién diferenciada se
considera solamente como una excepcion ineludi-
ble para su completa aplicacion mds adelante.

Ademés, no queda claro como se eligen los
representantes del mundo en desarrollo y ante
quién son responsables. Tampoco hay informacion
sobre como se preparan tales representantes para
participar en los organismos y si consultan con
otros paises que no estan invitados, o si tratan de
representar alguna otra posicion, ademds de la de
Su propio pais.

Finalmente, estd el tema de como se imple-
mentan esas normas internacionales en los paises
que no participan en su formulacion. ;Son respon-
sables los gobiernos nacionales en razon de sus po-
liticas y, por tanto, estdn sujetos a la aprobacion y
vigilancia parlamentaria? ¢Son democréticas esas
decisiones y estan a cargo de los organismos de
gobierno o los organismos técnicos nacionales?
¢ Qué tan importante es la situacion de las institucio-
nes financieras internacionales? ¢ Influyen los parti-
cipantes del mercado privado?

La Revision del Acuerdo Marco de Basilea Il
deberia ofrecer una mayor estabilidad financiera
global. Este objetivo de estabilidad financiera pue-
de no ser compatible con la funcién esencial de los
mercados de capital de brindar una financiacion para
el proceso de inversion que les permita a los paises
utilizar por completo sus recursos nacionales y to-
mar decisiones de modo de apropiarse de dichas
politicas en lo nacional.

Por ejemplo, se ha dicho que la introduccion
de la Revision del Acuerdo Marco podria hacer que
el flujo de capitales internacionales hacia los paises
en desarrollo fuera mas pro ciclico. Esto generaria
un sistema financiero internacional menos estable
y més asimétrico. Otros sefalaron que, si bien se
supone que su aplicacion responda a las condicio-
nes nacionales, los tinicos que han introducido cam-
bios para cumplir con las condiciones y objetivos
nacionales han sido los paises industrializados, y
no los del mundo en desarrollo. La mayoria de los
paises en desarrollo anunciaron su intencién de
cumplir con el calendario de implementaciones.

La Revision del Acuerdo Marco se aplica a las
instituciones financieras privadas que operan a ni-
vel internacional, pero en la version inicial (Basilea
) se aplicaba en general a todos los bancos, inclu-
so los de propiedad del gobierno y los bancos na-
cionales de desarrollo de varios paises. No esté claro
si el capital de dichos bancos, y en particular los
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bancos nacionales de desarrollo, se pueden ubicar
en el mismo nivel que los bancos privados interna-
cionales y si dicho marco es coherente con sus
objetivos nacionales. Este es un tema de particular
importancia ya que varios paises estan tratando
nuevamente de darle un papel mas importante a su
sistema bancario para el desarrollo, o de crear un
sistema de ese tipo en los casos en que se habia
abandonado. =





