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1. INTRODUCCION

En el marco de un acuerdo de préstamo
alcanzado entre un pais con dificultades finan-
cieras y el Fondo Monetario Internacional
(FMI), el término «condicionalidad» (conditio-
nality) hace referencia al conjunto de condicio-
nes —formuladas como objetivos cuantitativos
y reformas estructurales— incluidas en los
programas econémicos financiados por este
organismo. La adopcién y cumplimiento de
este protocolo de compromisos ofrece una do-
ble garantia: mientras el pais beneficiario de la
asistencia financiera asegura la continuidad de
los fondos puestos a su disposicion por la ins-
titucion, el FMI verifica que sus recursos finan-
cieros —propios o administrados— se desti-
nan a la consecucion de los objetivos plasma-
dos en el programa.

Como se advierte, el pais suscriptor del
acuerdo de préstamo con el FMI contrae con
este dos clases de obligaciones bien diferencia-
das: una obligacion financiera de reembolso,
con intereses, de los fondos puestos a su dis-
posiciodn, y otra obligacion programatica de apli-
cacion y cumplimiento de las condiciones incor-
poradas en el programa apoyado por el FMI.
Desde esta segunda perspectiva, la condicio-
nalidad opera, en ausencia de un colateral fi-
nanciero, como el colateral de compromisos
vinculado a la utilizacion de los recursos del
FMI. La condicionalidad del FMI puede ser con-
siderada, por tanto, como el principal canal de
transmision de la doctrina econdmica que ema-
na de esta instituciéon. En el ambito politico, al-
gunos detractores de la condicionalidad tienden
a identificarla con el disefio de los programas y
cuestionan su efectividad en términos de éxito
o fracaso de dichos programas (1).

En el seno del organismo, persiste el reco-
nocimiento unanime de que el vinculo entre el
cumplimiento de condiciones y la concesion de
recursos es absolutamente necesario. Esta
postura institucional no impide al mismo FMI
reconocer que en las dos ultimas décadas la
expansion de la condicionalidad ha podido limi-
tar la efectividad de los programas e incluso re-
presentar, en ocasiones, una cierta injerencia
para los paises responsables de su ejecucion.
Dos elementos fundamentan este reconoci-

(1) Para un andlisis de la efectividad de los programas
financiados por el FMI en términos de balanza de pagos,
reservas internacionales, inflacién y crecimiento, véase Ha-
que y Khan (1998).
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miento explicito: la multiplicacion de reformas
estructurales dentro y fuera de las areas de es-
pecializacién del FMI, y la ausencia de meca-
nismos que garanticen una mayor titularidad
nacional (ownership) de los programas. En un
sentido amplio, promover la titularidad nacional
de un programa supone conferir al pais la res-
ponsabilidad ultima en el disefio, aplicacion y
seguimiento de dicho programa. Obviamente,
una concepcién tan radical de la titularidad na-
cional plantea un dilema en relacién con la con-
dicionalidad del FMI.

Fruto de estas preocupaciones, en marzo de
2000 el FMI emprendié un proceso de revision
de la condicionalidad con la finalidad de racio-
nalizar las condiciones incluidas en los progra-
mas apoyados por la institucion vy, paralela-
mente, fomentar una mayor participacion e
identificacion de los paises perceptores de la
ayuda con dichos programas. En septiembre
del pasado afo, el FMI aprobé unas nuevas di-
rectrices sobre esta materia. El nuevo texto de-
roga las directrices vigentes desde 1979 y da el
necesario cierre normativo al mencionado pro-
ceso de revision.

Este articulo revisa las aportaciones mas
recientes sobre la condicionalidad del FMI y
examina cual es su estructura actual. El resto
del trabajo se organiza en cinco secciones. La
segunda seccién aborda el concepto, finalidad
y posibles alternativas de la condicionalidad. La
tercera seccion traza los principales rasgos de
la condicionalidad antes de que la institucion
acometiera su reforma. La cuarta seccién anali-
za uno de los dos elementos centrales de la re-
ciente revisién: el fomento de la titularidad na-
cional de los programas. La quinta seccion
describe el estado actual de la condicionalidad,
conforme a las nuevas directrices. La ultima
seccion recoge las conclusiones.

2. CONDICIONALIDAD. CONCEPTO,
FUNDAMENTO Y ALTERNATIVAS

2.1. Cuestiones preliminares

El FMI, a diferencia del resto de instituciones
financieras multilaterales, es una organizacion
peculiar en cuanto a su naturaleza y funciona-
miento. Concebido segun un esquema coopera-
tivo, sus recursos ordinarios provienen de las
aportaciones de moneda de sus paises miem-
bros. La terminologia del FMI hace referencia
insistentemente al acceso y al uso de sus re-
cursos financieros mas que a la concesién de
lineas de crédito tradicionales. Esta matizacion
no es gratuita. El FMI funciona como un fondo
multidivisa a disposicion de sus miembros.
Cuando uno de ellos experimenta desequili-

brios exteriores, puede acudir a la institucién
para comprar otra divisa a cambio de su propia
moneda, con el compromiso de recomprar esta
Ultima tan pronto como cesen los problemas
que motivaron el recurso al FMI. Mientras esta
practica no sobrepase un determinado limite
—Ila aportacion del pais miembro al FMI en for-
ma de cuota— no cabe hablar de crédito. No
obstante, antes incluso de alcanzar dicho limite,
el FMI introduce como linea de defensa de sus
recursos el establecimiento de determinadas
garantias, bajo la forma de condiciones en sus
programas de préstamo.

La financiacion del FMI descansa sobre un
triangulo cuyos vértices, no siempre bien delimi-
tados, son un programa econémico, un acuerdo
institucional y una determinada linea de finan-
ciacion o facilidad financiera. El programa es el
resultado de las negociaciones entre las autori-
dades del pais y el FMI. En él se detallan las
medidas monetarias, cambiarias, fiscales y es-
tructurales que el pais tiene intencién de aplicar
para alcanzar la estabilizacién econdmica y
sentar las bases de un crecimiento sostenido.
Conviene aclarar que no todas las medidas in-
cluidas en el programa son condiciones ligadas
a la continuidad de la financiacion del FMI.

El acuerdo es una decision aprobada por el
Consejo Ejecutivo del FMI en virtud de la cual
la institucion se compromete a proveer divisas
o Derechos Especiales de Giro (DEG) al pais,
de acuerdo con los términos de la decision y
durante un periodo de tiempo especificado. El
acuerdo se alcanza en apoyo del programa vy
carece de naturaleza contractual.

Finalmente, la facilidad es el instrumento es-
pecifico de financiacion del programa. Las lineas
de financiacion del FMI difieren en cuanto a su
finalidad, vigencia, limites de acceso, remunera-
cion, calendario de reembolsos y otras caracte-
risticas (recuadro 1y cuadro 1). A lo largo de su
historia, el FMI ha ido adaptando paulatinamente
su repertorio de facilidades financieras a los re-
querimientos institucionales y a las crisis de
cada momento. Con frecuencia, la literatura so-
bre la condicionalidad del FMI ha tendido a cen-
trarse Unicamente en este vértice del triangulo.

2.2. Concepto y fundamento
de la condicionalidad

Guitian (1995) define la condicionalidad del
FMI como el cuerpo pragmatico y flexible de
medidas y procedimientos que gobiernan el ac-
ceso y el uso de sus recursos. La necesidad de
este cuerpo de condiciones se fundamenta en
cuatro requerimientos: asegurar el cumplimien-
to del codigo de conducta de la institucion,
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RECUADRO 1

Principales lineas de financiacion del FMI

El FMI proporciona financiacion a sus paises miembros bajo diferentes facilidades financieras.

Acuerdo de derecho de giro

Estos acuerdos (Stand-By Arrangements) se establecieron en 1952 con una finalidad preventiva, si bien
pronto se extendié su utilizacién para cubrir necesidades financieras inmediatas. La duracién de los acuerdos
varia desde los seis meses hasta un maximo legal de tres afos, aunque lo frecuente es que cubran periodos
regulares de uno o dos anos. Los reembolsos oscilan entre los dos anos y un trimestre y los cinco afos des-
pués de la fecha del desembolso original. Los desembolsos bajo este acuerdo que excedan del 25% de la cuota
del pais estan sujetos a una condicionalidad centrada en medidas macroeconémicas de corte fiscal, monetario
y cambiario para corregir el desequilibrio de balanza de pagos (upper credit tranche conditionality). Desde me-
diados de la década de los ochenta, un elevado numero de estos acuerdos han incorporado también la aplica-
cion de reformas estructurales. Mas recientemente, en los acuerdos aprobados en apoyo de las crisis de cuenta
de capital, el nucleo principal de los programas se ha concentrado en torno a las reformas del sector financiero.

Servicio ampliado

Este servicio (Extended Fund Facility, EFF) se cred en 1974 para proporcionar asistencia financiera a medio
plazo a aquellos paises miembros afectados por problemas de balanza de pagos crénicos debidos a distorsio-
nes estructurales o a un débil crecimiento econdmico. La duracion habitual de esta facilidad es de tres afos, con
una posible extension a cuatro afos. Los reembolsos se mueven entre los 4 afios y medio a los 10 afios desde
la fecha del correspondiente desembolso. Aunque la condicionalidad de esta facilidad es analoga a la de los
Acuerdos de Derecho de Giro, los programas que financia suelen ser mas intensivos en reformas estructurales.

Servicio de complementacion de reservas

Esta facilidad (Supplemental Reserve Facility, SRF) se establecié a finales de 1997, durante la fase mas vi-
rulenta de la crisis asiatica. Su finalidad es suministrar asistencia financiera a aquellos paises afectados por difi-
cultades excepcionales de balanza de pagos, debidas a una cuantiosa necesidad de financiacién a corto plazo,
por una pérdida subita de confianza reflejada en presiones sobre la cuenta de capital y las reservas exteriores.
El acceso a esta facilidad carece de un limite explicito y este es independiente de las otras facilidades del FMI.
No obstante, sus recursos se otorgan bajo un Acuerdo de Derecho de Giro o la aprobacion de un Servicio Am-
pliado, y comparte con estos servicios la misma condicionalidad. Los periodos de reembolso son mas cortos
que en las facilidades anteriores, porque se confia en que su utilizacion sirva para restablecer rapidamente el
equilibrio.

Linea de crédito contingente

El FMI creé esta linea de crédito (Contingent Credit Line, CCL) en 1999 como mecanismo preventivo de
posibles contagios internacionales. Dos son los elementos diferenciadores en cuanto al uso de los recursos de
este servicio: la precalificacion y un relativo automatismo. Esta linea esta concebida para paises que no tengan
una necesidad de apelacién al FMI en el momento de su aprobacién, que evidencien una adecuada trayectoria,
mas un programa en curso satisfactorio a juicio de la institucion, y muestren unas relaciones constructivas con
sus acreedores privados. Tras la aprobacion de la linea, el FMI pone a disposiciéon del pais una pequena canti-
dad, aunque no se espera que disponga de ella. Si la crisis finalmente se manifiesta, el pais solicita del FMI la
activacion de la linea en dos fases. En la primera, el FMI debe dictaminar que la crisis no es imputable a las
medidas del pais, sino que obedece a un contagio, y pone a su disposicion en torno a un tercio del total de fi-
nanciacion comprometida. En la segunda fase, el FMI concreta los desembolsos y aprueba la condicionalidad
macroeconémica de la cantidad remanente. Como en el caso de la SRF, los fondos de la CCL se otorgan bajo
un Acuerdo de Derecho de Giro, pero el limite de este acceso no computa para el resto de facilidades. El tipo de
interés es inferior al de la SRF y sus periodos de reembolso son mas cortos. Revisada en dos ocasiones, para
hacerla mas atractiva e incentivar su utilizacion, no ha sido usada nunca.

Servicio para el crecimiento y la reduccion de la pobreza (PRGF)

A diferencia de las demas lineas de crédito del FMI, esta facilidad concesional (Poverty Reduction and
Growth Facility, PRGF) no se nutre de los recursos ordinarios de la institucion, sino que obtiene sus fondos prin-
cipalmente de las contribuciones voluntarias de los paises miembros a un servicio fiduciario administrado por el
FMI para esta finalidad. Creada en 1999 en sustitucion de otra facilidad aprobada en los afos ochenta, apoya
estrategias integrales de fuerte orientacion social formuladas por el propio pais, a partir de un proceso de parti-
cipacién nacional e internacional relativamente amplio. La facilidad abarca un periodo de tres afos, con reem-
bolsos a partir de los 5 afos y medio hasta los 10 afos desde el desembolso correspondiente, a un tipo de inte-
rés fijo subsidiado del 0,5%. Los criterios de ejecucion y las revisiones de los programas financiados por la
PRGF tienen normalmente una periodicidad semestral, que puede ser trimestral en los casos que requieren de
un seguimiento mas estrecho.
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CUADRO 1
Principales facilidades financieras del FMI
Limites de acceso Cargo sobre Reembolsos
[Em 5% G D el o Rl DEE Esperados Obligatorios N.° de reembolsos
RECURSOS GENERALES:
Stand-By 100 anual - 300 acum. Segln volumen (a) 2 afios y 3 meses - 4 afios 3 afios y 3 meses - 5 afios 8 trim.
EFF 100 anual - 300 acum. Segln volumen (a) 4 afios y 6 meses - 7 afos 6 sem.
4 anos y 6 meses - 10 afios 12 sem.
SRF Sin limites 300 - 500 pb (b) 2 afios - 2 aflos y 6 meses 2 afios y 6 meses - 3 afios 2 sem.
CCL 300 - 500 150 - 350 pb (b) 1 afo - 1 afio y 6 meses 2 afos - 2 afios y 6 meses 2 sem.

Limites de acceso

Tipo de interés aplicado
En % de la cuota w I -

Calendario de reembolsos N°. de reembolsos

RECURSOS ADMINISTRADOS:

PRGF 140 - 185 Subsidiado al 0,5%

sin sobrecargo
Fuente: FMI.

A partir de 5 afos y 6 meses - 10 afios 10 sem.

(a) 100 pb por encima del 200% de la cuota y 200 pb por encima del 300% de la cuota.
(b) A partir del limite inferior, se incrementa en 50 pb tras el primer afio y en 50 pb adicionales cada seis meses.

plasmado en su Convenio Constitutivo; prevenir
o limitar el riesgo de endeudamiento y présta-

mo imprudentes (debtor-creditor moral hazard);

proteger la calidad de los activos del FMI y ga-
rantizar una movilizaciéon de unos recursos que
—dada la naturaleza cooperativa de la institu-
cion— son limitados y rotatorios.

El FMI considera la condicionalidad como un
vinculo explicito entre la puesta en practica de
ciertos aspectos especificos de los programas
y la aprobacién o la continuacién de la financia-
cion por parte del organismo. Para ello, la con-
dicionalidad dispone de una amplia bateria de
instrumentos con los que seguir la ejecucién
de los programas y la progresién hacia sus ob-
jetivos: acciones previas, criterios de ejecucion,
objetivos indicativos y parametros de referencia
estructurales (recuadro 2). Estos instrumentos
proporcionan dos ventajas anadidas: un marco
sélido para la extraccion de sefales y, en su
caso, un mecanismo de limitacion de pérdidas
(stop loss mechanism).

2.3. Alternativas a la condicionalidad

Autores como Killick (1997) sostienen que la
condicionalidad deberia ser la excepcién y no
la regla. Este autor argumenta que la financia-
cion condicional del FMI, en vez de apoyar las
politicas propias del pais, ha presionado para
que se aplicaran reformas que, de otro modo, el
pais o no hubiera adoptado o, de haberlo he-
cho, tal vez las hubiera aplicado de una forma
menos traumatica. White y Morissey (1997),
basandose en modelos principal-agente con in-
formacion asimétrica, refrendan la posicion de

Killick. Argumentan que, en el contexto de la
asistencia al desarrollo, las instituciones finan-
cieras internacionales (IFl) tienden a comprar
con su financiacion reformas no deseadas por
el pais. Esta situacion con frecuencia se agrava
en la medida en que las IFI carecen de la pene-
tracién suficiente para observar directamente
parte de las actuaciones del pais.

Varias son las propuestas para reemplazar
la condicionalidad o restringir su alcance. Algu-
nas de ellas persiguen directamente estos obje-
tivos, mientras que otras lo que buscan es po-
tenciar una mayor titularidad nacional de los
programas, dentro de una redefinicion mas am-
plia y mas o menos explicita del papel del FMI
dentro del sistema financiero internacional. En
sintesis, se pueden agrupar segun tres tipos de
propuestas:

2.3.1. Adopcion de criterios de calificacion

Esta opcién supone que el FMI preste in-
condicionalmente a cambio de una mayor se-
leccion en el acceso a sus recursos. Collier y
Dollar (2000), y Dollar y Svensson (2000) argu-
mentan que, como la ayuda multilateral solo
contribuye al crecimiento en entornos adecua-
dos, el papel primordial de las IFI seria el de
identificar gobiernos reformadores, en vez de
disefar e impulsar reformas.

Con diferente énfasis, la Comisién Meltzer
(2000) considera que una condicionalidad deta-
llada es lesiva para los programas del FMI y
propone reemplazarla por una estricta precalifi-
cacion, basada en varios criterios. Segun esta
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RECUADRO 2

Instrumentos de la condicionalidad del FMI

Acciones previas

Las acciones previas (prior actions) son medidas que un pais conviene en adoptar antes de a) alcan-
zar un acuerdo de préstamo con el FMI, b) culminar la revision de un programa econémico previamente
aprobado o c¢) que el FMI autorice la exencion en el cumplimiento de un determinado criterio de ejecucion.
En el primer caso, las acciones previas forman la base preliminar del futuro programa financiado por el
FMI. El reajuste del tipo de cambio, la eliminacion de determinados controles interiores o la aprobacion
inmediata del presupuesto publico de un determinado ejercicio ilustran posibles acciones previas.

Criterios de ejecucion

Los criterios de ejecucion (performance criteria) son objetivos cuantitativos o medidas estructurales
cuyo cumplimiento o puesta en practica se establece como una condicion formal para efectuar los desem-
bolsos previstos bajo el acuerdo de préstamo contraido con el FMI. Los criterios de ejecucion cuantitati-
vos se formulan en términos de niveles maximos y minimos sobre determinadas variables macroeconémi-
cas (reservas internacionales, agregados monetarios y crediticios, saldos fiscales, endeudamiento exter-
no, etc.). Los criterios de ejecucion estructurales se introducen cuando el programa econdémico contempla
también la adopcion de reformas sustanciales sobre determinados sectores clave (sistema bancario, mer-
cado laboral, sector energético, etc.).

Obijetivos indicativos

Los objetivos indicativos (indicative targets) son indicadores cuantitativos que se introducen opcional-
mente en la fase inicial del programa, cuando el grado de incertidumbre acerca del ciclo econémico es
alto. Conforme se disipa la incertidumbre, las medidas indicativas pueden transformarse, con las necesa-
rias modificaciones, en criterios de ejecucidn cuantitativos. Adicionalmente, los objetivos indicativos tam-
bién pueden medir el grado de progresion en la consecucion de los objetivos del programa cuando este
se somete a revision.

Parametros de referencia estructurales

De forma analoga, a los objetivos indicativos, los parametros de referencia estructurales (structural
benchmarks) son indicadores empleados en la revisién de un programa para evaluar los avances de las
reformas formuladas como criterios de ejecucion estructurales. A diferencia de estos criterios, el incumpli-
miento de los parametros no interrumpe la financiacién del FMI.

Revision de los programas

La revisién semestral de un programa por el FMI proporciona el marco de referencia para evaluar si se
encuentra bien encauzado y si requiere de modificaciones. Con caracter general, la revisiéon se fundamen-
ta en la trayectoria econémica del pais y en las intenciones futuras de sus autoridades. En particular,
considera el cumplimiento de los criterios de ejecucion, los objetivos indicativos y los parametros de refe-
rencia estructurales, ademas de la necesidad estatutaria de salvaguardar los recursos de la institucion.

Cuando un pais apoyado por el FMI acumula atrasos en los pagos de su deuda soberana con otros
acreedores oficiales y privados, o cuando, en virtud de la imposicidon de controles de cambios, acumula
atrasos en los pagos de su deuda externa no soberana, el FMI efectua también un examen de las ga-
rantias financieras del pais. Esta revision tiene por finalidad determinar si, dadas las circunstancias del
pais, se mantienen las adecuadas salvaguardas para un posterior acceso a los recursos del FMI y si
unas relaciones poco constructivas entre deudor y acreedores minan los esfuerzos de ajuste del pais.
Mientras el pais se encuentre en esta situacion de acumulacion de pagos pendientes frente a terceros,
todo desembolso del acuerdo de préstamo aprobado se encontrara sujeto a la resolucion satisfactoria
de esta revision.

Exenciones
A solicitud del pais, el FMI puede autorizar la exencion o dispensa (waiver) en el cumplimiento de un

determinado criterio de ejecucién o suspender su seguimiento, siempre y cuando no se cuestione la fina-
lizacion satisfactoria del programa econdémico.
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propuesta, el FMI solo proveeria fondos —has-
ta un limite especifico y a tipos penalizados— a
paises con una adecuada supervision financie-
ra y una buena trayectoria en la aplicacion de
medidas. Con ello, se protegerian los recursos
de la institucion, se animaria a los paises a que
primero demandaran financiacién en los merca-
dos internacionales de capitales y el recurso al
FMI solo tendria lugar en los casos verdadera-
mente necesarios.

En realidad, esta propuesta no reemplaza la
condicionalidad, sino que la transforma en otra ex
ante. Otras objeciones a la propuesta de la Comi-
sion Meltzer se refieren a los limites de la pre-
vencion y, en particular, a la imposibilidad de
determinar con fines preventivos todas las cau-
sas determinantes de una crisis. En el ambito
institucional, también puede objetarse que un
esquema como el propuesto supone una discri-
minacién —contraria a la naturaleza cooperati-
va y a los estatutos del FMI— para aquellos
paises sin posibilidad de acceso a los merca-
dos internacionales de capitales.

Un ensayo de condicionalidad ex ante que el
FMI ha intentado implantar, aunque sin éxito, es
la que incorpora la Linea de Crédito Contingen-
te (Contingent Credit Line, CCL), concebida
para apoyar a economias emergentes sanas
que verifiquen determinadas precondiciones.
En la practica, ningun pais miembro ha solicita-
do esta linea de crédito desde que se estable-
ciera en 1999, y el FMI estudia su posible su-
presién en noviembre de 2003.

2.3.2. Cumplimiento de estandares
y cddigos internacionales

Como alternativa a una detallada condicio-
nalidad, la literatura propone que el FMI confie
en la adopcién de estandares y cédigos inter-
nacionales y anime a los paises a aplicarlos. El
Institute for International Economics (IIE, 1999)
sugiere la creacién de una nueva facilidad pre-
ventiva de posibles contagios, libre de condicio-
nes y basada en la adhesién voluntaria a un
cuerpo de estandares y cddigos internaciona-
les. La iniciativa abre también interrogantes so-
bre la uniformidad de trato entre los miembros
del FMI. En una linea similar, Williamson (2000)
también apoya una sustitucion de la condicio-
nalidad por estos instrumentos.

De una forma mas matizada, Kenen (2000)
propone segregar de la condicionalidad del FMI
las reformas a largo plazo que se aplicarian
sobre el sector financiero. Estas reformas se
regularian mediante contratos de cincos afnos
de duracién con la adopcion de estandares y
cédigos internacionales. La principal ventaja de

este enfoque reside en que, en caso de crisis, y
en la medida en que el pais hubiera ya acome-
tido las reformas financieras basicas, se acele-
rarian las negociaciones con el FMI y se res-
tauraria antes la confianza.

Con caracter voluntario y sin un vinculo ex-
plicito con la financiacidon del FMI, la institucion
actualmente promueve entre sus miembros la
emision de Informes sobre la Observancia de
Estdndares y Cddigos (Reports on the Obser-
vance of Standards and Codes, ROSC).

2.3.3. Empleo de colateral

Feldstein (1998) y Meltzer (1998) proponen
reemplazar la condicionalidad por la entrega
de colateral (bonos estadounidenses, ingresos
fiscales o petroliferos, etc.). Esta opcion se
encuentra contemplada en los estatutos del
FMI (2). Goldstein (2000) sefala como princi-
pal objecidn la calidad del colateral. Si este tu-
viera calidad suficiente, entonces el pais se fi-
nanciaria en los mercados internacionales de
capitales, antes de apelar a la financiacién
multilateral.

Como se aprecia, ninguna de las alternati-
vas apuntadas garantiza una sustitucion satis-
factoria de la condicionalidad, y algunas de
ellas cuestionan incluso la naturaleza y funcio-
nes del FMI. En el supuesto de impago, la ins-
titucién rara vez dispone de un colateral tangi-
ble ni, por supuesto, de un tribunal internacio-
nal al que apelar. A priori, solo cuenta con una
calificacion de acreedor preferente, una finan-
ciacion condicional y una combinacion informal
de elementos de disuasion orientados a man-
tener la reputacion del pais prestatario. La ex-
periencia reciente del FMI evidencia los limites
de estos tres elementos. A esta reflexién cabe
afnadir lo que la literatura denomina el dilema
del samaritano: en el ambito mercantil, un
acreedor privado no dudaria en liquidar el pa-
trimonio del deudor, al objeto de ver reembol-
sados todos sus créditos. Por el contrario, del
FMI siempre se espera que anteponga el sal-
vamento de sus miembros en dificultades a
otras prioridades, sin comprometer con ello los
recursos de la institucién. Drazen y Fischer
(1997) argumentan que esta situacion lleva a
las autoridades del pais en crisis a la certeza
de que, en la peor de las situaciones, el pro-
grama siempre se renegociara.

(2) El Articulo V, Seccion 4, del Convenio Constitutivo
referido a la dispensa del cumplimiento de condiciones es-
tablece: «El Fondo también tendra en cuenta la anuencia
del pais miembro a entregar como garantia prendaria acti-
vos aceptables cuyo valor sea suficiente, a juicio del Fondo,
para proteger sus intereses, y podra exigir como condicion
para la dispensa la prestacion de dicha garantia real».
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GRAFICO 1

Evolucion del nimero de condiciones
macroeconoémicas y medidas estructurales (a)
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(a) Valores promedio por programa.

3. PRINCIPALES RASGOS DE LA
CONDICIONALIDAD EN LA DECADA
DE LOS ANOS NOVENTA

La actuacion del FMI en esta década se
centrd en la asistencia a tres grandes grupos
de paises: de bajos ingresos, en transicién ha-
cia economias de mercado y con mercados
emergentes afectados por severas crisis de
cuenta de capital. Estas ultimas incluyen las
crisis mas graves de los ultimos afos, como,
por ejemplo, Méjico, Sudeste asiatico, Brasil,
Turquia, Argentina, Uruguay, etc. Un examen
del niumero de medidas incluidas en los pro-
gramas apoyados por el FMI durante el perio-
do 1993-1999 revela como la estabilidad en el
numero de condiciones macroecondmicas
contrasta con el incremento del nimero de
medidas estructurales (grafico 1). Por paises
destinatarios de la ayuda, el grueso de medi-
das estructurales se concentré en los paises
de bajos ingresos y en las economias en tran-
sicion, si bien este tipo de reformas tuvieron
también un papel significativo e inesperado en
los programas en apoyo de las crisis del Su-
deste asiatico. La expansion de las reformas
estructurales incluidas en los programas vino
acompafada por un mayor grado de detalle en
cuanto al seguimiento de dichas reformas.

Evaluar la eficacia de la condicionalidad del
FMI bajo las directrices de 1979 comporta dar
contestacion a dos cuestiones: en qué medida
se ha conseguido proteger los recursos de la
institucion y cual ha sido el grado de desembol-
so de las facilidades financieras inicialmente
otorgadas.

La primera cuestidn, por aproximacion, remi-
te a como ha evolucionado el estado de los

GRAFICO 2

Evolucion de los atrasos prolongados con el FMI
1981-2000 (a)
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atrasos prolongados con el FMI (grafico 2). Du-
rante el periodo considerado, el volumen de las
obligaciones en mora por principal e intereses
con la institucién tuvo un acusado crecimiento
en la década de los ochenta y cayé durante la
primera mitad de la década siguiente, hasta es-
tabilizarse en torno a los 2.250 millones de
DEG. Contrariamente, el nimero de paises con
acumulacion de atrasos se redujo a cerca de la
mitad. Se trata de unos volimenes poco signifi-
cativos en comparacién con los recursos pro-
pios de la instituciéon (actualmente, en torno a
los 213.000 millones de DEG) y muy concentra-
dos en unos pocos paises, por lo general de
bajos ingresos (Congo, Liberia, Somalia, Su-
dan, Zambia, etc.).

Segun la Oficina de Evaluacion Indepen-
diente del FMI (IEO, 2002), cerca del 70% de
los paises en mora con el FMI desde mediados
de los ochenta incurrieron también en lo que el
organismo tipifica como un uso prolongado de
sus recursos; es decir, la aplicacién continuada
de programas econdmicos por espacio de 7 o
mas afos, sobre un periodo total de codmputo
de 10 anos.

Con respecto a la segunda cuestion, la que
se refiere a la continuidad de la financiacion
del FMI, Mussa y Savastano (1999) emplean
como variable proxy la proporcién de fondos
girados sobre el total de fondos aprobados.
Para estos autores, un porcentaje elevado de
desembolsos denota éxito del programa finan-
ciado por el FMI y, contrariamente, un porcen-
taje bajo indica fracaso. Con un umbral de éxi-
to del 75% de desembolso o superior, conclu-
yen que en el periodo 1977-1997 solo el 45%
de los programas tuvieron éxito. Entre las ob-
jeciones al analisis, se halla el hecho de que
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este no contempla la posibilidad de que la in-
terrupcién de los fondos girados obedezca, en
algunos casos, a una consecucion anticipada
de los objetivos del programa y, en otros, a
una relajacion en el cumplimiento o en el se-
guimiento de sus condiciones.

4. TITULARIDAD NACIONAL
DE LOS PROGRAMAS DEL FMI

4.1. Concepto y alcance de la titularidad
nacional

El origen de la preocupacion del FMI por la
titularidad nacional de los programas financia-
dos con sus recursos data de 1959, en el con-
texto de las discusiones de un préstamo a favor
de Espana (3). Se trata de un concepto de difi-
cil definicién y el FMI, hasta la ultima revision
de la condicionalidad, no contribuyé mucho a
su clarificacion.

Dentro de la literatura oficial del FMI, entran
distintas acepciones para este concepto. Unas
defienden el liderazgo de las autoridades del
pais en la formulacion, disefo y puesta en prac-
tica de las medidas contenidas dentro del pro-
grama, sean estas o no condiciones vinculadas
al uso de los recursos de la institucion. Otras se
orientan mas por una titularidad basada en el
hecho de que las autoridades del pais perciban
como suyos los objetivos cuantitativos y las re-
formas estructurales plasmados en el programa,
con independencia de quién los proponga.

La propia condicionalidad del FMI abre inte-
rrogantes sobre la titularidad nacional. Las con-
diciones de los programas no son, en un senti-
do estricto, una imposicion del organismo, sino
el resultado de una negociacion asimétrica. Du-
rante el proceso negociador, las autoridades
del pais disponen de un mayor volumen de in-
formacion que el FMI, y este cuenta con la asis-
tencia financiera y técnica necesaria. La nego-
ciacion requiere que ambas partes identifiquen
las causas de la crisis, convengan unos objeti-
VOs comunes e incorporen el mayor nimero de
condiciones propias.

Segun el FMI, son las autoridades del pais
quienes deciden qué medidas adoptar, incluida la
decision de apelar a la financiacién del FMI, y
son plenamente responsables de la aplicacion

(3) En apoyo del Plan de Estabilizacién, Espafa y el
FMI suscribieron un Acuerdo de Derecho de Giro por valor
de 25 millones de ddlares norteamericanos que nunca fue
utilizado. Por el contrario, Espana giré contra el FMI por el
doble de esta cantidad, de acuerdo con el derecho de uso
de la cuota, que habia sido establecida en 100 millones de
dodlares. Para mas detalles de las relaciones entre Espana y
el FMI, ver Muns (2001).

del programa. Paralelamente, la institucion pro-
vee fondos solo si estima que el programa es ca-
paz de alcanzar los objetivos de una forma cohe-
rente respecto a los propédsitos del organismo.

En la interpretacion anterior, el FMI introdu-
ce un elemento de debate anadido, al identificar
titularidad nacional con gubernamental. Esta
identificacion se sustenta en el hecho evidente
de que los interlocutores directos e inmediatos
del FMI en la negociacién de un programa y su
posterior seguimiento son las autoridades eco-
némicas y financieras del pais, como los minis-
terios de economia y hacienda o el banco cen-
tral. No obstante, la aspiracién real del FMI va
mas alla y persigue involucrar en la formulacion
del programa a una base amplia y suficiente-
mente representativa de interlocutores naciona-
les e internacionales.

Este propdsito se evidencia con claridad en
la asistencia financiera que otorga el organismo
a los paises miembros con ingresos mas bajos.
Desde 1999, el Banco Mundial y el FMI han ve-
nido promoviendo un disefio concertado de es-
trategias orientadas a la reduccion de la pobre-
za, mediante una estrecha participacion guber-
namental, parlamentaria, civil, de IFl y de otros
agentes involucrados en las politicas de fomento
del desarrollo. Naturalmente, la concurrencia de
mas de un interlocutor tiende a complicar y dila-
tar las negociaciones, pero, en contrapartida,
ancla el programa sobre un didlogo sdlido.

Quienes defienden que condicionalidad vy ti-
tularidad nacional son términos incompatibles,
argumentan que solo hay titularidad cuando se
verifica una identidad entre el contenido de un
programa financiado por el FMI y el que elabo-
raria el pais en ausencia de intervencion del
FMI. Otra linea de argumentacion se funda-
menta en reducir la titularidad a la aceptacion
voluntaria de una imposicién. Contrariamente,
autores como Branson y Hanna (2000) o Dra-
zen (2002) abogan por una posible complemen-
tariedad entre ambas nociones, siempre que la
condicionalidad no sea tan fuerte que lesione el
margen de actuacion de los paises. Bird (2000)
ilustra la idea anterior proponiendo una curva
de Laffer de la condicionalidad: hasta un deter-
minado valor, condicionalidad vy titularidad cre-
cen juntas; superado este maximo, toda condi-
cion adicional disminuye la titularidad y el nu-
mero de reformas finalmente completadas.

4.2. Propuestas para fomentar
la titularidad nacional

En el curso de la ultima revision de la condi-
cionalidad del FMI, se propusieron cinco inicia-
tivas orientadas a promover una mayor titulari-

86

BANCO DE ESPANA / BOLETIN ECONOMICO / JULIO-AGOSTO 2003



ESTADO ACTUAL DE LA CONDICIONALIDAD DEL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL

dad nacional de los programas. Entre estas, las
dos ultimas son las de mayor calado.

4.2.1. Formulacion nacional de los programas

En su version mas radical, implica reempla-
zar las condiciones del FMI por las que impon-
gan las autoridades del pais. Segun este enfo-
que, el FMI vincularia su financiacién al cumpli-
miento de un programa integramente disefado
por el pais. Esta opcién no siempre es factible
—por las limitaciones en la capacidad institu-
cional del pais— e introduce incertidumbre so-
bre la proteccion de los recursos del FMI y el
cumplimiento del principio de uniformidad de
trato entre sus miembros.

Una versidon mas ecléctica sugiere que las
autoridades desarrollen el programa a partir de
un nucleo minimo de objetivos previamente
convenido. Esta iniciativa, implicita en la inten-
cion del FMI, tropieza con varias objeciones,
entre otras los posibles retrasos en la fase de
negociacion y la preferencia de las autoridades
del pais porque el FMI dé siempre el primer
paso y anticipe cuales son sus intenciones res-
pecto al disefio del programa que se negocia.

4.2.2. Eleccion de condiciones segun
un menu de opciones

La posibilidad de que el FMI proponga de
antemano un menu de opciones con distintos
escenarios se va consolidando paulatinamente.
En el anejo que acompafa a las directrices re-
cientemente aprobadas, se manifiesta la predis-
posicion del FMI a proporcionar este tipo de me-
nus. Como en la iniciativa anterior, determinadas
crisis no admiten una excesiva demora en la
evaluacion de todas las opciones planteadas.

4.2.3. Fomento de la transparencia
y promocion de los programas

La transparencia en las negociaciones se
orienta hacia una titularidad nacional de base
amplia y participativa, en la que se genere un
consenso que vaya mas alla del gobierno del
pais. No obstante, en ocasiones la transparen-
cia tiene ciertos limites, ya que puede provocar
un efecto contrario al deseado. Seria tarea de
las autoridades nacionales promover en el seno
del pais una aceptacion suficientemente amplia
del futuro programa.

4.2.4. Condicionalidad basada en resultados

La iniciativa de condicionar los desembolsos
de los préstamos del FMI al logro de determina-

dos resultados es antigua y se encuentra suge-
rida en la literatura por Diaz-Alejandro (1984),
Spraos (1986) y, mas recientemente, Goldstein
(2000). Este criterio de resultados primero y fi-
nanciacion después, admite tres formas de apli-
cacion: el cumplimiento de un minimo normati-
vo e institucional, la consecucion de objetivos
macroecondmicos o la finalizacion satisfactoria
de reformas.

La preocupacion del FMI por racionalizar la
condicionalidad estructural ha centrado el de-
bate fundamentalmente sobre esta ultima va-
riante. En sintesis, supone identificar aquellas
areas donde la puesta en practica de reformas
pueda ser seguida en funcién de resultados, en
vez de en funcion de compromisos de actua-
cion detallados.

De la adopcién de una condicionalidad por
resultados se desprenden dos ventajas: una
para el pais que aplica el programa y otra para
el FMI. En principio, este tipo de condicionali-
dad fomenta una mayor titularidad nacional,
porque concede a las autoridades del pais ma-
yor flexibilidad en la eleccion de las medidas
para alcanzar los resultados convenidos y dis-
minuye el grado de detalle con el que el FMI si-
gue la puesta en practica del programa. Desde
el punto de vista del FMI, este protege mas efi-
cazmente sus recursos en la medida en que
solo efectia desembolsos una vez que verifica
el cumplimiento de dichos resultados.

Sin embargo, una condicionalidad por resul-
tados tropieza con, al menos, tres obstaculos.
En primer lugar, afiade incertidumbre sobre las
circunstancias que posibilitan el acceso a los
recursos del FMI y puede demorar en exceso, o
incluso denegar, la asistencia financiera nece-
saria. Es posible que este riesgo, ademas, in-
centive a las autoridades del pais a adoptar ac-
tuaciones inadecuadas, con el unico propdsito
de alcanzar antes y a cualquier coste los resul-
tados convenidos.

En segundo lugar, una condicionalidad ba-
sada en resultados traslada al pais el riesgo de
no recibir ayuda del FMI por un incumplimiento
de objetivos que no sea imputable a la actua-
cion del propio pais, sino a perturbaciones exo-
genas fuera del control de las autoridades o a
errores de modelizacién. Esta circunstancia se
puede paliar mediante la figura de la exencion
en el cumplimiento de una condicién.

En tercer lugar, con este tipo de condiciona-
lidad el calendario de desembolsos del FMI
tiende a aplazarse de forma sustancial (back-
loading), con el riesgo de que estos tengan lu-
gar en un momento ciclicamente inadecuado.
Esta posibilidad puede verse agravada si se
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producen retardos en la disponibilidad de la in-
formacion. Cuando se aborda la revision de un
determinado programa, el seguimiento de los
objetivos indicativos y, sobre todo, de los para-
metros de referencia estructurales permite con-
trarrestar este inconveniente.

Los programas financiados por el FMI para
responder a una crisis de la cuenta de capital,
donde la clave es recuperar la confianza y res-
taurar el flujo de capitales hacia el pais, no se
adaptan bien a una condicionalidad segun re-
sultados, porque lo que prima es un desembol-
so sustancial e inmediato de financiacion oficial.
Consideraciones analogas son de aplicacion
para los paises que experimentan desequili-
brios macroeconémicos mas tradicionales. En
el extremo contrario, se encuentran los progra-
mas financiados por el servicio PRGF (recua-
dro 1), donde la clave es alcanzar un crecimien-
to econdmico sostenido a medio plazo median-
te la adopcién de reformas estructurales. Estos
programas y, en menor medida, los apoyados
mediante el Servicio Ampliado, ofrecen mas
posibilidades de reorientar la condicionalidad
hacia el cumplimiento de resultados que los
programas financiados bajo un Acuerdo de De-
recho de Giro tradicional.

La opcion de poner mas el énfasis en el
cumplimiento de resultados que en la puesta
en practica de determinadas medidas depende
de la naturaleza y del horizonte temporal de
las reformas y del papel de estas ultimas den-
tro de cada programa econdémico. Cuando lo
que se adoptan son reformas estructurales,
cuya aplicacion exige un tiempo dilatado y cu-
yos resultados solo son visibles a mas largo
plazo, habria que buscar el necesario equili-
brio para no demorar en exceso los desembol-
sos. Para posibilitar este equilibrio, los desem-
bolsos del FMI podrian organizarse por tramos,
el primero de ellos basado en una expectativa.
Actualmente, los programas del FMI combinan
condiciones basadas en la puesta en practica
de actuaciones con otras fundamentadas en la
consecuciéon de resultados. Las nuevas direc-
trices sobre condicionalidad vienen a ratificar
esta practica.

4.2.5. Introduccion de tramos flotantes

Esta propuesta cuenta con dos preceden-
tes: la condicionalidad de los Higher Impact
Adjustment Lending (HIAL) introducidos por el
Banco Mundial en el continente africano en
1995 y, mas recientemente, la posibilidad de
que un pais pueda concluir antes la iniciativa
de alivio de deuda Heavily Indebted Poor
Countries (HIPC), siempre que, a juicio del
Banco y del Fondo, verifique una progresion

minima en su estrategia de desarrollo (Floa-
ting Completion Point).

La introduccion de tramos flotantes implica
dividir los desembolsos del acuerdo en dos tra-
mos: uno fijo, vinculado con el cumplimiento de
los criterios de ejecucidn macroeconémicos, y
otro flotante, ligado a la puesta en practica de
criterios de ejecucion de las reformas estructu-
rales, en cualquier momento, con anterioridad a
la finalizacion del acuerdo y siempre que el pro-
grama se encuentre bien encauzado. Bajo este
segundo tramo, las autoridades del pais dispo-
nen de una relativa autonomia vy flexibilidad
para llevar a la practica estos criterios estructu-
rales, mientras que el FMI protege adecuada-
mente sus recursos, desembolsandolos solo
cuando verifica la materializacion de las referi-
das reformas. Como se aprecia, la introduccién
de tramos flotantes complica el ritmo o la perio-
dicidad de los desembolsos del FMI (phasing),
pero, en contrapartida, puede fomentar una ma-
yor titularidad nacional de los programas apo-
yados por la institucion.

Qué proporcion de condiciones corresponde
a cada tramo depende de la naturaleza de las
medidas incluidas en el programa. No obstante,
conviene evitar el automatismo de incluir bajo el
tramo flotante todos los desembolsos ligados a
las reformas estructurales, por cuanto que algu-
nas de ellas deben contemplar una fecha espe-
cifica de finalizacién. Se trata, en definitiva, de
decisiones negociadas caso por caso entre las
autoridades del pais y el FMI. Como en la con-
dicionalidad basada en el logro de resultados,
son los programas financiados por el servicio
PRGF los que mejor se adaptan a la introduc-
cion de tramos flotantes.

5. LAS NUEVAS DIRECTRICES
SOBRE CONDICIONALIDAD

Las nuevas directrices sobre condicionalidad
aprobadas por el FMI (2002b) son el resultado
de la tercera revision integral de este protocolo de
compromisos. A diferencia del texto aprobado
en 1979, referido Unicamente a los Acuerdos
de Derecho de Giro, el texto actual cubre la to-
talidad de las lineas de financiacién del orga-
nismo. Los elementos mas novedosos se refie-
ren a la titularidad nacional de los programas,
la delimitacion y alcance de las diferentes con-
diciones, el posible fundamento de la condicio-
nalidad en funcion de resultados y no solo por
actuaciones, las relaciones del FMI con otras
IFI, la especificacion de todos los instrumentos
para seguir la ejecucién del programa y la posi-
bilidad de establecer tramos flotantes vincula-
dos a la aplicacién de determinadas reformas
estructurales.
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Como complemento a las nuevas directrices
y para facilitar su interpretacion, el FMI acom-
pafa un anejo en el que sienta los cinco princi-
pios rectores de la condicionalidad: titularidad
nacional, numero limitado de condiciones (par-
simony), adaptacion de los programas a las cir-
cunstancias del pais (tailoring), coordinacién
efectiva con otros organismos multilaterales y
claridad en la especificacion de condiciones.

5.1. Propésito y marco normativo
de la condicionalidad

La condicionalidad del FMI —definida en las
directrices como las condiciones relativas a los
programas— especifica como se vincula la fi-
nanciacion del organismo a la puesta en practi-
ca de un adecuado programa de politicas de
ajuste, en respuesta a los desequilibrios exte-
riores del pais beneficiario de los recursos de la
institucion. Este vinculo persigue una provision
de recursos segura y coherente con los estatu-
tos de la institucion.

5.2. Seial anticipada y prevencion

Las directrices caracterizan la condicionali-
dad como un elemento mas dentro de una estra-
tegia amplia para ayudar a los paises miembros
a fortalecer sus politicas econémicas y financie-
ras. Mediante las consultas formales e informa-
les con el FMI, la supervision y vigilancia multila-
teral, el asesoramiento sobre la adopcion volun-
taria de los adecuados estandares y codigos y la
provision de asistencia técnica, la institucion ani-
ma a sus miembros a prevenir posibles desequi-
librios exteriores 0 a adoptar medidas correctivas
en un estadio preliminar. Como ya se ha discuti-
do, la literatura reciente propone algunas de es-
tas figuras como alternativas plausibles para re-
emplazar a la condicionalidad.

5.3. Titularidad de los programas
y capacidad para aplicarlos

Para que los programas apoyados por el
FMI sean efectivos, las directrices consideran
crucial que el pais disponga de un adecuado
marco institucional y asuma la titularidad de las
medidas econdmicas y financieras del mismo.
Consecuentemente, el FMI se guiara, en el es-
tablecimiento de las condiciones de los progra-
mas, por el principio de que la responsabilidad
primaria en la seleccion, disefio y aplicacion de
las medidas contempladas por el programa re-
cae en el propio pais.

El FMI puntualiza que la nocidén de titulari-
dad nacional se basa en la asuncién, por parte

de las autoridades del pais que formula y eje-
cuta el programa, de que este es alcanzable y
beneficioso para el pais. Esta concepcién en-
cierra al menos tres implicaciones: la titularidad
nacional no es observable hasta que las medi-
das se aplican; la titularidad nacional supone ti-
tularidad gubernamental; y esta caracterizacion
no prejuzga el proceso —con distintos grados
de participaciéon nacional— por el cual se eje-
cutan los compromisos del programa.

Para el FMI, los juicios sobre la amplitud y
profundidad de la titularidad nacional son inhe-
rentemente complejos y subjetivos y pueden
variar con el curso del tiempo. La institucion se-
fala que las nuevas directrices aspiran a pro-
mover la titularidad nacional por medio de una
condicionalidad bien disefiada y formulada a
través de un proceso de mutua aceptacion, li-
derado por el pais. Las directrices también indi-
can que la titularidad nacional implica un cierto
grado de discrecionalidad, en la medida en que
la aprobacién del uso de los recursos del FMI
depende de la evaluacion acerca de si el pais
se encuentra suficientemente comprometido
con la ejecucion satisfactoria del programa.

Que la titularidad nacional prospere depen-
de en parte de un proceso integral y efectivo de
plena implicacion entre las autoridades del pais
y el FMI. Ante una peticidn de recursos, la insti-
tucién determina primero las intenciones de
ajuste de las autoridades del pais e intenta al-
canzar después determinados compromisos de
entendimiento sobre la consecucion de los ob-
jetivos. Cuando la capacidad institucional del
pais es limitada, el FMI manifiesta su disposi-
cion a asesorar a las autoridades con un menu
de medidas y planes y proveer la asistencia
técnica adecuada para facilitar la seleccién de
los criterios de condicionalidad apropiados.

5.4. Circunstancias de los paises
miembros

En apoyo del disefio del programa, el FMI ten-
dra en cuenta los objetivos sociopoliticos nacio-
nales, las prioridades econdmicas y las circuns-
tancias del pais, incluidas las causas de su des-
equilibrio exterior. La condicionalidad también
considerara las caracteristicas de la linea de cré-
dito bajo la cual el FMI financia el programa. Un
factor adicional que sera tenido en cuenta es la
actuacién anterior del pais, en especial en qué
medida en el pasado se han producido interrup-
ciones en la aplicacion de las politicas y reformas
acordadas. El FMI interpreta que el reconocimien-
to de diferencias entre los paises miembros no
contradice la aplicacion consistente de su politica
de mantener un tratamiento uniforme para todos
los paises que integran el organismo.
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5.5. Aprobacion del acceso a los recursos
del FMI

Con objeto de mantener un tratamiento uni-
forme, el FMI garantizara la coherencia en la
aplicacion de las medidas relacionadas con el
uso de sus recursos. La peticiéon de fondos de
un pais sera aprobada solo si el FMI estima
que el programa es coherente con las politicas
de la institucion y, en particular, si juzga que el
pais se encuentra suficientemente comprometi-
do con la aplicacion del programa. Coherencia
y compromiso guiaran la aprobaciéon de un de-
terminado acuerdo.

5.6. Objetivos del programa

Las nuevas directrices senalan que los pro-
gramas apoyados por el FMI persiguen dos
grandes objetivos macroecondémicos: resolver
los desequilibrios de balanza de pagos sin re-
currir a medidas lesivas para la prosperidad
nacional o internacional y alcanzar la viabilidad
externa a medio plazo, mientras se impulsa un
crecimiento econémico sostenido (4). El FMI
define este ultimo como un crecimiento sélido,
duradero y equitativo, con un grado razonable
de estabilidad de precios.

5.7. Alcance de las condiciones

Este asunto ocupa una posicion central den-
tro de las nuevas directrices y en él coinciden
dos cuestiones clave: la caracterizacion de las
variables o medidas que forman parte de la
condicionalidad del FMI y el escueto reconoci-
miento de que la condicionalidad puede basar-
se en actuaciones y resultados.

Con relacioén a la primera cuestion, el FMI ha
otorgado cada vez mas énfasis a la idea de limi-
tar a un minimo necesario el nimero de condicio-
nes incluidas en los programas. Estas condiciones
se estableceran solo en funcion de aquellas va-
riables o medidas que se encuentran de forma
razonable bajo el control directo o indirecto del
pais y que generalmente son tanto de importan-
cia critica para alcanzar los objetivos del progra-
ma, o para seguir la aplicacion del mismo, como
necesarias para la proteccién de los recursos de
la institucion.

(4) Esta mencion amplia lo dispuesto en el Articulo 1 v)
del Convenio Constitutivo sobre los fines del FMI: «infundir
confianza a los paises miembros, poniendo a su disposi-
cién temporalmente los recursos del Fondo, bajo las garan-
tias adecuadas, dandoles asi la oportunidad de que corrijan
los desequilibrios en su balanza de pagos sin recurrir a
medidas perniciosas para la prosperidad nacional o interna-
cional».

Las condiciones normalmente seran varia-
bles macroecondémicas o medidas estructurales
dentro de las areas de especializacién del FMI.
En este sentido, las directrices sefnalan las si-
guientes areas: estabilizacion macroecondmica,
medidas monetarias, cambiarias y fiscales —in-
cluidos los acuerdos institucionales subyacen-
tes y las medidas estructurales estrechamente
relacionadas con aquellas— y los aspectos del
sistema financiero vinculados con el funciona-
miento tanto de los mercados financieros nacio-
nales como internacionales.

Las variables y medidas fuera de las areas
de especializacion del FMI también son sus-
ceptibles de ser incluidas como condiciones,
siempre que se justifigue detalladamente su
importancia critica para la consecucion de los
objetivos del programa o el seguimiento de su
ejecucion. Las condiciones se pueden formular
en términos de adopcién y puesta en practica
de actuaciones y consecucion de resultados.

5.8. Responsabilidad del FMI en materia
de condicionalidad

Las directrices reconocen que el FMI es ple-
namente responsable del establecimiento y se-
guimiento de las condiciones vinculadas al uso
de sus recursos. No tiene cabida ningun tipo de
condicionalidad cruzada, bajo la cual el uso
de los recursos de la institucion estaria directa-
mente sujeto a las normas y decisiones de
otras organizaciones internacionales. Cuando
se establezcan y sigan condiciones basadas en
variables y medidas fuera de sus dreas de es-
pecializacion, el FMI, en la medida de lo posi-
ble, girara fondos bajo consulta de otras institu-
ciones multilaterales, en particular el Banco
Mundial. Con relacién a este organismo, la
puesta en practica de la iniciativa conjunta de
agencia lider (5) se aplicara de forma flexible,
teniendo en cuenta las circunstancias del pais y
el solapamiento de intereses de las dos institu-
ciones, con respecto a determinados aspectos
de las medidas del pais.

Siempre que sea posible, el asesoramiento,
el disefio de los programas y la condicionalidad
del FMI seran coherentes y estaran integrados
con los de otras instituciones internacionales,
dentro de un marco liderado por el pais. El pa-
pel de cada institucion, incluida toda condicio-
nalidad relevante, se reflejara con claridad en la
documentacion de los programas.

(5) En julio de 2001, el FMI y el Banco Mundial convi-
nieron designar, para cada area de especializacién, a una
de las dos organizaciones como agencia lider en las nego-
ciaciones con las autoridades del pais. Esta iniciativa con-
junta persigue delimitar con mas precisiéon las competen-
cias de cada institucion en apoyo de un mismo pais.
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5.9. Naturaleza de los acuerdos del FMI

Un acuerdo del FMI es una decision del
Fondo por la cual un pais miembro asegura la
posibilidad de recibir desembolsos de la institu-
cion segun los términos de dicha decision, du-
rante un periodo de tiempo especificado y has-
ta un determinado importe. Los acuerdos del
FMI no son acuerdos internacionales y, en con-
secuencia, su redaccioén y la de los documentos
del programa careceran de connotaciones con-
tractuales. Todos los acuerdos incorporaran las
adecuadas clausulas consultivas.

5.10. Seguimiento de la ejecucion
del programa

La condicionalidad del FMI dispone de dis-
tintas herramientas para determinar el grado de
cumplimiento de los programas: acciones pre-
vias, criterios de ejecucidn, objetivos indicati-
vos, parametros de referencia estructurales, re-
vision de los programas y de las garantias fi-
nancieras, y exenciones en el cumplimiento de
las condiciones (recuadro 2).

En un sentido estricto, solo son condiciones
de los programas las variables y reformas que
revisten la forma de criterios de ejecucion. Los
objetivos indicativos y los parametros de refe-
rencia estructurales son, respectivamente, va-
riables y reformas incluidas en los programas
como indicadores del grado de ejecucion. Esto
comporta que el incumplimiento de estos dos
instrumentos no detiene los desembolsos de la
facilidad.

Las anteriores directrices normalizaban el
uso de los criterios de ejecucion y la posibilidad
de revisar formalmente los programas. La adop-
cion de acciones previas y objetivos indicativos
se contemplaba mas tangencialmente, como
medidas correctivas que permitieran la aproba-
cion de un Acuerdo de Derecho de Giro o como
provisiones para revisar indicadores que —por
motivos de incertidumbre— no se podian califi-
car como criterios de ejecucion en el momento
de la aprobacion del acuerdo. El nuevo marco
normativo consolida la finalidad y caracteristi-
cas de todas estas herramientas.

5.11. Tramos flotantes

Normalmente, las condiciones de los progra-
mas vienen referidas a fechas especificas o
son de aplicacion continuada. No obstante,
cuando el FMI juzgue que la puesta en practica
de una determinada reforma estructural o el
cumplimiento de un objetivo de ejecucién no
necesariamente se puede referir a una determi-

nada fecha o cuando la titularidad nacional del
programa aconseje cierta flexibilidad en el ca-
lendario, el acuerdo puede contemplar que los
desembolsos de fondos se hagan efectivos
cuando la medida se ejecute o se alcance el
objetivo. En principio, los tramos flotantes son
de aplicacion para los criterios de ejecucion es-
tructurales, incluidos por su importancia para la
sostenibilidad exterior y el crecimiento a medio
plazo.

5.12. Evaluacidén de los programas
y revision periodica
de la condicionalidad

El FMI analizard y evaluara sus programas
en conexion con las consultas supervisoras del
Articulo IV y, en su caso, con posteriores peticio-
nes de fondos. ElI FMI revisara la aplicacién de
sus Decisiones al menos cada dos afos. Las re-
visiones evaluaran la consistencia de la condi-
cionalidad con sus directrices, la adecuacion y
puesta en practica de los programas y la efectivi-
dad de la instrumentacion de las medidas.

6. CONCLUSIONES

Como en otras areas del FMI, la condiciona-
lidad se mantiene en un dificil equilibrio entre
un enfoque basado en la norma, que dé garan-
tias al pais y asegure la uniformidad de trato a
todos sus miembros, con otro enfoque mas dis-
crecional, que favorezca una mayor flexibilidad
y se adapte a las circunstancias intrinsecas del
pais que solicita financiacion. Como ejemplo de
este equilibrio, mientras que el establecimiento
de un criterio de ejecucidon obedece a un enfo-
que basado en la norma, la exencién de su
cumplimiento requiere de una cierta discrecio-
nalidad.

Con frecuencia, se tiende a identificar la con-
dicionalidad de los programas econdmicos finan-
ciados por el FMI con los propios programas.
Como se ha discutido, no todos los objetivos
cuantitativos y reformas estructurales incluidos
en un programa apoyado por la instituciéon son
condiciones cuyo incumplimiento paraliza los
desembolsos del organismo. Ademas de los in-
dicadores cuantitativos y cualitativos que permi-
ten —sin interrumpir los desembolsos— obser-
var la progresion del programa cuando este se
revisa, determinadas medidas —atribuibles al
pais, al FMI o a la negociacién entre ambos—
no revisten la forma de condiciones.

Con caracter general, las principales criticas
a la condicionalidad del FMI apuntan en reali-
dad al mandato y a la doctrina de la institucion.
Dentro del organismo se constata un amplio
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consenso sobre la necesidad de que la finan-
ciacion del FMI se condicione a una serie de
compromisos. Esta visidon no solo es comparti-
da por el staffy la direccion del FMI, sino por la
generalidad de los 184 paises integrantes de
este organismo. Las propuestas orientadas a
eliminar la condicionalidad, reemplazandola por
la utilizacién de criterios de calificacién, estan-
dares y cddigos internacionales o colateral fi-
nanciero, no satisfacen todos los requisitos ins-
titucionales y estatutarios del FMI con relacion
al acceso a sus recursos.

En las dos ultimas décadas, varios factores
contribuyeron a complicar la condicionalidad del
FMI: el numero de condiciones estructurales in-
cluidas en los programas se incremento sustan-
cialmente; con frecuencia se establecieron con-
diciones de corte microeconémico en areas
dentro y fuera de la especializacién natural del
FMI; en ocasiones, las condiciones de los pro-
gramas financiados por el FMI se duplicaron y
solaparon con las condiciones de los programas
apoyados por el Banco Mundial y otras IFI (particu-
larmente bancos multilaterales y regionales de
desarrollo); las revisiones oficiales de los progra-
mas tendieron a multiplicarse, etc.

Este cuadro general motivd que la condicio-
nalidad se percibiera como excesiva y con una
fuerte carga de injerencia. Esta percepcion abrid
un proceso de revision integral de la condiciona-
lidad durante el periodo 2000-2002, impulsado
por dos ideas motrices: afinar el vinculo entre
condiciones y recursos, y fomentar una mayor
identificacion del pais con las condiciones que
garantizan la continuidad de los fondos.

Tanto dentro como fuera de la institucion, no
hay una interpretacion unanime de lo que se
entiende por titularidad nacional de los progra-
mas. Esta falta de uniformidad conduce bien a
confrontar condicionalidad y titularidad nacional
como dos conceptos antagoénicos e incompati-
bles, bien a abrir vias intermedias de concilia-
cién de ambas nociones. La condicionalidad
basada en el logro de determinados resultados
y la introduccion de tramos flotantes son dos
propuestas que pueden dar mas margen de in-
tervencion a las autoridades del pais que aplica
el programa. Un aspecto clave para resolver el
conflicto planteado es considerar que las condi-
ciones no son una imposicion del FMI sino el
resultado de una negociacion asimétrica, en la
que el pais dispone de mas informacién que el
FMI, y este dispone de los fondos que necesita
el pais o de la capacidad suficiente para atraer-
los de otras fuentes oficiales y privadas.

La dltima revisién de la condicionalidad pue-
de calificarse de muy oportuna. Desde la apro-
bacion de las anteriores directrices (1979), se

han producido cambios sustanciales dentro del
sistema financiero internacional, y el FMI ha te-
nido que adaptarse, con diferente fortuna, a di-
chos cambios. Con relacién a la condicionali-
dad, el FMI ha emprendido, con alguna demora,
un positivo ejercicio de autocritica y correccion.

En lineas generales, las nuevas directrices
reflejan de forma adecuada el debate planteado,
pero persiste la impresion final de que quedan
aun algunos cabos sueltos. Entre los aspectos
positivos, se pueden resefar los siguientes: el
nuevo texto contribuye a aclarar la titularidad na-
cional de los programas; delimita las diferentes
condiciones y su alcance; amplia la posibilidad
de basar parte de la condicionalidad en resulta-
dos; descarta la condicionalidad cruzada con
otras IFI; precisa los vinculos con el Banco Mun-
dial; especifica todos los instrumentos para se-
guir la ejecucidon de un programa; posibilita que
se establezcan tramos flotantes vinculados a la
aplicacion de determinadas reformas estructura-
les, y se compromete a efectuar revisiones de la
condicionalidad cada dos afos.

Entre los aspectos aun susceptibles de me-
jora, cabe resefar dos: uno relativo a los crite-
rios por los que una variable o una reforma en-
tra a formar parte de la condicionalidad, y el
otro referido a la ausencia de un enfoque por
facilidades financieras. Con relacién al primer
aspecto, aunque las anteriores directrices ya
reconocian la aspiraciéon de que el numero de
condiciones se limitara al minimo necesario
para la consecucién de los objetivos macroeco-
némicos del programa, sin embargo esta aspi-
racion no siempre se ha visto avalada en la
practica. Pese a que el FMI ha dado importan-
tes pasos en esta direccién, el actual marco
normativo no garantiza plenamente este objeti-
vo Y, en ultima instancia, deja al arbitrio del FMI
la interpretacion de si una determinada medida
o reforma merece o no ser incluida como condi-
cion del programa.

Un enfoque novedoso y que finalmente no
se incorporé al nuevo marco normativo era el
de considerar la condicionalidad no solo desde
el punto de vista de los acuerdos institucionales
y programas economicos, sino también de las
diferentes clases de facilidades financieras en
apoyo de los programas. La opcién de incorpo-
rar este enfoque por lineas de financiacion den-
tro de las nuevas directrices hubiera sido muy
conveniente. La revisidon de la condicionalidad
puso de manifiesto que su cobertura, modalida-
des e instrumentos difieren también en funcion
del tipo de facilidad que financia el programa.
En consecuencia, las nuevas directrices hubie-
ran podido hacer referencia explicita a las ca-
racteristicas de las distintas lineas de financia-
cién, con especial mencion a los préstamos
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PRGF, para clarificar como afectan sus provi-
siones a las condiciones contenidas en los co-
rrespondientes programas.

En suma, el FMI ha culminado de forma
globalmente satisfactoria el proceso de revi-
sion integral de su condicionalidad, mediante
la aprobacién de un cuerpo normativo comple-
to, actualizado y con el alcance suficiente para
garantizar los propdsitos que impulsaron el
mencionado proceso de revision.

15.7.2003.
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