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Crisis y transformaciones del orden
econdmico internacional

Concentracion de poder en el gobierno del FML
Anahsls de las reformas de 2006, 2008 y 2010 y su
impacto sobre la Argentina

Juan Larralde Hernandez®

Introduccion

Las reglas de distribucién del poder dentro del FMI fueron disefiadas bajo una co-
yuntura internacional en la que reinaba la hostilidad y 1a desconfianza producto de
la IT Guerra Mundial. En ese contexto, se disefié un esquema de gobierno del FMI
en el que los paises con economias mas avanzadas serian los principales accionis-
tas y, por lo tanto, tendrian el mayor poder de voto dentro sus érganos decisorios.

Alo largo de sus 70 aiios de existencia, el FMI adapté sus objetivos y funciona-
miento a los cambios del sistema monetario y financiero internacional, amplié la
cantidad de miembros a nivel universal y aumenté exponencialmente su capital.
Sin embargo, la rigidez de sus reglas de gobierno aumenté la concentracién del
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poder en el FMI, poniendo en riesgo su eficacia y credibilidad como institucién de
cooperacion internacional.

En busca de que las transformaciones del orden econémico internacional se
vean reflejadas en la estructura de poder del FMI, su Junta de Gobernadores apro-
b6 tres grandes paquetes de reforma de gobierno (en los afios 2006, 2008 y 2010)
tendientes a garantizar que los paises miembros tuvieran una adecuada partici-
pacién en el organismo. Sin embargo, estas reformas de gobierno “a gran escala”
son insuficientes para alterar sustancialmente la distribucién del poder entre los
estados miembros del FMI, dado que un grupo reducido de paises centrales (el G7
en general y Estados Unidos en particular) continia conservando el control sobre
la toma de decisiones del organismo.

El sistema monetario internacional

El sistema monetario internacional se ha desarrollado de diferentes maneras a
lo largo de la historia. A veces surgié espontineamente, otras veces fue producto
de la negociacion entre los estados. Desde la éptica de la escuela realista (Hans J.
Morgenthau, Immanuel Wallerstein, Giovanni Arrighi, entre otros) se entiende al
orden econémico internacional como producto de lalucha de poder entre distintas
unidades politicas (estados soberanos), que se vinculan entre si a través de la divi-
sion axial del trabajo, prevaleciendo la hegemonia de una determinada potencia.
Bajo este contexto, se interpreta al sistema monetario internacional como “...una
resultante dinimica que refleja las tensiones, compromisos, alianzas, rivalidades
y juegos de poder del sistema econdémico mundial, en el campo de las variables
monetarias y financieras...” (Brenta, 2013:12).

Durante el perfodo de entreguerras, el sistema monetario carecié de un control
internacional coordinado, resultando ineficaz. Los paises aliados llegaron al enten-
dimiento de que el aislamiento econémico no era recomendable y que era necesaria
la accidn colectiva internacional para sostener la demanda agregada a nivel global.
Consideraron que la estabilizacién monetaria era necesaria para restablecer las re-
laciones econémicas entre los paises una vez finalizada la guerra. Asi, comenzaron
a estudiar diversos planes para crear un nuevo género de autoridad internacional
que estableciera normas de conducta en los asuntos monetarios internacionales
y que brindara financiamiento a los paises que necesitaran reequilibrar sus pagos
internacionales (Horsefield, 1965).

Las discusiones que dieron origen al FMI, desde el inicio guiadas por Estados
Unidos, implicaron mas de cuatro afios de negociaciones entre los paises aliados
acercade las reglas del régimen monetario internacional. Finalmente, del 1 al 22 julio
de 1944, se celebré la Conferencia Monetaria y Financiera de las Naciones Unidas y
Asociadas (Bretton Woods, New Hampshire, Estados Unidos) en la que se acordé
instaurar un sistema de paridades fijas (pero ajustables ante ciertas condiciones) y
conjuntamente se convino la creacién del FMI para que velara por su cumplimiento
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y brindara asistencia financiera a los paises con problemas de balance de pagos a
fin de que no se apliquen medidas restrictivas al comercio.

La gestacion del FMI institucionalizé un cambio de paradigma en las relaciones
econdémicas internacionales, el balance de fuerzas operante en aquel momento se
plasmo en el disefio del nuevo sistema monetario internacional que aseguraba su
control a un nuevo hegemén: Estados Unidos y, de modo mas restringido, a los
paises aliados (Brenta, 2013:21).

Setenta afios después de la creacién del FMI, la arquitectura monetaria y finan-
ciera internacional ha sufrido cambios significativo: pas6 a un sistema monetario
internacional de tipos de cambio flotantes, se produjo una mayor integracién econé-
mica (incluyendo la formacién de uniones aduaneras y monetarias), se alcanzé un
elevado grado de apertura comercial y financiera, y se originé una rapida expansién
de los flujos de capitales privados y su consecuente volatilidad, fuertemente influida
por la revolucién en las tecnologias de comunicacion.

Estas transformaciones implicaron cambios al interior de la estructura del
FMI: el niimero de miembros se cuadruplicé (de 44 fundadores a los 188 paises
actuales) y su capital creci6 25 veces (aproximadamente de us$ 12 mil millones a
us$ 325 mil millones).

También se produjeron cambios en la relaciéon del FMI con el sistema monetario
internacional. En la década de 1970, tras la ruptura de las reglas de Bretton Woods,
el FMI tuvo que adaptarse al nuevo sistema internacional de tipos de cambios flotan-
tes e inflacion. A partir de estas reformas, conté con dos instrumentos para influir
sobre los paises para lograr la estabilidad financiera, la cooperaciéon monetaria y
fomentar un crecimiento econémico sostenible: los ajustes exigibles a los paises
que soliciten recursos del FMI para financiar sus déficits de balance de pagos; y el
efecto reputacional de sus informes periédicos (Brenta, 2013:33).

La ambigiiedad en el lenguaje utilizado en la Segunda Enmienda del Convenio
Constitutivo (1978) otorgé al FMI un mandato amplio y sin definiciones precisas
en su alcance y expandié el rango de condiciones exigidas para obtener su finan-
ciamiento. En los anos 1980, el FMI actué como intermediario en la crisis de deuda
desatada sobre todo en América Latina. En la primera parte de la década de 1990, el
FMI se transformé en un participante activo en la elaboracion de politicas internas
(econdmiicas, financieras y sociales) a través de las condicionalidades exigidas a los
paises que requirieran financiamiento externo. Frente a las primeras crisis finan-
cieras, a partir de mediados de los afios 1990 y principios del 2000, el FMI impulsé
un rol activo de prestamista de ultima instancia como estrategia para minimizar
los dafios financieros que se transmitian entre paises a través del efecto contagio.

A pesar de los cambios producidos en la economia mundial, asi como en el inte-
rior del FMI, la distribucién del poder dentro de la estructura de gobierno del FMI
continia privilegiando los intereses de los paises centrales y se considera al resto
de los paises miembros como socios minoritarios y subordinados (Buira, 2007:30).
Con demasiada frecuencia el enfoque del FMI hacia los paises en desarrollo fue
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similar al de un mandatario colonial (Stiglitz, 2002:73). La incertidumbre en cuanto
a los intereses perseguidos por el FMI socava la confianza en la imparcialidad y la
objetividad de la institucién (Bradlow, 2006:22). La que atraviesa el FMI perjudica
su credibilidad y eficacia.

Cambios en el orden economico internacional

El peso y la funcién de los paises en la economia mundial también han sufrido
grandes cambios en los tltimos 30 afios. La participacion de los paises con econo-
mias mas avanzadas (G7) en las principales variables internacionales disminuyé
entre 1980 y 2013: el PBI mundial medido a paridad de mercado pasé de represen-
tar 62% al 47%; el PBI a paridad de poder adquisitivo (PPA) disminuyé de 56% a
38%; el nivel de reservas internacionales se redujo de 41% al 14%; y el volumen de
exportaciones cayo de 47% al 31%.

- En contraposicién, en el afio 2013 los “paises en desarrollo y economias emer-
gentes” (PEDEM) representaban el 56% del PBI mundial medido a PPA, el 66% de
las reservas internacionales y el 43% del volumen de exportaciones mundiales.

Grafico 1: G7y PEDEM
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Fuente: elaboracion propia con datos de FMI ( IFS y WEO abr-14, 2015).

El crecimiento de los PEDEM fue fuertemente impulsado por la evolucion de
China, cuya participacion en el PBI mundial aument6 del 3% al 12% medido a pre-
cios de mercado y del 2% al 15% a PPA. China pasé de tener el 1% de las reservas
internacionales en 1980, al el 32% en 2013; y su volumen de exportaciones crecié
del 1% al 12% del total mundial.

Concentracién de poder en el FMI

El FMI se cre6 bajo un esquema de gobierno en el que los paises con economias
mas avanzadas serian los principales accionistas y, por lo tanto, tendrian el mayor
poder de voto dentro sus érganos decisorios. Se disefid un sistema de asignacion
de poder en el FMI a través del cual el 90% de los votos estaria relacionado con los
aportes de capital (cuotas) y el 10% se dividiria en partes iguales entre los paises
miembros (votos basicos).

Como consecuencia de la rigidez de las reglas de gobierno ante los cambios en
el orden econémico internacional, se produjeron una serie de distorsiones que lejos
de mejorar la distribuciéon de poder en el FM], efectuada en el mundo de posguerra,
incrementaron aiin mas su concentraciéon.

El caracter no representativo de las cuotas es una de las cuestiones mas con-
trovertidas del poder dentro del FMI. La eleccion y ponderacién de cada una de
las variables que componian la férmula original para el célculo de la cuota, lejos
de ser objetivas, fueron sesgadas a fin de alcanzar el resultado politico deseado
por los paises mds poderosos. Sumado a ello, 1a organizacién del gobierno del FMI
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presenta otras debilidades que permitieron aumentar la concentracién de poder: la
erosién de los votos basicos, las desventajas entre directores ejecutivos designados
y electos, las restricciones geograficas en la eleccion del Director Gerente, 1a falta
de transparencia y de un mecanismo de rendicién de cuentas, y la contraposicion
de funciones.
De esta manera, la toma de decisiones del FMI quedé concentrada en pocas
-manos. Se destaca la posicioén privilegiada de Estados Unidos, el tinico miembro
que tiene una cantidad de votos que le otorgan poder de veto para las decisiones
de mayor relevancia dentro del organismo. En segundo lugar, sobresale la fuerte
acumulacién de poder en manos del G7; este conjunto de paises concentraba el
45,2% del total de votos dentro de la Junta de Gobernadores del FMI y, a su vez,
ocupaba siete de las veinticuatro sillas que componen el Directorio Ejecutivo, con
un poder del 47% del total de los votos de ese drgano decisorio. Por ltimo, se re-
salta la excesiva representacion europea en el FMI; los 27 paises miembros de la
Unién Europea poseian el 32,6% de los votos de la Junta de Gobernadores y podian
reunir el 44% del poder de voto dentro del Directorio Ejecutivo del FMI, ocupando
diez de sus veinticuatro sillas.

Cardcter no representativo de las cuotas

A pesar de la importancia de la cuota, el Convenio Constitutivo del FMI no es-
tableci6 una metodologia para determinar su valor, tampoco el directorio ejecutivo
adopt6 un método formal para ajustar el valor de las cuotas (FMI, 2005:10). El Con-
venio Constitutivo (Articulo III, Seccién 2) dispuso que la Junta de Gobernadores
efectiie, como minimo cada cinco afios, revisiones generales de cuotay, silo estima
pertinente, proponga su ajuste.

Las cuotas originales se establecieron en funcién del clculo del Departamento
del Tesoro de Estados Unidos, realizado por el Lic. Raymond Mikesell, que ponde-
raba el producto bruto interno, las reservas internacionales y los pagos e ingresos
corrientes de cada pais. Los resultados de esos cdlculos fueron muy controverti-
dos. Ariel Buira (2003:1) indica que la férmula de Mikesell no respondié a ninguna
légica econdémica, sino que fue disefiadapara un cumplir un objetivo politico: los
Estados Unidos debian tener la cuota mas grande, el Reino Unido (en conjunto con
sus colonias) la mitad de la cuota de los Estados Unidos, la Unién Soviética una
porcién inferior a la del Reino Unido, y China algo menos. Afios después, Mikesell
reconocié que la férmula para asignar cuotas entre los primeros miembros del FMI
fue desarrollada con el objetivo de que fuera compatible con el resultado deseado
(Mikessell, 1994:22).

Con el tiempo, a la férmula original se anexaron otras cuatro, para determinar el
calculo de la cuota, que basicamente incluyeron algunos ajustes en la ponderacion
y definicién de las mismas variables que la componian antes.
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En pos de cotejar la representatividad de las cuotas, cabe analizar la metodo-
logia utilizada para medir algunas de las variables incluidas en las férmulas y las
ponderaciones asignadas: el producto bruto interno, la vulnerabilidad del balance
de pagos y el comercio exterior dentro de una unién monetaria.

Producto Bruto Interno (PBI)

Existe consenso en que el PBI es una de las variables més relevantes al momento
de determinar el valor de la cuota de un pais en el FMI. Sin embargo, el dilema apa-
rece al seleccionar el método para medir esta variable. Estan quienes se manifiestan
a favor de la conversion del PBI a la paridad de mercado como método mds rele-
vante para determinar la capacidad contributiva de un pais al FMI (FMI, 2005:10).
En contra de ello, Ariel Buira (2009:14) sefiala que el PBI a paridad de mercado, al
no valorar los servicios y los bienes no transables a precios internacionales, reduce
sustancialmente el tamafio del PBI de los paises en desarrollo.

Las mediciones de los dltimos treinta anos, muestran que el PBI de los paises
en desarrollo y economias emergentes es, en promedio, un 14% mayor cuando se lo
mide en funcidon del paridad de poder adquisitivo (PPA) que cuando se lo convierte
teniendo en cuenta el tipo de cambio de mercado.

Grafico 2: PBI a PPA vs. PBI paridad de mercado
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Fuente: elaboracién propia segin datos de FMI, WEO Abr-14de 2015

El argumento contrario a utilizar la PPA para medir el PBI, sostiene que esta
forma de medicién no refleja adecuadamente la capacidad de un pais para contribuir
alos esfuerzos internacionales (FMI, 2000:58). Sin embargo, Buira (2007:38) replica
que, dado que las cuotas son una pequefia porcion del PBI (alrededor del 1%) y solo
el 25% se paga en moneda convertible, la relacion entre las contribuciones reales



96  Juan Larralde Herndndez

. determinadas por las cuotas y la capacidad de contribuir en proporcién al PBI esta
lejos de ser una restriccion vinculante. :

Vulnerabilidad del balance de pagos

Esta variable busca determinar el potencial de recursos del FMI que puedan
requerir los paises. Por un lado, estan quienes consideran que se debe medir en
funcién de la variabilidad de sus ingresos internacionales; sostienen que se podria
afiadir el endeudamiento neto a largo plazo més las inversiones extranjeras (FMI,
2000:59/60). Laura Dos Reis (2005:1-18), critica esta postura, y plantea que las
variaciones de los flujos de capital implican un ajuste real mayor para los paises
en desarrollo, ya que esos flujos representan una parte mayor de sus economias
y tienden a ser mas volatiles. Por esta razén, sostiene que se deberia medir como
proporcién al tamafio del PBIL. Buira (2007:41) agrega que se deben considerar

‘los ingresos de la cuenta corriente, pero también se deben tomar en cuenta otras
variables como el grado de apertura de la economia, la composicién y grado de
concentracion de las exportaciones y la dependencia del financiamiento externo,
sobre todo de los flujos de capital a corto plazo.

Grado de apertura al comercio.

Cuando se forma una estrecha integracién econémica entre paises, los procesos
productivos se pueden dividir en varias partes provocando un “doble cémputo” de
los intercambios transfronterizos en relacién con el valor aftadido de la actividad
econémica. Buira (2007:43) sostiene que “...como el comercio dentro de una zona
que tiene una tinica moneda no puede dar lugar a problemas de balanza de pagos,
se parece mas al comercio interno que al internacional...”. Aproximadamente, el
40% de las exportaciones totales de la Unién Europea corresponden al comercio
entre paises de la zona euro; si se excluyen las operaciones dentro de la zona euro,
la participacién de 1a Unién Europea sobre el total de exportaciones mundiales se
reduce 15 puntos porcentuales.
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Grafico 3: Comercio UE vs. Comercio UE sin comercio Zona Euro
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Teniendo en cuenta la considerable discrecionalidad en la seleccién de la
metodologia y ponderacién de las variables que componen las férmulas, sumado
a la convivencia de cinco ecuaciones distintas para calcular la cuota, no sorpren-
de que las cuotas estén lejos de representar el tamaiio real de las economias, su
capacidad de contribuir al FMI o su importancia relativa en la economia mundial
(Buira, 2003:1-2).

Woodward (2007) y Mikessell (1994:63) agregan que, mas alla de los calculos
técnicos incluidos en la férmula, la cuota asignada a los paises miembros y sus
respectivos aumentos, estan influenciados por las negociaciones politicas; no es
casualidad que el Reino Unido y Francia tengan exactamente la misma cuota, que
a raiz de la unificacién alemana en 1990 se aument6 la cuota de este pais pero al
mismo tiempo se equiparé la correspondiente a Japén, como sucedi6 entre Canada
y China. :

Por 1ltimo, otra causa que provoca el caracter no representativo de las cuotas
proviene de las revisiones quinquenales de cuotas que efectiia el FMI. En la practica,
el principal vehiculo para ajustar las cuotas de los paises en el FMI son las revisio-
nes generales de czuota, en las que se deben abordar dos cuestiones principales: el
volumen del aumento de la economia global y la distribucién del incremento entre
los paises. Sin embargo, del andlisis de las revisiones generales de cuota se observa
que, hasta 2006, la parte de los aumentos de cuota que corresponde a la asignacién
equiproporcional (el aumento de capital que se distribuye a cada pais en funcién de
su cuota) representa alrededor del 80% del total del aumento (FMI, 2005:12). Esta
.conducta refleja otra evidencia a favor de mantener el statu quo dentro del FMI, al
dejar menos espacio para un reordenamiento de las cuotas que refleje los cambios
en la posicién relativa de los miembros en la economia global.
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Otras debilidades de la organizacion

Erosion de los votos bdsicos

Desde la creacién del FMI en 1944, y hasta el afio 2011, cada pais tenia derecho
a un minimo de 250 votos independientemente del tamafio de su economia. Esta
porcién de votos se denomina técnicamente “votos basicos”. Esta regla se cre6
teniendo en cuenta el principio legal de igualdad de los estados, mediante la cual se
buscé proteger el derecho de voto de los paises menos desarrollados y, por lo tanto,
con una cuota menor en el organismo. Sin embargo, este derecho de las economias
mas pequeiias, que representaba alrededor del 10% al momento de la creacién del
FMI, se fue diluyendo hasta que los votos basicos llegaron a representar sélo el 2%
del total. La erosion de los votos basicos fue consecuencia del ingreso de nuevos
paises al FMI (con cuotas mayores a DEG 25 millones), pero sobre todo producto
de las revisiones generales de cuotas que aumentaron el capital del organismo 25
veces desde su creacion.

Los votos basicos pasaron a tener muy poca relevancia, y las cuotas fueron
practicamente el inico factor determinante para la toma de decisiones dentro del
FMI. Estos hechos muestran que el equilibrio de poder cambié sustancialmente a
favor de paises con cuotas mds grandes, lejos del acuerdo inicial que fuera disefia-
do para proteger la participacion de paises pequefios. Su voz en las discusiones se
debilité sustancialmente, su participacién en la toma de decisiones quedo reducida
hasta el punto de la insignificancia (Buira 2009:2).

Desventagas del sistema de jurisdicciones

Los 39 estados que formaron parte de la creacién del FMI estaban representa-
dos por doce miembros en el directorio ejecutivo. En ese momento, se determiné
que los cinco accionistas mayores tuvieran sus propios directores ejecutivos, y los
otros siete directores representaran a los 34 estados restantes. Con el transcurso
de los anos, el nimero de paises miembros del FMI se cuadruplicé (188 paises);
sin embargo, la cantidad de directores ejecutivos del FMI se duplicé (24 puestos).
A su vez, se determiné que 3 de los 12 nuevos lugares fueran ocupados por un pais
miembro individual (China, Rusia y Arabia Saudita). De esta manera, se llegé a la
situacién actual, en la que 8 directores se ocupan de los intereses un solo pais cada
uno, y 16 directores deben representar a 180 miembros. El nimero promedio de
estados representados por los directores en las “sillas compartidas” pasé de un pro-
medio de 5 miembros al deber de defender los intereses de una media de 11 paises.

Por otra parte, es de practica en las “sillas compartidas” que los paises con
mayor poder de voto ejerzan una fuerte influencia. Si se analiza histéricamente la
distribucién de cargos, se observa que en 9 de las “sillas compartidas” un miembro
tiene una influencia predominante que le permite ocupar el cargo de director eje-
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cutivo Titular en forma permanente (es el caso de Italia, Holanda, Bélgica, Canada,
Australia, India, Brasil, Iran y Suiza). En la practica, sélo en 7 de las 24 sillas que
conforman el directorio ejecutivo tienen caracter rotativo; e incluso en estas Gltimas
sillas se observa que existen 2, o a lo sumo 3, paises dominantes.

Por ultimo, teniendo en cuenta que el voto de cada director ejecutivo es indivi-
sible, asi como la opacidad de las normas de comunicacién dentro de las circuns-
cripciones, es amplio el riesgo de que la voz de los paises con menos poder dentro
de las sillas no sea escuchada.

‘Restricciones geogrdficas del director gerente

Por la aplicacién de una regla no escrita, el director gerente del FMI es de
origen europeo, mientras que el Presidente del Banco Mundial que es de origen
norteamericano. Las restricciones acerca de la nacionalidad de los candidatos a
Director Gerente aumenta la desigualdad entre los paises miembros dentro del FML

Falta de transparencia y mecanismo de rendicion de cuentas

El FMI no publica un manual que detalle las politicas de funcionamiento y pro-
cedimientos que deberian seguir sus autoridades y personal. Dado que las normas
que se aplican a las operaciones internas y externas del FMI no son claras, se pro-
ducen ambigiiedades en las funciones y responsabilidades del directorio ejecutivo,
las gerencias y el personal (Truman, 2010).

Contraposicion en las funciones del director gerente y directores
ejeculivos

El director gerente ejerce como jefe de los funcionarios operativos del FMI
y, también cumple las funciones de presidente del directorio ejecutivo, que es el
organo encargado de supervisar a los altos funcionarios del FMI. Por su parte, los
directores ejecutivos asumen un rol dual: por una parte deben lealtad al FMI al ser
funcionarios del mas alto rango del organismo y, por otro lado, deben defender los
intereses del pais o conjunto de paises que lo eligieron.

Reformas de Gobierno del FMI

La concentracion de poder en el interior del FMI puso en riesgo su eficacia y
credibilidad como institucién de cooperacién internacional. La insatisfaccion con
la estructura de gobierno del FMI intensificé las presiones para revisar el sistema
de cuotas (Buira, 2007:33). A fin de revertir esta situacién, el FMI inicio un proceso
de reformas tendientes a garantizar que todos los paises miembros tengan una voz
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y participacién adecuadas en el seno de la institucion, y que la distribucién de las
cuotas refleje la evolucién de la economia mundial. Con estas reformas también
se buscé adoptar medidas que fomenten la. transparencia y rendicion de cuentas
en el FML

Reforma 2006

En la reunién anual del FMI celebrada el 18 de septiembre de 2006, en Singapur,
la Junta de Gobernadores aprobé la Resolucion 61-5 destinada reformar las cuotas
y mejorar la representacion de los paises miembros.

El programa de reformas previé como primera medida la aplicacién de un au-
mento de cuotas ad-hoc para China, México, Corea y Turquia.

En total se distribuyeron 1,6 puntos porcentuales del poder de voto. Los votos
de Chinay Corea subieron 0,7 y 0,6 puntos porcentuales, respectivamente; México
y Turquia incrementaron su poder de voto 0,2 y 0,1 puntos porcentuales, respec-
tivamente.

Cuadro 1: FMI, reforma 2006 - aumentos de cuotas

Cuota
(millones de DEG) %
- aumento
Anterior Aumento Nueva

China 6.369,2 1.720,9 8.090,1 27,0%
Corea 1.633,6 1.293,7 2.927,3 79,0%
México 2.585,8 567,0 3.152,8 22,0%
Turquia 964,0 227,3 1.191,3 24,0%

Total aumento 11.552,6 3.808,9 15.361,5
Total cuotas FMI | 213.563,8 3.808,9 | 217.372,7 1,8%

Fuente: elaboracién propia segin datos de FMI, resolucién 61-5

Se establecié un plan de accién bianual, con el objetivo de lograr una mayor
realineacion de las cuotas con la posicién relativa de los paises en la economia
mundial (mediante el disefio de una nueva férmula para el cédlculo de la cuota y
una segunda ronda de aumentos de cuotas); aumentar la representacién de los
paises de bajos ingresos (por medio del incremento de los votos basicos y recur-
sos adicionales para las sillas africanas), y transparentar el procedimiento para la
eleccién del director gerente.
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Reforma 2008 ,

El 28 de marzo de 2008, mediante la resolucién 63-2, la Junta de Gobernadores
del FMI aprobé un segundo paquete de reformas de gobierno, a fin de aumentar la
efectividad, credibilidad y legitimidad del FMI (FMI, 2008a:2). En virtud de que las
reformas propuestas requirieron la enmienda al Convenio Constitutivo del FMI,
estas medidas recién entraron en vigor el 3 de marzo de 2011.

Se aprobé un mecanismo de ajuste automatico de los votos basicos, mediante
el que se mantiene constante en 5,5602% la proporcién entre los votos basicos y el
namero total de votos en el FMIL. Con esta nueva metodologia, los votos basicos
se triplicaron, pasando del miimero fijo de 250 por pais a una cifra cercana a 750
votos para cada miembro.

Con el objetivo de unificar y actualizar las variables de las cino férmulas pre-
existentes, se aprobé una nueva férmula para el calculo de la cuota (FMI, 2008a:3):

CQS = (0.5¥Y + 0.3*0O + 0.15%V + 0.06*R)¥

E1 PBI (Y) resulta del promedio de un periodo de tres afios, medido como una
combinacién del PBI basado en los tipos de cambio del mercado (ponderacién de
60%) y los tipos de cambio en funcién de la paridad del poder adquisitivo (40%).
El grado de apertura al comercio (O) surge del promedio anual de los pagos e in-
gresos de la cuenta corriente del balance de pagos de un periodo de cino afios. La
variabilidad econémica (V) se determina en funcién de los ingresos corrientes del
balance de pagos y los flujos netos de capital externo medido como la desviacién
estandar centrada en tres afios de la tendencia a lo largo de un periodo de trece
anos. Las reservas internacionales (R) se calculan como el promedio de 12 meses
sobre las reservas oficiales de un ailo (tenencias de oro, divisas, derechos especiales
de giro y la posicion en el tramo de reserva en el FMI). La fé6rmula también incluye
un factor de compresion (K) a fin de reducir la dispersion de las cuotas relativas
calculadas de todos los paises miembros.

En funcién de la nueva férmula para el calculo de las cuotas y teniendo en
cuenta el incremento en los votos basicos, el FMI decidié realizar una segunda
ronda de aumentos de cuotas cuyo principal objetivo fue incrementar las cuotas
de aquellos paises miembros que se encontraran sub-representados con la nueva
forma de calculo (FMI, 2008:4). De esta manera, se incrementd aproximadamente
el 10% del capital del FMI (unos DEG 20.722 millones). Asi, 54 paises obtuvieron
un aumento en sus cuotas nominales del 12% al 63%, y las economias dindmicas
de mercados emergentes recibieron los mayores beneficios.

Por el efecto combinado de la segunda ronda de aumentos de cuotas ad hoc y el
incremento de los votos basicos (de 250 a 750 votos) se produjo una distribucién del
poder de voto de 4,25 puntos porcentuales. De esta manera, 144 paises miembros
obtuvieron un aumento del nimero relativo de votos.



En millones de DEG y porcentajes

Cuadro 2: FMI, Reforma 2008 - Aumentos de Cuotas

Pais Aumenio % Pais Aumento % Pais Aumento %
cuota’ Aumento cuota’ Aumento ] cuota’ Aumento

Est. Unidos 4.973 13% Astria 242 13% Katar 39 15%
Japén 2.316 17% Noruega 212 13% Estonia .29 44%
India 1.663 40% Rep. Checa 183 22% Botswana 25 39%
Alemania 1.557 12% Portugal 162 19% Turkmenistan 23 31%
China 1.436 18% Em. Arabes 141 23% Costa Rica 23 14%
Brasil 1.214 40% Luxemburgo 140 50% G. Ecuatorial 20 60%
Espana 975 32% Filipinas 139 16% Chipre 19 13%
ltalia 827 12% Israel 133 14% Letonia 15 12% -
Singapur 546 63% Vietnam 132 40% Albania 1 23%
México 473 15% R. Eslovaca 70 20% Chad 11 19%
Corea 439 15% Libano 63 3% San Marino 5 32%
Irlanda 419 50% Kazajstan 62 17% Timor Leste 62 32%
Tailandia 359 33% R. Arabe Siria 53 18% Eritrea 3 15%
Polonia 319 23% Ecuador 46 | 15% Butan 2 35%
Malasia 287 19% Eslovenia 43 19% Seychelles 2 24%
Grecia 279 34% Omaén 43 22% Maldivas 2 22%
Turquia 265 22% Bahréin 4 31% Cabo Verde 2 17%
Dinamarca 249 15% Lituania 40 28% Palau 0 13%

Fuente: elaboracién propia segﬁn datos de FMI, Resolucién 63-2
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Con ¢l objetivo de mejorar la representacion y aliviar las exigencias de los
dos grupos que representan a los paises de Africa subsahariana en el directorio
ejecutivo del FMI, se autorizé el nombramiento de un segundo director ejecutivo
Alterno para las circunscripciones que representan al menos a 19 paises miembros

Reforma 2010

El 15 de diciembre de 2010, la Junta de Gobernadores del FMI aprobo la Resolu-
cién 66-2 que prevé un paquete de reformas del organismo, incluyendo los lareforma
del Directorio Ejecutivo para dotarlo de mayor legitimidad y representatividad; y
la duplicacion de las cuotas en busca de una redistribucién de poder a favor de
“paises en desarrollo y mercados emergentes dinamicos” (en el marco de la 14ta
Revisién General de Cuotas).

Las reformas en el directorio ejecutivo incluyen: el caracter electivo para todos
los directores ejecutivos (se elimina la categoria de directores ejecutivos desig-
nados), la designacion de un segundo director alterno para sillas con al menos 7
miembros y el compromiso de los paises europeos con economias avanzadas de
ceder dos sillas del directorio ejecutivo a favor de los paises de mercados emer-
gentes y en desarrollo.

En el marco de la 14ta revision general de cuotas, se decidié un aumento del
100% del capital del FMI, desde DEG 238.400 millones hasta 476.800 millones (al-
rededor de USD 755.700 millones). Con el objetivo de mejorar la representaciéon de
los mercados emergentes dinamicos y los paises en desarrollo, y teniendo presente
la proteccion del poder de voto de los paises miembros més pobres, se decidi6 que
el aumento del 100% de cuota seria repartido de la siguiente forma: i) el 60% del
total del incremento de cuotas sera distribuido en proporcién a las cuotas calcu-
ladas utilizando la nueva férmula vigente; ii) el 40% restante se distribuira entre
subgrupos determinados de paises miembros bajo la forma de incrementos ad-hoc
con metodologias de calculo especificas (FMI, 2010:5).

De un analisis mas detallado se observa que, una vez que entren en vigor esta
reforma nueve paises aumentaran su cuota mas del 200%; diez miembros incremen-
taran sus cuotas se incrementaran entre un 150% y 175%; las cuotas de 45 paises
creceran mas de un 100% y menos que un 150%; 47 miembros duplicaran el monto
de sus cuotas; 34 paises aumentaran su cuota entre el 50% y 99%; y 43 recibiran
aumentos menores al 50% de su cuota.

Como consecuencia de esta reforma, se producira una distribucion del poder
de voto de 6,4 puntos porcentuales. El pais que resultara con mayores beneficios
sera China con un incremento de 2,3 puntos porcentuales. El resto de los paises
se puede dividir en 3 grandes grupos: i) 20 miembros que recibirdn un aumento en
su poder de votacién de 0,1 y 0,5 puntos porcentuales; ii) 140 paises mantendran
sin cambios su poder de voto y iii) el poder de voto de 27 paises disminuira entre
0,1 y 0,8 puntos porcentuales.
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A pesar de los cinco afios transcurridos desde la aprobacion de este paquete de
reformas, a la fecha de este presente trabajo aun no entraron en vigor debido a la
falta de ratificacién por parte de Estados Unidos.

Consideraciones finales

Larigidez de las reglas del gobierno del FMI frente alos cambios acontecidos en
el orden econémico internacional, produjo una serie de distorsiones que aumentaron
la concentracién del poder en el interior del FMI, como la acentuacion del caracter
no representativo de las cuotas, 1a erosién de los votos basicos, las desventajas del
sistema de jurisdicciones en el Directorio Ejecutivo y el incumplimiento de ciertos
principios de buena administracion. De esta manera, 1a toma de decisiones del FMI
se vio fuertemente influenciada por los paises centrales, muchas veces sin tener
en cuenta al resto de los estados, circunstancia que socavé la legitimidad de sus
decisiones.

A fin de revertir esta situacién, el FMI anuncid una serie de reformas en la
~ estructura de su gobierno. Del estudio del impacto real de estas medidas sobre la
distribucion de poder dentro del FMI se observa que como consecuencia de los
3 aumentos selectivos de cuotas (2006, 2008 y 2010), y considerando el aumento
de los votos basicos, se distribuiran 11,18 puntos porcentuales del total del poder
de voto dentro del FML Sin embargo, en los iltimos treinta afos, la participacion
del G7 en el PBI mundial cayé un 24% medido en paridad de mercado y un 32%
en funcién de PPA; por el contrario, la participacion de los paises en desarrollo
y economias emergentes en el PBI mundial aument6 un 56% y 61% en funcién de
paridades de mercado o PPA, respectivamente.

Estas reformas no parecen reflejar adecuadamente los cambios en la partici-
pacion de los paises en la economia mundial en los tltimos 30 anos. El G7 cederd
4pp de su poder de voto en el FMI, cuando la participacién este grupo en el PBI
mundial se redujo 14 pp medido a paridad de mercado y 19 pp medido a PPA. Por el
contrario, la participacién de los PEDEM en el PBI mundial aumenté 14 pp y 20 pp
en paridades de mercado o PPA, respectivamente; pero su poder de voto en el FMI
s6lo aumentara 4 pp. Dentro del grupo de los PEDEM se destaca China, que aporté
10 pp y 13 pp del incremento en la participacion del PBI mundial medido a paridades
de mercado y PPA respectivamente, perc su poder de voto s6lo aumentara 3 pp.
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Cuadro 3: FMI, G7 - Poder de Voto

Recibe Cede Neto

Economias avanzadas 28pp -6,5 pp -3,7 pp
G7 0pp -3.9pp -39 pp
Otras economias avanzadas 2,7pp -2,5pp 0,1 pp
Paises en Desarrolio y Economias Emergentes 8,3 pp -4,5 pp 3,7 pp
China 3,1pp 0,0 pp 3,1pp
Asia sin China 1,3 pp -0,1pp 1,2pp
Latinoamérica y el Caribe 1,7 pp -0,9 pp 0,7 pp
Europa 08 pp -0,3 pp 0,4pp
*Arica Subsariana 0.5pp -0,6 pp 0,0pp
Comunidades de Estados Independientes 0,1 pp -0,3 pp 0,2 pp
Medio Oriente y Norte de Africa 0,6 pp -2,1pp 1,5pp
Total 11,1pp -11.1pp 0,0 pp

Fuente: elaboracién propia segin Resoluciones 61-5, 63-2 y 66-2

Cuadro 4: FMI, evolucién del Poder de Voto

Pre- Post- Post- Post-
Reformas | 1°Reforma | 1°Reforma | 3°Reforma
Economias avanzadas 62,64% 62,12% 60,86% 58,88%
G7 4517% 44,37% 43,08% 41,22%
Otras economias avanzadas 17,47% 17,75% 17,78% 17,66%
Paises en Desarrollo y Economias Emerg. 37,36% 37,88% 39,14% 41,12%
China 2,93% 3,65% 3,81% 6,07%
Asia sin China 34,43% 34,23% 35,33% 35,05%

Fuente: elaboracién propia segiin resoluciones 61-5, 63-2 y 66-2

Lo expuesto pone luz sobre el principal interrogante de este trabajo, acerca de
silas reformas de gobierno “a gran escala” aprobadas por la Junta de Gobernadores
del FMI (en 2006, 2008 y 2010) mantienen sustancialmente inalterada la distribucién
del poder entre los miembros del organismo, dado que, una vez que entren en vigor,
un reducido grupo de paises centrales continuaran conservando el control sobre
la toma de decisiones del FML

Adicionalmente, cabe realizar las siguientes consideraciones en relacién con
las medidas adoptadas por el FMI mediante estos tres paquetes de reformas de
gobierno:
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La erosion de los votos basicos fue parcialmente resuelta; dada la nueva me-
todologia para su célculo, estos votos van a permanecer como el 5,5% del total de
votos; sin embargo, este porcentaje parece una cifra menor comparado con los
promedios histéricos de la institucién que sitian a los votos basicos en el orden
del 12% del total de votos.

Asimismo, se logré unificar las cinco férmulas para determinar la cuota; a pesar
de ello, sigue pendiente de resolucion la definicion de las variables adecuadas (jun-
tamente con su ponderacion y su forma de medicion) para que la distribucion de las
cuotas refleje correctamente el peso y la funcién de los paises en la economia global.

De las 16 sillas en el directorio ejecutivo del FMI conformadas por mas de un
pais, 12 jurisdicciones tendran dos directores ejecutivos alternos. A pesar de ello,
con una realineacion minima del poder de voto, continuara la existencia de un pais
dominante en cada silla.

Si bien se eliminara del Convenio Constitutivo del FMI el privilegio que tienen
los 5 paises con mayores cuotas de designar un Director Ejecutivo propio, falta
definir si las sillas conformadas por un solo miembro aceptan compartir ese lugar
con otros paises y rotar los cargos.

A\in cabe esperar los resultados dentro de los cambios en el directorio ejecutivo
producto de la cesion de las dos sillas ocupadas por paises europeos a favor de los
paises con economias dinamicas y mercados emergentes.

Han quedado fuera de 1a agenda del paquete de reformas la aplicacién de “princi-
pios de buen gobierno” en el FMI (rendicién de cuentas, transparencia y definicién
de funciones). Por lo tanto, sigue pendiente la aplicacion de normas mas exigentes
de gestion, control y auditoria en el interior del organismo.

De lo expuesto surge que, a pesar del gran esfuerzo y tiempo que ha implicado
la aprobacién de las reformas de gobierno del FMI, un puiiado de paises desarro-
llados continuara teniendo un gran poder en la toma de decisiones en los 6rganos
de gobierno del FMI (Estados Unidos mantendri el 16,5% y el G7, en conjunto, el
41,2% del total de votos). De esta manera, las reformas impiden que la mayoria de
los paises miembros participen de manera efectiva en la formulacion de las politicas
y/o en el proceso decisorio del FMI, dado que su influencia dentro del organismo
multilateral seguira siendo baja (menos del 60% del poder de voto se repartira entre
181 paises miembros). Por lo tanto, resulta necesario seguir reforzando atin més la
estructura de gobierno del FMI a fin de salvaguardar su credibilidad, legitimidad y
eficacia como institucién de caricter cooperativo encargada de promover politicas
que fomenten la estabilidad del sistema monetario y financiero internacional.
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Impacto sobre Argentina

Adhesion al FMI

En julio de 1944, Argentina no fue invitada a participar de la Conferencia Mo-
netaria y Financiera de Naciones Unidas, dada su posicién neutral ante la segunda
guerra mundial. Dos afios después, en enero de 1946, el entonces presidente de
facto la nacién General Edelmiro J. Farrell emitié el Decreto 3185/46 mediante el
cual la Argentina adheria al FMI y al BIRF. La Camara de Senadores ratific6 dicha
adhesion a pedido del presidente Perdn en 1946, pero el decreto no llegé a tratar-
se en la cimara baja; hasta que en 1948 Perén solicité dejar sin efecto el Decreto
3185/46 aludiendo que la estructura del FMI “...no podia llevar al cumplimiento de
la reorganizacion financiera internacional...” en virtud de que “... los votos entre
los paises en funcidén de su aporte de cuotas... aseguraba el predominio de los mas
grandes y ricos...” (Brenta, 2013:124). Argentina sostuvo esta postura por mas de
una década, a pesar de que el resto de los paises de la region habian adherido a los
organismos financieros de Bretton Woods.

Con la asuncién del presidente de facto Tte. Gral. Pedro E. Aramburuy, el 31 de
agosto de 1956, se emiti6 el decreto-ley 15.970 de adhesiéon de Argentina adhirié .
al FMI y BIRF. Esta adhesion se perfecciond el 20 de septiembre de 1956, con la
suscripcién de una cuota de 150 millones de délares, el 256% se integrd en oro y el
75% restante mediante una letra de tesoreria en pesos, sin interés y no negociable
emitida por el Banco Central de 1a Republica Argentina en su caracter de agente
financiero y depositario del pais ante el FMI.

Participacion en los érganos de gobierno

Como socio del FMI, Argentina tiene derecho a nombrar un Gobernador Titu-
lar y uno alterno en la Junta de Gobernadores; histéricamente, estos puestos son
ocupados por el ministro de Economia y el presidente del Banco Central, respec-
tivamente. Adicionalmente, el pais participa en el directorio ejecutivo y en los
Comités Ministeriales del FMI a través de la silla del Cono Sur, que comparte con
Bolivia, Chile, Paraguay, Peri y Uruguay. Argentina ocupa un lugar preponderante
en el Silla de Cono Sur, dado que aporta alrededor del 50% del total de votos que
emite el director ezjecutivo designado, lo que le permite designar al director titular
o su alterno.

Cuota argentina

Desde su ingreso al organismo, la cuota de Argentina en el FMI crecio 14 veces
(DEG 150 millones a DEG 2.117 millones); sin embargo, la participacién relativa
del pais en el capital del organismo fue disminuyendo con los afios (pasé de 1,80%
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en 1956 a 0, 99% en 2005). El ingreso de nuevos miembros no es la Gnica causa
por la que se redujo la participacion argentina en el capital del FMI; ademas, los
‘aumentos de la cuota argentina muchas veces fueron inferiores a los aumento
globales promedio del FMI.

Grifico 4: FMI - Revisiones Generales de Cuota (1945 ~ 2005)
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Fuente: elaboracién propia segiin datos de www.imf.org

Impacto de las reformas de gobierno del FMI sobre Argentina

El 6 de mayo de 2013 el Congreso Nacional promulgé la Ley 26.849 que aprobd
el aumento de la cuota argentina en el FMI, producto de la 14ta Revision General de
Cuotas, asi como las enmiendas al Convenio Constitutivo del organismo surgidas
de los tres paquetes de reforma referidos. o )

A pesar de la aceptacién del conjunto de reformas por parte del Poder Legisla-
tivo, la posicién argentina dentro de la estructura de poder del FMI fue una de las
mas afectadas. Argentina no tuvo el privilegio de pertenecer al selecto grupo de
cuatro paises electos en la primera ronda de aumento de cuotas ad hoc llevada a
cabo en 2006. En 2011, con la entrada en vigencia de la férmula unificada para el
célculo de la cuota y el aumento de los votos basicos (reforma 2008) el pais tampoco
resulto beneficiado; bajo esta nueva férmula 54 paises incrementaron sus cuotas,
por lo que la posicion relativa de Argentina en el FMI empeord. Una vez que entre
en vigencia la 14ta Revision General de Cuotas del FMI (reforma 2010) el poder de
Argentina dentro del organismo se vera alin mas disminuido ya que su cuota sélo
aumentara un 51% cuando el total de cuotas aumentara un 100%. De esta manera,
el representante de Argentina en la Junta de Gobernadores del FMI habra visto
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disminuido su poder del 0,98% antes de las reformas al 0,66% una vez que entren
en vigor los tres paquetes de reformas.

Una vez que la Reforma de 2010 esté vigente, la cuota relativa de Argentina en
el FMI quedari a niveles semejantes a su participacion en el PBI mundial medido a
precios de mercado (o sea el 0,66% del total en el aiio 2013). Sin embargo, la cuota
relativa estara por debajo de la participacion de nuestro pais en el PBI mundial
medido a PPA (0,89%). En funcién de otras variables, como el total de exportaciones
oreservas internacionales, la participacién de nuestro pais en el total mundial esta
por debajo de la cuota relativa que recibira en el FMIL.

Impacto de las reformas del FMI sobre la silla de Cono Sur

Ninguno de los integrantes de esta silla recibié aumentos de cuotas en la pri-
mera ronda (2006). Estos paises tampoco incrementaron su poder una vez que el
Directorio Ejecutivo del FMI utilizé la nueva férmula para el cdlculo de las cuotas
con datos del afio 2008. Los resultados de la 14ta Revision General de Cuotas
(2010) no son iguales para todos los paises: i) las cuotas de Pert, Chile y Paraguay
recibiran incrementos mayores al 100%, el peso relativo de sus cuotas aumentara;
y ii) Bolivia y Uruguay con aumentos en sus cuotas del 40%, y Argentina con un
incremento del 51%, perderan peso relativo. Como resultado, la suma de las cuotas
de los paises que integran la silla del Cono Sur crecera un 70%, o sea por debajo de
lamedia prevista en esta revisién general de cuotas (100%). Por lo tanto, el Director
Ejecutivo que representa a la silla del Cono Sur también verd reducido su poder de
votacién de 1,99% a 1,59% como consecuencia de estas reformas.

Cuadro 5: FMI, Silla Cono Sur — Evolucién de la Cuota de los Paises

Situacion Situacion - ‘ Situacion
Pais Post 1° Ronda Post 2° Ronda Post 3° Ronda
Cuota % Cuota % Cuota %
Aumento Aumento Aumento
Argentina | 2.117.100.000 0% 2.117.100.000 0 % 3.187.300.000 0%
- Bolivia 171.500.000 0% 171.500.000 0% 240.100.000 0%
Chile 856.100.000 0% 856.100.000 0% 1.744.300.000 0%
Paraguay 99.900.000 0% 99.900.000 0% 201.400.000 0%
Perti 638.400.000 0% 638.400.000 0% 1.334.500.000 0%
Uruguay 306.500.000 0% 306.500.000 0% 429.100.000 0% -
Total Silla | 4.189.500.000 0% 4.189.500.000 0% 7.136.700.000 0%

Fuente: elaboracién propia segin Res 61-5, 63-2 y 66-2
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Una vez que entren en vigor las reformas de 2010, la cuota relativa de la silla del
Cono Sur (1,50%) quedara en niveles semejantes a la participacién del conjunto de
estos 6 paises en el PBI medido a paridad de mercado (1,47%), pero serd inferior
si se considera el PBI en funcién de la PPA (1,86%). La cuota relativa continuara
por encima del nivel de reservas internacionales (1,38%) y el volumen de exporta-
ciones (1,26%).

REsSUMEN

En los 1ltimos treinta afios, la participacién de las economias avanzadas en el PBI mun-
dial cay6 un 24%; por el contrario, la participacién de los “paises en desarrollo y economias
emergentes” en el PBI mundial aumenté un 56%. Sin embargo, estos cambios en el orden
econdémico internacional no se refiejaron en la estructura de poder del FMI, donde la toma
de decisiones contintia fuertemente concentrada en los paises centrales, a menudo sin tener
en cuenta los intereses del resto de los estados miembros.

Con el objetivo anunciado de subsanar, al menos parcialmente, ese déficit de repre-
sentacion, la Junta de Gobernadores del FMI aprobé tres grandes paquetes de reformas
del gobierno de la institucién, en 2006, 2008 y 2010. Sin embargo, esas medidas mantienen
sustancialmente inalterada la distribucién del poder entre los miembros del organismo,
dado que, una vez que entren en vigor, un reducido grupo de paises centrales continuara
conservando el control sobre la toma de decisiones del FML

ABSTRACT

In the last 30 years, advanced economies’ share of world GDP has fallen 24%; on the
other hand, emerging market and developing economies’ share of world GDP has increa-
sed by 56%. However, changes in international order have not been reflected into the IMF
power structure. Decision-making at IMF has been heavily concentrated on core countries,
often disregards other states’ interests.

With the purpose of having changes in the international economic order reflected in
IMF’s power structure, its Board of Governors announced 3 large governance reforms
packages in 2006, 2008 and 2010. The study of these reforms show that these measu-
res keep the power distribution among IMF members substantially unchanged, since,
once they enter into force, a small group of core countries will still have the control over
decision-making at IMF.

Bibliografia

Arrighi, Giovanni y Silver, Beverly (2001), Caos y Orden en el Sistema Mundo
Moderno. Madrid, Ediciones Akal S.A.

Bradlow, Daniel D (2006). The Governance of the IMF: The Need for Comprehensive
Reform. Singapore: Technical Committee, G24.

Brenta, Noemi (2013). Historia de la Argentina y el FMI. Buenos Aires. Eudeba.

Buira, Ariel (2003). Reforming the Governance of the IMF. Washington, D.C.:
Secretariat, G24.

— (2003 a). The Governance of the International Monetary Fund. Recuperado de
http://www.g24.org/TGM/imfgover.pdf



Concentracion de poder en el gobierno del FMI. Andlisis de las reformas de 2006... 111

— (2007). Las instituciones de Bretton Woods: sgobierno sin legitimidad? Recu-
perado de http:/www.revistas.unam.mx/index.php/ecw/article/view/2902

- (2009). A New Voting Structure for the IMF. Washington, D.C.: Secretariat, G24.

Dos Reis, Laura (2005). Measuring Vulnerability: Capital Flows Volatility in the
Quota Formula. G24 XX Technical Group Meeting,

FMI (2000). Report to the IMF Executive Board of the Quota Formula Review
Group. Washington, D.C.: FMI

- (2005) Quotas and Voice — Further Considerations. Washmgton D.C.: Finance
Department, FML

— (2006). Quota and Voice Reform in the International Monetary Fund. Report
of the Executive Board to the Board of Governors. Washington, D. C.: FML

— (2008). El Gobierno Corporativo del FMI: Una Evaluacion. Washington, D.C.:
Oficina de Evaluacién Independiente, FMI.

—- (2008a). Reform of Quota and Voice in the Inte’mat@onal Monetary Fund. Re-
port of the Executive Board to the Board of Governors. Washington, D. C.: FML

— (2009). IMF Governance: Summary of Issues and Reform Options. Washington,
D.C.: Strategy, Policy, and Review Department and the Legal Department, FML

— (2010). Fourteenth General Review of Quota and Reform of the Executive Board.
Report of the Executive Board to the Board of Governors. Washington, D. C.: FML

Horsefield, J. Keith (1965). Introduction to the Fund. Washington, D.C.: FML

Krugman, Paul; Obstfeld, Maurice y Melitz, Marc (2012). Economia Internacional.
Teoria y Politica (9na Edicion). Espafia, Madrid: Pearson.

Mikesell, Raymond (1994). The Bretton Woods Debates: A Memoir. Essay in
International Finance N° 192. International Finance Section, Department of
Economic, Princeton University. New Jersey.

Morgenthau, Hans J. (1986). Politicas entre las Naciones, La Lucha por el Poder
y la Paz. Buenos Aires: Grupo Editor Latinoamericano, Sexta Edicién.

Stiglitz, Joseph (2002). El Malestar en la Globalizacion. Traduccion de Carlos
Rodriguez Braun. Buenos Aires, Aguilar, Altea, Taurus, Alfaguara Ediciones S.A.

Truman, Edwin M (2006). Rearranging the IMF Chairs and Shares: The Sine Qua
Non of IMF Reform. Reforming the IMF for the 21st Century (pp. 201-232).
Washington, D.C.: Institute for International Economics.

Wallerstein, Immanuel (2005). Andlisis de Sistemas-Mundo. México: Siglo XXI
Editores

Woodward, David (2007). IMF Voting Reform: Need, Opportunity and Options.
(G24 Discussion Paper No. 49.



	Untitled.FR12 - 0001
	Untitled.FR12 - 0002
	Untitled.FR12 - 0003
	Untitled.FR12 - 0004
	Untitled.FR12 - 0005
	Untitled.FR12 - 0006
	Untitled.FR12 - 0007
	Untitled.FR12 - 0008
	Untitled.FR12 - 0009
	Untitled.FR12 - 0010
	Untitled.FR12 - 0011
	Untitled.FR12 - 0012
	Untitled.FR12 - 0013
	Untitled.FR12 - 0014
	Untitled.FR12 - 0015
	Untitled.FR12 - 0016
	Untitled.FR12 - 0017
	Untitled.FR12 - 0018
	Untitled.FR12 - 0019
	Untitled.FR12 - 0020
	Untitled.FR12 - 0021
	Untitled.FR12 - 0022
	Untitled.FR12 - 0023
	Untitled.FR12 - 0024



