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Resumen

La gobernanza global implica un proceso continuo por el que diferentes actores del
sistema internacional conducen sus asuntos para lograr la consecucion de sus objetivos, sean o
no conflictivos. Estos asuntos, son perseguidos mediante acciones cooperativas, que incluye
instituciones y regimenes habilitados para hacer cumplir los arreglos formales (leyes, reglas y
normas) o informales (usos y costumbres en el sistema internacional), que los diferentes actores

han acordado o perciben como de su interés.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) constituye — en términos tedricos — un régimen
internacional donde los Estados soberanos - iguales entre si producto de la anarquia que impera
en el sistema internacional - persiguen la consecucion de sus asuntos e intereses nacionales. Al
momento de su creacion, frente a un nuevo mundo en términos geopoliticos, la estructura de
toma de decisiones dentro del FMI reflejé como las principales potencias de la época buscaban
extender su hegemonia, ya no solo en términos militares, sino también sobre la arquitectura

financiera internacional.

A lo largo de los afios, y en consonancia con lo establecido en el Convenio Constitutivo
del FMI de 1944, el organismo realiza de forma periddica revisiones generales de cuotas,
buscando reflejar dentro de la estructura del Fondo, el peso de la economia de cada pais en la
economia mundial. A través de estas revisiones, se determina el peso relativo del voto -
entendido en términos de poder de decision - de cada pais dentro de la Junta de Gobernadores

del FMI (principal 6rgano decisor de la institucion).

Sin embargo, pese a que las economias emergentes fueron el principal motor de la
economia a escala mundial en el periodo comprendido entre los afios 2000 y 2010, la
concentracion del poder de los paises avanzados en la estructura decisoria de la institucion
continua siendo acentuada, en detrimento, por ejemplo, de Estados como China, uno de los

principales actores de la economia mundial'.

La presente tesis de maestria es el resultado de un trabajo de investigacion que busca

analizar la evolucion del poder de voto (en términos de poder de decision) dentro de la estructura

1 En 2023, la distribucion de poder en la estructura de la institucion continfia siendo asimétrica en relacion al peso
relativo de las economias de los paises a nivel mundial. En este sentido, es menester destacar que la Decimoquinta
Revision General de Cuotas (2020) ha finalizado sin aumento de las cuotas, y se espera que la Decimosexta
Revisién concluya, a mas tardar, el 15 de diciembre de 2023.
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de gobierno del FMI de la Republica Popular de China, teniendo en cuenta las tltimas tres

reformas realizadas dentro de la institucion (2006, 2008 y 2010).

Particularmente, se busca analizar si el resultado de dichas reformas se condice con el
rol (en términos de participacion) de China en la economia mundial, analizando un periodo de
tiempo comprendido por el comienzo del alza de voz por parte de las economias emergentes
(ano 2000) y la conclusion de las tres reformas de gobernanza emprendidas por el FMI durante

dicha década (afio 2010).

El objetivo central de la presente tesis es generar nuevo conocimientos en relacion a la
arquitectura financiera internacional?, donde China ha irrumpido en un cambiante escenario
geopolitico. Su posicion en el sistema internacional, y los fundamentos que le atribuyen este
nuevo rol (basados en su incidencia sobre la economia mundial y la declinacion del aporte de
las grandes potencias a la misma) colocan en una posicion optima a las autoridades chinas, para
reclamar mayor representatividad dentro de las instituciones del sistema financiero
internacional, quedando en evidencia la necesidad de disefiar una arquitectura financiera

internacional acorde al nuevo orden internacional.

Palabras clave: Arquitectura Financiera Internacional, Fondo Monetario Internacional, FMI
Republica Popular de China, Relaciones Econdmicas Internacionales, Sistema Monetario

Internacional.

2 La arquitectura financiera internacional — concepto clave de las discusiones contemporaneas en el marco de las
relaciones econdmicas internacionales - refiere a las instituciones y normativas que rigen las relaciones monetarias
y financieras a escala internacional.



Abstract

Global governance involves a continuous process by which different actors in the international
system conduct their affairs to achieve their objectives, whether conflicting or not. These issues
are pursued through cooperative actions, which include institutions and regimes empowered to
enforce formal (laws, rules and norms) or informal (customs and usages in the international
system) arrangements that the different actors have agreed upon or perceive to be in their

interest.

The International Monetary Fund (IMF) constitutes - in theoretical terms - an international
regime where sovereign states - equal among themselves as a result of the anarchy prevailing in
the international system - pursue their national affairs and interests. At the time of its creation,
faced with a new world in geopolitical terms, the decision-making structure within the IMF
reflected how the major powers of the time sought to extend their hegemony, not only in military

terms, but also over the international financial architecture.

Over the years, and in accordance with the provisions of the IMF's 1944 Articles of Agreement,
the organization periodically carries out general quota reviews, seeking to reflect, within the
Fund's structure, the weight of each country's economy in the world economy. These reviews
determine the relative voting weight - understood in terms of decision-making power - of each

country on the IMF's Board of Governors (the institution's main decision-making body).

However, despite the fact that emerging economies were the main engine of the world economy
in the period between 2000 and 2010, the concentration of power of advanced countries in the
decision-making structure of the institution continues to be accentuated, to the detriment, for

example, of States such as China, one of the main players in the world economy.

This master's thesis is the result of a research work that seeks to analyse the evolution of voting
power (in terms of decision-making power) within the governance structure of the IMF of the
People's Republic of China, taking into account the last three reforms carried out within the

institution (2006, 2008 and 2010).

In particular, we seek to analyse whether the outcome of these reforms is in line with the role

(in terms of participation) of China in the world economy, analysing a period of time between



the beginning of the rise of voice by emerging economies (2000) and the conclusion of the three

governance reforms undertaken by the IMF during that decade (2010).

In particular, we seek to analyse whether the outcome of these reforms is in line with the role
(in terms of participation) of China in the world economy, analysing a period of time from the
beginning of the rise of voice by emerging economies (year 2000) and the conclusion of the

three governance reforms undertaken by the IMF during that decade (year 2010).

The central objective of this thesis is to generate new knowledge in relation to the international
financial architecture, where China has burst into a changing geopolitical scenario. Its position
in the international system, and the grounds that attribute this new role to it (based on its
incidence on the world economy and the decline of the contribution of the great powers to it)
place the Chinese authorities in an optimal position to claim greater representation within the
institutions of the international financial system, making evident the need to design an

international financial architecture in accordance with the new international order.

Keywords: International Financial Architecture, International Monetary Fund, IMF, People's

Republic of China, International Economic Relations, International Monetary System.
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I Introduccion
A. Definicion del problema

El FMI representa — junto al Banco Mundial - una de las principales estructuras de
gobernanza dentro del sistema financiero internacional®. El disefio de su estructura, donde la
Junta de Gobernadores es la maxima autoridad, manifiesta como los Estados (principales actores
del sistema financiero internacional) adoptan medidas que rigen el funcionamiento del sistema

monetario internacional y afectan a la economia mundial en su conjunto.

Su estructura - nacida como consecuencia de los Acuerdo de Breton Woods tras la 11
Guerra Mundial - necesita ser revisada constantemente debido a los dinamicos cambios de la
economia global, buscando que: sea representativa de los Estados miembros; tenga legitimidad

y eficacia a la hora de adoptar decisiones y; a su vez, evite la concentracion de poder.

En este sentido, es importante destacar que la toma de decisiones dentro del FMI se ve
influenciada asimétricamente por quienes fueran los principales actores econdémicos de la época
de su creacion (1944). Esto es consecuencia de que “las reglas de gobierno del FMI fueron
diseniadas, desde un principio, a fin que el control del organismo quedara en manos de unos

pocos paises centrales” (Larralde Hernandez, 2015:10).

En términos teoricos, la creacion del FMI se encontrd inmersa en un proceso de debate
tedrico en las Relaciones Internacionales, donde el idealismo comienza a poner en juicio la
predominancia del realismo entre las escuelas académicas. Este enfrentamiento dialéctico entre
ambas teorias, es un reflejo de como los Estados comienzan a cambiar las percepciones que
tienen entre si, en términos de garantizar su supervivencia. Es decir, se comienzan a replantear
la vision donde no hay lugar para la cooperacion; por la creencia de que las instituciones son la

forma mas efectiva de canalizar los intereses nacionales.

Pese a ello, los decisores politicos de las potencias de la época, se encontraban aiun
influenciados por las caracteristicas inherentes de la escuela realista. Para esta corriente tedrica,
el orden econdmico internacional es producto de la distribucion de poder desigual entre los

Estados centrales y periféricos (Waltz, 1988). Esta vision, que parte del supuesto del juego de

3 En la actualidad a estas instituciones hay que sumarles el Banco de Pagos Internacionales (BPI, creado en 1930)
y el Consejo de Estabilidad Financiera (FSB por sus siglas en inglés, creado en 2009) como las principales
estructuras de gobernanza del Sistema Financiero Internacional.
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suma cero (Nash, 1950), donde todo lo obtenido por un actor es en detrimento de otro, hizo que
las principales potencias de la época disefiaran una estructura que reflejara estas caracteristicas,

reproduciendo la asimetria en términos de poder al momento de la toma de decisiones.

A lo largo de los afios, la estructura del FMI debio afrontar sucesos que han cambiado el
sistema financiero internacional. Uno de ellos fue el proceso de globalizacion econdmica,
entendido en términos del FMI como “la creciente integracion de las economias de todo el
mundo, especialmente a través del comercio y los flujos financieros” (FMI, 2000). Este
fenomeno que afecta el orden econdmico mundial termina teniendo, también incidencia en la

estructura de gobernanza del FMI.

La globalizacién econdmica tuvo como consecuencia para los Estados - inmersos en un
cambiante escenario internacional, donde las grandes empresas multinacionales han trascendido
las fronteras locales, aumentado tanto los flujos de capital como los comerciales, haciendo que
los mercados estén cada vez mas integrados — una mayor interdependencia e integracion, lo que
provoca que una crisis financiera que se inicia en un sector del mundo se contagie hacia toda la

economia.

Bajo este contexto de un sistema internacional de interdependencias, los Estados ya no
toman decisiones de manera unilateral debido a “/a ausencia del uso de la fuerza, la falta de
Jjerarquia en los asuntos a tratar y la presencia de multiples canales de contacto entre las
sociedades” (Keohane y Nye, 1989: 165). Es decir, existe una interconexioén entre actores
estatales y no estatales, que conviven bajo regimenes internacionales, los cuales se definen como
“conjuntos de arreglos gobernantes” y que incluyen “redes de reglas, normas y procedimientos
que regulan el comportamiento y controlan sus efectos” (Keohane, 1986:7) y que “en el sistema
internacional los regimenes derivan acuerdos voluntarios entre actores juridicamente iguales”

(Keohane, 1986:141).

De esta manera, podemos notar que, pese a que la estructura de gobierno de la institucion
acoge a casi todos los Estados del mundo - incluyendo a los surgidos del proceso de
descolonizacion (década de 1960) - que buscan canalizar sus relaciones dentro de las
instituciones, como consecuencia de su disefio y a pesar de las reformas implementadas, “/a

distribucion de poder en el FMI reprodujo la disparidad entre sus miembros” (Brenta, 2013:35),



poniendo en manifiesto la perdida de representatividad de cada uno de los Estados inmersos en

la economia mundial.

Diferentes investigaciones plantean que existe una distribucion asimétrica de poder en
la estructura de gobierno del FMI. La consecuencia es la concentracion de poder en una serie de
actores, quienes detentan mayor influencia a la hora de adoptar decisiones que tienen

implicancias en todos los actores del sistema financiero internacional.

En este marco, ocurre, ya desde hace algunos afios, el levantamiento de la voz por parte
de los paises de economias emergentes, los cuales consideran que la estructura del FMI ya no
era representativa de la realidad de la economia mundial, y que la misma habia perdido eficacia

y credibilidad, remarcando la necesidad de trabajar en una nueva serie de reformas.

B. Hipotesis y aspectos metodologicos

La hipotesis principal de este trabajo de investigacion sostiene que las reformas de
gobierno aprobadas por la Junta de Gobernadores del FMI en los afios 2006, 2008 y 2010, son
insuficientes para reflejar (en términos de poder de decision dentro de la estructura de
gobernanza del FMI) el peso y relevancia que tiene la Republica Popular de China en la
economia mundial. Ademas, reafirman el statu quo de los paises avanzados, mediante la

conservacion de mayor poder relativo.

El disefio que adoptarad la presente investigacion tendra caracteristicas exploratorias,
debido a la incorporacion de material relacionado a la tematica publicado en el pasado, y
descriptivas, ya que consta de describir y analizar las caracteristicas del FMI, las reformas de
gobierno llevadas a cabo en 2006, 2008 y 2010 y los efectos que las mismas han tenido sobre la

estructura de gobierno de la institucion.

Con el objetivo de poder desarrollar la investigacion, se adoptard una estrategia
metodologica del tipo cuali-cuantitativo. Esta decision metodologica tiene como justificacion
que se analizaria los indicadores utilizados para las reformas de gobierno para poder determinar
la composicion del poder de voto, cantidad de directores y cuota, para cada Estado miembro, a
través de los datos secundarios existentes. También se utilizaran datos secundarios para

comprender el rendimiento de la economia China durante el periodo analizado. Por ultimo, se
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analizara el contenido de documentos (convenio constitutivo, resoluciones de reformas, etc.),

para finalmente arribar a una conclusion donde se reportaran los resultados alcanzados.

Para estudiar la estructura de gobierno donde se aplicaron las reformas de 2006, 2008 y
2010, la unidad de analisis serd los instrumentos de gobierno del FMI Monetario Internacional.
Esta unidad de andlisis da lugar a la definicion de variables individuales (cuotas y votos

asignados a los paises miembros) y agregadas (cuotas relativas y poder de voto de cada pais).
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I1. Conceptos generales

Las conceptualizaciones sobre la tematica que aborda la presente tesis, poseen una larga
trayectoria en el campo académico de las relaciones internacionales (RRII)*. Los procesos de
cambio y transformacion de la realidad mundial, han producido una evolucién de los grandes
paradigmas de la disciplina, buscando explicar como los Estados soberanos se relacionan entre

si y porque deciden cooperan dentro del sistema internacional.

La presente investigacion, hace foco en las dos principales escuelas de pensamiento de
las RRII (realismo — idealismo) y sus construcciones posteriores (neorrealismo y
neoliberalismo). Esto se debe a que, por un lado, la perspectiva realista no solo explica el
contexto del surgimiento de la estructura del FMI, y las causas de porqué el poder se concentra
en una serie de Estados que dominan las decisiones que se adoptan en el seno de la institucion,
sino también cudles podrian ser los determinantes para mantener esta estructura, teniendo en
cuenta que consideran que la cooperacion internacional es dificil de alcanzar y mantener, y que

depende del poder y de las ganancias relativas de los Estados.

Por otro lado, el liberalismo — particularmente en su version neo - colabora en la tarea
de explicar ciertos aspectos del rol de las instituciones en el orden internacional, principalmente,
como a través de la cooperacion dentro de las instituciones financieras internacionales, los
Estados hegemodnicos buscan mantener su influencia sobre el resto de los Estados; pero también
como estos ultimos - que aparentemente tienen menos capacidades en términos de poder
econdmico y financiero - pueden generar, en conjunto, sinergias que les permite intentar — en
cierto grado — contrarrestar el embate de los Estados hegemonicos en la adopcion de las
decisiones dentro del orden internacional. Los neoliberales se concentran en maximizar el nivel

total de ganancias de todas las partes.

A. Aproximacion tedrica: ;por qué los Estados cooperan?

La cooperacion es un concepto que ha sido abordado por las corrientes clasicas de las
RRII: el realismo y el liberalismo, incluidas sus construcciones posteriores (neorrealismo y el

institucionalismo neoliberal).

4 Como marco tedrico se decidi6 utilizar un conjunto de autores que también van en linea con la investigacion de
Larralde Hernandez (2015), ya que se considera a la misma como un base para lo que se pretende investigar.
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En primer lugar, y teniendo en cuenta los fundamentos del orden internacional, la
corriente realista — sea en su forma tradicional o en su evolucion neorrealista -, considera que el
Estado es el actor principal ante la ausencia de una autoridad mayor dentro de un sistema

internacional anarquico (Gilpin, 2001).

A su vez, entiende que el fin Gltimo por el cual los Estados actian es la preservacion de
su existencia, y que la misma estd relacionada a la acumulacion de poder, siendo este el elemento
constituyente de las relaciones interestatales (Waltz, 1988). Producto de la anarquia, es que se
acrecienta la competencia por la consecucion de poder entre los Estados, por lo que el realismo

entiende que la cooperacion es muy dificil de alcanzar.

Siguiendo el pensamiento de dicha escuela, el comportamiento estatal estara
determinado por los conflictos y la lucha por la distribucion de poder dentro del sistema
internacional, donde los Estados procuran mantener, aumentar o demostrar sus capacidades en
términos de poder (Morgenthau, 1948). En términos de Gilpin (2001:16-17) el poder puede ser

militar, econémico e incluso psicoldgico.

Mas aun, si consideramos que el orden internacional se basa en una competencia
interestatal desigual, donde los Estados pese a ser soberanos — iguales entre si en términos
normativos -, no tienen las mismas capacidades de influir en la determinacion de las reglas de

juego del sistema internacional (Waltz, 1988).

En este sentido, de acuerdo a Mearsheimer (1994/95, p.13) el realismo entiende a los
organismos internacionales como reflejo de la estructura de poder del sistema mundial y les
otorga una reducida o nula autonomia. Es asi que, al momento de resolver conflictos
internacionales, la escuela realista entiende que estos organismos pasan a ser irrelevantes o

subestimados como apéndices de los Estados dominantes.

Bajo dicha concepcion, es que, a nuestro entender, se disefd la estructura de gobernanza
del FMI. Més atin si notamos que, en un mundo globalizado, donde la interdependencia hace
que los Estados no posean el control total sobre sus economias nacionales y, como consecuencia
de la aparicion de nuevos actores transnacionales, se pretenda imponer, a través de instituciones
como el FMI, capacidades de influir en la adopcion de politicas que favorezcan ciertos intereses
nacionales — que para la escuela Realista implica relaciones de poder — (Morgenthau, 1986). En

términos de la corriente neorrealista, pese a la globalizacion y la interdependencia, la
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cooperacion internacional continua siendo dificil de alcanzar y mantener, y depende del poder

y de las ganancias relativas de los Estados.

Sin embargo, es importante considerar otra corriente proveniente del estudio de las
Relaciones Internacionales, como es el liberalismo. Esta corriente, entiende que la anarquia es
un componente organizador del espacio internacional. Comparte con el realismo que los Estados
son actores egoistas dentro del sistema internacional, pero sefiala que, a pesar de ello, puede

generarse un comportamiento cooperativo.

Por otro lado, esta vision teorica tiene una vision mas positiva del sistema internacional,
entendiendo que el mismo tiende hacia la armonia, el equilibrio y el orden. Ademads, entienden
que los Estados son racionales, en términos de calcular el costo de sus acciones, buscando
maximizar su utilidad esperada. En este sentido, estiman que la cooperacion contribuye a reducir

conflictos en el escenario internacional (Colodenco, 2019).

Las divergencias en cuanto a las potencialidades de cooperacion, radican en que, para el
realismo, dado que el objetivo de los Estados es su propia seguridad (supervivencia) e impedir
que otros Estados alcancen sus capacidades relativas, la cooperacion es casi imposible. Por su
parte, para los liberales, la cooperacion tiene lugar cuando los actores adoptan sus conductas a
las preferencias presentes o anticipadas de otros, por medio de la coordinacion de politicas

(Keohane 1988).

Esta posibilidad se encuentra inmersa dentro de lo que se denominaria el proceso de
interdependencia econdémica que afecta al orden econdémico internacional, donde podemos
encontrar que los Estados han sido afectados por un cambiante escenario internacional, donde
nuevos actores no estatales, como las empresas transnacionales y los organismos
internacionales, han trascendido las fronteras locales, aumentado tanto los flujos de capital como

los comerciales, haciendo que los mercados sean cada vez mas interdependientes.

Bajo este contexto del sistema financiero internacional que caracteriza la globalizacion,
las decisiones que se adoptan en un lugar del mundo pueden tener implicancias en todos los
actores del sistema internacional dada la interdependencia compleja, es decir, “situaciones
caracterizadas por efectos reciprocos entre paises o entre actores de diferentes paises”, que existe
entre los Estados, (Kehoane y Nye, 1989). Ademads, a diferencia de los realistas, no son las

cuestiones militares las que predominan, sino que las cuestiones econdmicas y de bienestar
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social — incluido el medioambiente - poseen igual relevancia, perdiendo el poder bélico la

efectividad como demostracion de poder.

De esta manera podemos comenzar a comprender el mundo bajo la mirada
institucionalista (neoliberalismo institucional). Esta corriente, explica ciertos aspectos del rol de
las instituciones en el orden internacional, particularmente como reguladoras del poder de los

Estados.

En su vision, los Estados ya no toman decisiones de manera unilateral y comienzan a
perseguir sus objetivos delegando su poder hacia instituciones burocraticas. Esto se debe a “la
ausencia del uso de la fuerza, la falta de jerarquia en los asuntos a tratar y la presencia de
multiples canales de contacto entre las sociedades” (Keohane y Nye, 1989: 165) es decir, una
interconexion entre actores estatales y no estatales, que conviven bajo regimenes
internacionales, los cuales se define como “conjuntos de arreglos gobernantes”, que incluyen
“redes de reglas, normas y procedimientos que regulan el comportamiento y controlan sus
efectos” (Keohane, 1986:7) y que “en el sistema internacional los regimenes derivan acuerdos

voluntarios entre actores juridicamente iguales” (Keohane, 1986:141).

Dichas instituciones burocraticas, refieren al espacio donde los Estados u otros actores
del Sistema Internacional, conducen sus asuntos para lograr la consecucion de sus objetivos —
sean o no conflictivos— mediante acciones cooperativas. Estas instituciones son parte de la
gobernanza global, la cual incluye instituciones y regimenes habilitados para hacer cumplir los
arreglos formales (reglas y normas) o informales (usos y costumbres en el sistema internacional)

que los diferentes actores han acordado o perciben como de su interés.

Al respecto sobre el institucionalismo, Larralde Hernandez (2015) plantea, en términos

de Kehoane (et al, 2006) que:

“El institucionalismo prioriza el poder de las instituciones sobre el de los estados en la
formacion del comportamiento economico. Este enfoque considera valiosas las instituciones
internacionales dado que crean normas y recopilan informacion que permiten a los estados
miembros, y a otros actores, coordinar su comportamiento para beneficiarse mutuamente”

(pagina 12).

Bajo este esquema institucional, los Estados delegan su soberania a una institucion con
el objetivo de que representen la voluntad colectiva de sus miembros. Para este enfoque, las
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reglas impuestas por las instituciones internacionales son consecuencia del poder que cada uno
de los estados posee para imponer sus propios intereses dentro de esas organizaciones (Larralde
Hernandez, 2015). Este seria el caso del FMI, que es la autoridad en términos de asuntos

financieros internacionales.

B. La cooperacion dentro de las instituciones financieras internacionales: ;Por qué los
Estados cooperan dentro del el FMI?

En este caso, es menester destacar conceptos tedricos que contribuyen a entender cuéles
son los motivos por los que los paises deciden — y aceptan - cooperar y relegar su propia

autonomia.

La gobernanza global implica un proceso continuo por el que diferentes actores del
Sistema Internacional, conducen sus asuntos para lograr la consecucion de sus objetivos — sean
o no conflictivos — (Barnet & Finnemore, 2004). Estos asuntos son perseguidos mediante
acciones cooperativas, que incluye instituciones y regimenes habilitados para hacer cumplir los
arreglos formales - leyes, reglas y normas - o informales - usos y costumbres en el sistema
internacional -, que los diferentes actores han acordado o perciben como de su interés (Keohane

y Nye, 1989).

El FMI Monetario Internacional (FMI), creado en el periodo de posguerra en 1944,
constituye — en términos tedricos — un régimen internacional, es decir, un conjunto de principios
implicitos o explicitos, normas reglas y procedimientos de decisiones alrededor del cual las
expectativas de los actores convergen en una determinada area de las relaciones internacionales
(Krasner, 1983). Dentro de este régimen internacional es donde se relacionan los Estados
soberanos, los cuales en teoria son iguales entre si producto de la anarquia — entendida en
términos de la escuela realista como la inexiste de una autoridad superior a los Estados capaz

de regular efectivamente las relaciones entre si — que impera en el sistema internacional

Siguiendo a la teoria realista de las Relaciones Internacionales, el FMI es una expresion
de como los Estados persiguen la consecucion de sus asuntos e intereses nacionales en el
Sistema Financiero Internacional. En este sentido, en un mundo bajo la interdependencia
econdmica, las politicas econdmicas adoptadas por los propios intereses de cada Estado,

terminan teniendo efectos — positivos y negativos - sobre otros Estados soberanos.
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De aqui surge el conflicto entre los Estados, los cuales, ante una competencia interestatal
desigual, y en pos de maximizar sus beneficios, pugnan dentro de instituciones de cooperacion

—como el FMI - imponer sus intereses por sobre los del resto.

Esta disputa de poder tiene lugar dentro del sistema monetario internacional — entendido
como el conjunto de normas, reglamentos y convenciones que rigen las relaciones financieras
entre las naciones — que tiene como objetivos la maximizacion de la produccion mundial total y
el empleo, y una buena distribucion de bienestar econdmico entre las naciones, asi como entre

los diferentes grupos dentro de cada nacion.

La competencia interestatal en materia de poder econdmico “esta dada sobre tres ejes
centrales: la seleccion de los medios de pagos para las transacciones internacionales, la
coordinacion de las paridades cambiarias y los mecanismos de ajuste de balance de pagos que

adopten los paises miembros del sistema” (Larralde Hernandez, 2015:10).

Es por esta razon que es menester destacar que el FMI es una de las instituciones donde
los Estados buscan imponer sus intereses monetarios y econdmicos, ya que la institucion utiliza

la supervision para mantener la estabilidad y prevenir crisis dentro del sistema.

De acuerdo al FMI, se entiende como supervision a “un dialogo regular que mantiene
con los gobiernos de los paises miembros para evaluar las condiciones economicas y
recomendar politicas que permitan un crecimiento sostenible. A traves de la supervision, el FMI

también hace un seguimiento de la evolucion econdmica y financiera regional y mundial ™.

Es de esta manera que, dentro del FMI, los Estados con mayores capacidades en términos
de poder, contintian teniendo preponderancia, ya que utilizan a las instituciones burocraticas, y
en especial las reglas que imponen las mismas, como un brazo ejecutor de su poder, en la
consecucion de sus objetivos o intereses nacionales. Ante ello, podemos entender al sistema

(3

monetario internacional como “...una resultante dindmica que refleja las tensiones,
compromisos, alianzas, rivalidades y juegos de poder del sistema econémico mundial, en el

campo de las variables monetarias y financieras...” (Brenta, 2013).

3 Informacion disponible en: https://www.imf.org/es/About/Factsheets/IMF-at-a-Glance.
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De acuerdo al Convenio Constitutivo (FMI, 1944), se recomienda que el FMI realice,
periddicamente, una Revision General de Cuotas, las que se reflejan en el peso relativo del voto

de cada pais en la Junta de Gobernadores del FMI.

Estas revisiones tienen el objetivo de representar de manera mas fehaciente la actualidad
de la economia mundial y otorgan un poder relativo de voto a la hora de ejercer decisiones
dentro del organismo. Sin embargo, en 2022, la distribucion del poder en la estructura de la
institucion contintia siendo asimétrica en relacion al peso relativo de las economias de los paises

a nivel mundial.
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III.  Analisis Empirico

Capitulo I: El FMI: estructura de gobernanza

Con el objetivo de comprender el proceso de toma de decisiones al interior del
organismo, es menester describir como se encuentran constituidos sus 6érganos de gobierno — lo
cual permite determinar como es el proceso decisorio de la institucion — y como se disefid la

estructura del organismo.

A. Contexto y propuestas de disefio para la estructura de gobernanza del FMI

Tras treinta afios (1914 — 1944) de inestabilidad politica y econémica - que incluyeron
dos guerras mundiales, restricciones al comercio, contextos inflacionarios y depresiones
econdmicas — se manifestaron evidencias del momento de fragilidad que atravesaban los
Estados y la necesidad de disefiar una arquitectura financiera internacional acorde al nuevo

orden internacional.

Este contexto empujo a los Estados a dejar de lado su vision del mundo en términos de
supervivencia y competencia entre Estados — resultante del paradigma realista que dominaba la
politica internacional hasta el momento - para pasar a una visiéon donde la necesidad de una
mayor coordinacion, a partir de las vulnerabilidades que se presentaban como consecuencia de
la interdependencia entre los paises, requeria acciones tendientes a evitar la repeticion de los

flagelos econdmicos sufridos en esos treinta afios.

En este contexto, junto al surgimiento del FMI se esgrimieron los nuevos fundamentos
del sistema monetario internacional que, como afirma Krugman (1998), tenian como objetivo
promover el pleno empleo y la estabilidad de precios, permitiendo a los paises alcanzar el

equilibrio externo sin imponer restricciones al comercio internacional.

Estos nuevos fundamentos del sistema monetario y comercial internacional fueron la
resultante de las negociaciones entre Estados Unidos — quien seria el gran ganador de la II
Guerra Mundial — y Gran Bretafia — quien pese a perder la hegemonia mundial que ostentaba
hasta ese momento, seguiria teniendo un cierto peso en el sistema internacional por su alianza

con los norteamericanos -.
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A su vez, el esquema de cooperacion internacional que tendria lugar tras la creacion del
organismo, es la manifestacion de la intencion por parte de Estados Unidos y sus aliados de
impulsar una economia global liberal, cuyas bases fueran el libre comercio y los mercados

abiertos, y enfrentar asi, la amenaza soviética que buscaba expandir su ideologia marxista.

En primer lugar, mientras la Il Guerra Mundial estaba llegando a su fin, los decisores
politicos de Estados Unidos creian en la importancia de impulsar la estabilizacion monetaria.
Los afos donde los paises fijaron libremente su tipo de cambio en relacion al oro, junto con las
desestabilizaciones que enfrentaron las monedas, fueron en parte, los causantes de los
desequilibrios econdmicos que sufrieron posteriormente los Estados (Horsefeld, 1966). Estos,
con la intencion de proteger sus reservas internacionales, aplicaron controles de cambios,
devaluaron sus monedas y establecieron restricciones a las importaciones, lo cual afecto

fuertemente el comercio mundial.

Esta situacion fue una de las consecuencias por las que tras las erroneas decisiones de
politica monetaria adoptadas durante la I Guerra mundial y el periodo de posguerra - que
incluyen los efectos de la depresion de 1929 - hicieran que los paises aliados buscaran, de una
manera cooperativa e inclusiva (en términos de participacion de todos los Estados) la
estabilizacion monetaria. El fin seria crear las condiciones necesarias para que los Estados

disfrutaran de los beneficios del libre comercio y los mercados abiertos. (Horsefeld, 1966).

Es menester destacar que previo a las discusiones del Acuerdo de Breton Woods en 1944
existieron dos proyectos para el disefio de la estructura. Estas propuestas se encontraron bajo un
contexto donde los decisores politicos de Gran Bretafia y Estados Unidos — principales
impulsores del acuerdo - comprendian la necesidad de terminar con el aislamiento econémico
generado por la guerra e impulsar la cooperacion internacional para sostener la demanda

agregada.

Si bien en términos generales, ambos proyectos buscaban crear un organismo
internacional para alcanzar los objetivos de estimular la competencia; impulsar el crecimiento y
la estabilidad y que la circulacion de capitales internacionales estimulara el comercio (Brenta,
2008:91), las propuestas presentaban de diferentes maneras como se distribuiria el poder de

decision al interior del organismo.
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Estas propuestas fueron disefiadas por el britdnico John Maynard Keynes®, y el
estadounidense de Harry Dexter White’. Ambas propuestas fueron elaboradas desde comienzo

de la década de 1940 y presentadas en 1942.

A. 1 El Plan Keynes

El documento titulado “Propuestas para una Union de Compensacion (clearing)
Internacional”, tenia como base fundamental tres temas criticos para el sistema monetario
internacional: la moneda, la determinacion y coordinacion del tipo de cambio, y el ajuste de
balance de pagos. En términos generales, el plan buscaba restaurar el equilibrio del comercio
internacional y ayudar a los paises endeudados por la guerra a reactivar su produccion e

intercambios comerciales.

Durante el disefo del plan, Keynes tenia como objetivo establecer que las cuotas fueran
en base al comercio exterior. Si bien tanto Estados Unidos como el Reino Unido se veian
beneficiados en el disefio del plan, ya que ostentarian una mayor cantidad de votos que el resto

de los paises, existiria una amplia diferencia entre ambos.

Esta situacion seria resultado del nivel de apertura del Reino Unido, lo que le daria un
poder de voto mayor que el de Estados Unidos (de 20 a 30 por ciento por sobre el 12 por ciento

de los norteamericanos).

El plan también establecia la independencia del tipo de cambio con respecto a la politica
monetaria. Esto requeria la creacion del “bancor” - unidad de cuenta para las transacciones
internacionales - el cual tendria una paridad cambiaria ligada al oro y fija respecto de las
monedas locales. “Los tipos de cambios serian fijos, acordados entre la Unién Monetaria y sus
miembros, definidos en relacion al “bancor”, y ajustables solo con permiso del Directorio de la

Union Monetaria” (Brenta, 2008:83).

A suvez, apartir de la creacion de una Camara de compensacion internacional, los paises
tendrian una cantidad determinada de “bancor” — calculados seglin una cuota en relacion al
comercio exterior de los paises — con las que se esperaba recomponer los volumenes de liquidez

y asi estimular el comercio.

% Era el director del Banco de Inglaterra y consejero del ministro de Hacienda
7 Al momento del desarrollo de la propuesta, White era el director de la seccidén de investigaciones monetarias y
consejero econémico del Secretario del Tesoro de Estados Unidos.
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Los Paises registrarian tanto sus exportaciones como importaciones en una cuenta
denominada en esta divisa internacional. A partir de ello, de existir un saldo a favor de “bancor”,

estos se establecerian como reservas internacionales inactivas (Brenta, 2008).

Con el objetivo de mantener el equilibrio de la balanza de pagos, los paises que
presentaran un saldo deudor mayor a un periodo de un afo, estarian obligados a pagar un interés,
devaluar su moneda, imponer controles de cambio sobre la cuenta de capital y/o cancelar con
sus reservas internacionales las deudas contraidas. Por su parte, los paises que obtuvieran saldos
positivos, en el mismo periodo de tiempo que en el anterior caso, se encontrarian en situacion
de pagar un interés, y la obligacion de expandir el crédito doméstico, revaluar su moneda,
aumentar los salarios, reducir aranceles externos y/u otorgar préstamos internacionales para el

desarrollo. (Larralde Hernandez, 20015; Brenta, 2008)

Por ultimo, es importante destacar que el plan establecia la creacion de organismos que

colaboraran en la reconstruccion y rehabilitacion de las economias.

A.2 El Plan White

El plan elaborado por White® buscaba incluir a todos los paises en un acuerdo en materia
monetaria que colaborara en restaurar las relaciones economicas y comerciales en el mundo de
posguerra — incluyendo la estabilidad cambiaria y del sistema monetario; colaborara en la
reconstruccion y transicion de las economias; y suministrara liquidez de corto plazo para

restaurar los niveles de comercio -.

Ademas, se estimaba como medio de pago el dolar estadounidense, el cual tendria una
paridad respecto del oro y los paises acordarian un tipo de cambio respecto de este. Se deberia
mantener los tipos de cambio excepto en caso de desequilibrios fundamentales y previo acuerdo
con el FMI — si el cambio fuera menor del 10% de la paridad cambiaria inicial no se requeria

acuerdo con el FMI -.

Con el fin de establecer equilibrio en las balanzas de pagos de los paises, se impulsaba
la creacion de un “FMI de Estabilizacion”, mediante el cual los paises se comprometieran a

implantar restricciones cambiarias que afecten a la cuenta de capital, pero eliminando la

8 En términos generales, de este plan surgieron la mayoria de las caracteristicas y objetivos que tiene el FMI
Monetario Internacional (FMI)
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implementacion de las que afectaran al comercio. A su vez, no se podria implementar politicas
monetarias — solo se podria alterar los tipos de cambios en una estrecha banda fijada para todos
los paises - que afecten el equilibrio global de la balanza de pagos o acuerdo y/o tipos de cambios

preferenciales.

Por otro lado, se deberia reducir paulatinamente las barreras al comercio internacional.
Solo se podria acceder a financiamiento si un pais enfrentaba una seria crisis de balanza de

pagos (Horsefield, 1966).

El plan White establecia ademas como seria el esquema de gobierno que contaria con:
una Junta de Directores — uno por cada pais — la cual elegiria al Director Gerente; uno o mas

Directores Gerentes Asistentes, un Director Ejecutivo y personal técnico.

En cuanto al sistema de votacion, cada pais miembro tendria cien votos, mas un voto por
cada millon de dolares suscriptos en oro o divisas. Los aportes de los miembros tendrian lugar
a partir de una formula que incluia tenencias y produccion de oro, ingreso nacional, comercio

exterior, poblacion, inversion extranjera y deuda externa (Larralde Hernandez, 2015).

De esta manera los grandes ganadores y quienes ostentarian un mayor poder dentro de
la estructura de gobierno volverian a ser Estados Unidos (25 por ciento de los votos y poder de

veto) y el Reino Unido (17,6%). (Horsefeld, 1965).

Por tultimo, el plan estipulaba la creacion de un organismo similar a lo que en la
actualidad representa el Grupo Banco Mundial para que se encargue de colaborar en la

reconstruccion y el desarrollo de los paises.

A.3 Creacion del FMI

De esta forma, tras cuatro afios de discusion sobre cudles deberian ser las reglas que
rigieran el régimen monetario internacion, surge el Convenio Constitutivo del Fondo Monetario
Internacional (1944) — junto con el convenio que sentaba las bases para la creacion del Banco

Internacional de Reconstruccion y fomento -.

Este convenio — que entr6 en vigor en diciembre de 1945 - ha establecido cuales son -
desde su comienzo - los 6rganos de gobierno que componen la estructura y el proceso de toma
de decisiones de la institucion. Este convenio establece las misiones del organismo, cantidad de

miembros, reglas de funcionamiento y mayorias requeridas para la toma de decisiones.
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Adentrandonos en el proceso de constitucion de la estructura del FMI, se puede
comprender mejor como los actores del Sistema Financiero Internacional adoptan hoy reglas y

medidas que rigen el funcionamiento del Sistema Monetario Internacional.

En primer lugar, Articulo I del Convenio Constitutivo manifiesta que el objetivo de la
institucion es:

“conformar un ambito de cooperacion intergubernamental sobre cuestiones monetarias

internacionales, fomentar el crecimiento del comercio internacional, la estabilidad de

los tipos de cambio, el multilateralismo de los pagos para las transacciones corrientes

internacionales, y proveer una masa de recursos financieros para que los paises

adherentes pudieran ajustar sus desequilibrios de balance de pagos sin poner en riesgo
la prosperidad nacional ni la internacional” (Brenta; 2008: 47).

En términos generales, el FMI estaba destinado a colaborar para que los Estados
cumplieran el compromiso de mantener el sistema de paridades fijas — con algunas excepciones
estipuladas en el convenio — y brindarles asistencia financiera cuando estos incurrieran en
desequilibrios en sus balanzas de pagos, impidiendo asi la aplicaciéon de medidas restrictivas al

comercio.

El acuerdo de Breton Woods establecié como moneda de libre convertibilidad al dolar
estadounidense; un sistema de tipo de cambios fijos en relacion al dolar y un precio invariable
del oro en dolares y la posibilidad de ajustar los tipos de cambios fijos tinicamente de producirse

un desequilibrio en la balanza de pagos.

Siguiendo a Brenta (2013), se puede afirmar que:

“La creacion del FMI sello un proceso de cambio en el paradigma economico mundial,

y de uno de sus principales elementos constituyentes: el sistema monetario
internacional. Las transformaciones del orden politico-economico iniciadas poco antes
de la Primera Guerra, se consolidaron en los albores de la segunda postguerra. Del
patron oro al patron dolar oro; del laissez faire al keynesianismo, de la hegemonia
britanica a la norteamericana” (Pagina 21)

B. Organos de Gobierno del FMI

Establecido el objetivo de la institucion, el Convenio Constitutivo del Fondo Monetario
Internacional (FMI, 1944) determina como es la estructura de gobernanza y como se distribuye
el poder dentro del organismo. Si bien la estructura y las reglas de gobierno fueron establecidas

en 1944, las mismas han evolucionado a lo largo de la historia intentando seguir los cambios
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que se han evidenciado en la economia global. Esta evolucion que buscd mantener el rol central
que tiene el organismo dentro de la arquitectura financiera internacional ha tenido repercusiones

en el sistema monetario y financiero internacional®.

De acuerdo al Convenio, “la estructura de gobierno esta prevista de forma que se consiga
un equilibrio entre la representacion universal y los requisitos operativos de la gestion de una

institucion financiera eficaz (IMF, 2001).

Al respecto, en el Articulo XII, Seccion I se pone en manifiesto que la estructura del
FMI estard compuesta por: a. Junta de Gobernadores; b. Directorio Ejecutivo; un Director

Gerente y personal técnico.

Grafico N° I: Panorama general de la estructura de gobierno del FMI'
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B.1 Junta de Gobernadores

Compuesta por los Gobernadores Titulares — uno por cada pais — y los Gobernadores
suplente — uno por pais — de cada uno de los 185 paises miembros de la institucion, es la
maxima autoridad del organismo. Por sus atribuciones indelegables, tiene un rol vital en el
diseno de la estructura de gobierno y en la manera en la que se distribuye el poder dentro de la

institucion.

9 Los cambios que se han producido a través de las reformas 2006, 2008 y 2010 seran analizados en el Capitulo 1T
19 Disponible en: https://www.imf.org/es/About/Factsheets/Sheets/2016/07/27/15/24/How-the-IMF-Makes-
Decisions
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Dado que por lo general los Gobernadores Titulares son el Ministro de Economia y/o
Finanzas (dependiendo de la denominaciéon o existencia de los mismos en cada pais) o el

Presidente del Banco Central, muchas de sus funciones son delegadas al Directorio Ejecutivo.

Esto se debe a que los Gobernadores — maximas autoridades econdmicas de sus
respectivos paises — no residen en Washington D.C. — donde se encuentra la sede del FMI - lo
que entorpeceria el correcto funcionamiento de la institucion. Dada esta situacion, todas las
facultades que le otorga el Convenio Constitutivo, excepto las que se detallaran a continuacion,

son delegadas a los Directores Ejecutivos.

De acuerdo a (Larralde Hernandez, 2015):

“(...) la Junta de Gobernadores actua unicamente ante situaciones especiales:
i)modificaciones en las cuotas, en las membresias o en el Convenio Constitutivo,
ii) remuneraciones de los directores ejecutivos y el director gerente, iii) asignaciones
v cancelaciones de derechos especiales de giro, iv) eleccion y cambio del numero de
directores ejecutivos, v) retiro de un pais miembro, y vi) liquidacion del FMI”. (Pagina
27)

Entre las atribuciones de los Gobernadores se encuentra la de elegir los Directores
Ejecutivos. Los Gobernadores tienen reuniones presenciales, las cuales tienen lugar durante las
Reuniones de Primavera (abril) y las Reuniones Anuales (octubre) del FMI y del Banco
Mundial. Durante las mismas se hace un analisis de como se ha desarrollado el trabajo de la
institucion durante el afio. Estas reuniones tienen lugar en Washington — con la excepcion de

que cada tres afios la reunion se realiza en un pais miembro.

B.1.1 Toma de decisiones

La toma de decisiones en este 6rgano de gobierno implica que, para la adopcion de una
medida, y salvo excepciones establecidas en el Convenio Constitutivo, es por mayoria simple.
Cada Gobernador tiene derecho a emitir la cantidad de votos asignados al pais que representa.
La votacion tiene lugar mediante una reunion presencial o el envio de la documentacion

correspondiente.

En caso de ser una decision que repercuta y represente una modificacion en el Convenio
Constitutivo, se requiere una mayoria especial de 3/5 de los paises miembros debiendo la misma

reunir al menos el 85% del total de los votos.
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B.2 Directorio Ejecutivo

Este 6rgano de gobierno tiene como principal funcion la gestion diaria de las funciones y
operaciones del FMI — incluyendo todas las facultades que le haya delegado la Junta de
Gobernadores -. Entre las funciones de este drgano se incluyen formular estrategias y verificar
su ejecucion; aprobacion de recursos, supervision del sistema monetario internacional (las
consultas del Articulo IV!") y nombramiento del Director Gerente. (FMI, 2008:41). El mandato

de los Directores Ejecutivos es de dos afos.

En su origen, el Directorio Ejecutivo estaba integrado por 12 miembros. Con el paso del
tiempo, y como consecuencia de diferentes sucesos historicos — que incluyen el proceso de
descolonizacion de la década de 1960-1970 y la incorporacion de otros paises tras la disolucion
de la Unidn Soviética — este 6rgano de gobierno fue ampliado hasta llegar a un nimero de 24

miembros.

Como consecuencia del proceso de descolonizacidon, se incorporaron 8 sillas como
consecuencia del ingreso de mas de 70 miembros. Luego, en 1978, se agreg6 una silla para los
paises africanos, en primer lugar, y finalmente tres sillas méas para China, Arabia Saudita y
Rusia. (FMI, 2005:5). La razén de la ampliacion tuvo como fundamento la biisqueda de una

mejor representacion dada la incorporacion de nuevos Estados al FMI (IMF; 2005).

Hasta la Reforma de 2006, las sillas estaban distribuidas de acuerdo a las cuotas. De esta
manera, Estados Unidos, Japon, Alemania, Francia y Reino Unido tenian una silla propia, al
igual que China, Arabia Saudita y Rusia — principales acreedores -. El resto de los paises

compartian — y comparten - de acuerdo a su cuota una silla con otros miembros.

B. 2.2 Toma de decisiones
El sistema de votacion adoptado por el Directorio es el de consenso — en muy pocas

ocasiones se efectud una votacion formal -. “El nimero de votos de cada pais miembro es igual

' E] Articulo IV sobre las "obligaciones generales de los paises miembro" prevé la supervision de los mismos,
segun el convenio constitutivo original: "el FMI supervisara el sistema monetario internacional a fin de asegurar
su buen funcionamiento, y vigilara el cumplimiento por cada pais miembro de sus obligaciones" y advierte que "a
fin de desempenar sus funciones, el FMI ejercera una firme supervision de las politicas de tipos de cambio de los
paises miembros y adoptara principios especificos que sirvan de orientacion a todos ellos con respecto a esas
politicas".
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a la suma de: sus votos basicos, los cuales son distribuidos equitativamente entre todos los paises

miembros, y los votos basados en la cuota'?”. (IMF, 2006).

Al respecto, es importante destacar que dentro de la estructura de la institucion coexisten
miembros como Estados Unidos - quien tiene silla propia - y tiene hoy — aproximadamente —
mas del 16% de los votos y poder de veto, y otros miembros que pueden compartir una silla.
Este es el caso de una de las sillas africanas que estd compuesta por una serie de miembros que

en conjunto tienen un 1,5 por ciento de los votos (un grupo de 23 paises africanos).

La pertenencia a cada silla depende del interés del pais y ciertas caracteristicas — que van
desde consideraciones de indole regional u otro tipo de acuerdos -. En cada silla, el director es
elegido por los paises miembros de la silla, pudiendo establecerse un sistema de rotacion del
director. Este sistema, por lo general, es un reflejo de la cuota relativa de cada pais dentro del
grupo. La opinidn del director es en nombre de la silla y debe representar la opinion de todos

los Estados miembros de la misma (FMI, 2008:42).

B.3 Directores Gerente

El Director Gerente es el Presidente del Directorio Ejecutivo y tiene a su cargo al personal
técnico del FMI. Su principal funcion es la de representar al organismo ante los paises

miembros.

El Director Gerente es elegido a través del consenso en el Directorio Ejecutivo. Su mandato
es por cinco afios y es renovable. Debe ser ciudadano de algin pais miembro del FMI, no
pudiendo ser Gobernador o Director Ejecutivo. Originalmente, en sus funciones era
acompanado por tres Subdirectores Gerentes, con aval del Directorio Ejecutivo (FMI, 2001:5).

Actualmente, a esta estructura se sumo la figura del Primer Subdirector Gerente.

En cuanto a lo procedimental, participa de las reuniones de la Junta de Gobernadores y
preside las de los directores ejecutivos. Si bien en ambas no tiene derecho a voto, en el caso del
Directorio Ejecutivo puede votar en caso de empate. En el siguiente cuadro se puede ver quienes

han sido designados como Directores Gerentes del FMI a lo largo de la historia.

12 Como se disefi6 la cuota y sus cambios serd abordado en el siguiente apartado.
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Tabla N° I: Listado de Directores Gerentes del FMI

Nombre Desde Hasta Nacionalidad ‘
Camille Gutt Mayo 1946 Mayo 1951 Bélgica

Ivar Rooth Agosto 1951 Octubre 1956 | Suecia

Per Jacobsson Noviembre 1956 | Mayo 1963 Suecia
Pierre-Paul Schweitzer Septiembre 1963 | Agosto 1973 Francia

H. Johannes Witteveen Septiembre 1973 | Junio 1978 Paises Bajos
Jacques de Larosiére Junio 1978 Enero 1987 Francia
Michel Camdessus Enero 1987 Febrero 2000 | Francia
Horst Kohler Mayo 2000 Marzo 2004 Alemania
Rodrigo Rato Junio 2004 Octubre 2007 | Espafia
Dominique Strauss-Kahn | Noviembre 2007 | Mayo 2011 Francia
Christine Lagarde Julio 2011 Octubre 2019 | Francia
Kristalina Giorgieva Octubre 2019 actualidad Bulgaria

Fuente: FMI Monetario Internacional

El nombramiento del Director Gerente es uno de los temas mas criticados por parte de los
paises dado que afecta la igualdad entre los miembros. La falta de transparencia y credibilidad
en la eleccion, esta relacionada a la puesta en practica de una regla no escrita, por la cual, pese
a que las candidaturas son abiertas, el cargo sera ocupado para una persona de origen europeo
(mientras que, en el Banco Mundial, existe el mismo acuerdo tacito que implica que el cargo

serd ocupado por una persona designada por Estados Unidos).

B.4 Comité Ministerial
La estructura del FMI cuenta con un Comité Monetario y Financiero Internacional (CMFI),
el cual estd compuestos por los ministros de Hacienda o gobernadores de Banco Central, y su

funcion es la de asesorar a la Junta de Gobernadores. Este comité tiene un antecedente

El Comité Monetario y Financiero Internacional (CMFI), compuesto por 24 miembros del
FMI (son 189 en total) se retne dos veces por afio (reuniones de primavera y las Reuniones
Anuales del FMI y del Banco Mundial) con el objetivo de evaluar la gestion del sistema
monetario y financiero internacional, como asi también posibles enmiendas al Convenio
Constitutivo planteadas por el Director Ejecutivo. Al final de cada reunion, el comité informa
mediante un escrito posibles lineas de trabajo para la instituciéon. E1 CMFI actiia por consenso

y no lleva a cabo votaciones formales.
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Este Comité era anteriormente denominado Comité interino - surge de la Segunda Enmienda
del Convenio Constitutivo del FMI (1978)!3 — siendo su objetivo, tras la caida del sistema de
paridades cambiarias fijas, que los ministros parte del drgano, vigilen el accionar de los Estados
miembros con respecto al sistema cambiario (FMI, 2009:6). La funciéon de este érgano es
meramente consultiva y da lineamientos de como continuar con el trabajo técnico del Fondo a

través de sus comunicados.
De acuerdo a Larralde Hernandez (2015):

“El CFMI tiene la funcion de asesorar e informar a la Junta de Gobernadores del FMI
sobre la evolucion de la liquidez mundial y la transferencia de recursos a los paises en
desarrollo, las propuestas de enmienda del Convenio Constitutivo y el desarrollo de los
acontecimientos que puedan perturbar el sistema monetario y financiero mundial. Al
finalizar cada una de las reuniones, los miembros del CMFI deben llegar a un consenso (no
existe un mecanismo oficial de votacion) sobre el comunicado a emitir que va a resumir sus
puntos de vista” (pagina 31).

C. Funcionamiento del FMI: formulas de la cuota, sistema de votacion y enmiendas del
convenio constitutivo previo a las reformas de gobierno analizadas (2006, 2008 y 2009)

En la Conferencia Monteria y Financiera de las Naciones Unidas y Asociadas — Breton
Woods (1944) — y al momento de creacion del FMI, se establece como seria determinado el
poder de voto de cada uno de los paises miembros. Esto se realiza en relacion a un calculo de
Cuotas. Sin embargo, es importante destacar que este calculo fue variando con el paso del

tiempo.

La distribucion de votos dentro del organismo estd determinada a partir de la magnitud de
la cuota que tiene cada Estado miembro en el FMI. De acuerdo a Brenta (2008) “las cuotas
constituyen la principal fuente de recursos del FMI aplicables a préstamos a los paises
miembros. Ellas determinan el nimero de votos de los paises miembros, el monto de

financiamiento obtenible del FMI, y la asignacion de DEG (Derechos Especiales de Giro)”.

Al inicio de operaciones del FMI, se establecieron dos reglas para determinar el poder de
voto de cada uno de los miembros. La primera de ellas, establecié que los votos basicos serian

fundamentados a partir del principio legal de la igualdad de los estados, mientras que la segunda

13 El Comité interino fue creado en 1972 para hacer frente a las turbulencias del sistema monetario internacional
derivadas de la ruptura del vinculo ddlar/oro en 1971. A finales de 1999, fue transformado en el Comité
Monetario y Financiero Internacional (IMFC por sus siglas en inglés).
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establecia que estarian relacionados a las contribuciones de los miembros. (Larralde Herndndez,

2015)

El monto determinado de la cuota estaba determinado a partir de una serie de indicadores
como: tamafo de la economia; la cuenta corriente del balance de pagos y las reservas que

ostentaba cada Estado miembro.

Como se ve a continuacion, para establecer los montos iniciales de las cuotas'# “se considero
el ingreso nacional de 1940, los saldos en oro y dolares al 1ro. de julio de 1943, la variacion de
las exportaciones 1934-38, y el promedio de las importaciones entre 1934-1938” (Brenta,
2008:102).

Férmula Bretton Woods
Q=(0,2Y +0,5R + 0,1M + 0,1V) (1 + X/Y)
Fuente: Ayse Kaya Orloff, 2015:65

En esta formula (“Y™) es el ingreso nacional. “R” representa a las reservas de oro y divisas,
“M” las importaciones anuales promedio (promedio de cinco afios), “X” promedio anual de
exportaciones (promedio quinquenal), “V” maxima fluctuacion en las exportaciones definida

como el valor més alto y mas bajo de las exportaciones.

La importancia de la cuota radica en que representa un componente central de los recursos
financieros y de gobierno del FMI. Con la cuota lo que se busca es reflejar la posicion economica

relativa de los paises en la economia mundial.

A través de la formula que compone la cuota, se establece el poder de voto de un Estado
miembro dentro del FMI (votos basicos mas un voto adicional por cada 100 mil DEG de cuota),
se determina el monto de financiamiento que podra acceder un Estado miembro, se estipula que
cantidad de recursos financieros debe destinar este al FMI (el cudl se abona al ingreso a la

institucion, siendo el 25% en DEG o monedas de amplia aceptacion!®, y el resto en moneda del

14 Se utilizo el calculo realizado por el Licenciado Raymon Mikesell en 1943.
15 En la actualidad son denominadas “monedas de amplia aceptacion”: dolar estadounidense, euro, yen, libra
esterlina y renminbi.
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pais miembro) y — tras la segunda enmienda del convenio constitutivo — cuanto le corresponde

al pais en las asignaciones general de derechos especiales de giro - DEG'.

A lo largo de los afios, se continu6 utilizando la Formula de Breton Woods, modificando su
ponderacion y reemplazando el ingreso nacional por el producto bruto interno. Esta formula
original, fue acompafiada a lo largo del tiempo, por otras cuatro formulas las cuales presentan

algunas variaciones en algunos componentes que la determinan.

Indicadores de las formula Post Bretton Woods!?

Q1 = (0,0065Y + 0,0205125R + 0,078P + 0,4052VC) (1 + C/Y) |

[ Q2 =(0,0045Y +0,03896768R + 0,07P + 0,76976VC) (1 + C/Y) \

| Q3 =0,005Y +0,042280464R + 0,044 (P+C) + 0,8352 VC |

[ Q3 =0,0045Y +0,05281008 R + 0,039 (P+C) + 1,0432 VC |
Fuente: Larralde Hernandez, 2015

Hasta 2011, la cuota se determinaba dependiendo el resultado que se obtuviera en el célculo
de las distintas formulas. Es decir, si el calculo resultaba superior a través de la féormula original
de Bretton Woods se optaba por esta, sino se optaba por el promedio de los dos calculos mas

bajos que se obtengan de las cuatro formulas post Bretton Woods.

Por otro lado, la Junta de Gobernadores del FMI tiene previsto realizar revisiones generales
de cuotas cada cinco afios. En este tipo de revisiones, las modificaciones que surjan de la

discusion requieren de una mayoria del 85% del total de los votos para ser aprobadas.

Los temas principales que se tratan en cada revision general de las cuotas son: el volumen
del aumento global y la distribucién del incremento entre los paises miembros. Esto permite
evaluar si éstas condicen con las necesidades de financiamiento de los paises e incrementarlas
en funcion de los cambios de posicion relativa de los Estados miembros en la economia mundial

(FML, 2016).

16 Los derechos especiales de giro o “DEGs” sera abordado en el apartado siguiente (I11.3.2 Los derechos
especiales de giro).

17 En primer lugar, en estas formulas se reemplaza el ingreso nacional por el PBI medido a precios corrientes de
mercado de un afio reciente (“Y”). “R” representa el promedio anual de reservas internacionales, mientras que P es
el promedio anual de pagos corrientes del balance de pagos de un periodo comprendido por los tltimos 5 afios
desde el afio mas reciente. Por su parte, “C” representa el promedio anual de los ingresos corrientes del balance de
pagos de un periodo de cinco afios, mientras que “VC” representa la variabilidad de los ingresos corrientes del
balance de pagos de un periodo reciente de 13 afios. (Larralde Hernandez, 2015)
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El esquema de formulas serd modificado nuevamente, a partir de la sucesion de reformas de

gobierno que tuvieron lugar en 2006, 2008 y 2010, las cuales seran abordadas en el Capitulo II1.

Tabla N° II: Revisiones generales de las cuotas del FMI

T
AT Sx ln'rme

Fuente: FMI Monetario Internacional
C.1 Sistema de votacion
El sistema de votacion del FMI presenta diferencias entre la Junta de Gobernadores y el
Directorio Ejecutivo. En el primero — donde cada uno de los gobernadores tiene el derecho de
emitir el nimero de votos asignados al Estado que representan — las decisiones se toman por

mayoria, mientras que en el Directorio Ejecutivo las decisiones se toman mediante el consenso.

La cuota de un Estado miembro, es la que determina que cantidad de votos posee un pais
dentro de la estructura de gobernanza del FMI. Es decir, el peso que tendra un Estado al
momento de la toma de decisiones esta determinado por el aporte de capital realizado por cada
uno de los Estados miembros. Y, este aporte de capital es establecido por la cuota — cuyos
indicadores fueron anteriormente descriptos — las cuales estan relacionadas con el tamaiio y la

participacion de un pais en la economia global -.

De acuerdo al Articulo XII, Seccion 5 (a) del Convenio Constitutivo del FMI (1944) se
establece que: “Cada pais miembro tendrd doscientos cincuenta votos, mas un voto adicional
por cada porcion de su cuota equivalente a cien mil dolares estadounidenses suscriptos en oro o

divisas” (Pagina 37).
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En 1969, luego de incluir por medio de una enmienda al convenio constitutivo la
creacion de los derechos especiales de giro (DEG), se reemplaz6 los 100 mil ddlares suscriptos

en oro o divisas por 1000 DEG de cuota.

Existen situaciones, por ejemplo, cuando se busca autorizar o inhabilitar el uso
excepcional de los recursos del FMI, donde se requiere una mayoria especial de 3/5 y el 85%
de los votos — como lo es para la aprobacion de las revisiones de las cuotas - lo que genera que
la decision quede fuertemente sesgada a la hegemonia de los paises desarrollados dado su

porcentaje de cuota y votos.

Teniendo en cuenta esto, es menester remarcar que — a partir del disefio de 1944 —
Estados Unidos tiene poder de veto. En 1944, poseia el 31,25% de las cuotas, mientras que
ostentaba el 27% de los votos. En la actualidad representa el 17.46% de las cuotas y el 16,52%

de los votos.

Por otro lado, de acuerdo a la ficha técnica del FMI'®, las cuotas se revisan cada cinco

anos, como minimo.

C.2 Los derechos especiales de giro (DEG)

La creacion de los derechos especiales de giro tuvo lugar en el afio 1969, cuando los
paises inmersos en el sistema de Breton Woods, manifestaron la necesidad de adquirir reservas
oficiales con el objetivo de poder adquirir moneda nacional en los mercados cambiarios. El
escenario de la época, de escasa oferta internacional de ddlares norteamericanos - y oro —y la
necesidad de financiar la expansion de flujos de capital y comercial, fueron los principales
motivos por los cuales la comunidad internacional decidi6 la creacion de los DEG como reserva

internacional.

En términos del FMI (2001:12), “el pais miembro podra utilizar los DEG para obtener

reservas en divisas de otros paises miembros y efectuar pagos internacionales y al FMI”.

El valor del DEG — a partir de 1973 — se define a partir de una canasta de monedas — que
incluye el doélar norteamericano, el euro, la libra esterlina, el yen y el renminbi — y se determina

a partir de los tipos de cambio en los principales mercados monetarios internacionales.

13 Disponible en: https://www.imf.org/es/About/Factsheets/Sheets/2016/07/14/12/21/IMF-Quotas
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De acuerdo a Brenta (2008) la asignacion total de DEG es de 21,4 mil millones. Tras la
enmienda al acuerdo constitutivo del FMI que establece la creacion de los DEG, el FMI puede
asignar DEG a los paises miembros en proporcion a sus cuotas en el FMI (Articulo XV, Seccion
1, y Articulo XVIII del Convenio Constitutivo). La decision de asignar DEG se toman en

periodos sucesivos de hasta cinco afios.

A lo largo de la historia, se han asignado DEG en tres ocasiones. La primera tuvo lugar
entre 1970 y 1972 y fue por un total de 9300 millones de DEG; la segunda fue entre 1979 y
1981 por un total de 12.100 millones de DEG vy la tercera en 2009 por 161.200 DEG. A partir
de la cuarta enmienda (2009), se realiz6 una asignacion especial de DEG por 21.500 millones
los cuales fueron distribuidos de manera equitativa a paises que no participaban en el sistema

de DEG hasta 2009.

C. 3 Capacidades financieras (NAP)

Las cuotas representan la principal fuente de financiamiento del FMI. Sin embargo, estos
recursos se suelen complementar mediante la obtencion de préstamos (bilaterales o sindicados)
si se estima que los recursos de las cuotas son insuficientes. Ejemplo de ello fue la creacion de
los Nuevos Acuerdos para la Obtencion de Préstamos (NAP). De acuerdo al FMI (2016) los
Nuevos Acuerdos para la Obtencion de Préstamos (NAP): “son un conjunto de acuerdos de
crédito entre el FMI y 38 paises miembros e instituciones, entre ellos, varios paises de mercados
emergentes. Se usan cuando el FMI necesita complementar los recursos provenientes de las
cuotas para otorgar créditos. Una vez activados, pueden suministrar recursos complementarios

de hasta DEG 182.400 millones (unos USD 264.000 millones) al FMI”.

Los NAP entraron en vigor el 17 de noviembre de 1998, cuando se duplicaron los
recursos disponibles resultantes de los Acuerdos Generales para la Obtencion de Prestamos

(AGP).

De acuerdo a FMI (2001: 79-80) los Acuerdos Generales para la Obtencion de Préstamos
(AGP), antecesores de los NAP, entraron en vigor en 1962. Los AGP se establecieron como
“acuerdos en los que los principales paises industriales convenian en estar dispuestos a prestar
al FMI, hasta una cantidad especificada, con el fin de reforzar la posicion financiera de la

institucion”.
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Al momento de su creacion, los AGP, representaban alrededor de 6.000 millones de
DEG, hasta que fuera ampliado hasta 17.000 millones en 1989. Este tipo de acuerdo se ha

activado 10 veces, siendo la Gltima en 1998.

A continuacion, la siguiente tabla muestra cuales eran los participantes del AGP en el
periodo original comprendido entre 1962 y 1983 y cudl era la composicion de los AGP
modificados en el periodo entre 1983 y 2018. A su vez refleja los cambios que se produjeron
cuando pas6 de estar compuesto por 6.344 millones de DEG (1962-1983) a 17.000 millones de
DEG (en el periodo 1983-2018).

Tabla N° III: Participantes en los AGP y monto de los créditos

AGP originales AGP

(1962 —1983) ampliados

(1933 — 2008)

Monto Monto

(millanes {millones

Participante de DEG) de DEG)
Banco de Suecia 79 383
Banco Federal de Alemania 1.476 2.380
Banco Nacional de Suiza 1.020
Bélgica 143 585
Canada 165 893
Estados Unidos 1.883 4.250
Francia 395 1.700
Italia 235 1.105
Japon? 1.161 2125
Paises Bajos 244 850
Reina Unido 565 1.700
Total 6.344 17.000

Arabia Saudita (acuerdo de crédito paralelo) 1.500

* Equivalente en DEG al 30 de octubre de 1982,
? El 23 de noviembre de 1976 se hizo efectivo un monto de 250.000
millones de yenes.

Mota: El total puede no coincidir con la suma de los componentes debido
al redondeo de las cifras.

Fuente: FMI (2016)
Los NAP no reemplazaron a los AGP - los cuales continuan en vigor — pero representan
en la actualidad la principal fuente de financiamiento para complementar los recursos del

organismo.

Originalmente, los NAP fueron propuestos en la Cumbre del G-7 de Canada en 1995.
Ante los efectos de la crisis financiera mexicana y la muestra de que en un futuro podria
necesitarse mas recursos de los que disponia el FMI para asistir a los paises, se insto a los paises
con mayores recursos — y financieramente solidos - a duplicar el monto a disposicion del FMI

en el marco de los AGP.

Es por esta razon que en enero de 1997 se estableci6 la creacion de los NAP, los cuales

entran en vigor en noviembre de 1998 y representaban 34.000 millones de DEG.

Sin embargo, ante los efectos de la crisis financiera global de 2009, los paises del G-20

se comprometieron a incrementar los recursos a disposicion del FMI por un total de USD
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500.000 millones, cuyo objetivo seria colaborar en robustecer el crecimiento de los paises de

mercados emergentes y en desarrollo.

Esta decision fue avalada por el Comité Monetario y Financiero Internacional (CMFI)
ampliandose los recursos, en primer lugar, a través del financiamiento bilateral y luego

incorporando ese financiamiento a NAP ampliados y mas flexibles.

Los NAP modificados entraron en vigor en el 2011, incrementando el monto méximo de
recursos disponibles para el FMI - en el marco de los NAP - a 370.000 millones de DEG (unos
US$520.000 millones). Sin embargo, al momento de negociar la Decimocuarta Revision
General de Cuotas (2010), se acordd una reduccion correspondiente de los NAP, reorientando

el capital de los NAP a las cuotas.

De acuerdo al FMI (2016), “tras el pago de un aumento de las cuotas en la Decimocuarta
Revision General, en febrero de 2016, los NAP se redujeron desde DEG 370.000 millones
(aproximadamente USD 514.000 millones) a DEG 182.000 millones (alrededor de USD
264.000 millones)”.

A continuacidn, la tabla muestra que paises componen el NAP y cudl es la asignacion de

DEG que ha realizado cada uno de los miembros.

Tabla N° IV: Participantes en los Nuevos Acuerdos para la Obtencion de Préstamos (NAP) y monto de los

roye
créditos.
Participantes en los NAP y monto de los créditos
(e mitones 08 DEG

Participantes actuales
Arabia Saudita 565274
Australia 222045
Austria 1.818,49
Banco Central de Chile 690,97
Banco de Israel 340,00
Banco de Portugal 783,50
Banco Nacional de Polonia 1.285,40
Banco Nacional de Suiza 5.540,66
Bangke Sentral ng Pilipinas 340,00
Bélgica 3189433
Brasil 444091
Canada 387131
China 15.860,38
Chipre 340,00
Corea 334482
Danmarks Nationalbank 1.629,76
Deutsche Bundesbank 12.890,02
Espafia 3.405,14
Estados Unidos 28202,47
Federacion de Rusia 4.440,91
Finlandia 113388
Francia 9.478,16
Grecia® 34060
Hong Kong Monetary Authority 340,00
India 444091
Iflanda* 957,87
lalia 6.898,52
Japén 33.508,50
Kuwait 341,29
Luxemburgo 49312
Malasia 340,00
México 2537,66
Noruega 1.966,69
Nueva Zelandia 340,00
Paises Bajos 4.594,80
Reino Unido 947916
Singapur 643,55
Sudafrica 340,00
Sveriges Riskbank 225568
Tailandia 340,00

Total? 182.371,14
Les atuerios 58 Craato s sujetss 3 n MINO 8 DEG 340 millnss

: i con i cuma oz s compar

e ores

~ Adn 1o s ha scherdo 2 ks NAP ampladcs

Fuente: FMI (2016)
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D. Consideraciones parciales

La compleja coyuntura internacional al momento de la constitucion del Fondo Monetario
Internacional en 1944 - dominada por la inestabilidad politica y econdémica, donde las
hostilidades habian destruido los lazos econémicos y comerciales entre los Estados — ponia de
manifiesto la necesidad de que los decisores politicos de cada pais buscaran recomponer las

relaciones entre Estados.

Esto requeria del disefio de un nuevo marco de cooperacion, que permitiera estabilizar
las economias y promover el crecimiento de los Estados. De esta manera, el FMI representa el
acuerdo por parte de la comunidad internacional de crear un marco de cooperacion econdémica

y financiera dentro del sistema financiero internacional.

Siete décadas después, el organismo continua siendo considerado uno de los pilares de
la arquitectura financiera internacional. Sin embargo, ha requerido - y requiere aun - de
constantes reformas en su estructura de gobierno para intentar preservar la legitimidad y

representatividad que requiere el rol que los Estados miembros le adjudicaron en su creacion.

Cabe mencionar que, tras el analisis realizado surge que los fundamentos bajo los cuales
se disefiaron las reglas de gobierno de esta institucion financiera internacional — y eventualmente
la distribucion del poder al interior del mismo — son poco claros y fueron pensados y establecidos
con el objetivo de concentrar el poder en manos de una serie de Estados, mayoritariamente
economias desarrolladas. Este sentido, la estructura de gobierno favorece claramente a los

Estados Unidos, extendiendo su red de poder a la arquitectura financiera internacional.

Al respecto, y en linea con Larralde Hernandez (2015) y Buira (2007), las cuestiones
mas controvertidas dentro de la institucion giran en torno a la concentracion de poder. De esta
manera, podemos notar la creciente division entre Estados miembros, donde los paises
industrializados son quienes terminan teniendo un mayor poder de decision sobre las reglas de
juego al interior de la institucion y los paises en desarrollo, actuales o potenciales deudores,

quienes quedan sujetos a dichas reglas.

Esta situacion se profundizé con el paso del tiempo, como consecuencia del rapido
crecimiento del tamafo de la economia pese a la creciente participacion que tienen los mercados

emergentes en la economica global.
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Es asi que, el disefio original de la férmula para el calculo de la cuota — que establece los
aportes de los paises al FMI, el acceso a sus recursos y el nimero de votos relativos — y la
posterior combinacion con otras cuatro - las cuales estan compuestas por las mismas variables
pero con diferente ponderacién — no han hecho mas que remarcar la concentracion de poder al

interior del FMI y la falta de representatividad del tamafio actual de las economias del mundo.

Esta tendencia a la concentracion de poder, ha tenido como resultado que el FMI — cuya
estructura fuera creada supuestamente para reflejar la posicion relativa de los paises miembros
en la economia mundial — atraviese por una crisis de legitimidad que perjudica su credibilidad

y eficacia (Buira, 2007). Siguiendo con el autor:

“La raiz de esta crisis es el cardcter no representativo de su estructura de gobierno,
que pone el control de las instituciones en manos de un pequeiio grupo de paises
industriales que consideran a los paises en desarrollo y a las economias en transicion
como a socios minoritarios, pese a que representan, en términos reales, mas de la mitad
del producto mundial” (pagina 44).

En linea con intentar mitigar estos problemas, los estados miembros han empujado
diversas reformas. Las mismas, llevadas adelante hasta el principio del siglo XXI no han podido
satisfacer los requerimientos de los Estados miembros poniendo en duda la legitimidad y la
relevancia de la institucion. Una constante expresada por muchos paises en el seno de los
organos de gobierno del organismo es la necesidad de revisar las cuotas y por ende, el derecho

de voto.

De acuerdo al informe “El gobierno Corporativo del FMI: Una Evaluacién” (2008:5),
“una reforma mas amplia del gobierno corporativo encierra también la posibilidad de afianzar

la legitimidad, la rendicion de cuentas y la eficacia del FMI”.

Esto permitiria al FMI actuar con mayor celeridad y congruencia ante crisis sistémicas
y, al mismo tiempo, no sufrir la erosion de la eficacia a mediano plazo, incorporando de manera

mas equitativa todas las voces.

En términos generales, una reforma “adecuada”, necesitaria promover la eficacia y
facilitar la rendicion de cuentas clarificando cuales son las funciones y responsabilidades del
Directorio Ejecutivo y la alta gerencia; deberia ampliar las facultades del CMFI para fijar metas

y realizar una supervision de la institucion a alto nivel; reorientar las actividades hacia la
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supervision y formulacion estratégica e instituir un esquema de rendicion de cuentas de la alta

gerencia.

En términos generales, las reformas de gobierno del 2006, 2008 y 2010 fueron
impulsadas con el fundamento de que la estructura decisoria del FMI no ha podido asimilar los
cambios politicos y econdmicos que enfrenta el mundo. La legitimidad y la eficacia de la
institucion han quedado obsoletas ante los desafios que se presentan, mas aun tras la crisis

financiera internacional de 2009.

En el informe “Report to the IMF executive board of the quota formula review group”,
solicitado por el Director Gerente en 1999, se encargo a un grupo de especialistas'”® realizar una
evaluacion sobre la adecuacion de las formulas (con las que se calculan las cuotas). El informe
concluyd que era necesario “reflejar los cambios subyacentes en el funcionamiento de la
economia mundial y el sistema financiero internacional, tomar en cuenta la creciente

globalizacion de los mercados y simplificar las formulas existentes” (pagina 55).

Si bien las cuotas deberian basarse en mediciones objetivas, la literatura en la materia
(Buira; Larralde Hernandez; Oficina de Evaluacion Independiente y “The Quota Formula
Review Group”) muestra que la forma en la que se determina la cuota esta relacionada
estrechamente con cuestiones de politica internacional, donde cada Estado evalua el impacto
que las modificaciones podrian tener sobre su posicion relativa en la distribucion del poder. La
principal oposicion se encuentra en los paises industrializados, quienes no quieren ceder su

cuota de poder.

Es en este punto que las reformas que se van a analizar en la presente investigacion
tuvieron el objetivo de reflejar el papel cada vez mas preponderante que desempenaron las
economias de mercados emergentes y los paises en desarrollo en la economia mundial durante

la primera década del Siglo XXI.

19 Encabezado por Richard Cooper.
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Capitulo II- Las Reformas de Gobierno del FMI de 2006, 2008 y 2010

Con el objetivo de comprender el alcance de las Reformas de Gobierno del FMI de 2006,
2008 y 2010, se identificaran y describirdn los componentes de las mismas. A través de este
analisis, se podra comprender como sus componentes afectan la distribucion de poder al interior
del organismo. Al mismo tiempo, se hara una comparacion de los resultados obtenidos para los
cinco principales accionistas del FMI (Estados Unidos, Japon, Alemania, Reino Unido — que
presenta los mismos indicadores que Francia?® — y China). Esta comparacion, servira de base
para comprender el impacto que tuvieron las reformas respecto a China, en términos de

gobernanza dentro del FMI, en el contexto de la economia mundial durante la década del 2000.

A. Antecedentes

Desde su fundacion, la estructura de gobierno del FMI — disefiada en un contexto de
hostilidad y desconfianza entre los paises como consecuencias de la II Guerra Mundial —

presentaba marcados signos de concentracion de poder.

Los Acuerdos de Bretton Woods (1944) aseguraron el control del sistema monetario —
incluido el FMI - a los Estados centrales, en detrimento de los Estados periféricos. Si bien, el
poder quedaria concentrado en manos de los paises aliados, la estructura favoreceria claramente
a los Estados Unidos, extendiendo su red de poder militar a la red financiera (Arrighi et al,

2001).

Esto fue consecuencia de la eleccion y ponderacion de las variables de la formula de la
cuota que permiten estimar la participacion de los paises en la economia mundial y otorgan la
representatividad de los paises en la estructura de gobierno. La eleccion de los componentes
respondia a la vision preponderante que tenian los paises como eje de su politica exterior en la
década de 1940. La vision realista - en términos de las relaciones internacionales - dejaba en
claro que, pese a estar dispuestos a cooperar, continuaban viendo la distribucion de poder dentro

de la esfera econdmica, como un juego de suma cero?'.

20 A través de un pacto de caballeros, el Reino Unido y Francia aceptaron tener siempre el mismo porcentaje de
voto y cuota.

21 El juego de suma cero establece que toda ganancia que un Estado puede obtener (dado que actiia maximizando
sus intereses individuales y ejerciendo el monopolio del poder) es en detrimento de otros Estados (las ganancias de
uno se equilibran con las pérdidas de otro). Es un juego donde estan ausentes la cooperacion, la armonizacion de
intereses y la integracion).
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Con el paso del tiempo, el FMI continu6 siendo considerado como uno de los pilares de
la arquitectura financiera internacional. Sin embargo, no logro amoldarse - de forma fehaciente
- a los cambios que se produjeron en el sistema monetario internacional desde su creacion hasta
la actualidad, producto de una mayor integracion de las economias, un elevado grado de apertura

comercial y los crecientes flujo de capitales.

A comienzo del Siglo XXI, el organismo se encontraba desprestigiado y sefialado como
una institucion inefectiva y parcial, existiendo varias razones para tal situacion. La primera de
ellas, es la concentracion de poder de las economias centrales, que tenia fuertes repercusiones

en el proceso decisorio.

Esta concentracion es consecuencia de tres elementos. El primero de ellos, es la erosion
de los votos basicos, los cuales tenian el proposito de proteger el derecho de voto de los paises

con economias menos desarrolladas y proporcionaban una igualdad entre los Estados.

Los votos basicos se mantuvieron en 250 votos por pais entre la creacion del FMI en
1944 y el proceso de reformas comenzado en 2016. El ingreso de nuevos paises durante el
periodo de descolonizacion, trajo también un aumento de capital y votos relativos al capital.
Esto tuvo como consecuencia que los votos basicos pasaron de representar el 10% del total de

poder de voto del FMI en 1944, a representar el 2%.

El segundo es el caracter no representativo de las cuotas. Al inicio de operacion del FMI,
se establecid que las cuotas debian actualizarse cada cinco afios (Convenio Constitutivo, 1994:
Articulo III, Seccion 2). Sin embargo, la formula elegida fue muy controvertida, ya que la misma
fue disenada por el Departamento del Tesoro de Estados Unidos, donde imperaba una vision

realista y de juego de suma cero, en términos de relaciones internacionales.

Como se ha desarrollado en el primer capitulo, esta formula incluyé como variables: el
producto interno bruto (PIB), las reservas internacionales y las exportaciones (tanto el promedio
anual como sus fluctuaciones), cuya ponderacion respondia a los intereses de Estados Unidos y
sus aliados y no buscaba reflejar fehacientemente la posicion relativa de cada pais en la

economia mundial (Buira, 2003:1).

En este sentido, de acuerdo a Larralde Hernandez (2015), el disefio de la férmula y su
ponderacion, tenia la intencion de que, dentro de la estructura de gobierno, una serie de
economias avanzadas tuvieran una mayor cuota de poder que el resto. Esto se ve claramente

42



manifestado en que las cuotas representaban el 90% del total de votos mientras que los votos

basicos solamente el 10%.

De acuerdo a Gonzales-Eiras (2009), en la década de 1960 se crearon varias formulas —
que llegaron a ser cinco — resultando un método complejo para determinar las cuotas de los
paises. Estas tenian como variables el PIB, las exportaciones e importaciones, la variabilidad de
los flujos de exportaciones y las reservas. Esta situacion solamente disminuy¢ la transparencia
de la institucion, ya que se optaba para cada pais, segiin conveniencia, la utilizacion de la cuota

original o un promedio de los 4 restantes.

La pérdida de transparencia fue acompafiada por una pérdida de representatividad de los
paises en la estructura de gobierno del Fondo que no refleja su verdadero peso en la economia
mundial y su capacidad para contribuir econdmicamente y en la toma de decision en el Fondo
(Buira, 2003:1-2). Al respecto, tanto Gonzales-Eiras (2009) como David Woodward (2007) y
Mikessel (1994) manifiestan que el disefio de las formulas son meramente un producto de
intereses y negociaciones politicas. En este sentido, se entiende que “no es casualidad que el
Reino Unido y Francia tengan exactamente la misma cuota, que producto de la unificacion
alemana en 1990 se aumento la cuota de este pais, pero al mismo tiempo se equiparo la
correspondiente a Japon e igual situacion sucedia entre Canada y China” Larralde Herndndez

(2015:44).

Por tultimo, se aduce que la concentracion de poder esta también basada en la
metodologia y ponderacion de las variables involucradas en la formula. En este sentido, se
extendio la discusion sobre como medir el producto interno bruto, si a paridad del mercado o a
su paridad de poder adquisitivo. Siguiendo a Buira (2006), las razones para esta discusion
estuvieron fundamentadas en que el PIB a paridad de mercado perjudicaba a los paises en
desarrollo, ya que “no logra reflejar los verdaderos volumenes niveles de bienes y servicios en
los agregados que comparan”, mientras que “tampoco reflejan las variaciones de los volimenes
relativos de estos bienes y servicios en el tiempo”. En el entendimiento del autor, utilizar el PIB

medido por la paridad del poder adquisitivo elimina dichas inconsistencias.

El segundo motivo por el cual la institucion se encontraba desprestigiada, es la falta de
representatividad en la gobernanza del Fondo dado el rol de cada pais en la economia mundial.

Mientras que el tercer motivo, es la pérdida de influencia sobre los paises de ingresos medios
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como resultado de la carencia de voz y voto de gran parte de la membresia ante la acciones

politicas o decisiones del staff de la institucion.

En este sentido, Buira (2007) advierte que, dada la estructura de la institucion, al interior
de la misma conviven economias avanzadas que dictan las reglas de juego, incluidas las
decisiones politicas al interior de la institucion (por su poder de voto superior al resto como
consecuencia del nivel de sus cuotas), con economias emergentes (quienes se encuentran sujetos
a las reglas politicas que los Estados con mayor poder al interior de la institucion acuerdan).
Esto implica que los paises emergentes queden sujetos a decisiones en las cuales no tuvieron

voz o voto suficiente para modificar u opinar en la decision.

Adicionalmente, hay que considerar que los paises emergentes veian al FMI como una
institucién sesgada y cuestionaban sus recomendaciones de politica, particularmente las

politicas implementadas en la década de 1990 (Weisbrot y Johnston, 2016).

Las lecciones que dejaron las crisis que tuvieron lugar en dicha década, que comenzaron
en Asia y se extendieron a Rusia, Brasil, Argentina y otros paises, pusieron en tela de juicio la
credibilidad y reputacion del FMI entre los paises de ingresos medios (Weisbrot y Jhonston,
2009). Ante esta situacion, los paises de ingresos medios adoptaron una posicion critica respecto
a las politicas del FMI, ya que consideraban que las condicionalidades que imponia eran
intervencionistas y no ajustadas a las necesidades de los paises que necesitaban recurrir al

Fondo.

Dos acciones que fueron llevadas adelante, en términos estructurales, comenzaron a
poner presion por una reforma de la estructura de gobernanzas del Fondo. En términos politicos,
los paises de ingresos medios — principalmente los asidticos — comenzaron a priorizar la
acumulacion de reservas para enfrentar una crisis, antes que recurrir al FMI y quedar a merced
de sus politicas (Eichengreen 2007). Adicionalmente, particularmente los paises asiaticos,
optaron por poner en marcha iniciativas de aseguramiento mutuo regional, como fue el caso del

Acuerdo de Chiang Mai (Fernandez de Lis, 2006).

Ademas, siguiendo a Colodenco (2019), notamos que los principales motivos por los
cuales las economias emergentes buscaban mecanismos para evitar relaciones con el FMI, ante
eventuales periodos de crisis, estaban relacionados con la insuficiente disponibilidad de recursos

del FMI para resolver problemas de desequilibrios en las balanzas de pagos; la insuficiencia e
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ineficacia de los instrumentos y herramientas para asistir a las economias emergentes ante una

crisis y la estructura obsoleta de la institucion.

A estos motivos se suma que las economias emergentes sentian que no tenian una voz
significativa — se encontraban sub-representadas, en términos de voz y voto - a pesar de su
creciente participacion en la economia global, por lo que el descontento hacia el organismo se

incremento.

El resultado fue que el FMI atravesara, a fines de los noventas y comienzo de los 2000,
una crisis de legitimidad que perjudicaba su credibilidad y eficacia (Buira, 2007). A esto se
sumo la necesidad de adoptar medidas que contribuyan a fomentar la transparencia y rendicion

de cuentas en el FMI (Larralde Hernandez, 2015).

Con el objetivo de recuperar la legitimidad y la relevancia de la institucion se considero
una nueva serie de reformas para que el organismo pueda actuar con mayor celeridad y

congruencia ante crisis sistémicas.

El inicio del proceso tuvo lugar luego de que el Comité Interino?? anunciara en 1997 que
las formulas utilizadas para calcular las cuotas serian revisadas por la Junta [Ejecutiva]
inmediatamente después de completar la undécima revision general. En primer lugar, se designo
un grupo de expertos cuyo objetivo fue revisar las formulas de las cuotas y formular el informe
“Report to the IMF Executive Board of the Formula Review Group” en el afio 2000, destinado
al Directorio Ejecutivo del FMI, para que este ultimo considere las resoluciones a tomar en

vistas a la proxima revision general de cuotas (FMI, 2000:3).

De esta manera, a través de la Resolucion 58-1 de la Junta de Gobernadores del FMI de
enero de 2003, se puso en manifiesto la necesidad de acordar una reforma que incremente la
credibilidad y eficacia de la institucion. A este efecto se orden6 considerar medidas tendientes
a lograr una distribucion de las cuotas del FMI que reflejen el desarrollo de la economia mundial

y refuerce la estructura de gobierno (Larralde Herndndez, 2015).

En cuanto a la posicion de China, podemos destacar que, en su declaracion en la reunion

anual del FMI en 2005, el Gobernador JIN Renqing indicé:

22 Fue creado en 1972 para hacer frente a las turbulencias del sistema monetario internacional derivadas de la
ruptura del vinculo doélar/oro en 1971. A finales de 1999, fue transformado en el Comité Monetario y Financiero
Internacional (IMFC por sus siglas en inglés).
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“.. las dos instituciones [el FMI y el Banco Mundial] deberian reformar su propia
estructura de gobierno, aumentando la participacion de los paises en desarrollo en la
toma de decisiones. Al hacerlo, se debe reflejar la fuerza cada vez mayor de los paises
en desarrollo en su conjunto, y las opiniones de todos los paises miembros deben
expresarse de manera equilibrada, para garantizar que las politicas de las dos
instituciones sean de interés para los vastos paises en desarrollo, asi como el mundo en
general. Al mismo tiempo, las dos instituciones también deben atenerse a su mision de
desarrollo y profesionalidad, y resistir cualquier intento o practica para politizar sus
negocios". (IMF Joint Annual Discussion speeches, 2005).

B. Reforma de Gobierno de 2006

A finales del afio 2005, se puso en marcha un programa denominado la Estrategia a
Mediano Plazo. El programa buscaba una modernizacion del FMI, mediante una reforma de la
estructura de gobierno que incluia realinear las cuotas de los paises miembros en funcién de su
peso relativo en la economia mundial. A su vez, buscaba fortalecer la representacion y la

participacién de los paises de bajo ingreso dentro de la institucion (FMI, 2007).

Especificamente, el programa acordado por los paises miembros implicaba: (i) aumento
ad hoc de las cuotas de China, Corea, México y Turquia (paises que se consideraba que estaban
mas desalineados); (i) una nueva formula para el célculo de la cuota y una segunda ronda de
aumentos ad hoc de cuotas basados en ésta; (iii) un aumento de la representacion de los paises
de bajos ingresos o de los votos basicos de los paises miembros (garantizar su voz
incrementando la proporcion de votos bésicos); y (iv) recursos adicionales para los directores

gjecutivos que representan a un gran nimero de paises.

En las reuniones anuales del FMI y el Banco Mundial - que tuvo lugar en septiembre de
2006 en Singapur — la Junta de Gobernadores aprob6 la Resolucion 61-5, mediante la cual se

aprob¢ la reforma de las cuotas.

A favor de la Reforma votaron 156 paises (90% del total de votos de la institucion)
superando el 85% requerido para la aprobacion. En contra solamente votaron 23 paises, entre

los cuales se encontraban India, Egipto, Brasil y Argentina, entre otros (Fernandez de Lis, 2006).

Primera ronda de aumentos

La primera ronda de aumentos ad hoc, que incluyo a cuatro economias emergentes sub-
representadas, es decir, China, Corea, México y Turquia, fue por un total equivalente a 3.810

millones DEG (USD 5.660 millones). Esta cifra representaba el 1,8% de las cuotas antes del
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aumento, lo que tuvo como resultado que el total de las mismas se elevara a 216.750 millones

DEG (USD 321.920 millones) (FMI, 2006).

Siguiendo a Larralde Herndndez (2015), China fue el pais que més incremento su cuota
en términos de DEG - 1721 millones -. Sin embargo, en valores relativos, Corea fue el mas
beneficiado — aumento del 79% de su cuota, mientras que para el resto de los paises fue menor

a 25% de su cuota-.

Tabla N° VIII: aumento de Cuotas del FMI (en millones de DEG) en primera ronda.

. %
Anterior Aumento Nueva

aumento
China 6396,2 1720,9 8090,1 27,0
Corea 1633,6 1293,7 2927,3 79,0
México 2585,8 567,0 3152,8 22,0
Turquia 964,0 227,3 1191,3 24,0
Total aumento 11552,6 3809,9 15361,5 | -----
Total cuotas FMI | 213563,8 3809,9 217372,7 1,8

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de 1a Resolucion 61-5.

En términos de poder de voto, el aumento distribuyo6 solo un 1,6% del poder de votos
total: China increment6 un 0,7% de su poder de voto, mientras que Corea el 0,6%, México el

0,2% y Turquia el 0,1%.

Tabla N° IX: cambios en el poder de voto

Incremento
Pre - IraRonda Post - 1ra Ronda (puntos

porcentuales)
China 2,9% 3,7% 0,7 pp
Corea 0,8% 1,3% 0,6 pp
México 1,2% 1,4% 0,2 pp
Turquia 0,5% 0,5% 0,1pp

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de 1a Resolucion 61-5.

Estos aumentos ad hoc al margen de los aumentos generales fueron posibles pero
excepcionales, ya que requerian el 85% de los votos, lo que implicé la necesidad de aprobacion

por parte de paises que tenian como interés mantener el statu quo (Fernandez de Lis, 2006).

En términos generales, se considera que la reforma de Singapur de 2006 fue poco
efectiva. A través del siguiente grafico (véase grafico N° IX: resultado de la Reforma de

Singapur de 2006) podemos ver que Estados Unidos contintia teniendo el mayor poder de voto
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— y el poder de veto — dentro de la estructura de gobierno del Fondo, pese a la
insignificantemente reduccion de su poder de voto, del 17 a 16,7 por ciento. Pese a la creciente
participacion de China en la economia global — lo cual fue descripto y analizado en el anterior

capitulo — su participacion pasoé tan solo del 2,9 al 3,6 por ciento.

Grafico N° IX: resultado de la Reforma de Singapur (2006).

Estados Unidos;
17 Post
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(2016)
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(2016)

Resto del
Resto del mundo; 36,6

mundo; 37,1 Alemania;5,9
Alemania;6
Francia;4,8

Corea y Francia;4,9

T Coreay Reino Unido;
Singapur;1,2 . .

gap \ y Reino Unido; Singapur; 1,7 48
Mexico; 1,2 4,9

Brasil; 1,4 High income oil Mexico; 1,4 ali High income oil

Y ia: roducer; 4,6 Rusia talia;  producer; 4,4
Rusia;2,7_, Italia; 3,2 P! 54 14,
China; i 2,7 N i 32
Australiay India; 1,0 ustraliay

India;1,9 2,9 il .
Nueva Zelanda; Brasil;1,4 Nueva Zelanda; Canada;2,9

Canada;2,9 1,9 China;3,7 1,9

* High Income Oil Producers Includes: Saudi Arabia, Kuwait, United Arab Emirates, Qatar, Brunei and Bahrain.

Fuente: Elaboracion propia en base a Weisbrot y Jhonston (2009)

El resto de los cambios fueron menores y basicamente exiguos. Los paises de ingresos
altos — incluidos los OCDE — pasaron de representar el de 52.7% del poder de voto en el
organismo a 52.3 por ciento, manteniendo su control mayoritario sobre la toma de decisiones.
En cuanto a las economias emergentes, los paises BRIC (Brasil, Rusia, India y China), sumando
a México, pasaron del 10,1 al 11,1 por ciento. Corea del Sur y Singapur (combinados) pasaron
de 1,2 a 1,7 por ciento. El resto del mundo (163 de 185 paises) cayo 0.5 puntos porcentuales,
del 37.1 al 36.6 por ciento (IMF, 2008). Esta situacion evidencia que la transferencia de poder
de voto no fue desde economias avanzadas a economias emergentes, sino que fue el resultado

de transferencias entre economias emergentes y de bajos ingresos.

La reforma también establecid la implementacion de un Plan de accion bianual cuyos
objetivos eran (i) realinear las cuotas de modo que reflejen la evolucion de la economia
internacional; (ii) asegurar un grado apropiado de voz y participacion de los paises de ingresos

bajos y (iii) examinar el proceso de seleccion del Director Gerente.

Tras la primera bateria de reformas, sin lugar a dudas, la crisis de legitimidad en el FMI
continu6 creciendo y China, al igual que otras economias de mercados emergentes, volvio a

manifestar su posicion critica. En las reuniones generales de 2007 del FMI y el Banco Mundial,
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el Gobernador de China ante el FMI reiterd la opinion sobre estos temas de manera similar a la
posicion manifestada en 2005, e instd a los miembros a tomar medidas para recomponer la

situacion de gobernanza en el FMI.

C. Reforma de Gobierno de 2008

Tras la implementacion de la Reforma de 2006, se considerd que la distribucion de las
cuotas del FMI continuaba sin reflejar el peso relativo y el papel de sus miembros en la economia

global, particularmente el mayor peso de las economias emergentes.

Ademas, se requeria mejorar la voz de los paises de bajos ingresos, ya que el poder de
estos paises habia sido erosionado, en parte, porque el peso econdmico relativo de otros paises
habia aumentado y, por otro lado, porque el efecto sobre el poder de voto total de los votos
basicos no se habia incrementado desde la creacion del FMI, y habia disminuido en las tltimas

décadas con rondas sucesivas de aumentos de cuotas.

En la busqueda de mejorar la efectividad y legitimidad de la institucion, los miembros
acordaron un paquete de medidas (FMI, Resolucion 63 — 2) que, en términos del Director
Gerente del FMI del momento, Dominique Strauss-Kahn, represent6 “un gran paso adelante en
la modernizacion del FMI y nuestros esfuerzos para ajustar sus estructuras a las realidades
dinamicas y cambiantes de la economia global, pero es solo un primer paso". A su vez,
manifesto "estamos creando un sistema mas flexible para la cuota y la voz, que implica mas
cambios a lo largo del tiempo a medida que evolucionan las posiciones relativas de los paises
en la economia mundial" y por Gltimo afadié que "las decisiones tomadas hoy reflejan el
compromiso de los miembros con el futuro del FMI al mejorar su efectividad, credibilidad y

legitimidad"?.

La reforma?* reconocio la necesidad de ajustar la representacion ante los continuos
cambios en la economia global y establecid que, cada cinco afios, la Junta Directiva recomiende
nuevas realineaciones para aumentar la participacion de los miembros sub-representados. En

términos de resultados, el nuevo paquete de reforma establecio:

23 Comunicado de prensa No. 08/64: La Junta Ejecutiva del FMI recomienda reformas para revisar la cuota y la
voz, 28 de marzo de 2008.

24 Documentos relacionados con las reformas de las cuotas y la representacion acordadas en 2008 y 2010:
http://www.imf.org/external/np/fin/quotas/pubs/index.htm
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(i)

una nueva férmula de cuota mas simple y transparente, la cual contenia — y contiene
hasta la actualidad - cuatro variables con diferentes pesos: PIB (50% - se destaca
que es una combinacion del 60 por ciento del PIB a los tipos de cambio del mercado
y el 40 por ciento del PIB a los tipos de Poder de paridad de compra), apertura
(30%), variabilidad (15%) y reservas (5%) — (FMI, 2008a:2). De esta manera la
nueva formula queda conformada por el promedio ponderado de cuatro variables
(FMI, 2008a:3) representando®.
CQS = (0,5*Y+0.3*0+0.15*V+0.05*R)*

una segunda ronda de aumento de cuotas ad hoc, que representd un aumento
acumulativo de las cuotas para los paises emergente y economias en desarrollo del
11,5 por ciento. El objetivo de la decision fue mejorar la representacion de las
economias emergentes cuyo rol en la economia global habia crecido

significativamente (FMI, 2008:4).

Para ello, existieron 3 condiciones en este punto: (a) varias economias avanzadas
(Alemania, Irlanda, Italia, Japon, Luxemburgo y los Estados Unidos) renunciaron al
aumento de acciones en favor de los sub-representados; (b) las economias en
desarrollo y de mercados emergentes sub-representadas, cuyas participaciones en el
PIB mundial en términos de PPA eran més de un 75 por ciento mayores que sus
cuotas reales anteriores a la Reforma de 2006, recibieron un aumento minimo de la
cuota del 40 por ciento desde su nivel anterior a Singapur y (¢) un aumento de cuotas
de minimo del 15 por ciento para China, Corea, México y Turquia, por considerarse
que, tras los aumentos ad hoc de la Reforma de 2006, continuaron estando

sustancialmente sub-representados.

35 “E1 PBI (Y) resulta del promedio durante un periodo de tres afios, medido como una combinacién del PBI basado
en los tipos de cambio del mercado (ponderacion de 60%) y los tipos de cambio en funcion de la paridad del poder
adquisitivo (40%). El Grado de Apertura al Comercio (O) surge del promedio anual de los pagos e ingresos de la
cuenta corriente del balance de pagos de un periodo de cinco aiios. La Variabilidad Econdémica (V) se refiere al
volumen de transacciones de la cuenta corriente, se determina en funcion de los ingresos corrientes del balance
de pagos y los flujos netos de capital externo medido como la desviacion estindar centrada en tres aiios de la
tendencia a lo largo de un periodo de trece arnios. Las Reservas internacionales (R) se calculan como el promedio
de 12 meses sobre las reservas oficiales de un afo (tenencias de oro, divisas, derechos especiales de giro y la
posicion en el tramo de reserva en el FMI). La formula también incluye un factor de compresion (K) a fin de
reducir la dispersion de las cuotas relativas calculadas de todos los paises miembros”. (Larralde Hernandez,
2015:65)

50



(ii1) un aumento de la voz y la participacion de los paises de bajos ingresos a través de
dos medidas (que requirieron una enmienda a los Articulos de Acuerdo del FMI):
se triplico los votos basicos para cada miembro (el primer aumento desde el inicio
del FMI en 1944) lo que tiene como resultado cumplir con el objetivo de mejorar la
voz y representacion de los mercados emergentes y paises de bajos ingresos. Y, se
establecio un Director Ejecutivo Alterno adicional para las sillas comprendidas por
un gran nimero de miembros (al menos 7). Esto beneficid, por ejemplo, a las dos

circunscripciones africanas en la Junta Ejecutiva (FMI, Resolucion 63-2 de 2008).

Es importante destacar algunos puntos que representa un cambio muy significativo. En
primer lugar, en la nueva féormula, la variable PIB incorpora que el 40% sea en término de Poder
de paridad de compra (PPA). Esto se debe a que la medicion del PIB en términos de PPA%°
proporciona una medida alternativa del peso de un miembro en la economia global que aumenta
el peso de los paises en desarrollo cuyo PIB medido en PPA es mucho méas alto que su PIB
medido a tasas de mercado. En segundo lugar, la nueva ronda de aumentos ad hoc permitié que
54 paises aumenten su cuota entre un 12 a 63 por ciento desde los niveles anteriores a la Reforma

de 2006.

Los mercados emergentes fueron los principales beneficiarios: por ejemplo, Turquia en
un 51 por ciento; China en un 50 por ciento; India en un 40 por ciento; Brasil en un 40 por

ciento; México en un 40 por ciento y Corea en un 15% por ciento 7.

En términos generales, este realineamiento - que busco acercar las cuotas a la realidad
de la economia del momento — implicé un aumento combinado de cuotas compartidas para 54
paises en torno a 4.9 puntos porcentuales. Por otro lado, 135 paises tuvieron un aumento en la
cuota de votacion de 5.4 puntos porcentuales, debido a los efectos combinados del aumento de
las cuotas y los votos basicos. En particular, 28 paises vieron aumentada su participacion el
doble. Como se menciona anteriormente, los maximos beneficiados por la reforma fueron

China, Corea, India, Brasil y México.

26 En las viejas formulas se midi6 tinicamente a precios de mercado para el tltimo afio de datos disponibles
27 Cuadro comparativo de las cuotas relativas antes y después de la implementacion de reformas:
http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2011/pdfs/quota_tbl.pdf
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Grifico N° X: comparacién cuota segin formula (en %) principales accionistas

18 1 16,28 W 5 formulas anteriores

H Nueva formula

4,12 4,02

Estados Unidos Japén Alemania Reino Unido China

Fuente: elaboracion propia en base a FMI, 200828

En tercer lugar, la triplicacion de los votos basicos fue un paso hacia la recomposicion
de la estructura del FMI. Esto se debe a que, hasta principios de 2008, cada miembro del FMI
tenia 250 "votos basicos" mds un voto por cada DEG 100,000 de su cuota asignada. El
debilitamiento de la voz de los paises de bajos ingresos estaba vinculado con los sucesivos
aumentos generales de las cuotas que tuvieron como consecuencia la reduccion de la proporcion
de votos basicos al 2 por ciento desde el 11 por ciento inicial cuando se establecio el FMI. Es
por esta razon que se decidid que cada miembro pase a tener 750 votos basicos (FMI -

Resolucion 63-2).

De esta manera, un total de 144 paises miembros obtuvieron un aumento del numero
relativo de votos (distribucion del poder de voto de 4,25 puntos porcentuales), mientras que 44
paises vieron disminuido su poder de voto. A continuacion, se puede observar esta situacion

para China y otros de los principales accionistas del FMI.

28 Reform of Quota and Voice in the International Monetary Fund—Report of the Executive Board to the Board
of Governors March 28, 2008
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Grafico N° XI: comparacion acciones con derecho a voto (en %) principales accionistas.
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Fuente: elaboracion propia en base a FMI, 2008%°

Por ultimo, es menester destacar que la reformas de cuota y representacion de 2008
requiri una enmienda del Convenio Constitutivo del FMI?. La misma entr6 en vigor en el afio
2011 e implicé un aumento de cuotas por DEG 20.800 millones (aproximadamente US$32.700
millones) por lo que las cuotas de los paises miembros representaron en su total 238 mil millones

de DEG.

D. Reforma de Gobierno de 2010

La discusion tuvo lugar en el contexto de la crisis financiera internacional de 2008, la cual
tuviera origen en las economias avanzadas y rapidamente se expandiera por el sistema financiero
internacional. En este contexto, los paises emergentes ahondaron sus criticas hacia el FMI por
su escasa vigilancia hacia las economias avanzadas, e instaron al FMI por reformas atin mas

profundas en la institucion.

En el marco de la catorceava Revision General de Cuotas, el Comité Monetario y
Financiero Internacional (CMF]I), hizo hincapié en que:
“el FMI es y debe seguir siendo una institucion basada en cuotas (...) reconocemos que

la distribucion de las cuotas debe reflejar los pesos relativos de los miembros del FMI
en la economia mundial, que han cambiado sustancialmente en vista del fuerte

2 Reform of Quota and Voice in the International Monetary Fund—Report of the Executive Board to the Board
of Governors March 28, 2008

30 Para entrar en vigencia fue necesario que al menos el 60% de los paises reunieran el 85% del niimero total de
votos
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crecimiento en los mercados emergentes dinamicos y los paises en desarrollo”
(Comunicado de prensa del CMFI del 4 de octubre de 2009).

En este contexto, el CMFI inst6 a que el cambio en la cuota de los paises emergentes y
en desarrollo dindmicos sea de al menos cinco por ciento, permitiendo un traspaso desde paises
sobre-representados a paises sub-representados. A su vez, instd a comprometerse a proteger la

participacion en la votacion de los miembros de ingresos bajos.

Durante el ano de 2010, el Directorio Ejecutivo trabajé y elevo a consideracion de la
Junta de Gobernadores un conjunto de reformas de cuotas y gobierno a fin de reforzar la

legitimidad y efectividad de la institucion.

En diciembre del mismo afio, la Junta de Gobernadores aprobd la Resolucioén 66-2, la
cual, en términos del Director Gerente del FMI, Dominique Stauss-Kahn fue “.../a reforma mas
profunda de la estructura de gobierno en los 65 aros de historia del FMI y el mayor cambio de
influencia a favor de los paises de mercados emergentes y en desarrollo para reconocer su
importancia creciente en la economia mundial” (FMI, Comunicados de prensa N° 10/418 del

5/11/2010).

En el marco de este gran conjunto de reformas, se incluyd la Decimocuarta Revision
General de Cuotas, que tuvo como resultado que se duplicaran las cuotas hasta
aproximadamente DEG 476.800 millones?! (alrededor de US$755.700 millones a los tipos de
cambio corriente del momento), y traspasé mas del 6% de las cuotas relativas a las economias
de mercados emergentes y en desarrollo, a la vez que protegio las cuotas relativas y el poder de

voto de los paises miembros de bajos ingresos.

En términos generales, el conjunto de reformas de cuotas y gobierno incluyo (FMI,

2010:5):

(1) Cuotas y votos relativos: el incremento del 100% de las cuotas fue distribuido en
el 60% del total en proporcion a las cuotas calculadas utilizando la nueva férmula
vigente y el 40% restante, como incrementos ad-hoc bajo una metodologia de

calculo especifica, entre subgrupos determinados de paises miembros.

31 El principal argumento estuvo relacionado a que la crisis financiera mundial podria exigir requeria que se
expanda los recursos del FMI ante un eventual aumento de paises que podrian buscar apoyo en el FMI.
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a. Se decidid proteger el poder de voto de los paises mas pobres??, preservando
el namero relativo de votos de estos paises en la reforma de 2008. Al mismo
tiempo, los paises sub-representados en virtud de la féormula, recibieron un
aumento de cuota necesario para que no se diluya la mejora relativa que
lograron con el aumento general.

b. Pese a que se busco aumentar los recursos disponibles mediante el aumento
de cuotas (se duplicaron hasta 476.800 millones de DEG), al mismo tiempo,
se estipuld que se disminuyan los montos de los Nuevos Acuerdos para la
Obtencion de Prestamos (NAP), descontando los montos en igual cantidad
que el aumento de las cuotas previstas’? (Resolucion 66-2, Punto 11).

c. Laredistribucion de las cuotas relativas sobrepaso las metas minimas fijadas
en el Comunicado del Comité Monetario y Financiero Internacional (CMFI),
con una redistribucién mayor al 6% de las cuotas de los miembros sobre-
representados a los sub-representados, y un traspaso similar (6% de las
cuotas) a las economias emergentes.

d. Se decidi6 adelantar al afio 2014, la conclusion de la Decimoquinta Revision
General de Cuotas®*.

(i1) Estructura de gobierno: tamafio y composicion del Directorio Ejecutivo:

a. Los paises se comprometieron a mantener 24 Directores Ejecutivos, y a
revisar la composicion del directorio cada 8 afios.

b. Los paises avanzados se comprometieron a reducir en dos directores (de
forma combinada) su representacion en el Directorio (Resolucion 66-2, Punto
17).

c. A partir de esta reforma, todos los directores ejecutivos seran electos por los

paises (Resolucion 66-2, Anexo II, Punto 1).

32 E1 FMI entiende como “paises mas pobres” a los paises que pueden recibir financiamiento en el marco del FMI
Fiduciario para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza, y cuyo ingreso per céapita es inferior al umbral de la
Asociacion Internacional de Fomento (USD 1135 en 2008).

33 Mecanismo complementario entre el FMI y un conjunto de paises miembros para proporcionar recursos
crediticios adicionales a la institucion, manteniendo las cuotas relativas.

34 E1 7 de febrero de 2020, la Junta de Gobernadores del FMI Monetario Internacional (FMI) adopt6 una
Resolucion por la que se concluye la Decimoquinta Revision General de Cuotas sin aumento de las cuotas del
FMI.
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d. Se ampli6 el margen para nombrar a un segundo director ejecutivo suplente
a fin de mejorar a representacion de los grupos integrados por varios paises

(Resolucion 66-2, Punto 15).

Con este traspaso, podemos ver que algunos paises recibieron aumentos de hasta el 270%
de su cuota y otros recibieron aumentos de cuotas inferiores al 40%. Ademas, dado el aumento
de cuotas y dada la reforma de 2008, cada pais miembro paso de tener 750 a 1482 votos basicos

(Larralde Hernandez, 2015).

En este caso, de acuerdo a la Resolucion 66-2 podemos ver que el aumento de cuota de
China fue del 220% y que, “del efecto combinado de la duplicacion de las cuotas y de los votos
basicos, surge que el pais que resultara con mayores beneficios en términos del poder de
votacion dentro del FMI sera China con un incremento de 2,3 puntos porcentuales” (Larralde

Hernandez, 2015:73).

En términos de resultados, si bien Brasil, Rusia, India y China (BRICS) pasaron a formar
parte de los 10 principales accionistas del FMI, podemos ver que el resto del mundo en
desarrollo ve disminuir su participacion en la votacion en tres puntos porcentuales. El
crecimiento de los BRICS en términos de poder de voto fue en detrimento de otras economias
emergentes y de bajos ingresos. A su vez, los paises de la OCDE — no G-7 - con el 21.25%,

retienen una mayoria de la participacion en los votos dentro del FMI.

Al mismo tiempo, la participacion en la votacion de los Estados Unidos no cambio en la
reasignacion mas reciente, y se mantiene en 16,73 por ciento, y continua reteniendo el poder de
veto sobre algunas decisiones importantes, incluidos los cambios a la carta del FMI, que

requieren una mayoria del 85 por ciento.

De acuerdo a Weisbrot and Johnston (2016), el tinico cambio realmente significativo en
la reforma ha sido el porcentaje de votos de China, que pasé de 3.81 a 6.16 puntos porcentuales,
un aumento de 2.35 puntos porcentuales. Si bien representa la duplicacion de la participacion
de China desde 2006, no se refleja de manera correcta en su poder de voto, en relacion con su
peso en la economia mundial. Sobre la base de la paridad del poder adquisitivo, China tiene el
18,6 por ciento de la economia mundial, mas que los Estados Unidos; y, por supuesto, también
tiene 4,3 veces la poblacion de los EE. UU. Sin embargo, EE. UU. tiene mas de 2,6 veces el

porcentaje de votos de China en el FMI.

56



A continuacion, se puede ver como vari6 la representacion en los principales accionistas

del FMI.
Grafico N° XII: comparacion distribucion del poder de voto respecto de la reforma de 2010.

Pre Reforma Post Reforma

2010 2010
Resto del Japon; 6,23
Japon; 6,23 €sto e
Resto del mundo; 23,20
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Fuente: elaboracion propia en base a datos del FMI.

E. Conclusion Parcial

Las reformas encaradas por la institucion, a mediados de la década del 2000, fueron la
respuesta ante la incipiente y creciente ola de criticas hacia la legitimada, eficacia y

representatividad del FMI.

Dichas criticas estaban fundamentadas, particularmente, en la estructura obsoleta de la
institucion. La carencia de voz y voto de gran parte de la membresia, en detrimento de las
economias centrales, y como estas ultimas, no solo influenciaban el proceso decisorio de la
institucion, sino también las acciones politicas o decisiones del staff ante el disefio de los

programas de ayuda, eran el resultado de la concentracion del poder en una serie de Estados.

Este proceso de socavamiento de la reputacion del FMI, se encuentra inmerso en tres
hitos historicos. El primero de ellos tendré lugar durante la década de 1990, donde el fracaso de
los planes de ayuda elaborados por el FMI para los paises emergentes que enfrentaban crisis
financieras, pusieron en jaque la reputacion de la institucion, haciendo que muchos paises
comenzaran a preponderar la acumulacion de divisas como herramienta para enfrentar las crisis
y, de esta manera, evitar solicitar apoyo al FMI y las consecuentes condicionalidades que este

imponia en la politica macroeconémica de los paises.

El segundo hito, tendra lugar durante la década del 2000, donde los indicadores

economicos, pusieron en manifiesto el nuevo rol que tenian las economias emergentes en la
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economia mundial, lo que tuvo como resultado que varios Estados pujaran por un mayor rol en

el esquema decisorio dentro del sistema financiero internacional.

Por ultimo, las causas de la crisis financiera internacional de 2008 - que tuviera origen
en las economias avanzadas — acrecentaron las criticas hacia el FMI sobre su escasa vigilancia
hacia las economias avanzadas, lo que no hizo mas que fomentar y ahondar las voces de los

paises que solicitaron — y continuan solicitando — reformas ain mas profundas en la institucion.

Sin embargo, al entender del autor de la presente tesis, uno de los elementos que potencid
la decision de las autoridades del FMI de buscar recuperar el prestigio y la credibilidad de la
institucion para que continie siendo uno de los pilares de la arquitectura financiera
internacional, fue el de continuar ejerciendo poder sobre el sistema financiero y monetario

internacional y los Estados que lo componen.

A partir de 2003, la Junta de Gobernadores del FMI, ordend considerar medidas para
lograr una distribucion de las cuotas que reflejen el desarrollo de la economia mundial. Por lo
que los representantes comenzaron las negociaciones técnicas para lo que serd, en primer lugar,

la Reforma de Gobierno de 2006.

La primera reforma dentro del paquete de reformas que tuvieron lugar en la década del
2000, estuvo inmersa en lo que se denominé la Estrategia a Mediano Plazo, la cual incluyo

realinear las cuotas de los paises en funcion de su peso relativo en la economia mundial.

En términos generales, la reforma aprobada por 156 paises en septiembre de 2006 y que
incluy6: aumentos de cuotas ad hoc — para una serie de paises como China, Corea, México y
Turquia —; el disefio de una nueva féormula para calcular las cuotas (junto a un segundo aumento
de cuotas ad hoc) y el aumento de los votos basicos para cada miembro tuvo poca efectividad.

Esto se debid a que los cambios fueron menores y basicamente exiguos.

La reforma de 2008 implic6 un realineamiento de las cuotas y el desarrollo de una nueva
formula mas simple y transparente, con un cambio en una de las variables que se suponia
favoreceria a los paises de economias emergentes. En este sentido, se incluy6 que en la variable
producto bruto interno, el 40% del total del valor de la variable sea medido en términos de PBI

medido en paridad de poder de compra.
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Esta reforma del FMI, implicé que se realice un aumento selectivo de capital, es decir
que nadie resigno capital, sino que se agrando la cantidad de capital en su totalidad - bajo una
serie de criterios por los cuales se estim6 que se incrementaria el poder de voto — y el acceso a

recursos de financiamiento de la institucion.

Sin embargo, se considera a la misma como una reforma cosmética, ya que no permitid
un cambio significativo en la voz y representacion de los paises en desarrollo. Un 51% del
capital integrado (DEG 24.768 millones o USD 40.000 millones) lo integraron los paises
avanzados (EEUU, Japon, Alemania, Italia, entre otros), con lo que el objetivo de “realinear”

las cuotas a favor de los paises en desarrollo no se cumplio.

Estos ultimos, obtuvieron una transferencia de cuotas de solo un 1,6% y gran parte de
ello se debid a una reasignacion entre paises en desarrollo, lo que provocod que muchos paises

en desarrollo vieran diluida su voz y su voto.

Dentro de este espectro de paises, por ejemplo, se puede ver que los paises africanos
perdieron participacion en las cuotas, mientras que los paises latinoamericanos tuvieron
resultados dispares (ganadores y perdedores), siendo los resultados muy modestos (se considera
que Asia fue uno de los ganadores). Por su parte, el incremento de capital fue del 11,5% para

los paises emergentes y economias en desarrollo.

Otro punto a destacar es que, en el contexto de esta reforma, se desata la crisis de
financiera mundial del 2009, lo que produjo la necesidad de incrementar en USD 500.000
millones los fondos de la institucion para que esta pueda operar proveyendo liquidez a los paises
que lo requirieran. Principalmente, los paises del G7, fueron quienes realizaron este desembolso
por fuera del mecanismo de las cuotas (NAP) para garantizar que los recursos de la institucion
fueran suficientes para contener los efectos sistémicos de la crisis. Este mecanismo, si bien dio
liquidez al Fondo, tuvo como consecuencia que se cree virtualmente una gobernanza paralela

para la utilizacion de los fondos.

También es importante destacar que la triplicacion de los votos basicos (no de las cuotas)
fue el factor clave que explica una transferencia a favor de los paises en desarrollo del 2,7 del
poder de voto. En términos agregados, los paises avanzados mantuvieron la mayoria simple y

Estados Unidos el poder de veto.
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Quienes fueron considerados los grandes vencedores de esta reforma han sido: China,
India y Corea, entendiéndose que la reforma para ellos ha sido muy modesta, pero ha ido en la

direccion correcta.

Por ultimo, en referencia a la reforma 2008, es menester destacar que la féormula de cuota
acordada perjudica fuertemente a los paises en desarrollo. Pese a que podemos ver dos
innovaciones como la incorporacion del PBI medido en paridad de poder de compra y un factor
de compresion que “concentra” las cuotas calculadas alrededor de una cuota media, las variables
principales (PBI a tasas de mercado, apertura y variabilidad) estdn altamente correlacionadas

entre ellas y tienen un sesgo claro a favor de los paises avanzados.

Esto se debe a que apertura contabiliza el intercambio comercial en términos brutos, ya
considerando el PBI, captando a su vez el comercio intra-union. Por su parte, variabilidad no

capta la demanda potencial de financiamiento del FMI por parte de los paises miembros.

Finalmente, en cuanto a la reforma de 2010, la misma implic6 la Decimocuarta Revision
General de Cuotas, que tuvo como resultado que se duplicaran los fondos hasta llegar a DEG
476.800 o USD 755.700 (a los tipos de cambio corriente del momento). El traspaso de cuotas
relativas hacia las economias emergentes y en desarrollo fue de 6%, superando las expectativas

del Comité Monetario y Financiero Internacional.

En términos de resultados, podemos notar que una serie de paises en desarrollo como los
BRIC (Brasil, Rusia, India y China) han pasado a ser parte de los 10 principales accionistas del
FMI. Sin embargo, en gran medida, esto ha sido en detrimento de otros paises emergentes y en

desarrollo, quienes han visto disminuir su participacion en la votacion por 3 puntos porcentuales.

Por ultimo, podria decirse que el gran ganador entre los emergentes y en desarrollo ha
sido China, quien, tras la reforma aprobada en 2016 por la demora en el Congreso de Estados
Unidos, paso de tener un poder de voto de 3,81 a 6,16%. A pesar de estos cambios, se considera

que China continia sub-representada dada su participacion en la economia mundial.

Si bien podemos notar que existieron cambios en la estructura de membresia durante el

proceso de Reforma de gobernanza que llevo adelante el FMI entre 2006 y 2010%, las mismas

35 Esta ultima reforma entro en vigencia en 2016 tras la aprobacion de la misma por parte del Congreso de los
Estados Unidos
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se presentan como insuficientes para alterar la distribucion del poder hacia el interior de la
institucion. Continua existiendo una concentracion de poder entre los paises avanzados, quienes

conservan el control sobre la toma de decisiones.
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Capitulo III: China y su relacion con el FMI Monetario Internacional (FMI).

La relacion entre la Reptblica Popular de China (RPC) y el FMI presenta un nivel de
complejidad necesario de ser abordado. Con el objetivo de comprender la posicion relativa de
la Republica Popular de China dentro del FMI, se requiere analizar el proceso de ingreso al

organismo y la relacién con el mismo hasta la primera década del 2000.

De acuerdo a Hobson (2004), China fue considerada como una de las principales
potencias econdmicas entre los siglos IX y XVII. Esto se encuentra fundamentado en el nivel
de produccion local; el desarrollo de avanzadas innovaciones tecnoldgicas, de navegacion y de
mercado; la confianza que las autoridades chinas tenian sobre los mercados abiertos; y la politica
de no interferencia en los asuntos internos de sus socios comerciales que ostentaba en dicho

momento historico.

Si bien este accionar le permitid posicionarse como una de las principales potencias en
el sector comercial - cuya influencia se extendia por parte del sur de Asia, Africa, Oriente Medio
y Europa - una serie de sucesos, que incluye la guerra del opio (1839-1860), la desmembracion
del Estado chino, la invasion japonesa (1937-1945) y la guerra civil (1927-1949), afectaron su

posicion relativa en el sistema internacional (Mufoz Garcia, 2016).

Siguiendo al autor, el principal hito que marcara la relacion con el FMI sera la guerra

136 7

civil’®, cuyo resultado fue la division de China’’ en dos. Esta situacion es crucial para
comprender el contexto en el cual estaba inmerso el gigante asiatico a la hora de participar en

el disefio del gobierno del FMI.

A. Adhesion al FMI

En 1944, durante la discusion en Bretton Woods, el gobierno chino tuvo un prominente
rol en la negociacion de la gobernanza del FMI (Helleiner y Momani, 2014:45). Los

representantes de China obtuvieron en la negociacion la tercera mayor cuota (550 millones de

36 La Guerra civil china fue un conflicto entre el Kuomintang y el Partido Comunista Chino (PCC) que dur6 desde
1927 hasta 1949.

37 La division establecera, por un lado, la Reptiblica Popular de China — la parte continental — bajo la administracion
de Mao Zedong y el Partido Comunista Chino y, por el otro, la Reptblica de China (insular) — Taiwan — bajo el
dominio de Chiang Kai-shek.
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DEG) y voto (6,25% del total), garantizandose un lugar en la Junta Ejecutiva del FMI*® (Brenta,
2008).

Grafico N° II: Cuotas iniciales del FMI en 1945 — Top diez principales accionistas (en millones de

dolares actuales)
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Fuente: Ayse Kaya (2015)

Pese a este logro, los funcionarios chinos afirmaban: “/a delegacion china esta obligada
a declarar que la cuota no es aceptable y sugiere que el Comité de Cuotas reconsidere el
asunto” (Ayse Kaya, 2015:61). A esta posicion critica, se sumaban Francia, Iran, Grecia, India

y Nueva Zelanda.

La posterior division del pais en 1949, dej6 en manos de la administracion de la

Republica de China (insular) — Taiwéan — la potestad de representacion ante el organismo>°.

B. Desde adhesion al organismo hasta el reconocimiento de la Republica Popular de China

Tras la creacion del FMI y la division de China (1949), los reclamos por parte de la
Republica Popular de China (RPC) por ser reconocido ante los organismos e instituciones

internacionales continuaron sosteniéndose en el tiempo (Mufoz Garcia, 2016).

A finales de la década de 1950, el FMI realiz6 una revision general de las cuotas, la cual
tuvo como resultado que China dejara de tener una de las cinco principales contribuciones de
cuotas en el FMI, perdiendo el derecho a un asiento en la Junta de Gobernadores (Momani,

2013).

38 La designacion del Director Ejecutivo, obtenida en 1945, se sostendré hasta la década de 1960.
39 Esta situacion se sostuvo hasta 1971 cuando comenzé un fuerte debate sobre el reconocimiento de la Republica
Popular de China.

63



La década del 60 y 70, dejaran en claro el complejo escenario que enfrentaba el FMI.
Deliberaciones internas y simulaciones acerca de lo que podria suceder en una votacioén del
Directorio Ejecutivo, mostraban que, para resolver la disputa en torno a la representacion de
China ante el FMI, la RPC deberia satisfacer las obligaciones financieras (recomprar el oro
pendiente y el 75% de su cuota) como asi también cumplir con los términos de los Articulos del
Acuerdo (que incluian la divulgacion de datos econdmicos y la aprobacion de politicas de tipo

de cambio).

Al mismo tiempo, la Reptiblica de China*’, estaba cumpliendo con los términos de sus
obligaciones con el FMI, lo cual dejaba a la vista no solo problemas financieros (existian
préstamos a la China con sede en Taiwan) sino también politicos, que derivarian del

reconocimiento automatico de la RPC como miembro.

En relacion al problema financiero, la cuota habia sido abonada integramente por la
administracion de Taiwén - en yuanes taiwaneses - durante 1970 e incluia los supuestos sobre
el continente y la China insular juntos, antes de la Revolucion comunista de 1949. En este
sentido, es importante destacar que las revisiones de la cuota, entre 1949 y 1970, no habian

modificado la cuota de China*' (Momani, 2013).

En relacion al problema politico, la influencia de la RPC era cada vez mas notoria,
sobretodo en su region. Hecho que qued6 manifestado cuando en la reunion anual del FMI que
se celebré en Manila en 1976, la administracion de la RPC presioné al gobierno de Filipinas
para que rompiera relaciones diplomaticas con Taiwan*?. A pesar de ello, ante la amenaza por
parte del FMI de cancelar y trasladar la reunion a otro lugar geografico, la administracion filipina

permitié el ingreso de los representantes de la Republica de China.

Este episodio sera el puntapié¢ para que una reunion restringida de la Junta Ejecutiva del
FMI. En la misma, donde varios Estados expresaron la necesidad de resolver el problema de la
representacion de China, las opiniones eran diversas. A favor del reconocimiento de la RPC

como legitimo representante de China se encontraban: las sillas que representaban a los Estados

40 A partir de esta mencidn, se entiende que Taiwan y Taipéi son denominaciones utilizadas para referirse a la
Republica de China.

4! La misma continuaba siendo de 550 millones de DEG.

42 La RCP China solicit6 a Filipinas que no emitiera la visa requerida para el ingreso de sus representantes y que
no se refiriera a la administracion de Taiwan como China, a cambio de apoyar la solicitud de Filipinas para unirse
al Movimiento de Paises No Alineados.
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noérdicos; los africanos, los arabes — liderado por Egipto —, la liderada por Holanda, la liderada
por India y la de Francia. A su vez, los miembros de estas sillas pugnaban por pasar por alto -

por el momento - los asuntos técnicos que obstaculizan la membresia.

En contraste, Estados Unidos apoyaba la posicion de la administracion del FMI. Antes
de que se acepte la membresia de la RPC en el Fondo, el nuevo miembro debia asumir todos los
derechos y obligaciones de la membresia. Adicionalmente, existian otras posiciones
intermedias. Canadd y el Reino Unido sostenian que se deberia invitar a participar a los
miembros de la RPC, al mismo tiempo que se debia salvaguardar los recursos del FMI.
Australia, por su parte, si bien no reconocié a la RPC, sostuvo que varios de los miembros de

su silla si lo hicieron y, por lo tanto, el asunto debia ser analizados méas a fondo.

Al finalizar la reunién, se solicito que el Directorio Ejecutivo del FMI votara
formalmente sobre el asunto, sin embargo, el representante norteamericano, Sam Cross, mostro
su oposicion a realizar un voto formal — y dado el poder de veto que poseia (y aun posee) Estados

Unidos - se decidi6 posponer la decision con el fin de consultar con las capitales.

La cuestion comenzaria a zanjarse dado una serie de eventos relevantes. El primero de
ellos, anterior a la reunién en Manila - fue el levantamiento del veto a la admision de la RPC
como miembro de la ONU en 197143, A este suceso, se le sumd el restablecimiento de la relacion
diplomatica entre EEUU y la RPC* y el comienzo de las reformas econdomicas de 1978, que
hicieron que la diplomacia multilateral en China se convirtiera en una herramienta de insercion

y relacionamiento con el sistema internacional (Oviedo, 2005).

A raiz de los avances que se daban en la relacion entre Estados Unidos y China, la Casa
Blanca permiti6 que se disefara un grupo de trabajo dentro del FMI para avanzar en la busqueda
de una solucién al problema de la representacion del gigante asiatico. El grupo, identifico tres
areas de preocupacion: i) la cuestion de la cuota y la representacion de la RPC en el Directorio
Ejecutivo; i1) la necesidad de cooperacion de la RPC en la divulgacion de los datos necesarios

para la vigilancia y las consultas del FMI y; iii) la restitucion del oro a la Republica de China

43 La Republica de China (con capital en Taiwéan) debié abandonar la organizacion.

4 Tras una serie de visitas durante el afio 1979, donde se destaca la del Secretario del Tesoro de los EE. UU.,
Michael Blumenthal y cuyo tema principal de la agenda era la membresia del FMI, el Congreso de los Estados
Unidos autoriz6 un acuerdo comercial entre los Estados Unidos y China en 1980.
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(Taiwan) por un total de 25 millones de onzas*, ademas de las deudas pendientes que esta

mantenia.

En marzo de 1980, la administraciéon de la RPC indicé formalmente que asumiria la
representacion ante el FMI. Ademas, afirm6 que ejerceria todos los derechos y obligaciones
como miembro de la institucion y como participante del Departamento de Derechos Especiales
de Giro, segun los Articulos del Acuerdo del Fondo Monetario Internacional®®. Al mismo
tiempo, Taiwan solicitaba que, dado que el Fondo reconoci6 a la RPC como el miembro
representativo de China y que fueron ellos quienes aportaron el oro en primer lugar (en 1970),

este debia ser devuelto a Taiwan.

Si bien existia un aparente consenso acerca de la representacion, aun no habia consenso
sobre como abordar la cuestion del oro de China en el FMI. Estados Unidos presion6 a sus
aliados en la Junta de Gobernadores para apoyar una solucion alternativa, la cual sugeria que
Taiwan reciba USD 250 millones en restitucion de oro. Por otro lado, Taiwan pagaria USD 157
millones para cubrir sus préstamos pendientes y otros USD 21 millones del costo original del

0ro.

En consecuencia, Taiwan tomaria el 40% del beneficio de la restitucion de oro y el resto
de los beneficios iria a la RPC, dandole una posicion de reserva de aproximadamente USD 136

millones inmediatamente después de ingresar al Fondo.

Las autoridades taiwanesas aceptaron la propuesta de Sam Cross*’. Al interior de la
Junta, siete miembros*® (30,63% de los votos) no estaban de acuerdo con la solucién, sin

embargo, ocho miembros*® (42,47% de los votos) apoyaban la propuesta norteamericana.

De esta manera, la reunion de la Junta Ejecutiva del 17 de abril de 1980, determind, a través de
un apoyo undnime, que la administracion de la RPC tendria la potestad de representar
oficialmente a China en el Fondo. La cuota de China, continuaria siendo de 550 millones de

DEG.

4 Teniendo en cuenta el promedio del valor de la onza en 1970 (39 USD).

46 IMF Archives. Office of Managing Director. “China-membership” 13 March 1980. P.1.
47 Director ejecutivo de EE. UU. en el FML.

48 Estados Unidos, Japon, Alemania, Grecia, Australia, Canad4 y Arabia Saudita.

4 Paises Bajos, Francia, Islandia, Espafia, Irak, Nigeria, Uganda y Bélgica.
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C. Los afios posteriores al reconocimiento y la bisqueda de mayor voz y cuota

Luego de recibir la membresia formal en el FMI, las autoridades chinas (a partir de este
momento la administracion de la RCP) — pugnaron por aumentar su cuota y, por lo tanto, su

poder relativo en la organizacion.

Un comité ad hoc de la Junta, presidido por el director ejecutivo belga Jacques de Groote,
se reunio el 5 de agosto de 1980 y acordd que China aumente su cuota a 1200 millones de DEG
(aumento ad hoc) antes de las reuniones de otofio. La junta aprob6 el aumento de la cuota de
China en septiembre, y posteriormente se le permiti6 a China aumentar nuevamente su cuota,
llegando a ser la misma de 1800 millones de DEG con la séptima revision anual después de las
reuniones de otofio (octubre). Tras retomar el asiento en la Junta Ejecutiva ese mismo afio, habra
un nuevo aumento de cuota para China, pasando la misma a ser de 2392 millones de DEG en

1983.

Posteriormente, se adapto lentamente al sistema econdmico internacional liberalizado.
Sin embargo, y pese a que China introdujo una tasa de liquidacion interna en el intercambio de
divisas sin notificar al FMI, en la segunda mitad de la década, la politica de puertas abiertas de
China incentivo la inversion extranjera y promovio el desarrollo de mercado y del sector privado
en su economia. De esta manera, comenzd el ascenso econémico de China, siendo el gigante
asiatico reconocido en 1992 como la tercera economia mundial - después de Estados Unidos y

Japon.

En 1994, las autoridades del Fondo consideraron que el renminbi estaba bajo un régimen
de flotacion y, en 1996, China aceptd las obligaciones del Articulo VIII*®, comenzando la
convertibilidad de la cuenta corriente. Pese a que elimind las restricciones en los pagos y
transferencias internacionales, mantuvo las restricciones sobre la cuenta de capital (Mufioz

Garcia, 2016).

En relacion a este nuevo rol, la cuota del gigante asiatico fue nuevamente aumentada
durante la novena, la décima y la undécima revision general de cuotas (1992, 1999 y 2001
respectivamente). El siguiente cuadro refleja la evolucion de la cuota de China dentro del FMI

antes de las reformas que comprenden el objeto de estudio de la presente investigacion.

30 El articulo VIII del FMI define las obligaciones especificas a las que se comprometen los paises.
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Tabla N° V y Grafico N° III: evolucién de la cuota de China dentro del FMI
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Fuente: elaboracion propia en base a datos del FMI

Con el paso del tiempo, el FMI fue acusado de perder representatividad (Momani, 2013).
La necesidad de reformar las estructuras de gobierno de las instituciones resultantes de Breton
Woods, y de aumentar la participacion de los paises en desarrollo en la toma de decisiones fue

un constante reclamo por parte de China.

Esta vision, ha sido compartida por varios paises en desarrollo en el marco de los
distintos foros en los que participan — G-20 y G-24 son un ejemplo — y comprendié un elemento
fundamental para ejercer presion para una nueva y profunda serie de reformas, que garantizaran
que las politicas del FMI sean de interés para todos los paises integrantes del sistema

internacional.

D. Consideraciones parciales

Durante siglos, la economia de China fue considerada uno de los principales motores de
la economia global. Sin embargo, una serie de sucesos historicos’!, afect6 la posicion relativa
del gigante asiatico en el sistema internacional (Mufioz Garcia, 2016), teniendo una fuerte

impronta en la economia china en los afios subsiguientes.

En primer lugar, tras la desapariciéon del imperio y la aparicion de la incipiente

Republica, se dio origen a una crisis de identidad. La primera mitad del siglo XX, marcaria el

31 Estos sucesos historicos fueron la guerra del opio, la desmembracion del Estado, la invasion japonesa y la
guerra civil
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estancamiento de la economia china, particularmente por mantenerse cerrada ante las potencias
internacionales, aislandose de los sucesos que provocaron grandes transformaciones tanto a

nivel econémico como industrial (Pontoni, Alberto, Pérez Enrri, Daniel y Chen, Feiyin, 2007).

Pese a ello, China tuvo una posicion relevante en las negociaciones de Bretton Woods.
Esto se vio reflejado en el hecho de que se le asignd la cuarta cuota y poder de voto mas grande
en el FMI y el Banco Mundial, lo que le garantiz6 un puesto en las Juntas Ejecutivas en ambas
instituciones. Una posicion prominente en la que se encontraria luchando nuevamente durante

la Guerra Fria, hasta la década de 1970.

La division en dos del pais producto de la guerra interna, provocéd que durante un largo
periodo de tiempo, China peleara por crear — nuevamente - su identidad. Este proceso tuvo un
grado de dificultad y conflictividad al interior del pais que tuvo como consecuencia un

aislamiento en términos internacionales que comenzo a resolverse en la década de 1970.

La lucha por el reconocimiento fue de larga duracién. En todos los organismos
internacionales, China pugné por obtener no solo el reconocimiento, sino también, la posicion

—en términos de cuota y voto — que creia corresponderle, dado su rol en el sistema internacional.

En primer lugar, logré su reconocimiento en las Naciones Unidas en 1971. A partir de
alli, comenz6 dentro del FMI un proceso para incorporar al gigante asidtico en su estructura de

gobernanzas.

Este complejo proceso que llevo casi una década, y fue acompaiado por una serie de
reformas que seran abordadas en el proéximo capitulo. Los principales obstaculos que enfrentod
la Republica Popular de China, fueron la representacion; la cuota en oro y las responsabilidades

y obligaciones por ser parte del FMI.

En cuanto a la representacion, existia consenso que la misma debia ser realizada por la
Republica Popular de China. Esta situacion fue abordada en primer término y se solucion6 de
manera mas acelerada. Por su parte, la cuestion del oro aportado por China en el FMI, generaba
mucha controversia entre las partes. Sin embargo, tras afios de presion politica y de construir

consenso entre los miembros, la postura del Director Ejecutivo de EEUU, Sam Cross tuvo éxito.

Para comprender la propuesta de Cross es menester destacar el contexto. Tras el

reconocimiento en las Naciones Unidas, el restablecimiento de las relaciones entre China y
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Estados Unidos fue un gran impulsor para la iniciativa de Cross. A esto se suma las reformas
econdmicas emprendidas por China a partir de 1978, que permitieron el comienzo de la apertura
de su economia y el establecimiento de una politica exterior que implicaba el relacionamiento
dentro del sistema internacional y, particularmente, en los foros e instituciones financieras y

econdmicas internacionales.

Las reformas econémicas — que seran abordadas en el proximo capitulo — generaron un
gran impulso para el desarrollo de la economia de China. Esta situacion no tard6é en verse
reflejada en la gobernanza del FMI, ya que a través de la década de los 80 la cuota de China

paso de 550 a 2392 millones de DEG (con un paso intermedio de 1200 y 1800 DEG).

La década de 1990 sera fundamental para entender lo que sucedié en el periodo analizado
por esta investigacion. El reconocimiento de China de las responsabilidades y obligaciones ante
el FMI, incluyendo la convertibilidad de la cuenta corriente (1994); la eliminacion en las
restricciones en los pagos y transferencias internacionales y las obligaciones del Articulo VIII
(1996) permitieron que China comenzara a tener cada vez mas, un rol incipiente en el sistema

internacional.

Este nuevo rol, se vera reflejado en la estructura de gobernanza del FMI a través de las
décadas siguientes, donde el gigante asidtico obtendria un mayor reconocimiento— aunque
limitado -, mientras a su vez, reclamaba una mejor posiciéon, dado que se transformaba

lentamente — durante la década del 2000 — en la segunda economia del mundo.
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Capitulo IV — La economia de China: relevancia global en el periodo 2000-2010

A través del presente capitulo, se busca determinar la participacion de China en la
economia mundial, dentro de un recorte temporal determinado entre los afios 2000 y 2010. La
seleccion del periodo de tiempo es pertinente dado que los datos econdmicos de estos afios son

los que fueron tomados como base para aplicar las revisiones de cuota de 2006, 2008 y 2010.

Para comprender la magnitud del aporte de la economia china a la economia global, se
tomaran los siguientes indicadores (los cuales forman parte de la férmula para calcular la cuota
de los paises miembros del FMI): crecimiento del PBI en términos nominales y del PBI en
términos de paridad del poder adquisitivo (PPA); variacion de reservas internacionales;
participacion comercial (en términos globales de PBI) y la participacion sobre las importaciones

y exportaciones.

A. La construccion de las bases de crecimiento

El crecimiento de la economia China fue uno de los principales impulsores del
crecimiento econdmico a nivel global en el primer decenio del siglo XXI. Su posicion en el
sistema internacional, y los fundamentos que le atribuyen este nuevo rol - basados en la
incidencia sobre la economia mundial y la declinacion del aporte de las grandes potencias a la
misma — impulso a las autoridades chinas, junto a otros paises en desarrollo, a reclamar mayor

representatividad dentro de las instituciones del sistema financiero internacional.

Esta situacion se encuentra asociada al objetivo de poder imponer mayor vigilancia sobre
los paises desarrollados (causantes y mas afectados por la ultima crisis financiera internacional

en 2008) y mas influencia (en termino de cuota de poder) en la toma decisiones en el FMI.

Para poder comprender este rol basandose en datos, se requiere — en primer lugar -
destacar los principales indicadores de las reformas emprendidas por el gobierno chino, que
fueron iniciadas en 1978, y que sentaran las bases para el crecimiento exponencial de la

economia china durante la década del 2000.

A.1 Consolidacion politica, el camino hacia la Reforma de 1978
Pese a que el presente trabajo no pretende hacer un raconto historico del desarrollo

econdmico de China, a modo de introduccion es menester destacar que el proceso de
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consolidacion politica bajo la administracion de Mao Tse Tung>?, que tuvo comienzo en 1943,

sera la base del camino hacia la Reforma de 1978.

En los afios previos a la Segunda Guerra Mundial, el gigante asiatico era un pais de
escasos recursos, principalmente como consecuencia de la invasion japonesa (1937 — 1946) y la
posterior guerra civil. Su economia estaba dedicada basicamente a las actividades agricolas y

con un desarrollo industrial practicamente inexistente.

El fin de la contienda bélica mundial, reavivo el conflicto interno por la disputa del
control politico del pais, entre el partido comunista (que controlaba una buena parte del territorio
continental, particularmente campesino) y los nacionalistas del Kuomintang (que ostentaban el

apoyo de Estados Unidos y el control de las zonas costeras y la mayoria de las grandes ciudades).

La reconquista de Manchuria y la conquista de las ciudades mas importantes por parte
de ejército comunista en 1947, sentaran las bases para que Mao proclame la Republica Popular

China (RPC), lo que obligo a los nacionalistas a refugiarse en la isla de Formosa (Taiwan).

Sin embargo, los primeros afios de la RPC se verdn signados por un escaso
reconocimiento diplomatico, lo que tendrda como consecuencia que la representacion
internacional ante las instituciones financieras originadas por el acuerdo de Bretton Woods —
como asi también ante las Naciones Unidas — continuaran en manos el gobierno de la China

nacionalista (la Republica de China — Taiwan).

Ante el aislamiento, la RPC encontr6 como su principal aliado a la Union Soviética,
quien proveyo ayuda financiera, econdmica y técnica para la reconstruccion del Estado y el pais.
El modelo socialista de China se construyo a partir de la colectivizacion de la tierra y una

planificacién econémica que daba prioridad absoluta a la industria pesada.

A finales de la década de 1950 y durante la década de 1960, se intent6 dar el “Gran Salto
Adelante”, un intento por lograr la industrializacidon. Sin embargo, el fracaso del plan tuvo como
resultado que los dirigentes soviéticos quitaran su apoyo financiero y tecnologico. A ello se
sum¢ el fracaso de la “Gran Revolucion Cultural Proletaria” que se emprendié a fines de la
década de 1960, y que sumergi6 al pais en la violencia, destruyo las elites y el sistema educativo,

mientras llevaba al apogeo el culto a la personalidad de Mao.

2 Goberné China entre los afios 1943 y 1946.
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Entre sus principales consecuencias — ademas de anarquia en cierta parte del territorio —
se destaca el estancamiento econémico que tuvo repercusiones de corto y de largo plazo para el

crecimiento, como, por ejemplo, atraso tecnoldgico y ausencia de capital extranjero. Pese a ser

una economia dirigida, tenia una menor presencia de conglomerados industriales y una vasta
variedad de industrias rurales de pequenas dimensiones.
Sin embargo, desde comienzos de la década de 1960 hasta mediados de los setenta, la

economia china recuperd la tendencia de crecimiento y logrd crecer a un ritmo que se

aproximaba a la media mundial, aunque mas de la mitad de su poblacion se vio sumergida en la

pobreza.
Grafico N° IV: Crecimiento del PBI en términos reales de China en el periodo 1961 — 2018 (%)
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Fuente: elaboracion propia en base a Banco Mundial’?

A.2 La reforma de 1978 y el camino hacia el auge de la década del 2000
Tras la muerte de Mao Tse Tung en septiembre de 1976, comenzara un proceso de

reformas establecidas por el gobierno que tendian a estimular la produccion. Las politicas

introducidas por Deng Xiaoping, apostaban por el crecimiento econdémico como motor de la

reforma. Este proceso de liberalizacion de la economia, de forma gradual, no implicaba un

proceso similar en cuanto a lo politico.

53 El FMI en su pagina web no presenta datos anteriores a la década de 1980
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Se utiliz6 una estrategia de doble via, que implicaba — y atin implica - la convivencia de
la planificacion y el mercado. En primer lugar, tuvo lugar un proceso de apertura comercial y
financiera, el cual se denomind “la politica de puertas abiertas”. Su objetivo era atraer capital y
tecnologia para modernizar la industria, al mismo tiempo que se incrementaban las
exportaciones para utilizar la demanda externa como motor del crecimiento (Salvador

Chamorro, 2011).

La financiacion del proceso de reformas, requiridé un nuevo enfoque. Los recursos
necesarios para el desarrollo del pais, tuvo a principio de la década de 1980, como principal
actor al sector externo. Para enfrentar las restricciones al ingreso de capitales que se presentaban,
se alent6 el comercio exterior y la apertura a la inversidon extranjera, la cual se desarrolld de
manera gradual y experimental, tanto geograficamente (a través de la creacion de zonas
abiertas), como sectorialmente (por actividades productivas) y por modalidades de inversion

(Salvador Chamorro, 2012).

De esta manera, las autoridades chinas crearon zonas econdmicas especiales (ZEE),
areas geograficas dentro del pais (principalmente en la costa) donde el gobierno permitia una
legislacion mucho mas abierta e incentivaba actividades productivas orientadas a la exportacion.
Las empresas localizadas en estas zonas (sean chinas o privadas) gozaban de diferentes
herramientas — exenciones fiscales, facilidades burocraticas, apertura hacia el exterior — que
permitian la llegada de grandes flujos de capitales provenientes del exterior (mayoritariamente

producto de exportaciones).

Al mismo tiempo, el conjunto de medidas liberalizadoras denominadas “las cuatro
modernizaciones” fueron puestas en marcha. Este proceso de reformas, hasta mediados de los
noventa, se centr6 — inicialmente - en la agricultura y el comercio exterior, para luego pasar a
las areas que tenian un mayor grado de complejidad, como el sector industrial y las empresas de

propiedad estatal (Perkins, 1994).

El sector agricola, considerado prioritario para el gobierno, comenzo Ila
descolectivizacion del campo y la supresion de las comunas. El tipo de explotacion paso a ser
familiar bajo un sistema publico — privado, lo que colabor¢ a la creacion de mercados abiertos
a precio de oferta y demanda, al mismo tiempo que mejor6 el bienestar rural y gener6 soporte

politico para continuar las reformas.
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El éxito de la reforma se debid a dos cuestiones: si bien el campesinado podia decidir
sobre qué tipo de cultivo trabajar, la tierra continuaba siendo propiedad del Estado, quien fijaba
una cantidad y precio especial de compra del producto bajo un contrato. A su vez, los
campesinos podian decidir qué hacer con el excedente de produccion (Salvador Chamorro,
2008). Adicionalmente se incorporaron incentivos para alentar al campesinado a una mayor

produccion, lo que se tradujo en un considerable aumento de la productividad del sector.

También a mediados de la década de 1980, se emprendio la reforma industrial. Hasta el
momento, el sector estaba plenamente dominado por empresas de propiedad estatal, cuyo
mandato estaba determinado por el gobierno, estando el destino de sus beneficios atados a las
decisiones politicas del momento, lo que impedia el desarrollo del sector. Esta fue la razéon
principal por la que el objetivo de la reforma, a través de un proceso desregulador, era reducir
la participacion de Estado en la actividad empresarial, conceder una mayor autonomia de
decision a las empresas o introducir gradualmente los mecanismos de mercado (Salvador

Chamorro, 2012).

En un principio se evitd la privatizacion (Singh 1996), sin embargo, se permitio y luego
se incentivo la creacion de empresas no estatales, comprendidas por capital privado y extranjero.
Se introdujeron — dentro de las empresas estatales — sistemas de rendicién de cuentas para
aumentar la vigilancia y el control sobre las responsabilidades de sus gerentes y se vincul6 sus
salarios con los resultados de las empresas. También se adoptd un sistema unico de precios
administrados (luego del fracaso del sistema dual de precios), que permitia que los precios se
acerquen a los que surgirian del libre juego del mercado. A su vez, se establecieron empresas

rurales municipales.

Los resultados de la reforma industrial, en términos generales, dejaron en claro que el
Estado buscaba reducir su participacion en el ambito econdmico. El incremento de la autonomia
de las empresas vino acompainado de un aumento de la eficiencia, al mismo tiempo que los
incentivos que se les proporcionaba a los trabajadores tuvieron un doble efecto positivo,

aumentaron sus rentas y también la productividad.

De acuerdo a Naugthon (2004), el éxito del programa reformista — escalonado y
cauteloso — de los ochenta, llevd a las autoridades chinas a implementar un programa de

liberalizacién més profundo y acelerado al comienzo de la década de 1990. Este tuvo un notable
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¢éxito y una relativa facilidad de implementacion, dando como resultado una economia china
cada vez mas “capitalista” y provocando una oleada de cambios normativos e institucionales,
destacandose en el sistema fiscal e impositivo, el sector financiero y bancario y las empresas

estatales.

Producto de la mayor autonomia financiera de las empresas — anteriormente las empresas
al ser estatales transferian los beneficios al Estado — se hizo necesario una reforma fiscal. Esto
remarcé la necesidad de fortalecer las funciones macroecondémicas y reguladoras del Estado,
por lo que se hacia necesario establecer una fuente de ingresos (Naughton, 2007). Asi se
determin6 implementar impuestos sobre los beneficios de las empresas durante la segunda mitad
de la década del ochenta. Por su parte, en 1994 se realizé un nuevo programa de reforma fiscal
para aumentar la capacidad recaudatoria del Estado. Esta legislacion tributaria fue la primera

legislacion en la materia orientada al mercado.

Por su parte, en relacion a las empresas estatales, Bustelo (1996) refiere a que el proceso
que se llevo adelante fue el de mercantilizacion sin privatizacion. En la década de 1990, pese a
ya no tener el mismo peso en la economia doméstica, las empresas estatales continuaban siendo
importantes, ya que eran la base de sectores claves y estratégicos como la industria pesada, por
el nivel de empleo que sostenian; y por su rol social, al otorgar a los obreros servicios sociales

(Salvador Chamorro, 2012).

Pese a ello, a mediados de los noventa, comenzara el proceso de privatizacion. Comenzo
un proceso de restructuracion, que incluyo la reduccion de incentivos a las empresas estatales
(Naughton, 2004). A finales de la década, bajo la administracion de Jiang Zemin (1983-2003)

se anunci6 la determinacion de introducir reformas en las empresas estatales (Perkins, 1997).

De esta manera comenzé un proceso gradualista de privatizacion, donde las grandes
empresas continuaron bajo la administracion del Estado, dejando al sector privado el control de
las medianas y pequefias empresas. Esto recién cambiara, en cierta medida, luego del ingreso a
la. OMC (2001), donde estas grandes empresas dentro de sectores estratégicos, seran

parcialmente privatizadas pese a estar aiin bajo control estatal (Soler, 2003).

En términos generales, estas decisiones tuvieron efectos positivos sobre una economia

transformada, aumentando los ingresos fiscales.
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En cuanto al sector financiero, hasta 1979, no existian los mercados de capitales, siendo
el Banco Popular de China (BPC) quien asumia la doble funcién de banco central y banco

comercial (Salvador Chamorro, 2012).

Tras la reforma de 1984, el BPC continud encargado de la politica monetaria y la
regulacion bancaria, pero cedio su rol de banco comercial a cuatro grandes instituciones creadas
para la concesion de créditos. Cada institucion tenia un area de especializacion, de esta manera,
nos encontramos con el Banco Agricola de China, el Banco de China (especializado en
transacciones internacionales), el Banco de la Construccion de China (especializado en la
financiacion de proyectos de construccion e infraestructura) y el Banco industrial y comercial

de China. A su vez, se establecieron los mercados de valores Shanghai y Shenzhen.

La segunda oleada de reformas, durante la década de 1990, tuvo como eje la
promulgacion de la ley sobre el Banco Popular de China — establecia su marco juridico de

funcionamiento — y la Ley sobre bancos comerciales — regulacion bancaria -.

Tras la crisis asiatica, se llevo adelante una nueva mejora regulatoria y de supervision
bancaria y se llevo adelante una restructuracion bancaria de los cuatro grandes bancos estatales.
Estas medidas permitieron que el sector tenga una apertura gradual a la inversion y competencia

desde el exterior, reduciendo el intervencionismo estatal.

El proceso que tuvo lugar durante la década de 1990 fue mucho mas acelerado y
ambicioso, fortaleciendo y creando instituciones de mercado, lo cual, a largo plazo, permitio el
ingreso del gigante asidtico a la OMC en 2001 y permiti6 sentar las bases para lo que vendria
una década después, donde en un contexto de fuerte crecimiento se continuaron realizando
reformas para lograr una mayor apertura y liberalizacion de las relaciones econdmicas

internacionales de China.

B. La economia global en la década de 2000

El ascenso de China en el orden econdmico y monetario internacional ha sido uno de los
cambios mds trascendentales que el mundo ha atravesado en las Ultimas décadas. En primer
lugar, es necesario destacar - en términos generales - el contexto de la economia mundial durante

la primera década del Siglo XXI, para luego comprender cual fue el rol de China en la misma.
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A partir de datos obtenidos de las bases de datos del Banco Mundial** y el Fondo

Monetario Internacional®, podemos dividir esta década en dos etapas.

La primera de ellas, es el periodo comprendido entre 2000-2006, donde la economia
mundial creci6 a un ritmo acelerado (3,4% anual). Esto se debidé principalmente a la
recuperacion mostrada por los paises asiaticos en desarrollo, quienes crecieron a una media de

7,1% anual.

En este periodo, este conjunto de paises recuper6 el dinamismo que tenian previo a la
crisis asiatica y liderd el crecimiento econdémico mundial, aportando un 40,6% a la produccién
mundial en este periodo (Jorgerson Vu, 2010). La principal fuente de crecimiento de la
economia a nivel mundial fue el aumento en la tasa de crecimiento de la productividad, que se

ubico en 1,3% anual.

El segundo periodo tendra lugar entre los afios 2007 y 2010 donde, como consecuencia
de la crisis econdmica de 2008-09, se vio truncado el intenso y sostenido crecimiento que venia
teniendo la economia global. De acuerdo a datos del Banco Mundial, las tasas de crecimiento
se vieron afectadas en todo el mundo y la economia global mantuvo en promedio un crecimiento

anual del 1,4% (incluyendo una contraccion de la economia de 1,6% en 2009).

De acuerdo a datos del FMI, en 2008 la tasa de crecimiento del grupo de paises asiaticos
en desarrollo’® cayo tres puntos porcentuales, de 9,4% en 2007 a 6,4%, mientras que en 2009 se
redujo medio punto mas hasta llegar a 5,8%. Pese a ello, continto siendo el crecimiento mas

fuerte entre las regiones del mundo, aportando 26,2% del PIB global en 2009.

Dentro de este cuatrienio, podemos ver que existio una fuerte caida de crecimiento en
2008 y una contraccion en 2009 a nivel global. Particularmente, las economias avanzadas

sufrieron una grave desaceleracion (Eichengreen, 2019).

Tanto Estados Unidos, como el Reino Unido, Alemania y Japon cayeron en recesion.

Sin embargo, y pese a una fuerte caida del crecimiento (entre 4,6 y 5 puntos), el comportamiento

54 Disponible en: https://datos.bancomundial.org/.

33 Disponible en: https://www.imf.org/en/Publications/WEQO/weo-database/.

6 Asia en desarrollo: Bangladesh, Camboya, China, Hong Kong, India, Indonesia, Malasia, Nepal, Pakistan,
Filipinas, Singapur, Corea del Sur, Sri Lanka, Taiwan, Tailandia y Vietnam.
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de la economia de China fue uno de los principales mitigadores de los efectos de la crisis

financiera mundial de 2008.

Si se extiende la serie en el tiempo, la recuperacion de dichas economias ha sido lenta y
gradual (pero no una recuperacion total) mientras que China, si bien presenta una disminucion

en su nivel de crecimiento, continu6 creciendo a una tasa de alrededor del 7% hasta la actualidad.

Grafico N° V: Crecimiento del PIB (%) desde el 2000 al 2010
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Fuente: elaboracion propia en base a datos del FMI

Las razones que sustenta el auge de China desde comienzo del Siglo XXI son varias y

estan relacionadas al camino de reformas que adoptaron las autoridades desde 1978.

C. China durante la década del 2000

El desempefio econdmico de China durante la primera década del Siglo XXI, producto
de la transicion de un sistema econdémico planificado hacia uno mixto (con algunas
caracteristicas de mercado abierto) pone de manifiesto el enorme desafio que representd y
contintia representando China para el sistema internacional, particularmente por la necesidad de
una nueva distribucion del poder global y una reestructuracion del sistema econdémico y

financiero internacional.

A raiz de las reformas institucionales comenzadas en 1978, y basado en una economia

de inversion y exportacion, China experimento una fase de rapido y sostenible crecimiento, con
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un marcado aumento de la produccion. Esta fase de crecimiento, que tuvo su inicio en la década
de 1990, estuvo principalmente fundamentada en la decision institucional de transformarse en

una economia de mercado.

En términos generales, y de acuerdo al Banco Mundial®’, el elevado crecimiento de
China, estuvo basado en el uso intensivo de recursos, las ventajas comparativas en términos
laborales y la capacidad exportable del pais. Este crecimiento, que trasform6 a China en un pais
de renta media-alta, permitié que mas de 800 millones de personas salieran de la pobreza, tengan

un mejor acceso a la sanidad, la educacion y otros servicios durante el mismo periodo.

En este sentido, es importante destacar el camino que realiz6 el gigante asiatico para
lograr dicho crecimiento en el periodo analizado. En primer lugar, la intensificacion del proceso
de reestructuracion y privatizacion de las empresas estatales tras la apertura de la Bolsa de
Shangai (1990) y, entre otras medidas, la unificacién del mercado nacional, y la implementacion
de nuevas regulaciones en cuanto a las finanzas — como parte de la segunda ola de reformas -

permitieron el incremento del ingreso de inversion extranjera directa.

A esto se sumo¢ las ventajas comparativas que devienen de los costos salariales, el ingreso
ala OMC en el 2001, la disminucion de la presion fiscal, y la flexibilizacion de los métodos de

produccioén en la transicion a la economia de mercado.

En este sentido, de acuerdo a las bases de datos del Banco Mundial, podemos ver que el
promedio de ingreso de inversion extranjera directa (IED) entre 1989 y 1999 fue de 3,88% del
producto interno bruto (PIB) de China, pasando de ser menor al 1% en 1989 a 3,5% del PIB en
1999 (con un maximo de 6,1% en 1993). Para la década de 2000 el promedio de IED se mantuvo
en 3,7%, para luego decaer a comienzos de década siguiente, acompafiado por un incremento

de los flujos desde China.

Grafico N° VI: inversion extranjera directa (ingreso y egreso en % del PIB) entre 2000 y 2010.

7 Banco Mundial: perfil de Pais — China. Disponible en: https://www.worldbank.org/en/country/china/overview
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Fuente: elaboracion propia en base a informacion del Banco Mundial

Como se vera a continuacion, el ingreso de IED en términos nominales incrementara
notablemente desde 2005, sin embargo, y en términos del PIB — como se muestra en el grafico
anterior — esta circunstancia no es tan visible dado al incremento del PIB de China en la segunda
mitad de la década.

Tabla N° VI: entradas y salidas netas de inversion extranjera directa (en millones de USD a

precios constantes) entre 2000 y 2010.

Entradasnetas Salidasnetasde

delED IED
(balanza de pagos,  (balanzade pagos,
USD a precios USD a precios
actuales) actuales)
$42.095 $4.612
$47.053 $9.696
$53.073 $6.284
$57.900 $8.456
$68.117 $7.972
$104.108 $13.729
$124.082 $23.932
$156.249 $17.154
$171.534 $56.742
$131.057 $43.889
$243.703 $57.953

Fuente: elaboracién propia en base a informacion del Banco Mundial.

Ademas, hasta principios del siglo XXI, los decisores politicos de China optaron por una

estrategia econdmica que permitiera un crecimiento acelerado de la economia, basdndose en una
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apertura unidireccional hacia el exterior, donde existia un alto grado de proteccionismo y

discriminacion de bienes y servicios externos.

Entre el afio 2000 y 2010 tendra lugar la tercera ola de reformas econémicas, que incluira
el ingreso a la Organizaciéon Mundial de Comercio (OMC), la liberalizacion externa y el acceso
al mercado mundial de alta tecnologia (Goémez Jiménez, 2016). Durante este periodo, la
expansion del crecimiento del PIB de China fue de alrededor de un 10,3% anual. Y, a excepcion
de 2008 y 2009, afios en los que redujo la velocidad por la influencia de la crisis financiera

internacional, el PBI mantuvo un incremento de dos digitos.

Grafico N° VII: crecimiento del PBI en porcentaje entre 2000 y 2010 (comparacién China vs
Mundo)
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Fuente: elaboracion propia en base a datos del FMI.

Este periodo, marca un crecimiento acelerado con una fuerte acumulacion, tanto en
volumen total como a nivel per capita’®, pero también con estabilidad y continuidad. El
crecimiento, estuvo sustentado e impulsado, principalmente, por la inversion de capital, las

exportaciones y la productividad (4,1% anual), las cuales explican casi el 90% del crecimiento.

La mejora de la eficiencia fue clave. La reasignacion del trabajo, desde el sector primario
al sector secundario, como asi también, desde el sector publico al privado, acompaind al

incremento de la productividad.

38 La renta per cépita de China sobrepas6 los USD 1.000 por primera vez en 2002, superd los USD 2.000 en 2006
y alcanzo los USD 3.000 en 2009.
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De acuerdo a la Asia Productivity Organization®, hacia 2007, la industria paso a ser el
sector economico predominante en términos de PIB (el 49,2%), desplazando a la agricultura,
que en el mismo afio representaba el 10% del PIB y representaba el 41% del empleo
(anteriormente, durante la década de 1990, la produccion agricola representaba un 36,2% de la
produccion total, y en este sector trabajaba un 67,9% de la poblacion ocupada). El resultado de
este proceso implico que el PIB chino pasé de representar el 16,7% del total del PIB de Asia en

1990 a suponer el 39,9% en 2009.

El crecimiento de China no esta asociado tinicamente a la apertura de su economia, sino,
de acuerdo a Salama (2012) a la manera en que se realizd. La apertura fue realizada a la par de
la construccion de su proceso de industrializacion. China no solo demandaba materias primas,
sino también tecnologia. Ademas, este proceso de crecimiento generd un circulo virtuoso a
través del incremento del poder adquisitivo de la poblacion china, aumentando el consumo
interno y la formacion de capital productivo (Rapoport, 2013). China pasé de ser la fabrica del

mundo a ser también un gran mercado y una potencia en lo que a materia tecnologica se refiere.

Con un crecimiento de cinco puntos porcentuales por encima del crecimiento econdmico
mundial, el PIB chino super6 a las principales economias desarrolladas, alcanzando el cuarto
puesto en 2005 (superando a Reino Unido y Francia) y el tercer lugar en 2008 (desplazando a
Alemania). A su vez, de acuerdo a De Gregorio y Eichengreen (2019) China redujo la brecha
con Estados Unidos en términos de PIB medido en PPA, entre 2000 y 2010 el PIB pas6 de
7,41% a 13,20%°°.

Grafico N° VIII: crecimiento del PIB en PPA (en % del PIB global) entre 2000 y 2010

3 APO- Annual Report Asian Productivity Organization (2007), disponible en: https://www.apo-
tokyo.org/publications/wp-content/uploads/sites/5/annual_report-2007.pdf
60 Valorada en dolares estadounidenses a tasas de mercado en términos de PPA
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Fuente: elaboracién propia en base a datos del FMI

En este sentido, Gomez Jiménez (2016) analiz6 la estructura de la demanda agregada de
China para el periodo 2000-2008, encontrando que la tasa anual promedio de crecimiento del
10,3%, estuvo determinada por la inversion, que contribuyd con un 5%; el consumo con un

aporte del 4,1% y las exportaciones un 1,1%.

Este modelo de apertura, que bajo la intervencion del Estado se complement6 con una
politica de industrializacion, se vio potenciado por el incremento de exportaciones que, al mismo
tiempo, se vieron favorecidas, por ejemplo, por el trato de nacidon més favorecida que Estados

Unidos le otorgd a China.

También mucho tuvo que ver que, tras una serie de reformas que incluian reducciones
arancelarias y el desmantelamiento de la mayoria de las barreras no arancelarias, China logre

ser admitida en la OMC en 2003.

En este mismo periodo, China se convirtié en el mayor exportador del mundo (alcanzo
el 10,3% de las exportaciones mundiales en 2010, superando a Estados Unidos quien paso del
12,1% en 2000 a 8,4% en 2010), y el segundo mayor participante en el comercio internacional

solo por detras de Estados Unidos (11%). Entre 2000 y 2010, China pasé de tener una
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participacion del 4% a representar el 10% del comercio internacional, en detrimento de las

grandes potencias, donde Estados Unidos pasé del 15% al 11% en el mismo periodo®’.

Tabla N° VII: participacion en las exportaciones a nivel global (en % sobre % del total)

Exportaciones

China Japén Reino Unido Estados Unidos Alemania Resto del Mundo
2000 3,9% 7,4% 4,6% 12,1% 8,5% 63,5%
2001 4,3% 6,5% 4,5% 11,8% 9,2% 63,7%
2002 5,0% 6,4% 4,4% 10,7% 9,5% 64,0%
2003 5,8% 6,2% 4,1% 9,6% 9,9% 64,5%
2004 6,4% 6,1% 3,9% 8,8% 9,9% 64,9%
2005 7,3% 5,7% 3,7% 8,6% 9,3% 65,5%
2006 8,0% 5,3% 3,8% 8,6% 9,2% 65,1%
2007 8,7% 5,1% 3,2% 8,3% 9,5% 65,2%
2008 8,9% 4,8% 3,0% 8,0% 3,8% 71,5%
2009 9,6% 4,6% 2,9% 8,4% 9,0% 65,6%
2010 10,3% 5,0% 2,8% 8,4% 8,3% 65,3%

Fuente: elaboracion propia en base a COMTRADE

En cuanto a la composicion de su comercio, a principios de la década, China exportaba
productos primarios y hacia final de la década vendia al mundo productos industriales cada vez
mas sofisticados, aunque principalmente se dedicaba al ensamblaje. En este sentido, es
importante destacar que, de acuerdo a Gomez Jiménez (2016), gracias a sus bajos costos
laborales, en este periodo se ubico, ya en el 2005, como el principal exportador de manufacturas

de alta tecnologia (desplazando a Estados Unidos).

Es importante destacar que, durante la década analizada, China tuvo un superavit
comercial que al final de la década, contabilizaba un excedente de alrededor de USD 1354
millones. El excedente comercial colabor6 con el objetivo de aumentar las reservas

internacionales, y también aumentar las inversiones en bonos del tesoro norteamericano.

Para el periodo de interés para la presente tesis, entre 2000 y 2010, las reservas

internacionales aumentaron un 18%.

Grafico N° VIII: variacion porcentual del incremento de las reservas internacionales (2000-2010).

%1 Fuente: elaboracion propia en base a COMTRADE tomando las exportaciones e importaciones de ambos
paises y del resto del mundo.
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Teniendo en cuenta todo lo anteriormente analizado, no es sorprendente que China sea
en la actualidad un actor clave en los asuntos monetarios y financieros internacionales. Al
comienzo de la década, previo a las reformas del FMI, China no se encontraba entre los diez
primeros paises en derechos de cuota y voto en el FMI y el uso de su moneda, el renminbi,

estaba limitado a su propio territorio.

La década del 2000 marcara el comienzo de un sostenible crecimiento de la economia
China, cuyo resultado sera un cambio en el sistema financiero internacional, posicionando a
China como la segunda potencia econdmica global, pujando por un nuevo orden econémico
global y cambiando la estructura de poder dentro del FMI. Afios posteriores dejaran en claro
esta consecuencia, cuando a partir del 1 de octubre de 2016, el FMI incorpora el renminbi chino

(RMB) en la cesta de monedas que componen los derechos especiales de giro, o DEG.

D. Conclusion parcial

La década analizada, a nivel global, presenta un contexto donde la economia mundial
crecio a un ritmo acelerado (3,4% anual) entre 2000 y 2006, y a menor ritmo (1,4% anual,
incluyendo una contraccion de la economia de 1,6% en 2009 producto de la crisis financiera

internacional y sus derivados) entre 2007 y 2010.

Mientras que las principales economias avanzadas (Estados Unidos, el Reino Unido,
Alemania y Japdn) experimentaban un estancamiento de crecimiento (que incluy6 una caida en
recesion en 2009), el solido proceso de crecimiento de la economia China - iniciado con las

reformas de 1978, y continuado con las olas de reformas de la década de 1990 - tuvo como
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resultado que el comportamiento de la economia China (que mantuvo un crecimiento de entre
4,6 y 5 puntos porcentuales en 2008 y 2009) fuera uno de los principales mitigadores de los

efectos de la crisis financiera mundial de 2008.

El rendimiento de la economia del gigante asiatico — mds aln si se extiende el periodo
de tiempo de analisis a la década que tiene comienzo en 2010, donde China experimento, un
crecimiento a una tasa de alrededor del 7% hasta el advenimiento de la pandemia Covid-19 -
puso en manifiesto el ascenso de China en el orden econdmico y monetario internacional, uno

de los cambios mas trascendentales que el mundo ha atravesado en las ultimas décadas.

Esta nueva realidad tiene lugar a partir del proceso de reformas iniciado en 1978, cuya
primera etapa comprendio la politica de puertas abiertas (apertura comercial y financiera) y las
cuatro modernizaciones (sector agricola, sector industrial, empresas estatales y sector externo —

comercio exterior -) sentd las bases para un crecimiento duradero y sostenible.

Estas reformas, incentivaron la iniciativa privada y fueron flexibilizando la fijacion de
precios de las industrias estatales. Estos cambios, ayudaron a aumentar sustancialmente la
produccion del sector industrial, lo cual fue acompafiado por la apertura a las inversiones
extranjeras, a partir de la creacion de las zonas econdmicas especiales. Esto fue fundamental
para que las empresas del exterior pudieran ser participes en la economia del gigante asiatico e

indispensable para el crecimiento de su economia.

Las reformas propiciaron el ambiente necesario para que la produccion estuviera
destinada a las exportaciones, lo que generdé acumulacion de divisas necesarias para la
importacion de insumos con los cuales se buscd fomentar el desarrollo industrial. Ademas, la
incorporacion de empresas extranjeras, introdujo nuevas tecnologias y know-how, lo que
colabord para la insercion del pais y el desarrollo del sistema econdémico. Sin embargo, el aporte

fundamental en toda esta transformacion fue el importante rol del Estado.

En el periodo analizado, vemos como la inversion extranjera directa ha sido fundamental
para el desarrollo chino a nivel mundial. La razén de la atraccion para el sector privado es el
propio sistema de produccion industrial y la capacidad de exportacion del pais. Los fundamentos
de esto, fueron la gran disponibilidad de mano de obra y bajos costos salariales, la poca
conflictividad laboral, la estabilidad institucional y seguridad juridica, y la baja presion

impositiva, lo que se traduce en grandes tasas de ganancias.
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Por otro lado, podemos inferir que el ascenso de China en el comercio internacional fue
como consecuencia de sus ventajas competitivas, derivadas de sus bajos costos laborales como
de la promocién de politicas relacionadas con el desarrollo industrial estratégico y al

financiamiento.

Estas condiciones permitieron que China comience un proceso hacia el liderazgo del
comercio internacional. El ingreso a la OMC le facilit6 la expansion comercial. La integracion
de China en la economia mundial contribuyd al crecimiento sostenido del comercio
internacional, pero también increment6 cuestiones como los desequilibrios comerciales y las

crecientes tensiones con sus socios comerciales.

Su gran oferta de productos de bajo costo, la fuerte y creciente demanda de materias
primas y su diplomacia financiera — particularmente financiando proyectos de infraestructura —
hicieron que el gigante asiatico fuera un importante actor en el desarrollo de la economia global
en el periodo analizado y en la recuperacion de la economia mundial a partir de la crisis

financiera de 2008/9.

Ademas, el proceso de desarrollo que llevd adelante el gigante asiatico - que logro
duplicar su producto y crecer a tasas superiores a las del resto del mundo — y llego a alcanzar el
14% durante la década del 2000 — disminuy6 la pobreza y transform6 la matriz productiva,

implicando instalar a China como el pais mas relevante del mundo en relacion al comercio.

Esta situacion, apuntalada por la tasa de crecimiento, y que gener6 una balanza comercial
hoy excedentaria y grandes reservas de divisas, convirtié a China no solo en el taller del mundo,
sino también repercutié6 en que la producciéon de China avanzara en la cadena de valor,

incluyendo grandes avances tecnologicos en la produccion.

Por otro lado, la acumulacion de reservas internacionales, le permitié y le permite a
China tener influencia en determinadas regiones del mundo a través de lo que se denomino la
diplomacia financiera. También a mejorar la competitividad de sus empresas nacionales, via la
implementacion de nuevas tecnologias adquiridas desde el exterior, y garantizarse el suministro

de materias primas suficientes para sostener la expansion economica.

La diplomacia financiera apuntd a realizar inversiones dirigidas a sectores de
infraestructura relacionados al suministro de materias primas en regiones con las cuales China
comercia. Los acuerdos firmados en términos de capitales chinos en el exterior, incluyeron la
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participacion de empresas chinas en los paises donde se invirtio, haciendo que estas tomen parte
de la construccion de infraestructura energética, infraestructura logistica para el traslado de
recursos naturales, inversion en sectores de alta tecnologia, desarrollo de marcas globales y
redes de negocios a nivel internacional. Esto se traduce en un proceso de internacionalizacion

de las empresas chinas.

Adicionalmente, durante 2009, junto con Rusia, India, Brasil y Sudéfrica, formo el
bloque denominado “los BRICS”, un grupo muy heterogéneo, con intereses divergentes, pero
que ha adquirido un relevante peso a nivel internacional, y que ha acompafiado el

desplazamiento del centro de gravedad del mundo, el cudl sittia a China en un rol preponderante.

De esta manera, China se ha transformado en un actor clave en los asuntos monetarios
y financieros internacionales. Los principales cambios - de interés para el estudio de la presente
tesis - nos pone en manifiesto que China pasara - luego de las Reformas de gobernanza del FMI
del 2006, 2008 y 2010 — de no ser parte de los diez primeros paises en derechos de cuota y voto
en el FMI a ser el segundo pais en esta cuestion y que el uso de su moneda, el Renminbi, sea

considerado a partir de 2016, parte de la cesta de monedas que componen los derechos especiales

de giro, o DEG.

Sin embargo, cabe destacar que, 12 afios después de la tiltima reforma — que no satisface
a las autoridades chinas y que tampoco refleja el rol de la economia de China y las economias
paises emergentes en la economia mundial — los Directores del FMI a través del IMFC contintia
debatiendo como actualizar su estructura de gobernanza. Se espera poder finalizar la revision
de la adecuacion de las cuotas del FMI y el proceso de reforma de la gobernanza del organismo
en el marco de la 16* Revision General de Cuotas®, incluyendo una nueva formula de cuotas

como guia, antes del 15 de diciembre de 2023.

62 La 15ta revision no tuvo éxito, ya que no existié consenso para la misma, quedando la revisién como “vacia”.
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Conclusiones

El surgimiento del FMI Monetario Internacional (1945), puede ser entendido como la
necesidad de los Estados por recomponer las relaciones politicas, econdémicas y financieras en
un contexto de compleja coyuntura internacional. Sin embargo, los fundamentos bajo los cuales
se disefiaron las reglas de gobierno y la distribucion de poder del FMI, sigui6 una la logica de
extension de la red de poder de los paises centrales en un sistema internacional de Estados

soberanos globalizado.

El desequilibrio de poder de decision dentro de la estructura de gobernanza del FMI,
donde la distribucion del poder favorecia — y continua favoreciendo - marcadamente a Estados
Unidos, y en parte, a los paises europeos y Japon, tiene como consecuencia la concentracion de
poder sobre el control del sistema monetario y econdmico internacional, y consecuentemente,

la macroeconomia de los paises miembros de la institucion.

Dicha concentracion de poder en manos de las economias centrales es consecuencia no
solo de la estructura, sino también del paso del tiempo. Esto se debe a la erosion de los votos
basicos, el caracter no representativo de las cuotas y la metodologia y ponderacion de las
variables de la formula de cuota - que tenia fuertes repercusiones en el proceso decisorio - pero
también por la falta de representatividad del rol de los paises en la economia mundial; la pérdida
de influencia sobre los paises de ingresos medios que se sentian sub-representados y el sesgo de

sus programas y politicas.

Esta concentracion de poder, termina actuando como una herramienta de poder que, en
términos de la escuela realista de las relaciones internacionales, se puede entender como una

forma de dominacién, dentro de una institucién de caracter cooperativo.

Esta herramienta de poder — en términos operativos - radica en que una serie de paises
ostentan un mayor poder de decision en las acciones politicas o decisiones del staff ante el disefio
de los programas de ayuda y la aprobacion de los desembolsos que realizara el FMI como parte
de los mismos. Dentro de la estructura del FMI, son los paises centrales quienes dictan las reglas
de juego y los paises en desarrollo y de bajos ingresos, actuales o potenciales deudores, quienes

quedan sujetos a dichas reglas.

Estas “reglas”, que en la practica actian en forma de préstamos, imponen condiciones

de politica econdmica en forma de “recomendaciones” que forman parte del acuerdo de
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asistencia al que se someten los paises que experimentan problemas en su balanza de pagos.
Dichas recomendaciones, son en realidad condicionalidades que socaban la soberania de los
paises que acuden al FMI como prestamistas de Gltima instancia, ya que las mismas limitan la
capacidad de toma de decisiones de los prestatarios que, en su mayoria, son los paises en

desarrollo, emergentes y menos avanzados.

Las condicionalidades suelen constar, en términos generales, de la consolidacion fiscal,
que incluyen la privatizacion de empresas publicas, atender el servicio de la deuda, reformas
estructurales — incluidas reformas de la legislacion laboral y de pensiones - y también restringe
el espacio para politicas publicas y la habilidad de los gobiernos de financiar infraestructura y

servicios sociales.

Es por esta razéon que la tendencia a la concentracion de poder ha tenido como
consecuencia que el FMI atraviese por una crisis de legitimidad. Durante varios afios, la
credibilidad del FMI se vio cuestionada, poniendo en duda su eficacia y su relevancia, a la vez

que se sefialaba al FMI como una institucion parcial.

En primer lugar, las acusaciones se veian fundamentadas ante la falta de credibilidad
derivaba de la concentracion de poder de las economias centrales (por las razones antes
enumeradas). Por otro lado, el manejo de las crisis de la década de 1990 por parte del FMI, min6
la confianza de los paises en desarrollo y emergentes sobre el accionar del organismo

internacional ante una crisis.

Esto se debid a que la resolucion de la sucesion de crisis en paises emergentes, tuvo
como respuesta un rol activo del FMI como prestamista de tltima instancia, bajo fundamentos
erroneos - proteccion de los intereses de los inversores provenientes de paises con economias
avanzadas — lo que llevo a un problema de riesgo moral. Por otro lado, porque las soluciones
implementadas por el organismo fueron un rasgo fundamental de la concentracion de poder en
el organismo, dejando en claro la obsolescencia de la estructura, que lejos estaba de representar

la economia del nuevo siglo.

En este contexto, las economias emergentes consideraban que el FMI no tenia los
mecanismos para enfrentar eventuales periodos de crisis, ya sea por su insuficiente

disponibilidad de recursos para resolver problemas de desequilibrios en las balanzas de pagos o
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por la insuficiencia e ineficacia de los instrumentos y herramientas para asistir a las economias

emergentes ante una crisis.

Al mismo tiempo, ponian en manifiesto la necesidad de reformar las estructuras de
gobierno de las instituciones resultantes de Breton Woods, y de aumentar la participacion de los

paises en desarrollo en la toma de decisiones fue un constante reclamo por parte de China.

Esta vision, fue compartida por los paises en desarrollo en los distintos foros en los que
participan — G-20 y G-24 son un ejemplo — y comprendid un elemento fundamental para ejercer
presion para una nueva y profunda reforma. Este conjunto de paises puso en manifiesto la
necesidad de garantizar que las politicas del FMI sean de interés para todos los paises integrantes

del sistema internacional.

Ante la creciente ola de criticas por parte de los paises miembros, la reaccion de las
autoridades del FMI en un intento por recuperar el prestigio y la credibilidad de uno de los
pilares de la arquitectura financiera internacional, fue evaluar una reforma de gobierno, la cual
permitiera no solo satisfacer los requerimientos de los paises por tener mayor voz y voto -
reflejando los cambios subyacentes en el funcionamiento de la economia mundial y el sistema
financiero internacional, teniendo en cuenta la creciente globalizacion de los mercados - sino

también para darle mayor celeridad y congruencia al accionar del FMI ante crisis sistémicas.

La primera reforma de gobierno tuvo lugar en septiembre de 2006. La misma, que fuera
aprobada por 156 paises incluyo: aumentos de cuotas ad hoc — para una serie de paises como
China, Corea, México y Turquia —; el disefio de una nueva formula para calcular las cuotas
(junto a un segundo aumento de cuotas ad hoc) y el aumento de los votos basicos para cada
miembro tuvo poca efectividad. Esto se debid a que los cambios fueron menores y basicamente

exiguos.

La reforma de 2008 implic6 un realineamiento de las cuotas, un aumento selectivo de
capital (se agrando la cantidad de capital en su totalidad) y el desarrollo de una nueva formula
mas simple y transparente, con la inclusion de una nueva variable en la medicion del PIB (el
40% del total del valor de la variable sea medido en términos de PBI medido en paridad de poder
de compra), un cambio en una de las variables que se suponia favoreceria a los paises de

economias emergentes.
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Sin embargo, pese a que podemos ver dos innovaciones como la incorporacion del PBI
medido en paridad de poder de compra y un factor de compresion que “concentra” las cuotas
calculadas alrededor de una cuota media, las variables principales (PBI a tasas de mercado,
apertura y variabilidad) estan altamente correlacionadas entre ellas y tienen un sesgo claro a
favor de los paises avanzados. Esto se debe a que apertura contabiliza el intercambio comercial
en términos brutos, ya considerando el PBI, captando a su vez el comercio intra-unién. Por su
parte, variabilidad no capta la demanda potencial de financiamiento del FMI por parte de los

paises miembros.

Esta es una de las razones por las que se considera a la misma como una reforma
cosmética, ya que no permitio un cambio significativo en la voz y representacion de los paises
en desarrollo. Un 51% del capital integrado (DEG 24.768 millones o USD 40.000 millones) lo
integraron los paises avanzados (EEUU, Japon, Alemania, Italia, entre otros), con lo que el
objetivo de “realinear” las cuotas a favor de los paises en desarrollo no se cumplid. Estos
ultimos, obtuvieron una transferencia de cuotas de solo un 1,6% y gran parte de ello se debid a
una reasignacion entre paises en desarrollo, lo que provocod que muchos paises en desarrollo

vieran diluida su voz y su voto.

En términos agregados, los paises avanzados mantuvieron la mayoria simple y Estados
Unidos el poder de veto. Quienes fueron considerados los grandes vencedores de esta reforma
han sido China, India y Corea, entendiéndose que la reforma ha sido muy modesta, pese a que

ha ido en la direccidn correcta.

Finalmente, en cuanto a la reforma de 2010, la misma implic6 la Decimocuarta Revision
General de Cuotas, que tuvo como resultado que se duplicaran los fondos hasta llegar a DEG
476.800 o USD 755.700 (a los tipos de cambio corriente del momento). El traspaso de cuotas
relativas hacia las economias emergentes y en desarrollo fue de 6%, superando las expectativas

del Comité Monetario y Financiero Internacional.

En términos de resultados, podemos notar que una serie de paises en desarrollo como los
BRIC (Brasil, Rusia, India y China) han pasado a ser parte de los 10 principales accionistas del
FMI. Sin embargo, en gran medida, esto ha sido en detrimento de otros paises emergentes y en

desarrollo, quienes han visto disminuir su participacion en la votacion por 3 puntos porcentuales.
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Por ultimo, podria decirse que el gran ganador entre los emergentes y en desarrollo ha
sido China, quien, tras la reforma aprobada finalmente en 2016 por la demora en el Congreso

de Estados Unidos, paso de tener un poder de voto de 3,81 a 6,16%.

A pesar de estos cambios, se considera que China continua sub-representada dada su
participacion en la economia mundial. Si bien podemos notar que existieron cambios en la
estructura de membresia durante el proceso de Reforma de gobernanza que llevo adelante el
FMI entre 2006 y 2010, las mismas se presentan como insuficientes para alterar la distribucion
del poder hacia el interior de la institucion, continuando la concentracion de poder entre los
paises avanzados, quienes conservan el control sobre la toma de decisiones.

Grafico N° XIII: evolucion de 1a cuota del FMI de cada pais (en % del total de cuotas)
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Fuente: elaboracion propia en base a datos del FMI.

Teniendo en cuenta los datos analizados en el capitulo III de la presente tesis, la magnitud
del aporte de la economia china a la economia global®® fue superior a la de los Estados centrales

y no se ha visto reflejada fehacientemente tras las reformas.

En términos generales, durante el periodo de tiempo analizado (2000-2010), se vera
profundizado el proceso crecimiento sostenido de la economia China, cuyo resultado serd un

cambio en el sistema financiero internacional, posicionando al gigante asiatico como la segunda

63 Las causas fueron abordadas en el capitulo Il
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potencia econdémica global, pujando por un nuevo orden econémico y cambiando la estructura

de poder dentro del FMI.

Durante este proceso, la economia china creci6 a tasas de alrededor del 14% - lo que
colabor6 en la tarea de disminuir la pobreza — y transformd la matriz productiva, instalando a
China como el pais mas importante del mundo en relacion al comercio mundial. Este ascenso
fue también consecuencia de sus ventajas competitivas, derivadas de sus bajos costos laborales
como de la promocion de politicas relacionadas con el desarrollo industrial estratégico y al

financiamiento.

La balanza comercial excedentaria — producto de una gran oferta de productos de bajo
costo - y las grandes reservas de divisas, permitieron que China no solo sea el taller del mundo,
sino también permitieron que su produccion avanzara en la cadena de valor, incluyendo grandes

avances tecnologicos en la produccion.

Pero también es importante destacar que la fuerte y creciente demanda de materias
primas y su diplomacia financiera — particularmente financiando proyectos de infraestructura —
hicieron que el gigante asiatico fuera un importante actor en el desarrollo de la economia global
en el periodo analizado y en la recuperacion de la economia mundial a partir de la crisis
financiera de 2008/9. Adicionalmente, se destaca la formacion - junto con Rusia, India, Brasil y
Sudafrica - del bloque denominado “los BRICS”, un grupo muy heterogéneo con intereses
divergentes, pero que ha adquirido un relevante peso a nivel internacional, y que ha acompaiiado
el desplazamiento del centro de gravedad del mundo, el cudl sitta a China en un rol

preponderante.

En la actualidad, China pas6 de estar detras de los diez primeros paises en cuota y voto
en el FMI, a ser el segundo pais en esta cuestion y; que el uso de su moneda, el Renminbi, sea
considerado a partir de 2016, parte de la cesta de monedas que componen los derechos especiales
de giro, o DEG. Ademas, es una de las pocas economias que continud con un crecimiento
sostenido - a una tasa de alrededor del 7% - hasta el advenimiento de la pandemia Covid-19 —
lo que pone en manifiesto el ascenso de China en el orden econdémico y monetario internacional,

uno de los cambios mas trascendentales que el mundo ha atravesado en las tltimas décadas.

Sin embargo, trece afios después de que entrara en vigor la ultima reforma — que no

satisface a las autoridades chinas y que tampoco refleja el rol de su economia y el de las
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economias de paises emergentes en la economia mundial — el organismo (los representantes de

los paises) contintia debatiendo como actualizar su estructura de gobernanza.

En este sentido, en diciembre de 2023 se finaliz6 la revision de la adecuacion de las
cuotas del FMI y el proceso de reforma de la gobernanza del FMI en el marco de la 16* Revision
General de Cuotas. El resultado no fue el esperado por paises como China, dado que los
miembros solo consensuaron un aumento equiproporcional del 50% en las cuotas de todos los
miembros (238.600 millones de DEG, o 320.000 millones de doélares) sin contemplar una
redistribucion, lo que elevara el total de las cuotas a 715.700 millones de DEG (960.000 millones
de dolares). A su vez, se prevé que, una vez que entren en vigor los aumentos de cuotas, los
recursos prestados que comprenden los Acuerdos Bilaterales de Préstamo (ABP) y los Nuevos
Acuerdos para la Obtencion de Préstamos (NAP) se reduciran para mantener la actual capacidad

de préstamo del Fondo.

El resultado de esta revision deja en claro la imposibilidad de acordar la revision de la
formula de la cuota, lo que pone en manifiesto la continuidad de la concentracion de poder al
interior del organismo. Sin embargo, se llam¢ al Directorio Ejecutivo para que formule para
junio de 2025, lineamientos para la realineacion de las cuotas, incluyendo una nueva formula

de calculo, en el marco de la Decimoséptima Revision General de Cuotas.

Esta no serd una facil tarea para los representantes de los paises miembros del organismo
ya que la forma en la que se determina la cuota esté relacionada estrechamente con cuestiones
de politica internacional, donde cada Estado evalua el impacto que las modificaciones podrian
tener sobre su posicion relativa en la distribucion del poder. La principal oposicion se encuentra

en los paises avanzados, quienes no quieren ceder su cuota de poder.

Al entender del autor de la presente tesis, la nueva formula de la cuota a acordar debera
revisar y/o diseflar nuevas variables que eviten la concentracion de poder, reflejen mejor la
situacion de los paises en la economia global y respondan a una logica de cooperacion dentro

del sistema internacional — donde todos los paises tengan una representacion justa.

La formula actual, beneficia a los paises avanzados, sobre todo los europeos. El punto
de reclamo mas sustancial es que la cuota debiera reflejar la creciente participacion de los paises

de economias emergentes, pero no a expensas de otros paises iguales o de menores ingresos.
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De cara a las nuevas negociaciones, los principales puntos a revisar para una eventual
nueva férmula — y que son parte del reclamo de los paises emergentes — son, entre otros: (i) la
medida del PIB (incrementar la participacion del PIB en PPA); (ii) el uso de los datos
economicos actualizados; (iii) redisefar/eliminar la medida de variabilidad (incumple su
objetivo); (iv) abordar la distorsion que genera la medida de apertura econémica; (v) aumentar

el rol del factor de compresion y; (vi) incorporar una medida directa de pobreza/poblacion.

Por tiltimo, es menester destacar que para mejorar la voz y la representacion del Africa
subsahariana, durante la ultima reunion anual de las autoridades de paises miembros del FMI,
se acordd la creacion de una 25° silla en el Directorio Ejecutivo del FMI para el Africa

subsahariana.
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