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ACTUALIDAD: De Rato elogia los esfuerzos andinos

En la segunda escala de su gira por la regién andina, el 17 de febrero,
Rodrigo de Rato elogid a los dirigentes ecuatorianos, entre ellos el
Ministro de Economia y Finanzas, Mauricio Yépez (en la foto), por
haber logrado impulsar el crecimiento econémico y reducir la deuda
publica. Se manifesté confiado en que con perseverancia —persi-
guiendo la meta de la sostenibilidad fiscal y creando un espacio para
la inversi6én piiblica— se sentardn las bases de una mayor prosperidad.
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PANORAMA REGIONAL: Reformas en Oriente Medio

Aunque los paises de Oriente Medio y Norte de Africa han avanzado en ' E
la reforma de sus sectores financieros durante los tltimos 30 afios, sus .
esfuerzos de reforma y crecimiento han quedado a la zaga compara-
dos con los de otras regiones, sobre todo Asia oriental. Un nuevo estu-
dio del FMI compara el desarrollo del sector financiero en Oriente
Medio y Norte de Africa, y concluye que el papel que juega el Estado
es decisivo para explicar el desigual avance de la reforma en la region.

Joe Raedle/Getty Images
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PANORAMA NACIONAL: India busca mayor crecimiento
&1

En 2003/04, la economia de India alcanzé niveles de crecimiento que no habia
registrado en mds de una década. Pero para seguir creciendo a ese ritmo, el
pais necesita poner limite a los grandes déficit fiscales, recortar la deuda, redu-
cir la pobreza, desarrollar la infraestructura y flexibilizar los mercados. El go-
bierno de coalicién ha elaborado un ambicioso plan de reforma. En una
entrevista, Wanda Tseng, jefa de misién, y Jerald Schiff, Jefe de Divisién, ambos
del Departamento de Asia y el Pacifico del FMI, hablan de los futuros retos.

ANALISIS: El impuesto fijo y los ingresos en Rusia

En 2001, el gobierno ruso redujo el impuesto sobre la renta de las personas fisicas a una tasa tnica del
13%. Como el ingreso tributario se elevé drdsticamente, los proponentes del impuesto fijo citan a
Rusia como prueba de que es posible aumentar el ingreso estatal redu- i S
ciendo las tasas impositivas. Pero segtin un estudio pionero del FMI, el
aumento probablemente no se deba tanto a un mayor cumplimiento
tributario, sino més bien al fuerte crecimiento econémico que incre-
mento los salarios y, por ende, los ingresos del Estado.

Seamas Culligan/ZUMA Press
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PANORAMA REGIONAL: Reformas en Oriente Medio

Aunque los paises de Oriente Medio y Norte de Africa han avanzado en
la reforma de sus sectores financieros durante los tltimos 30 afios, sus
esfuerzos de reforma y crecimiento han quedado a la zaga compara-
dos con los de otras regiones, sobre todo Asia oriental. Un nuevo estu-
dio del FMI compara el desarrollo del sector financiero en Oriente
Medio y Norte de Africa, y concluye que el papel que juega el Estado

es decisivo para explicar el desigual avance de la reforma en la regién.
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PANORAMA NACIONAL: India busca mayor crecimiento

En 2003/04, la economia de India alcanzé niveles de crecimiento que no habia
registrado en mas de una década. Pero para seguir creciendo a ese ritmo, el
pais necesita poner limite a los grandes déficit fiscales, recortar la deuda, redu-
cir la pobreza, desarrollar la infraestructura y flexibilizar los mercados. El go-
bierno de coalicién ha elaborado un ambicioso plan de reforma. En una
entrevista, Wanda Tseng, jefa de misién, y Jerald Schiff, Jefe de Divisién, ambos
del Departamento de Asia y el Pacifico del FMI, hablan de los futuros retos.

John MacDougall/AFP

ANALISIS: El impuesto fijo y los ingresos en Rusia

En 2001, el gobierno ruso redujo el impuesto sobre la renta de las personas fisicas a una tasa tinica del
13%. Como el ingreso tributario se elev6 drésticamente, los proponentes del impuesto fijo citan a
Rusia como prueba de que es posible aumentar el ingreso estatal redu-
ciendo las tasas impositivas. Pero segtin un estudio pionero del FMI, el
aumento probablemente no se deba tanto a un mayor cumplimiento
tributario, sino mas bien al fuerte crecimiento econémico que incre-
mentd los salarios y, por ende, los ingresos del Estado.
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Calendario

FEBRERO

23 Discurso de Rodrigo de Rato,
Director Gerente del FMI, en la
Universidad de Columbia, Nueva York

23-24 Seminario de alto nivel:

“Arab Economic Integration: Chal-

lenges and Prospects”, FMI-Fondo
Monetario Arabe, Abu Dhabi

28-2 de marzo Foro de alto
nivel sobre la armonizacién y la
compatibilizacion para la eficacia
de la ayuda, Paris, Francia

28-2 de marzo Gira de Rodrigo
de Rato, Director Gerente del FMI,
por Marruecos, Tinez y Argelia

28-9 de marzo Seminario de
alto nivel: “Macroeconomic
Management and the Japanese
Experience in Economic

Indicadores

Development”, FMI-Japan Center for
International Finance, Tokyo, Japén

28-11 de marzo Conferencia
de Beijing+10: 492 sesion de la
Comisién de la Condicion Juridica
y Social de la Mujer, Naciones
Unidas, Nueva York

MARZO

14-15 Seminario de alto nivel:
“Foreign Aid and Macroeconomic
Management”, FMI-DfID-InWEnt,
Maputo, Mozambique

16 1352 Reunién de la Confe-
rencia de la OPEP, Isfahan, Iran

17-18 Seminario del FMI para
legisladores, Dili, Timor-Leste

20-21 “China in the World
Economy”, OCDE, China Develop-
ment Forum 2005, Beijing, China

23-24 Seminario del FMI para
legisladores, Phnom Penh, Camboya

ABRIL

5 Se publica Global Financial
Stability Report, del FMI
(abril de 2005)

8 Foro del Libro, FMI, Thomas
Friedman, The World Is Flat: A
Brief History of the 21st Century,
Washington

10-12 Reunion anual del
Banco Interamericano de
Desarrollo, Okinawa, Japon

13 Se publica Perspectivas de la
economia mundial (abril de 2005)

16-17 Reuniones de abril de
2005 del FMI y el Grupo del
Banco Mundial, Washington

Datos financieros del FMI

18 Reunion de alto nivel de ECOSOC:
FMI, Banco Mundial, OMC y UNCTAD
en la sede de la ONU, Nueva York

18-20 Banco Asiatico de Desa-
rrollo, conferencia internacional
sobre el logro de resultados en el
sector privado, Manila, Filipinas

19-20 Seminario de alto nivel:
“Asset Securitization and Structured
Finance”, FMI, Washington

20-22 Simposio plblico de la
OMC, “La OMC 10 afios después:
Problemas mundiales y soluciones
multilaterales”, Ginebra

Directorio Ejecutivo

del FMI

Véase una lista actualizada de las
reuniones del Directorio Ejecutivo
en http://www.imf.org.external/
np/sec/bc/eng/index.asp.

Crédito total del FMI y préstamos pendientes de reembolso,

por region
(hgniles de millones de DEG, al cierre del ejercicio)

Al 31-XII-04

2000 2001 2002 2003
. Africa . Asia %‘g&: srx::g)os . Oriente Medio f ¢raég$bl.:tma
Alivio de la deuda de los PPME'
(Miles de millones de DEG, al cierre del ejercicio)
15—
1,0
$ I I
0.0 1 I 1 1 1 1 1 1
2000 2001 2002 2003 2004 Al 3-1l-05
‘Desembolsos acumulados en el marco de la Iniciativa para los paises pobres
muy endeudados.
Nota sobre los derechos especiales de giro del FMI

Los derechos especiales de giro o DEG son un activo de reserva internacional creado
por el FMI en 1969 para complementar las reservas oficiales de los paises miembros.

©lnternational Monetary Fund. Not for Redistribution

Préstamos pendientes de mayor cuantia
(Miles de millones de DEG, al 3-11-05)

No concesionarios Concesionarios

Brasil 16,12 Zambia 0,57
Argentina 8,98 Congo, Rep. Dem. del 0,53
Uruguay 171 Ghana 0,30
Ucrania 1,03 Tanzania 0,27
Bulgaria 0,76 Cote d'lvoire 0,20

Tasas relacionadas

Tasa de interés del DEG, tasa de cargos de los préstamos
no concesionarios del FMI pendientes de reembolso y délares por DEG

(Porcentaje, al cierre del ejercicio) (Ddlares por DEG, al cierre del ejercicio)
6~ 2 =15
Tasa de cargos Délares por DEG

(escala de la izq.) (escala de la der.)

3-— - =14

Tasa de interés
del DEG (escala de la izq.)
|

| 12
20044
3-11-05

|
2000 2001 2002 2003

Los DEG se asignan a los paises en proporcion a su cuota en el FMI. Los DEG también
sirven como unidad de cuenta para el FMI y otros organismos internacionales. Su valor

se basa en una cesta de monedas internacionales principales.
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Actiiatidad

De Rato insta a las naciones andinas a acelerar las reformas

1 dia 17 de febrero, al finalizar la segunda etapa de su visita

a cuatro paises andinos, el Director Gerente del FMI,

Rodrigo de Rato, felicité a las autoridades ecuatorianas
por los sélidos resultados macroeconémicos de 2004 y por
los impresionantes esfuerzos realizados para reducir la infla-
cién y la deuda publica y mejorar la situacion fiscal. También
las inst6 a seguir adelante con los programas de reforma para
mejorar las perspectivas de un
crecimiento sostenido y una
reduccién de la pobreza.

Durante sus reuniones con el
Presidente de Ecuador, Lucio
Gutiérrez, el Presidente del
Congreso, Omar Quintana,
el Ministro de Economia y
Finanzas, Mauricio Yépez, el
Presidente del Banco Central,
Angel Polibio Cérdova, y otras
autoridades, De Rato senald
su satisfaccion por el hecho de
que el FMI seguiré teniendo
una estrecha relacién con
Ecuador, mediante una labor
de supervisién mds profunda
del programa econémico de
2005. Coincidi6 con las auto-
ridades sobre la importancia de adherirse a la ley de responsa-
bilidad fiscal y de adoptar medidas para mejorar la calidad del
gasto y crear un espacio fiscal para la inversién publica y el
gasto en proyectos de prioridad social.

De Rato destacé también la necesidad de diversificar la eco-
nomia, incrementar la competitividad y avanzar en la reforma
del sistema de seguridad social y la administracién publica a fin
de impulsar el crecimiento y mejorar los niveles de vida. A este
respecto, sefialé que resultan muy alentadoras las medidas adop-
tadas por el Presidente Gutiérrez para formular e implementar
una estrategia de reduccién de la pobreza y reforzar la red de
proteccién social.

Los avances en Colombia

El dia anterior, en Bogotd, De Rato elogid los esfuerzos desplegados
en Colombia por aplicar politicas econdmicas acertadas que han
situado al pais entre los de mayor crecimiento de la regi6n en los
ultimos 10 afios. El 16 de febrero, el Director Gerente se reuni6
con el Presidente, Alvaro Uribe, el Ministro de Hacienda, Alberto
Carrasquilla, el Gerente General del Banco de la Repuiblica, José
Dario Uribe, y varias autoridades legislativas y civiles. En esa
oportunidad destacé los beneficios derivados de las politicas
aplicadas en el marco de un acuerdo de derecho de giro de

28 de febrero de 2005

En Bogotd, De Rato conversa con una nifia durante la visita al Hogar
Sagrada Familia y al Hogar Comunitario, parte de los esfuerzos de
Colombia por ayudar a los méas desprotegidos.

carécter precautorio con el FMI. El crecimiento ha aumentado
de manera sostenida, en tanto que la inflacion se ha reducido
a niveles relativamente bajos, la posicion externa sigue siendo
adecuada y la deuda publica continta disminuyendo.

De Rato aplaudi6 la idea del Gobierno de formular un nuevo
programa econémico que, segin se prevé, también serd res-
paldado mediante un acuerdo de derecho de giro precautorio
con el FML. El Gobierno asume,
con esto, el compromiso de
consolidar decisivamente la
estabilidad macroeconémica
y una situacion fiscal sosteni-
ble, y de adoptar las reformas
estructurales necesarias para
sentar bases que permitan ele-
var el crecimiento y reducir el
desempleo y la pobreza.

En particular, dijo De Rato,
el FMI comparte con las autori-
dades la conviccién de que
unas reformas fiscales durade-
ras aumentaran el ahorro pu-
blico y las posibilidades para
ampliar la inversién publica y
privada. El FMI tiene el firme
propésito de colaborar con los
paises para satisfacer sus necesidades de infraestructura en un
contexto global de viabilidad fiscal.

SI8INaY /z8woy [anBIN 9Sor

El viaje a Bolivia y Peria

En la siguiente etapa de su viaje por la region, el 18 de febrero,
De Rato deberd reunirse con las autoridades bolivianas en La
Paz. Segtin se prevé, se concentrard, en particular, en las difi-
cultades de forjar un consenso mas fuerte en pro de medidas
cruciales para lograr la estabilidad y el crecimiento econémi-
cos. Probablemente se dard prioridad, en el temario, a la nece-
sidad de crear las condiciones para una explotacién eficiente de
los hidrocarburos bolivianos a fin de mejorar las condiciones
de vida y reducir el elevado déficit fiscal y la deuda nacional.
En Pert, el 19 de febrero, De Rato se reunird con altos funcio-
narios del Gobierno y con dirigentes de diversos partidos politi-
cos. En 2004, Perti registr6 una de las tasas de crecimiento mas
altas de América Latina. Con toda probabilidad, felicitara a las
autoridades por el desempefio econémico y las exhortara a que
sigan aplicando medidas de consolidacion fiscal y realizando
reformas que promuevan el crecimiento. También se prevé que
pondré de relieve una estrategia orientada a reforzar el consenso
politico en torno a reformas que permitan mantener un creci-
miento més acelerado y estimular la reduccién de la pobreza. H

35
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ACtitalidaa

| Azerbaiyan experimenta un robusto crecimiento econémica, pero la pohreza persiste

: 'ﬁgun la evaluacion econémica anual del FMI, a pesar del fuerte
b crecimiento econdmico y de la inflacién relativamente baja de
los ultimos afios, la lucha contra la pobreza sigue siendo un
,reto para Azerbaiyan. En 2000-03, el motor del crecimiento econd-
mico fueron las inversiones extranjeras directas en el sector petrolifero,
las externalidades en los sectores de la construccion y el transporte, las
' ganmcms sustanciales en la agricultura tras la reforma agraria de los
afios noventa y el crecimiento de las exportaciones no petroleras. El
Directorio Ejecutivo del FMI concluy6 que la prudencia de las politicas
macroeconémicas y los avances de las reformas estructurales han
contribuido al crecimiento, gracias al aumento de las reservas inter-
nacionales brutas, el ahorro del Fondo Estatal para el Petréleo y la
reduccién del coeficiente de deuda externa.

El Directorio manifest6 que la gestién eficaz del aumento de los
ingresos del petréleo es crucial, y aplaudi6 la adopcién de una estra-

tegia a largo plazo para garantizar un uso sostenible de las ganancias

del petréleo y un s6lido crecimiento de los sectores no petroleros.
Respaldo la decisién gubernamental, coherente con la estrategia
general, de aumentar los déficit fiscales no relacionados conel
‘ petréleo en los proximos tres afnos. ,
El Directorio animé a las autoridades a consolidar las reformas es-
ttu;n;rales para diversificar la economia, reducir las rigideces y crear ‘

La economia lao se recupera en 2004, pero los

a economia de la Republica Democratica Popular Lao re-

punté en 2004 luego de las perturbaciones sufridas en 2003,

entre ellas una sequia y el impacto del sindrome respiratorio
agudo severo (SRAS). Segun la evaluacién econémica periédica del
FM], la estabilidad macroeconémica se ha recuperado y la pobreza
contintia en descenso. La inflacién anual, que super6 el 10% en
2002, se ha reducido desde 2003. El Directorio Ejecutivo del FMI
se felicit6 por la mejora de la gestién econdmica, pero urgid a ace-
lerar la movilizacion de los ingresos nacionales, mejorar el gasto
publico, reestructurar los bancos y las empresas estatales y fomentar
la actividad del sector privado.

A pesar de los avances en las reformas estructurales fundamenta-
les, el Directorio destaco la necesidad de seguir trabajando, en par-
ticular en el 4mbito fiscal, dados los gastos del pais y la elevada
deuda publica. La prioridad inmediata era afrontar los riesgos que
amenazaban el proyecto de presupuesto 2004/05, consecuencia de
los ambiciosos objetivos de ingresos y del aumento de los gastos
salariales. El Directorio animo a las autoridades a consolidar la ad-
ministracion de los ingresos mediante la centralizacién de las admi-
nistraciones de impuestos y de aduanas, y la introduccién de un

'k;“ '¢ambm rééi, dmdas del ab

Véanse mds detalles en las notas de informacién al publico No. 05/2
(Reptiblica Demécratica Popular Lao) y No. 05/6 (Azerbaiyan) en
www.imf.org.

36

2005
iones

... ~ (Variacién porcentual)
PIB real .. 9,'6 97 10,8 8 216
IPC (final del periodo) 13 33 36 w0 . 50
' 0 {Pomenta)e del PlB excluido el petréleo)
—104 ~ -149 -160 -144 -168
(Porcentaje del PIB) '
20 1 o0t 175

Saldo ﬁscalexc! do el petrdleo

202 146

ado del uso del tipo de cambio como
‘ n de poiitlcas macroeconérmcas ha

; ‘ 0 de aumentar los deﬁc:t ﬁscaies
no relacxunado n el petrélea, para lograr la apreciacién nominal.
Aunque se ha avanzaéa enla reduccién de la pobreza, el Directo-

~ rioinst6 a las autoridades a dxs: ensar asistencia social con fines con-
cretosy a aumentar el gasto gul rnamenta] para proteger a los
~ ,grupas vulﬂerables del lmpacto negatwo de las refonnas u

riesgos contindan

Republica Democratica 2001 2002 2003 2004 2005

Popular Lao Estimaciones Proyecciones
(Variacién porcentual)
Crecimiento del PIB real! 58 58 53 6,0 7.0
Inflacién (promedio del periodo) 78 10,6 15,5 112 78
(Porcentaje del PIB)
Saldo presupuestario general del gobierno
(incluidas donaciones) -4.4 -4,0 -5,8 -39 -4,1
Deuda piiblica externa 68,9 73,2 91,7 84,4 81,4

ILa estimaci6n del gobierno del crecimiento real del PIB en 2003 es del 5,8%.
Fuente: Informe preparado por el personal técnico del FMI.

impuesto sobre el valor afiadido a principios de 2007. Destacé
asimismo la importancia de mejorar la rendicion de cuentas y el
control del gasto publico.

La politica monetaria se contuvo el afio anterior, pero la reciente y
répida expansion de los créditos estatales podria mermar la disciplina
monetaria. En cuanto a la politica de tipos de cambio, el Directorio
consideré adecuado el sistema de tipos de cambio flexible, siempre y
cuando las intervenciones se limiten a operaciones de distension.

El Gobierno completé su Estrategia nacional de crecimiento y
erradicacién de la pobreza con el objetivo de acelerar el crecimiento
y mejorar las condiciones de vida de los pobres. Estas medidas
requerirdn el esfuerzo constante de la comunidad internacional. El
actual acuerdo suscrito con el FMI en el marco del servicio para el
crecimiento y la lucha contra la pobreza fue aprobado en abril de
2001 y prorrogado por un ano en abril de 2005. &

BOLETIN DEL FMI
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Crecimiento sostenido en Ameérica Latina

a region de América Latina puede mantener sus actuales

niveles de crecimiento anual de entre 4% y 5% si siguen

aplicindose politicas macroeconémicas adecuadas y se
afianzan las reformas estructurales de los dltimos afos, segin
Anoop Singh, Director del Departamento del Hemisferio Occi-
dental del FMI. Durante la presentacién de un nuevo estudio
del FMI sobre estabilizacién y reforma en América Latina, Singh
observo que “la regién puede mirar con optimismo al futuro”
La contenci6n de la inflaci6n y la sélida posicién externa, agrego,
contribuyeron a esta situacion favorable.

Mediante el estudio se investigd por qué en los afios noventa
continuaba la inestabilidad macroeconémica, y por qué el creci-
miento anual de la regién no superaba el 3%, mientras que en
otras regiones de mercados emergentes, especialmente en Asia,
era mucho més acelerado. Se determin6 que muchos programas
de reforma y reforzamiento institucional fueron perjudicados
por las incongruencias en la politica, la continua rigidez estruc-
tural y la corrupcién. “El hincapié no debe hacerse en las politi-
cas a corto plazo, sino en dedicar el tiempo necesario para crear
estructuras institucionales que garanticen la viabilidad de las
politicas”, advirti6 Singh.

;Qué puede hacer la region para resistir mejor las crisis?
En el estudio se indican seis medidas prioritarias, empezando
por un mejoramiento de la gestion fiscal. En los anos noventa,
los crecientes coeficientes de endeudamiento eran sintoma de
deficiencias mds profundas del sistema fiscal. La actual fase
de expansion ha permitido mejorar las politicas, reforzar la
situacion fiscal y destinar nuevos recursos a los pobres. Singh
agregd que casi todos los paises han orientado la politica eco-
némica a reducir la deuda publica y mejorar su composiciéon
para crear sostenibilidad, ajustar el gasto social, promover el
crecimiento y reducir la pobreza.

Segundo, debe darse mds autonomia al banco central para
aumentar la credibilidad de las estrategias de objetivos de

América Latina debe reducir la deuda piblica

amiento se incrementaron en la década

Argentina

México

i3 [} 1 1 ! 1 1 !
1994 1996 1998 2000 2002

~ Fuente: FMI, base de datos de Perspeoth:/a_é de la economia mundial.
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Panorama regwnal

inflacién. Muchos paises han
abandonado el sistema cambia-
rio, adoptado un sistema de
metas de inflacién y aplicado
medidas destinadas a mejorar
el marco institucional.

Tercero, la mayoria de estos
paises deberd reforzar el sistema
financiero, reactivar y mantener
los flujos de crédito y mejorar su
capacidad de reaccién frente a las
crisis. Las reformas financieras de
los afios noventa se centraron mucho en la desregulacion, la
privatizacién y la liberalizacién del ingreso de capital extranjero,
pero en demasiados casos los sistemas prudenciales no fueron
adecuados para evitar la crisis. “En el pasado, los sistemas finan-
cieros han sido una fuente de vulnerabilidad”, agregé Singh, en
tanto que “deben ser una fuente de crecimiento; ese es el dilema
que afronta actualmente la regién”.

Cuarto, los paises deben agilizar la reforma del mercado
laboral, aspecto préicticamente ausente en los anos noventa
que ha comenzado a despertar mayor interés. En el estudio se
observé que, al aumentar la integracién del comercio y la
competencia internacional, la fuerza de trabajo debe poder
desplazarse de un sector del empleo a otro. “Los paises que
pueden facilitar y promover la traslacién entre sectores serdn
los més beneficiados por la mundializacién”, sefial6 Singh.

Quinto, el Estado deberd reorientar su labor a reducir la
corrupcion, proveer redes de proteccién social, reformar el
sistema judicial y resolver problemas transitorios generados
por la liberalizacién de los mercados laborales. “Las cosas no
quedan totalmente en manos del mercado”, observé Singh.
Los Estados, agreg6, deben crear una infraestructura legal que
posibilite la inversion privada y una actividad empresarial
prospera.

Finalmente, la region debe incrementar su comercio con el
resto del mundo. La mayoria de las economias latinoamerica-
nas liberalizaron el comercio en los afos ochenta y noventa,
pero, en general, esto tuvo poco efecto en cuanto a la aper-
tura. En los ultimos afios, muchos paises han reducido el des-
fase que existia entre un bajo nivel de apertura al comercio y
un alto grado de apertura de la cuenta de capital. ™

1W4/1049 3Q IPUIMYDSY NuUaH

Singh: Se ha aprendido bien

la leccion de mantener baja

la inflacion y de su importancia
para reducir la pobreza.

Pueden adquirirse ejemplares de la versién en inglés de Stabilization and
Reform in Latin America (IMF Occasional Paper 238), de Anoop Singh,
Agnes Belaisch, Charles Collyns, Paula De Masi, Reva Krieger, Guy
Meredith y Robert Rennhack, al precio de US$25 (US$22 para catedra-
ticos y estudiantes universitarios). La versién en espaol se publicard
préximamente. Véanse las instrucciones de pedido en la pag. 48.
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Panorama regwnal

Los sectores financieros en Oriente Medio y Norte de Africa

n estudio del FMI propone politicas para mejorar los

resultados del sector en la regién de Oriente Medio y

Norte de Africa. Revela que el desarrollo financiero
varia segiin el pais y destaca la necesidad de adoptar medidas
para reforzar el marco institucional y el desarrollo del sector fi-
nanciero no bancario. Susan Creane, Rishi Goyal y Randa Sab
comentaron sus conclusiones y su metodologia con Jacqueline
Irving del Boletin del FML

BoLetin pet FMI: En comparacion con las otras regiones de
paises en desarrollo, Oriente Medio y Norte de Africa obtuvie-
ron buenos resultados, aunque
se situaron muy por detrds de
Asia oriental. ;Cémo se explica
esta diferencia de desarrollo
del sector financiero?

Creane: Nuestras comparacio-
nes se basan en los datos cuan-
titativos disponibles, ya que la
informacién mas completa
que utilizamos en nuestro in-
dice no es facil de obtener para
otros periodos u otros paises.
Los datos revelan que el cré-
dito al sector privado de la re-
gi6n de Oriente Medio y Norte
de Africa se situaba en torno al
40% del PIB en 2002; en cambio, el crédito al sector privado en
Asia oriental alcanzé un promedio del 100% del PIB. Dado que
tanto la investigacion tedrica como la empirica sugieren que la
disponibilidad de financiacién estimula el crecimiento, estas
cifras hablan por si solas.
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Susan Creane

De nuestro analisis también se desprende que el marco
institucional es uno de los motores clave del desarrollo finan-
ciero. En las principales bases de datos comparativas, como la
clasificacién de International Country Risk Guide o el indice
de libertad econémica de Heritage Foundation, los paises
de Asia oriental se sitian muy por encima de los paises de
Oriente Medio y Norte de Africa en estas variables, que inclu-
yen la participacion del gobierno, la proteccién de los dere-
chos de la propiedad y la facilidad para la recuperacion de
préstamos. Ademds, con excepcién de los paises que han
conseguido mejores resultados (los paises del Consejo de
Cooperacién del Golfo (CCG), Libano y Jordania), la brecha
es mucho mayor.

Bocetin pEL FMI: ;A qué se deben los irregulares progresos
de las reformas del sector financiero en la regién de Oriente

Medio y Norte de Africa?

38

GovaL: El Estado parece ser el principal responsable de las grandes
diferencias entre las regiones. Los paises con mayor desarrollo
financiero suelen caracterizarse por un nivel de financiacién del
déficit fiscal inferior o nulo, un menor grado de propiedad pu-
blica de las entidades financieras y un mayor uso de los instru-
mentos indirectos de politica monetaria, como las operaciones
de mercado abierto. Asimismo, estos paises establecen mecanis-
mos mads estrictos de regulacién y supervision del sector financiero;
cuentan con recursos humanos més capacitados en aspectos de
gestion y financieros; y ofrecen un marco juridico mas sélido.

Botetin peL FMI: En su opinion, el desarrollo incompleto de
los mercados secundarios de titulos publicos o su inexistencia
impide a los bancos centrales realizar mas operaciones de mer-
cado abierto. ;Acaso la Sharia, que prohibe cobrar intereses
en virtud de la ley islamica, tiene algo que ver? ;Se ha desarro-
llado en algunos paises una alternativa isldmica a las letras del
Tesoro convencionales?
Sae: En los tltimos afos se han creado instrumentos alterna-
tivos a las letras del Tesoro conformes con los principios fi-
nancieros islamicos y que desempenan un papel relevante en
algunos paises de la region. Irdn ha emitido certificados de
participacion del gobierno para financiar las operaciones
gubernamentales, mientras que Sudan ha emitido letras del
banco central y del gobierno (Certificados Musharaka del
banco central y Certificados Musharaka del gobierno, respec-
tivamente). Aun asi, sigue apreciandose la necesidad de desa-
rrollo de los mercados secundarios de estos instrumentos.
Nuestro documento no analiza especificamente el impacto
de la Sharia en el desarrollo financiero, pero algunos paises,
como Suddn, han creado interesantes instrumentos y mercados.

Nuevas medidas para favorecer el desarrollo financiero
En el estudio del FMI se realiza una encuesta a economistas del FMI
sobre seis temas clave del desarrollo financiero en 20 paises de
Oriente Medio y Norte de Africa durante 2000-03: desarrollo del
sector bancario, desarrollo financiero del sector no bancario, regula-
cién y supervisién, apertura financiera, calidad institucional, asi como
‘sector monetario y politica monetaria. El equipo de investigacion
también se bas6 en datos macroecondmicos y series temporales de
datos financieros de International Financial Statistics y de Perspectivas
de la economia mundial del FMI, de World Development Indicators
del Banco Mundial, asi como en medidas de desarrollo institucional
de International Country Risk Guide, de PRS Group, y de Heritage
Foundation. Al objeto de evaluar mejor el desarrollo del sector finan-
ciero de cada pas con arreglo a los seis temas, los autores utilizaron
estos datos para desarrollar nuevos indices que van mds alld de los
simples indicadores cuantitativos y agregados monetarios “estdndar”

que se emplean en la literatura sobre desarrollo financiero.
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Tal como refleja nuestra encuesta de 2002—-03, Sudan mejord
considerablemente su posicion en el indice de desarrollo finan-
ciero, incluso en materia de desarrollo monetario, con respecto
a 200001, gracias a la politica de estabilizacion y reforma
macroeconémicas del gobierno.

BoLetin beL FMI: ;En qué medida los paises de la region
desarrollan productos financieros conformes a la Sharia

para fortalecer sus sectores financieros?

Creane: El sistema bancario y financiero islimico es fundamen-
tal para el desarrollo del sector financiero de la regién, maxime
en aquellos paises donde todas las transacciones financieras de-
ben ajustarse a los principios isldmicos (por ejemplo, en Irédn y
Sudan). En la mayoria de los paises restantes, existen bancos
islimicos o ventanillas en los bancos comerciales convenciona-
les que ofrecen productos islamicos. En los paises del CCG y
otros, el rapido crecimiento de la actividad financiera isldmica
ha despertado interés por crear mercados y productos financie-
ros isldmicos complejos para la banca de inversion, la banca
extraterritorial, la gestion de fondos y los seguros islamicos.

BoLeTin peL FMI: La region obtuvo resultados relativamente
buenos en materia de regulacion y supervision financiera e
inferiores en cuanto a la solidez de los marcos institucionales.
;No resulta un tanto extrano?

GovaL: Los paises que obtuvieron resultados relativamente bue-
nos en materia de regulacién y supervision también han logrado
resultados similares en cuanto al marco institucional. Esto forma
parte de una estructura mas general en la que los paises con
mayores niveles de desarrollo financiero suelen obtener resulta-
dos mds favorables que los paises que registran niveles inferio-
res en los seis temas (véase el recuadro). Tales resultados no
deberian ser en absoluto sorprendentes: los paises con mayor
desarrollo financiero presentaban mejores resultados en cada
uno de estos ambitos.

Las comparaciones entre temas plantean mas dificultades, ya
que implican una clasificacién absoluta, en lugar de relativa, y
dependen de la escala de clasificacién y de la disponibilidad de
datos. Asi pues, es més facil comparar los resultados de un pais
en un tema concreto con los de otro pais en ese mismo tema,
que comparar los resultados obtenidos por cualquier pais en
dos temas diferentes.

Aun asi, el que los paises hayan obtenido buenos resultados
en materia de regulacién y supervision, aunque algo inferiores
en relacion con la solidez institucional, no es tan extrano te-
niendo en cuenta el papel que desempenan las instituciones
financieras. Los paises cuyo sector financiero esta dominado
por instituciones publicas obtuvieron buenos resultados en
materia de regulacién y supervisién con respecto al indice del
marco institucional, posiblemente porque, por definicién, estos
sistemas financieros son objeto de regulacién y supervision.

28 de febrero de 2005

En muchos casos, los marcos
institucionales débiles reflejan
unos sistemas inadecuados de
proteccién y ejecucion de los
derechos de la propiedad. Algu-
nos paises cuyos sectores ban-
carios estain dominados por
importantes bancos extranjeros
que son supervisados por las
autoridades nacionales de pai-
ses con sectores financieros mas
desarrollados obtuvieron mejo-
res resultados en materia de
supervision financiera que en
materia institucional. La falta
de datos nos impide determi-
nar las diferencias importantes
en los criterios de clasificacion
de préstamos y la calidad del
capital de los distintos paises.

Rishi Goyal

BoLeTin pEL FMI: ;Apuntan sus
conclusiones a la necesidad de
establecer prioridades con res-
pecto a las medidas que deben
adoptar los paises de Oriente
Medio y Norte de Africa para re-

Randa Sab

forzar sus marcos institucionales?

Sae: No recomendamos establecer prioridades o medidas con-
cretas per se, sino que les instamos a complementar las politicas
macroeconémicas prudentes con reformas estructurales.

Las medidas de estabilizacién macroeconémica, tales como
aplicar politicas fiscales y monetarias prudentes (incluida una
baja tasa de inflacién), deberian acompanarse de un marco es-
tructural que permita el desarrollo financiero. Los paises debe-
rian centrar su atencién en los dmbitos mas débiles. A tal fin,
algunos gobiernos deberfan frenar su participacion en el sistema
financiero, lo que implica reducir el nivel de propiedad publica
de las instituciones financieras, su papel en la asignacién de
crédito y la financiacion monetaria del déficit presupuestario.
Paralelamente, deberian mejorar la competitividad, invertir en
recursos humanos, fomentar el desarrollo financiero del sector
no bancario y reforzar la calidad institucional, en particular el
marco juridico. Asimismo, las reformas de diversos paises debe-
rian estar orientadas a mejorar la calidad del sistema judicial,
reducir la burocracia y reforzar los derechos de la propiedad. ®

[ Pueden adquirirse ejemplares de Financial Sector Development in the
Middle East and North Africa (IMF Working Paper No. 04/201) al precio
de US$15. Véanse las instrucciones de pedido en la pdgina 48. El texto

[ ] :
i completo, en inglés, puede consultarse en www.imf.org.
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India: Una reforma mas profunda para lograr un pleno crecimiento

I pais se perfila como una de las principales fuerzas eco-

némicas del mundo. ;Cémo puede India mantener unas

elevadas tasas de crecimiento y hacer frente a una deuda
y un déficit fiscal cuantiosos, a la pobreza rural y al subdesarrollo
de la infraestructura? Conny Lotze, del Boletin del FMI, hablé
con Wanda Tseng, jefa de la misién en India y Subdirectora, y
Jerald Schiff, Jefe de Division a cargo de India, ambos del
Departamento de Asia y el Pacifico del FMI.

BoLeTin DEL FMI: Aparentemente, el rapido ritmo de crecimiento
de los ultimos anos ha sido ciclico. ;C6mo podria India acele-
rar su ritmo de crecimiento?

Tsena: India es una de las economias de mas rdpido crecimiento
del mundo y espera consolidar este crecimiento gracias al dina-
mismo de la industria y los servicios y a la aparicién de un nuevo
ciclo de inversién apoyado por un fuerte crecimiento del crédito.
India debe aprovechar esta oportunidad para realizar reformas

y explotar su tremendo potencial econémico con unas tasas de
crecimiento del 8% o mds. Las reformas esenciales son la con-
solidacion fiscal —que permitird dar lugar a las tan necesitadas
inversiones en infraestructura y el sector social—, mds apertura

e integracién con la economia mundial, mejora del clima
empresarial y reformas agricolas y del mercado laboral.

BoLetin peL FMI: ;Hay riesgos para las perspectivas de
crecimiento de India?

Tsena: A escala nacional, existe el riesgo de no culminar las
reformas politicas necesarias, en particular el control del dé-
ficit fiscal, lo que podria aumentar las tasas de interés y re-
trasar las inversiones. En el exterior, el aumento de los pre-
cios del petréleo plantea un riesgo, ya que India depende
mucho del petréleo importado.

BoLeTin pEL FMII: ;Es sostenible la posicion fiscal de India?
Tsena: No, pero no es ningun secreto que un déficit del sector
publico del 9% o el 10% del PIB y unos niveles de deuda del
80% o el 85% del PIB no son sostenibles. Se reconoce este pro-
blema, tal como se demostré con la reciente aprobacién de la
ley de responsabilidad fiscal. Los déficit han sido financiados
con aparente facilidad, si bien han retrasado el crecimiento.
Por ejemplo, la situacién fiscal ha limitado la inversién en
infraestructura, que es solo la mitad de la media asiatica, ha
desincentivado la inversién privada, ha dejado poco margen
de maniobra para afrontar las perturbaciones exégenas, y ha
complicado las reformas en otros sectores, como el financiero.

Boetin pe. FMI: ;Como puede el Gobierno planear un gasto de un
10% adicional del PIB en su agenda social, como prevé su Programa
Comuin Minimo, y seguir comprometido con la consolidacion fiscal?
Tsena: Las autoridades saben que los objetivos de su agenda
solo pueden alcanzarse a largo plazo y que son necesarias
cuantiosas inversiones, publicas y privadas. Por tanto, necesi-

India experimentara una consolidacion fiscal favorable al crecimiento

Seguin la evaluacién econémica anual del FMI, que, con el consenti-
miento de las autoridades ha sido publicada por primera vez, a pesar
de los elevados precios mundiales del petréleo y de la decepcién rei-
nante, se espera que la economia de la India crezca a un ritmo sélido
tras la expansién més vigorosa de la dltima década registrada en
2003/04. El Directorio Ejecutivo del FMI alabo la capacidad de adap-
tacion de la economia de la India, pero advirti6 que los grandes déficit
fiscales y la deuda publica siguen siendo una limitacién fundamental
para un crecimiento répido y constante.

El Directorio aplaudi6 el ambicioso nuevo plan de reformas del
Gobierno centrado en la creacién de empleos, la reduccién de la
pobreza rural y la correccion de los desequilibrios fiscales, asi como
la nueva ley de responsabilidad fiscal, en particular la intencién de
eliminar el déficit actual en 2008/09 mediante una reforma fiscal
al principio del periodo y una mejor calidad del gasto. Por otro
lado, alent6 a las autoridades a incrementar las ayudas estatales.

El Directorio destaco la necesidad de incrementar la recaudacion de
impuestos y reducir los gastos menos prioritarios para satisfacer las ne-
cesidades infraestructurales de la India. Asimismo, expres6 su preocu-
paci6n por la propuesta de gastar las reservas de divisas en infraestruc-
tura. Inst6 a las autoridades a atraer la participacion del sector privado
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y a crear empleos, fomentando la inversién y mejorando el entorno
empresarial y el marco reglamentario para las iniciativas conjuntas p-
blicas y privadas, reduciendo el exceso de legislacion y liberalizando las
rigidas leyes laborales. Asimismo, el Directorio destac6 la importancia
de la reforma agricola para el crecimiento y la reduccién de la pobreza.
La posicién de la balanza de pagos sigue siendo holgada, lo que el Di-
rectorio consideré una oportunidad excelente para acelerar la liberaliza-
cién comercial. El objetivo de la politica monetaria era frenar las presiones
inflacionistas y asegurar suficiente liquidez. La politica de tipos de cam-
bio se ha flexibilizado considerablemente. El Directorio animé a las
autoridades a redoblar esfuerzos para crear un sector financiero sélido y
competitivo a nivel mundial y mejorar asi la asignacién de los recursos.

India 2001/02 2002/03  2003/04 2004/05!
(Porcentaje)

Variacion del PIB real al costo

de los factores 58 4,0 8,5 6,6

(Porcentaje del PIB)

Saldo en cuenta corriente 0,7 12 ) U ¢ -0,2
Saldo del gobierno central -6,3 -6,0 -5,1 -5,0
Saldo del gobierno general -10,1 -9,6 -9,7 -9,3

Nota: Los datos corresponden a los ejercicios abril-marzo.
1Estimaciones del personal técnico para 2004-05.
Datos: Informe del personal técnico del FMI.
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tan crear espacio fiscal aumentando los ingresos y reduciendo
los gastos ineficaces, como las subvenciones, implicar al sec-
tor privado en la financiacién de la infraestructura y atraer
mds inversion extranjera directa [IED].

BoLetin bEL FMI: La ley de responsabilidad fiscal no cubre las
finanzas de los Estados. ;Cémo se puede lograr la disciplina
fiscal a nivel central y estatal?

Scrirr: La ley de responsabilidad fiscal es un buen paso, pero
no es perfecta. Varios Estados han promulgado su propia
legislacién sobre responsabilidad fiscal, pero no es suficiente,
dado que estos representan casi la mitad del déficit general
del Gobierno. Ademis, los planes del gobierno prevén un
aumento del gasto social y en infraestructura, que compete a
los Estados, lo que incrementard la presién sobre estos para
que mejoren su situacién fiscal. Un paso importante serd la
aplicacién del impuesto sobre el valor afiadido en los Esta-
dos a partir del 1 de abril. Otros @mbitos importantes de
reforma son el sector energético, que recibe subvenciones
cuantiosas e ineficaces, y los regimenes de pensiones publicas,
que representan una carga creciente para los Estados.

Botetin pe. FMI: ;A qué se debe la oposicién a la propuesta

de utilizar las reservas de divisas del Banco de Reserva de
India para financiar infraestructura?

Tseng: Es necesario solventar la insuficiencia de infraestruc-
tura, pero nos preguntamos si esta es la mejor forma. Primero,
habria que aumentar el tope del déficit fiscal, lo que podria
mermar la credibilidad de la ley de responsabilidad fiscal en
su primer ano de existencia. Segundo, podria comprometer la
independencia del banco central y hacer retroceder los avan-
ces de los ultimos anos en la reduccién de las expectativas de
inflacién y tasas de interés. Tercero, la experiencia ha demos-
trado que, una vez eliminados los obstdculos empresariales,
los proyectos de infraestructura debidamente organizados
podrian atraer la inversion privada.

Botetin peL FMI: ;Cudles son los motivos del auge del sector
de los servicios en India?

Schirr: Hay varios factores subyacentes al auge del sector
de los servicios en India. Los avances tecnolégicos, que per-
miten prestar servicios a larga distancia, han alentado la
subcontratacién. En este dmbito, India es lider mundial. La
demanda interna de servicios aumenta conforme crecen los
ingresos. No obstante, las politicas también desempefnian un
papel importante. La regulacién y la imposicion fiscal del
sector de los servicios son mds laxas que en otros sectores.
Determinados servicios crecieron mucho mas rapido tras
abrirse a la IED, al comercio o a la propiedad privada. Esto
puede servir de modelo a otros sectores de la economia

de India.

28 de febrero de 2005

Tseng (con Schiff): Un déficit del sector pablico del 9%-10% del PIB
y unos niveles de deuda del 80%-85% del PIB no son sostenibles.

BoLerin peL FMI: ;Como puede India crear los 110 millones de
nuevos empleos que necesitard en los préximos 10 afios dada
su realidad demografica?

SchiFr: El crecimiento del sector de los servicios tendrd un
impacto modesto sobre el empleo. Incluso los mds optimistas
apuntan a que, en 2008, en el sector de las TI trabajardn unos
dos millones de personas, menos del 1% de la fuerza de trabajo.
El tipo de creacién de empleo que India necesita deberd pro-
ducirse en un principio en las manufacturas que requieren
mucha mano de obra. Por tanto, el pais debe continuar con
las reformas, en particular con las del mercado laboral, nece-
sarias para recolectar los frutos de la apertura comercial.
Tsene: Desviar una gran parte de la mano de obra del sector
agricola hacia otros sectores resulta poco realista. Aproxima-
damente el 60% de la poblacién trabaja en la agricultura,

que representa un cuarto del PIB. Hay margen para aumentar
la productividad. Es razonable que el Gobierno se centre en
potenciar la infraestructura rural. Asimismo, hay que
mejorar los incentivos a los agricultores y contribuir asi a
diversificar la produccién y a aumentar las exportaciones.

BoLeTin pEL FMI: ;Por qué la IED en India es menor que en
otros mercados CI]]CI'gCI]le, como China?

SchiFr: La prioridad del Gobierno es atraer IED, y ha elimi-
nado varias restricciones recientemente. El régimen de IED en
India ya no es tan restrictivo con respecto a las normas inter-
nacionales. El problema sigue siendo la calidad general del
clima empresarial, por ejemplo, una regulacién engorrosa.
Pero se ha avanzado en algunos dmbitos y varias encuestas de
inversién indican que India serd uno de los dos o tres desti-
nos principales de la IED en los préximos afos. Por tanto,

las reformas de hoy tendrdn su recompensa en el futuro. M

1W4/1049 3Q IPUIMYISD HUUBH

Véanse més detalles en la nota de informacién al publico No. 05/12 en
www.imf.org.
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Rusia: ¢Una nueva revolucion?

n 2001 Rusia redujo radicalmente el impuesto sobre la

renta de las personas fisicas mediante la creacion de una

tasa tinica del 13%. Ese afio, el ingreso tributario prove-
niente de este impuesto aumentd considerablemente. En conse-
cuencia, los partidarios de la reforma afirmaron que la reduc-
cion del impuesto se habia solventado con creces. ;Fue esa
reduccion, realmente, la causa del incremento del ingreso tri-
butario? Prakash Loungani entrevista a Michael Keen y Anna
Ivanova, funcionarios del FMI, quienes aca-
ban de publicar junto con Alexander Klemm
uno de los primeros estudios efectuados para
responder a esa interrogante.

BoLEeTin DEL FMI: ;Por qué consideran que
“esta es, quiza, la reforma tributaria mads
importante de los ultimos 10 anos™?

Keen: Siempre llama mucho la atencién
una reduccién de la tasa impositiva seguida
por un incremento del ingreso tributario.
Este fenémeno se ajusta a la idea de un
impuesto fijo, cuyos partidarios mas extre-
mos —en Estados Unidos y otros paises—
aducen que es posible aumentar el ingreso
tributario mediante una reduccién de las
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tasas impositivas. Dada la posicién de
vanguardia de Rusia entre las economias
en transicion, la reforma ha sido muy emu-
lada en la regién, por ejemplo, en Ucrania,
Eslovaquia, Georgia y Rumania.

BoLetin pEL FMI: ;Por qué estimo el gobierno
ruso que era necesaria una tasa impositiva
unica del 13%?

Ivanova: En Rusia la evasién fiscal ha sido
generalizada y el sistema no era justo, pues

los impuestos los pagaban contribuyentes
honestos de bajo ingreso, mientras que los

de ingreso elevado se las arreglaban para no
pagar. El gobierno estimé6 que, al introducir

el impuesto fijo, estos contribuyentes ten-
drian un mayor incentivo para pagar, credndose
asf un sistema tributario mas justo. La mejora del
cumplimiento tributario fue uno de los grandes objetivos
de la reforma.

BoLetin pEL FMI: ;Qué estrategia usaron para estudiar

los efectos de la reforma?

Keen: Un grupo de 3.500 encuestados nos indicé cudl fue su
ingreso declarado, deducidos los impuestos, antes y después
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Esto demuestra
convincentemente que
el aumento del ingreso
tributario en Rusia no
fue resultado de la
reforma. ¢Por qué otra
razon puede haber
aumentado el ingreso
tributario en el grupo de
control, para el cual las
tasas impositivas variaron
poco o nada?

—Michael Keen

de la reforma. Con esa informacién calculamos los impues-
tos que habrian pagado en 2000, antes de la reforma, y en
2001, un ano después de la reforma.

El uso de los pagos imputados, en lugar de los efectivos,
constituye una fuerte limitacién, claro, pero en lo fundamen-
tal nuestros datos coinciden con las estadisticas agregadas
oficiales. El salario medio declarado en la encuesta corres-
ponde al salario medio de la poblacién como un todo indi-
cado en las estadisticas oficiales. Ademds, el
aumento del ingreso tributario proveniente
del impuesto sobre la renta de los encues-
tados es casi idéntico al aumento notifi-
cado por las autoridades fiscales para la
economia como un todo. Esto indica que
nuestra muestra probablemente represent6
la realidad del pais en general.

BoLetin pEL FMI: ;Qué método usaron para
aislar los efectos de la reforma tributaria?
Ivanova: Usamos un enfoque de diferencia
en diferencia, una técnica parecida al mé-
todo de tratamiento y grupo de control
que se usa para aislar los efectos de nuevos
medicamentos. En el caso de los individuos
situados en el nivel mas bajo de distribu-
cién del ingreso, las tasas impositivas basi-
camente no variaron tras la reforma. Por
consiguiente, las variaciones en el pago de
impuestos entre este grupo (nuestro grupo
de control) no pueden atribuirse a la reforma.
Las tasas aplicadas después de la reforma a
los contribuyentes en el nivel superior de
ingreso (nuestro grupo de tratamiento)
fueron mucho mads bajas que las aplicadas
antes de la reforma. Seguidamente, calcu-
lamos la variacién en el pago de impues-
tos, el ingreso y las horas de trabajo en el
grupo de tratamiento en relacién con el
grupo de control.

BoLetin DEL FMI: ;Qué observaron?

Keen: Exactamente lo contrario de lo que habrian previsto
los partidarios mds extremos de un impuesto fijo: el nivel
de pago aumentd mds en el grupo de control que en el de
tratamiento. Esto demuestra convincentemente que el
aumento del ingreso tributario en Rusia no fue resultado
de la reforma. ;Por qué otra razén puede haber aumentado
el ingreso tributario en el grupo de control, para el cual las
tasas impositivas variaron poco o nada?
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BoLeTin DEL FMI: ;Mejor6 el cumplimiento
tributario con la reforma, tal como se habia
previsto?

Keen: Encontramos algunas pruebas indi-
rectas de que si mejoré. Para estimar el ni-
vel de cumplimiento comparamos el in-
greso declarado con el consumo declarado.
Si el consumo —es decir, lo que los indivi-
duos dicen que gastan— es mds elevado
que el ingreso que declaran, estos probable-
mente tienen fuentes de ingreso que no se-
nalan. Por tanto, consideramos el consumo
como un mejor indicador de su ingreso

Ivanova: Responder a esa interrogante no
fue el principal objetivo de nuestra investi-
gacion, pero creemos que el fuerte aumento
del ingreso tributario declarado se debe
simplemente al crecimiento econdémico
global y, quizés, a los cambios del mercado
laboral. Los salarios aumentaron rapida-
mente para toda la poblacién, como ocurrié
con los individuos de la muestra. También
comprobamos que ese aio aumentaron
casi todas las fuentes de ingreso tributario,
no solo el ingreso del impuesto sobre la
renta de las personas fisicas. Todo esto pa-
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real que el ingreso que declaran en la en- La contribucion de este rece tener una explicacién de fondo. La
cuesta. Si la diferencia entre ingreso y con-  aumento al crecimiento mas logica es el aumento de los precios

sumo se reduce, lo consideramos como
prueba de un mayor cumplimiento.
Observamos que, tras la reforma, esta di-
ferencia se redujo mucho mads en el grupo
de tratamiento. Esto es prueba indirecta de
un mayor cumplimiento en ese grupo, es
decir, entre los individuos de ingreso alto.
Sin embargo, incluso si tenemos en cuenta esta mejora, nues-
tra principal conclusion sigue siendo vélida: no hay prueba
de que el ingreso tributario aument6 mas en el grupo de
tratamiento que en el grupo de control.
Ivanova: Ademds, la mejora en el cumplimiento puede haberse
debido no a la reduccién de la tasa impositiva, sino a modi-
ficaciones en otras dreas del c6digo tributario que tuvieron
lugar al mismo tiempo y a los cambios administrativos
aplicados para mejorar la recaudacién y el cumplimiento.

tributario.

BoLetin DL FMI: Se observé un fuerte aumento del ingreso
tributario en ambos grupos. Si esto no se debe a la reforma
tributaria, ;como se explica?

ondo Mouetario Intermacional

econémico global podria
explicar el incremento de
los salarios y el ingreso

Revista trimestral del FMI que analiza la politica econdmica, la globalizacion,
la reduccion de la pobreza, el comercio y el desarrollo.

Se publica en espanol, francés, inglés y ruso

en Internet: www.imf.org/fandd

También se publican ediciones impresas en arabe y chino.

del petroleo y el gas. La contribucién de este
aumento al crecimiento econémico global
podria explicar el incremento de los salarios
y el ingreso tributario.

—Anna Ivanova  Boigrin pet FMI: El estudio, sha producido
alguna reaccion entre las autoridades rusas?
Keen: Me parece que estdn al tanto de nuestra labor, pero no
hemos observado una reaccion.
Ivanova: Creo que el gobierno ruso estima que la reforma fue
exitosa, y otros paises la han aplicado, supuestamente porque
también la consideran un éxito. Se dice que el gobierno estu-
dia el reemplazo del impuesto fijo por otro mds progresivo,
lo cual es interesante. M

Pueden adquirirse ejemplares de The Russian Flat Tax Reform (IMF
Working Paper No. 05/16), de Anna Ivanova, Michael Keen y Alexander
Klemm, al precio de US$15. Véanse las instrucciones de pedido en la
pégina 48. El texto completo, en inglés, puede consultarse en
www.imf.org.
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ANISTs

La variabilidad de los precios en las rentas vitalicias
ensombrece los planes de jubilacion

as rentas vitalicias son una inversién poco comun, a

pesar de ser muy apropiadas para las personas jubiladas,

en particular si carecen de una pension contributiva o
pension publica. Dado que se prevé que estas rentas ganen en
popularidad, los interesados tendrian que conocerlas mejor.
En opinidn de Sandy Mackenzie, del Departamento de Estu-
dios del FMI, el problema es que el precio, o la prima, de
estas rentas puede fluctuar y eso podria complicar los planes
de jubilacion.

sPor qué suscitan tan poco interés las rentas vitalicias?
Primero, la demanda de estas rentas privadas, normalmente
financiadas y suscritas por compaifiias de seguros de vida, se
ha visto desplazada por las pensiones ptblicas. Ademis, el
desconocimiento de este inusual instrumento financiero ha
desanimado a los potenciales asegurados.

Su costo puede ser otro factor. Los suscriptores de rentas
vitalicias suelen tener una esperanza de vida superior a la
media y las compaiiias de seguros tienen esto en cuenta
cuando fijan el precio de las mismas, lo que disuade a la
poblacién en general. Por tltimo, los regimenes fiscales
suelen favorecer las inversiones inmobiliarias y de otro tipo,
que compiten con las rentas vitalicias.

¢Qué es una renta vitalicia?

A cambio de abonar una cantidad por adelantado, las rentas vita-
licias nominales pagan a los receptores una cantidad fija, general-
mente mensual, durante el resto de sus vidas. Estas rentas ofrecen
un seguro de longevidad, proporcionan una renta previsible e
imponen cierto grado de disciplina en los gastos del receptor,
dado que al contratar la renta se cede el control del capital.

Una renta vitalicia indexada también es un seguro contra la
inflacién. La renta que ofrecen los sistemas de jubilacién tipicos
es una renta vitalicia indexada. La combinacién de seguro contra
la inflacién y seguro de longevidad es muy interesante. Actual-
mente las instituciones financieras privadas ofrecen rentas vita-
licias indexadas en muy pocos paises, entre los que cabe mencio-
nar Chile, Israel y el Reino Unido, cuyos gobiernos han emitido
deuda indexada y han asumido el riesgo de inflacién.

Para las personas longevas, el rendimiento de una renta vita-
licia deberfa ser superior al rendimiento de los instrumentos
financieros que la respaldan. El proveedor de rentas vitalicias
agrupa las primas aportadas por un grupo de asegurados, las
invierte en bonos y paga a los que sobreviven de un afo para
otro. No se aplican impuestos sucesorios ni se abona ninguna
cantidad a los familiares de la persona fallecida.
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No obstante, en muchos paises hay tendencias que hacen
prever un aumento espectacular de la demanda de rentas
vitalicias en el futuro:

e Cambios demogrdficos. El nimero de personas de la
tercera edad y el porcentaje de poblacién que estas represen-
tan en las economias de mercado avanzadas y emergentes
aumentara atin mads en la primera mitad del siglo XXI.

® Presion sobre las pensiones publicas. Los cambios
demograficos ejercerdn gran presion sobre los sistemas de
jubilacién publicos, lo que obligara a recortar las presta-
ciones. La adopcién de cuentas individuales también podria
producir recortes en las prestaciones publicas (dependiendo
de cémo se regulen los desembolsos de las cuentas).

® Descenso de los planes de pensiones de prestaciones
definidas. En algunos paises, como Estados Unidos y Reino
Unido, los planes de pensiones contributivas de prestaciones
definidas son ya especies en peligro de extincién. A medida
que se popularicen los planes de pensiones de contribuciones
definidas, las rentas vitalicias se convertirdn, por propia elec-
ci6én o por imposicion, en una fuente mas importante de
ingresos de jubilacién.

Variabilidad de las primas

Suponiendo que las personas de mds edad deseen o se vean
obligadas a contratar rentas vitalicias, quedan por resolver
las fluctuaciones de los precios, o primas, de las mismas. Las
companias de seguros financian estas rentas con una combi-
nacién de bonos y acciones (en Estados Unidos, se financian
principalmente con bonos). La prima por délar de renta
deberia variar, en principio, de acuerdo con la curva de ren-
dimiento, es decir, la relacién entre el tipo de interés y el
vencimiento del titulo que devenga intereses.

La curva de rendimiento tiende al alza y cuando sobrepasa
todos o la mayoria de los vencimientos, baja la prima por
délar de renta, y viceversa. Para ganar cuotas de mercado, los
proveedores de rentas vitalicias podrian tratar de estabilizar
las primas, de modo que no oscilen a la par que los tipos de
interés, pero a la larga existe una relacién clara entre los tipos
de interés y la prima por délar de renta.

Las personas que se acercan a la edad de jubilacién suelen bus-
car una fuente de ingresos estable, que normalmente son las
pensiones publicas. No obstante, ante los posibles recortes de
estas pensiones, la renta de las personas jubiladas podria variar
en cuantia y no estar garantizada en el futuro. Las rentas vitalicias
podrian ser una alternativa razonable a las pensiones ptblicas, si
bien no ofrecen la misma previsibilidad o, a menos que estén in-
dexadas, la misma garantia contra la inflacién que estas tltimas.
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La gente de la tercera edad quiza necesite recurrir cada vez mas a
las rentas vitalicias para poder recibir un ingreso constante durante
la jubilacién.

Planes frente a la incertidumbre

El precio que hay que pagar para percibir una determinada
renta puede variar de forma sustancial. Segin un célculo
realizado en el periodo 1980-93, los precios, o las primas, de
las rentas vitalicias en Estados Unidos para los varones de

65 afos solo oscilaban entre US$97.000 y US$130.000 para
obtener una renta mensual de US$1.000 ddlares. En el periodo
1990-2002, y segiin una estimacion indirecta basada en la
curva de rendimiento, un estudio del FMI indicaba que exis-
tia un 20% de posibilidades de que las primas subieran un
10% o mds por encima de la media o de que bajaran un 10%
o mds por debajo de la media. El descenso de la variabilidad
con respecto al periodo anterior podria deberse a que los ti-
pos de interés nominal variaron menos en el tltimo periodo
analizado. La variabilidad de las primas de las rentas vitali-
cias no es lo que diferencia a estas de otros instrumentos fi-
nancieros, sino el hecho de ser la alternativa probable a las
otras fuentes de ingresos relativamente estables, como las
pensiones publicas.

Dada la posible importancia de las rentas vitalicias como
fuentes de ingresos de jubilacion, ses posible reducir la varia-
bilidad de las primas o mitigar sus efectos? Una posibilidad
seria escalonar la adquisicién de estas rentas durante varios
anos. Esta estrategia reduciria la volatilidad de las primas, pero
tendria un costo, dado que comprar varias rentas vitalicias
mds pequenas resultaria mas caro que adquirir una de mayor
cuantia. Otra estrategia podria ser diferir la compra, con lo
que las primas disminuirian a medida que el asegurado fuera
cumpliendo afnos; pero esta opcién también implica costos
potenciales. El dinero empleado en adquirir la renta vitalicia
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tendria que invertirse en otro producto que seguramente
ofreceria un rendimiento menor que el de la renta. Y ninguna
de estas estrategias garantiza una prima reducida y, ni siquiera,
moderada.

Quienes dependen de una renta vitalicia en su jubilacién
estdn sujetos a la imprevisibilidad de las primas, por lo que
deberian elegir sus planes de jubilacién con una perspectiva
conservadora. Para evitar sorpresas desagradables, al elegir
un plan de jubilacién debe suponerse que las primas subirdn
con respecto a la media mas reciente; asi que habra que aho-
rrar mds para la jubilacién y, en los afios cercanos a la misma,
las personas o sus asesores financieros deberian familiarizarse
con las rentas vitalicias y con las rentas vitalicias indexadas,
si es que se genera un mercado para estos productos.

El lado positivo es que la situacién financiera en casi todos
los paises ha permanecido estable y no es probable que las
primas de las rentas vitalicias fluctien en exceso. Ademads, a
medida que se amplie este mercado, podria aumentar la com-
petencia, en cuyo caso las primas podrian disminuir. También
es posible que surjan varios tipos de rentas vitalicias dirigidas
a diversos grupos de poblacién en funcién de su esperanza de
vida, al igual que sucede con los seguros de vida, y esto harfa
estas rentas mas asequibles para los grupos de poblacién con
una esperanza de vida inferior a la media, que suelen ser los
de menor nivel econémico.

Por tanto, el mensaje para los jubilados es que las rentas
vitalicias pueden ser una opcién interesante para quienes
desean una renta segura, pero siempre hay que tener en

Las rentas vitalicias podrian ser una
alternativa razonable a las pensiones
publicas; si bien no ofrecen la misma
previsibilidad o, a menos que estén
indexadas, la misma garantia contra
la inflacion que estas ultimas.

—Sandy Mackenzie

cuenta la variabilidad de las primas. También hay un mensaje
para los gobiernos. Un entorno financiero estable puede
favorecer a los jubilados, que cada vez representan un mayor
nimero de votos. M

| de G. A. Mackenzie y Allison Schrager, al precio de US$15. Véanse las

Pueden adquirirse ejemplares de Can the Private Annuity Market
Provide Secure Retirement Income? (IMF Working Paper No. 04/230),

instrucciones de pedido en la pagina 48. El texto completo, en inglés,
puede consultarse en www.imf.org.
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Nuevos instrumentos para ayudar a evaluar la solidez financiera

1 afio pasado se reunieron, en Washington, coordinado-

res y compiladores de estadisticas de unos 60 paises

para poner en marcha un programa coordinado de
compilacién que tiene como finalidad regularizar la recopila-
cién de indicadores de solidez financiera (ISF) comparables
entre paises. Estos indicadores, que se usan para evaluar los
puntos fuertes y débiles del sistema financiero, alertan a las
autoridades nacionales sobre posibles amenazas y ayudan
a la comunidad internacional y al FMI a salvaguardar la
estabilidad del sistema financiero internacional.

Tras la crisis de Asia, y otras crisis financieras a fines
de los anos noventa, se evidenci6 la necesidad de contar
con nuevos instrumentos para detec-
tar las vulnerabilidades del sistema
financiero. E1 FMI cre6 un amplio
conjunto de indicadores y métodos
analiticos en el marco general del
“andlisis macroprudencial”. Los ISF
son algunos de estos nuevos instru-
mentos. Este conjunto de indicado-
res basicos recomendados, elabo-
rados con ayuda de especialistas y
aportes de los paises, fue concebido
para evaluar la solidez de todo el
sistema financiero de un pais, a
diferencia de los indicadores de
prudencia bancaria, que ayudan a
medir la solidez de una determinada institucion.

Tras convenirse en un conjunto de indicadores, quedaba
atn por decidir de qué manera el FMI podia ayudar a los
paises a mejorar su capacidad para compilarlos, y qué podia
hacer para promover la comparabilidad de los ISF, coordinar
los programas de las autoridades nacionales y difundir los
ISF para aumentar la transparencia y reforzar la disciplina
del mercado. Estas tareas fueron asignadas a un programa
coordinado de compilacién sancionado por el Directorio
Ejecutivo del FMI.

La primera etapa fue la preparacion, por parte del FMI,
de una Guia de compilacion de indicadores de solidez finan-
ciera, que respondié al consenso entre los especialistas y a las
observaciones del publico. La Guia contiene definiciones y
directrices para la compilacién y divulgacién de los indicado-
res. Se examinan con detalle los 12 indicadores basicos, que
cubren el sector bancario, y se analizan los 27 indicadores
recomendados para la banca y otros sectores. Se reconoce que
la viabilidad y relevancia de los indicadores recomendados
podrian variar entre los distintos paises.

Una vez finalizada la Guia, el Directorio Ejecutivo reco-
mend6 un programa coordinado de compilacién para facili-
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Los participantes, provenientes de unos 60 paises, se
reunieron para ultimar los objetivos especificos del
programa coordinado.

tar la labor de compilacién de los paises. Este fue concebido
como un proyecto piloto con la participacion de unos 60 pai-
ses miembros. La participacion fue por invitacion y volunta-
ria, y supuso la obligacién de compilar y presentar, al FMI,

al menos el conjunto bésico de indicadores para los datos de
fines de 2005.

Se recomendé que los paises participantes, en la medida de
lo posible, usen la Guia al compilar sus indicadores, a fin de
realzar la comparabilidad entre paises. Sin embargo, también
pueden aplicar sus propias metodologias. Dada esta flexibili-
dad, se prepararan también “metadatos”, es decir, descripcio-
nes textuales de las metodologias y practicas aplicadas para
compilar los ISF (que podrian di-
ferir de las recomendadas en la
Guia). El FMI publicard los datos
y metadatos de los ISF a fines
de 2006.

Una vez fijados los objetivos
generales del programa, el Depar-
tamento de Estadistica del FMI
convoco a los participantes a una
reunién en Washington, el 18 y 19
de noviembre de 2004, para exa-
minar y ultimar sus objetivos
especificos. Los participantes
dieron su parecer al personal so-
bre los formularios preliminares
de declaracién de datos que sus paises usardn para publicar
los datos y metadatos. Se usaron los resultados de un estudio
del FMI sobre las actuales practicas de compilacion de ISF
como punto de partida del programa.

En la reunién, los participantes pudieron también compar-
tir sus opiniones y experiencias. Se examinaron, con especial
interés, las ventajas de actuar con flexibilidad en el uso de las
practicas nacionales para compilar los ISF, frente a los posi-
bles beneficios de generar ISF comparables entre paises en
base a la Guia.

Los paises enviaran al FMI, a mas tardar en marzo de 2005,
un informe provisional, incluido el primer borrador de meta-
datos de los ISF, usando el formulario estandar de declaracién
de datos. Ademds de una labor continua de consulta por co-
rrespondencia, se celebrardn reuniones regionales a media-
dos de 2005 y 2006. Las reuniones de 2005 se centrardn en los
avances logrados en el marco de los programas de trabajo de
los paises. En las reuniones de 2006 se examinaran el pendltimo
borrador de metadatos de los ISF y los datos preliminares de
los ISE. ®

Andreas Georgiou, Russell Krueger y Xiuzhen Zhao
FMI, Departamento de Estadistica
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Préstanios der FVIT

Acuerdos de derecho de giro, SAF y SCLP al 31 de enero

Fecha de Monto Saldo no
vencimiento aprobado utilizado

(Millones de DEG)

Fecha del
 acuerdo

s

Pais miembro

Acuerdos de dérecho de giro

Argentina 20 septiembre 2003 19 septiembre 2006 8.981,00 4.810,00
Bolivia 2 abril 2003 31 marzo 2005 128,64 26,80
Brasil 6 septiembre 2002 31 marzo 2005 2(.375,12 10.175,48
Bulgaria 6 agosto 2004 5 septiembre 2006 100,00 100,00
Colombia 15 enero 2003 14 abril 2005 1.548,00 1.548,00
Croacia 4 agosto 2004 3 abril 2006 97,00 97,00
Gabon 28 mayo 2004 30 junio 2005 69,44 27,78
Paraguay 15 diciembre 2003 30 septiembre 2005 50,00 50,00
Perd 9 junio 2004 16 agosto 2006 287,28 287,28
Replblica Dominicana 31 enero 2005 31 mayo 2007 437,80 385,26
Rumania 7 julio 2004 6 julio 2006 250,00 250,00
Turquia 4 febrero 2002 3 febrero 2005 12.821.20 907,20
Ucrania 29 marzo 2004 28 marzo 2005 411,60 411,60
Uruguay 1 abril 2002 31 marzo 2005 1.988,50 139,80
Total 54.545,58 19.216,20
Acuerdos en el marco del SAF

Serbia y Montenegro 14 mayo 2002 13 mayo 2005 650,00 187,50
Sri Lanka 18 abril 2003 17 abril 2006 144,40 123,72
Total 794,40 311,23
Acuerdos en el marco del SCLP ;

Albania 21 junio 2002 20 junio 2005 28,00 8,00
Azerbaiyan 6 julio 2001 4 julio 2005 67,58 12,87
Bangladesh 20 junio 2003 19 junio 2006 400,33 251 .83
Burkina Faso 11 junio 2003 10 junio 2006 24,08 17 20
Burundi 23 enero 2004 22 enero 2007 69,30 42,90
Cabo Verde 10 abril 2002 9 abril 2005 8,64 2,49
Congo, Republica del 6 diciembre 2004 5 diciembre 2007 54,99 47,13
Congo, Republica Democratica del 12 junio 2002 11 junio 2005 580,00 53,23
Cote d'Ivoire 29 marzo 2002 28 marzo 2005 292,68 234,14
Dominica 29 diciembre 2003 28 diciembre 2006 7,69 4,71
Gambia 18 julio 2002 17 julio 2005 20,22 17,33
Georgia 4 junio 2004 3 junio 2007 98,00 70,00
Ghana 9 mayo 2003 8 mayo 2006 184,50 105,45
Guyana 20 septiembre 2002 12 septiembre 2006 54,65 37,06
Honduras 27 febrero 2004 26 febrero 2007 120 50,86
Kenya 21 noviembre 2003 20 noviembre 2006 225,00 150,00
Madagascar 1 marzo 2001 1 marzo 2005 91,65 11,35
Mali 23 junio 2004 22 junio 2007 9,33 8,00
Mongolia 28 septiembre 2001 31 julio 2005 28,49 16,28
 Mozambique 6 julio 2004 5 julio 2007 11,36 9,74

Nepal 19 noviembre 2003 18 noviembre 2006 49,91 3565
Nicaragua , 13 diciembre 2002 12 diciembre 2005 97,50 41,78
Republica Democratica Popular Lao 25 abril 2001 24 abril 2005 31,70 13,658
Republica Kirguisa 6 diciembre 2001 5 abril 2005 73,40 9,56
Rwanda ' 12 agosto 2002 11 agosto 2005 4,00 1,71
Senegal 28 abril 2003 . 27 abril 2006 2427 17 33
Sierra Leona 26 septiembre 2001 25 junio 2005 130,84 14,00
Sri Lanka 18 abril 2003 17 abril 2006 269,00 230,61
Tanzania 16 agosto 2003 15 agosto 2006 19,60 1120
Tayikistan 11 diciembre 2002 10 diciembre 2005 65,00 29,40
Uganda 13 septiembre 2002 12 septiembre 2005 13,50 6,00
Zambia 16 junio 2004 15 junio 2007 220,10 858 02
Total 3.326,40 1.616,42
SAF = Servicio ampliado del FMI. ~

SCLP = Servicio para el crecimiento y la lucha contra la pobreza.

En algunos casos, los totales no coinciden con las sumas debido al redondeo de las cifras.

Datos: FMI, Departamento Financiero.
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Foro

En muchos paises el proceso presupuestario
todavia no es del todo transparente

a apertura de los gobiernos con respecto a sus

presupuestos: ese fue el tema central de un

estudio de 36 paises en desarrollo y en transi-
cién preparado por el Proyecto Internacional de
Presupuesto (IBP), un organismo sin fines de lucro
que colabora con organizaciones de la sociedad
civil para evaluar el acceso publico a una informa-
cién precisa, exhaustiva y pun-

vieron una puntuacion baja en esta categoria gene-
ralmente no se publican presupuestos multianuales
ni informacién cabal sobre activos ptiblicos, gasto
fiscal o fondos extrapresupuestarios, por ejemplo.
En la segunda categoria, en que se evalda la infor-
macién provista en los informes de fiscalizacién, po-
cos paises (12) obtuvieron una buena puntuacién,
segtin el informe del IBP. En

tual sobre el presupuesto. Se
comprobé que la mayoria de
los gobiernos proveen volunta-
riamente informacién sobre
sus proyectos de presupuesto,

THE

INTERNATIONAL

BUDGET

muchos no se publican exa-
menes de mitad de afio para
evaluar la ejecucién del presu-
puesto, y la informacién pro-

PROJECT s 5
porcionada es incompleta, o

aunque les resulta mucho mas
dificil dar a conocer los infor-
mes de fiscalizacién e incluir a la ciudadania o los
cuerpos legislativos en el proceso presupuestario.
“La sociedad civil tiene un gran interés en obte-
ner acceso a los documentos sobre presupuesto para
poder evaluar las intenciones y prioridades del go-
bierno en materia de politicas, y su implementacién’,
sefial6é Pamela Gémez, analista del IBP y principal
autora del estudio. “El acceso publico a estos docu-
mentos es esencial para garantizar la rendicién de
cuentas financieras por parte del gobierno”, agregé.
La mayoria de los paises (26) obtuvo su mejor
puntuacién en la primera de las tres categorias in-
cluidas en el estudio. En ella se evaltia la informa-
cién provista por el poder ejecutivo al legislativo en
su proyecto de presupuesto. En los paises que obtu-
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no se presentan informes de
fin de afo. Esto cre6 fuertes inquietudes, pues, de
acuerdo con el IBP, este informe deber4 ser el princi-
pal documento de rendicién de cuentas del gobierno.

Sin embargo, en la mayoria de los paises (28)
examinados el aspecto mas deficiente del proceso
presupuestario guarda relacién con la incapacidad
del poder ejecutivo para facilitar la comprensién y
el debate publico sobre el presupuesto. La mayoria
de los gobiernos no provee informacién adecuada
ni transparente y, en general, no existen medios
oficiales para incorporar los aportes del legislativo
y la ciudadania en el proceso. Por ejemplo, en solo
cinco paises se proporciona informacién apreciable
sobre la distribucién de la carga tributaria, que es
esencial para un debate documentado sobre el
efecto de las politicas de recaudacién, en vigor y
propuestas, en los distintos grupos de ingreso, y
solo seis paises preparan un “presupuesto para
la ciudadania”, una presentacién no técnica del
presupuesto destinada a un publico general.

El cuestionario del IBP fue respondido por inves-
tigadores no gubernamentales en los paises del estu-
dio y se centra en el contenido y puntualidad de los
documentos publicos sobre presupuesto, tomando
como base las directrices internacionales sobre préc-
ticas 6ptimas, y no incluy? la calidad de la informa-
cién sobre el presupuesto. El IBP —que forma parte
del Centro de Prioridades Politicas y de Presupuesto
(Center on Budget and Policy Priorities), organismo
sin fines de lucro con sede en Washington— se
propone ampliar este proyecto a 60 paises.

Para obtener mds informacion, constiltese el sitio
web del IBP (www.internationalbudget.org). W
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