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Fuente:	  FMI	  (2018).	  
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•   Creación	  del	  FMI	  en	  BreWon	  Woods	  (1944-‐1945).	  

•   En	  1945	  tenía	  29	  miembros.	  

•   En	  la	  actualidad	  188	  países	  miembros.	  	  

•   Se	  perseguía	  diseñar	  un	  sistema	  monetario	  internacional	  para	  promover	  el	  
pleno	  empleo	  y	  la	  estabilidad	  de	  precios	  (equilibrio	  interno),	  a	  la	  vez	  que	  
permi8era	  que	  cada	  país	  pudiera	  conseguir	  el	  equilibrio	  externo	  sin	  impo-‐
ner	  restricciones	  al	  comercio	  internacional.	  

•   El	  sistema	  de	  BreWon	  Woods	  definía	  unos	  8pos	  de	  cambio	  fijos	  en	  relación	  
al	  US$	  y	  un	  precio	  fijo	  del	  oro	  en	  esta	  moneda	  (35	  US$	  la	  onza).	  

•   Los	  miembros	  del	  FMI	  mantenían	  sus	  reservas	  principalmente	  en	  oro	  o	  US$	  
y	  tenían	  derecho	  a	  vender	  sus	  US$	  a	  la	  Reserva	  Federal	  a	  cambio	  de	  oro	  a	  
ese	  precio	  oficial.	  

1.	  El	  Fondo	  Monetario	  Internacional	  
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•   Nuevo	  orden	  económico	  internacional	  con	  4	  pilares:	  
–	  Sistema	  monetario.	  

–	  Sistema	  financiero.	  

–	  Sistema	  comercial.	  

–	  Sistema	  de	  las	  Naciones	  Unidas.	  

•   Aprendizaje	  de	  los	  errores	  del	  Tratado	  de	  Versalles	  (1919)	  y	  la	  Gran	  Depre-‐
sión	  (las	  polí8cas	  de	  empobrecimiento	  del	  vecino)	  y	  necesidad	  de	  interven-‐
ción	  pública,	  tanto	  nacional	  como	  internacional.	  

1.	  El	  Fondo	  Monetario	  Internacional	  
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1.	  El	  Fondo	  Monetario	  Internacional	  

•   John	  Maynard	  Keynes:	  
–	  Banco	  Central	  Mundial:	  Supervisor	  y	  controlador	  de	  las	  cuentas	  de	  los	  bancos	  
centrales	  nacionales.	  

–	  Unidad	  de	  reserva	  BANCOR,	  fija	  respecto	  al	  oro.	  

–	  Préstamos-‐Déficit;	  Penalización-‐Superávit.	  

•   Harry	  Dexter	  White:	  
–	  Fondo	  internacional	  estabilizador.	  

–	  US$	  como	  moneda	  internacional,	  conver8ble	  al	  oro.	  

–	  Préstamos	  condicionales.	  

–	  Recursos	  del	  FMI	  provenientes	  de	  las	  cuotas	  de	  los	  miembros.	  
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•   En	  1960	  Triffin	  alertó	  de	  que	  el	  sistema	  de	  TC	  fijos	  de	  BreWon	  Woods	  se	  
colapsaría,	  lo	  que	  ocurrió	  en	  1971	  (macrodesequilibrios).	  

•   Solo	  se	  podía	  crear	  liquidez	  internacional	  a	  través	  de	  un	  endeudamiento	  
con	  otros	  países.	  

•   Desde	  1973	  se	  permite	  la	  flotación	  libre	  de	  los	  TC.	  

1.	  El	  Fondo	  Monetario	  Internacional	  
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•   ObjeRvos	  del	  FMI:	  
–	  Estabilidad	  cambiaria	  (disciplina	  monetaria	  a	  través	  de	  TC	  fijos).	  

–	  Equilibrio	  interno	  (pleno	  empleo	  e	  inflación	  contenida),	  para	  ello	  el	  FMI:	  
 	  Podía	  prestar	  fondos	  a	  los	  países	  necesitados	  de	  los	  mismos.	  
 	  Podía	  ajustar	  el	  TC	  en	  caso	  de	  desequilibrio	  fundamental.	  

–	  Conver8bilidad	  (intentar	  que	  las	  monedas	  nacionales	  fueran	  conver8bles	  cuanto	  
antes…	  aunque	  en	  la	  mayoría	  de	  los	  países	  europeos	  no	  lo	  fueron	  hasta	  1958	  y	  
en	  Japón	  hasta	  1964).	  

–	  Supervisión	  (seguimiento	  y	  asesoramiento	  en	  polí8ca	  económica	  y	  financiera	  a	  
sus	  miembros).	  

–	  Concesión	  de	  préstamos	  a	  los	  miembros	  con	  problemas	  en	  la	  balanza	  de	  pagos	  
(ya	  sea	  como	  medidas	  de	  financiación	  temporal	  o	  como	  respaldo	  de	  las	  medidas	  
de	  ajuste	  y	  reforma).	  

1.	  El	  Fondo	  Monetario	  Internacional	  
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•   Servicios	  del	  FMI:	  
–	  Acuerdos	  de	  derecho	  de	  giro	  (stand-‐by)	  (SBA):	  

  Son	  el	  núcleo	  de	  la	  polí8ca	  de	  crédito	  del	  FMI.	  
  U8lizados	  desde	  1952	  para	  resolver	  problemas	  en	  las	  balanzas	  de	  pago	  de	  corto	  plazo.	  
  Suelen	  tener	  una	  duración	  de	  12-‐24	  meses.	  
  Se	  reembolsan	  en	  3,25	  a	  5	  años.	  
  Tipo	  de	  interés	  vinculado	  al	  8po	  de	  interés	  de	  mercado	  para	  el	  FMI	  con	  sobretasas	  por	  altos	  
montantes.	  

–	  Servicio	  ampliado	  del	  FMI	  (SAF):	  
  Creado	  en	  1974	  para	  resolver	  problemas	  de	  largo	  plazo	  en	  la	  balanza	  de	  pagos	  que	  requieren	  
reformas	  económicas	  estructurales	  (tributarias	  y	  financieras,	  priva8zaciones	  y	  flexibilización	  
laboral).	  

  La	  duración	  suele	  ser	  de	  3	  años	  ampliable	  1	  más.	  

  El	  reembolso	  se	  efectúa	  en	  un	  plazo	  de	  4,5	  a	  10	  años.	  
  Tipo	  de	  interés	  vinculado	  al	  8po	  de	  interés	  de	  mercado	  para	  el	  FMI	  con	  sobretasas	  por	  altos	  
montantes.	  

1.	  El	  Fondo	  Monetario	  Internacional	  
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•   Servicio	  de	  crédito	  ampliado	  (SCA):	  
–	  Desde	  2010	  (reemplazó	  al	  servicio	  para	  el	  crecimiento	  y	  la	  reducción	  de	  la	  pobreza).	  
–	  Están	  des8nados	  a	  financiar	  a	  medio	  plazo	  los	  miembros	  más	  pobres	  con	  problemas	  
estructurales	  en	  la	  balanza	  de	  pagos.	  

–	  Tiene	  8po	  de	  interés	  0.	  
–	  Duración	  de	  3	  años,	  ampliable	  2,5	  más.	  
–	  Devolución	  de	  10	  años.	  

•   Servicio	  de	  crédito	  stand-‐by	  (SCS):	  
–	  Están	  des8nados	  a	  financiar	  a	  medio	  plazo	  los	  miembros	  más	  pobres	  con	  problemas	  
causados	  por	  shocks	  de	  corto	  plazo	  en	  la	  balanza	  de	  pagos.	  

–	  Tipo	  de	  interés	  0.	  
–	  Duración	  de	  1	  a	  2	  años.	  
–	  Devolución	  de	  4	  a	  8	  años.	  

1.	  El	  Fondo	  Monetario	  Internacional	  
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•   Línea	  de	  crédito	  flexible	  (LCF):	  
–	  Des8nados	  a	  países	  con	  fundamentos	  macroeconómicos	  muy	  sólidos	  pero	  que	  pue-‐
den	  tener	  una	  necesidad	  puntual	  de	  liquidez.	  

–	  Los	  países	  8enen	  flexibilidad	  para	  usar	  el	  montante	  durante	  el	  periodo	  determinado.	  
–	  Duración	  de	  1	  a	  2	  años.	  
–	  Tipo	  de	  interés	  vinculado	  al	  8po	  de	  interés	  de	  mercado	  para	  el	  FMI	  con	  sobretasas	  
por	  altos	  montantes.	  

–	  Mismo	  plazo	  de	  reembolso	  que	  los	  Acuerdos	  de	  derecho	  de	  giro.	  

•   Línea	  de	  precaución	  y	  liquidez	  (LPL):	  
–	  Reemplazó	  la	  Línea	  de	  crédito	  precautorio.	  
–	  Des8nados	  a	  países	  con	  ciertos	  problemas	  de	  vulnerabilidad	  que	  les	  impiden	  acce-‐
der	  a	  la	  LCF	  pero	  que	  muestran	  una	  cierta	  solidez	  en	  sus	  fundamentos	  económicos.	  

–	  De	  6	  meses	  a	  2	  años.	  
–	  Tipo	  de	  interés	  vinculado	  al	  8po	  de	  interés	  de	  mercado	  para	  el	  FMI	  con	  sobretasas	  
por	  altos	  montantes.	  

1.	  El	  Fondo	  Monetario	  Internacional	  
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•   Instrumento	  de	  financiamiento	  rápido	  (IFR):	  
–	  Establecida	  para	  ayudar	  a	  los	  miembros	  con	  problemas	  en	  la	  balanza	  de	  pagos	  mo-‐
8vados	  por	  catástrofes	  naturales	  imprevisibles.	  

–	  Ampliado	  en	  1995	  para	  atender	  situaciones	  surgidas	  tras	  un	  conflicto	  que	  haya	  al-‐
terado	  la	  capacidad	  ins8tucional	  y	  administra8va	  de	  un	  miembro.	  

–	  Mismas	  condiciones	  que	  los	  Acuerdos	  de	  Derecho	  de	  Giro.	  

–	  Debe	  reembolsarse	  de	  3,25	  a	  5	  años.	  

•   Servicio	  de	  crédito	  rápido	  (SCR):	  
–	  Como	  el	  IFR	  pero	  aplicado	  a	  los	  miembros	  más	  pobres.	  

–	  Mejores	  condiciones:	  8po	  de	  interés	  0	  y	  reembolso	  de	  5,5	  a	  10	  años.	  

1.	  El	  Fondo	  Monetario	  Internacional	  
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•   El	  FMI	  no	  es	  un	  organismo	  de	  ayuda	  ni	  un	  banco	  de	  desarrollo.	  

•   Concede	  créditos	  para	  que	  los	  países	  alcancen	  el	  equilibrio	  externo	  e	  interno.	  
•   Las	  divisas	  que	  entrega	  se	  depositan	  en	  el	  banco	  central	  para	  complementar	  las	  reser-‐
vas	  internacionales,	  no	  se	  asignan	  a	  financiar	  proyectos	  específicos.	  

•   Los	  créditos	  son	  condicionales,	  es	  decir,	  implican	  una	  serie	  de	  medidas	  de	  polí8ca	  eco-‐
nómica	  a	  implementar	  para	  corregir	  desequilibrios.	  

•   Los	  desembolsos	  son	  escalonados	  y	  están	  vinculados	  al	  cumplimiento	  de	  las	  condicio-‐
nes.	  

•   El	  crédito	  es	  temporal	  y	  el	  reembolso	  debe	  ser	  puntual.	  

•   Los	  8pos	  de	  interés	  en	  los	  préstamos	  regulares	  del	  FMI	  están	  en	  relación	  con	  los	  de	  
mercado.	  

•   En	  la	  mayor	  parte	  de	  los	  casos	  los	  préstamos	  del	  FMI	  cubren	  únicamente	  una	  parte	  de	  
las	  necesidades	  de	  financiación	  de	  la	  balanza	  de	  pagos	  (FMI	  como	  agente	  catalizador	  
y	  complementario	  a	  los	  agentes	  privados).	  

1.	  El	  Fondo	  Monetario	  Internacional	  
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•   Consenso	  de	  Washington:	  
–	  Tras	  la	  crisis	  de	  la	  deuda	  de	  los	  80	  en	  América	  La8na.	  

–	  Reformas	  estructurales,	  ajustes,	  priva8zación,	  liberalización…	  

–	  Según	  S8glitz	  «fundamentalismo	  de	  mercado»:	  priva8zación	  sin	  la	  necesaria	  
regulación	  sobre	  la	  competencia.	  

•   Post-‐Consenso	  de	  Washington:	  
–	  Admisión	  de	  errores.	  

–	  Demasiado	  énfasis	  en	  los	  esfuerzos	  del	  mercado	  y	  poco	  en	  la	  regulación.	  

–	  Las	  medidas	  del	  Consenso	  de	  Washington	  no	  son	  la	  panacea.	  

1.	  El	  Fondo	  Monetario	  Internacional	  
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1.	  El	  Fondo	  Monetario	  Internacional	  

SDRs	  -‐	  Derechos	  
especiales	  de	  giro:	  
ac8vo	  de	  reserva	  
internacional	  cuyo	  
valor	  se	  basa	  en	  
una	  cesta	  de	  cuatro	  
divisas	  internacio-‐
nales	  (dólar,	  euro,	  
libra	  y	  yen).	  

Fuente:	  FMI	  (2018).	  

Current	  Financial	  Arrangements	  (GRA)	  
as	  of	  November	  15,	  2018	  

(In	  millions	  of	  SDRs,	  unless	  indicated	  otherwise)	  1/	  
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1.	  El	  Fondo	  Monetario	  Internacional	  

Fuente:	  FMI	  (2018).	  

Current	  Financial	  Arrangements	  (PRGT)	  
as	  of	  November	  15,	  2018	  

(In	  millions	  of	  SDRs,	  unless	  indicated	  otherwise)	  1/	  
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•   Sistema	  de	  cuotas:	  
–	  Los	  miembros	  pagan	  el	  25%	  de	  sus	  aportaciones	  en	  monedas	  principales	  (US$,	  oro)	  
y	  el	  75%	  en	  monedas	  nacionales,	  al	  ingreso	  y	  en	  las	  revisiones	  periódicas.	  

–	  Las	  cuotas	  reflejan	  el	  tamaño	  rela8vo	  del	  país	  miembro	  en	  la	  economía	  mundial.	  	  

–	  La	  cuota	  se	  calcula	  como	  promedio	  ponderado	  del	  PIB	  (50%),	  grado	  de	  apertura	  
(30%),	  variabilidad	  económica	  (15%)	  y	  reservas	  internacionales	  (5%).	  

–	  Las	  cuotas	  son	  el	  principal	  factor	  de	  determinación	  del	  número	  de	  votos	  de	  un	  país	  
y	  de	  los	  préstamos	  que	  puede	  recibir.	  

–	  Para	  las	  decisiones	  importantes	  hace	  falta	  un	  85%	  de	  consenso.	  EE.UU.	  8ene	  dere-‐
cho	  de	  veto	  en	  la	  prác8ca	  al	  poseer	  más	  del	  16%	  del	  voto.	  

–	  A	  finales	  de	  2010,	  el	  Directorio	  Ejecu8vo	  aprobó	  la	  reforma	  de	  las	  cuotas	  y	  de	  la	  es-‐
tructura	  de	  gobierno	  del	  FMI.	  

2.	  Composición	  del	  FMI	  
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2.	  Composición	  del	  FMI	  

Quota	  and	  VoRng	  Shares	  Before	  and	  AEer	  ImplementaRon	  of	  Reforms	  Agreed	  in	  2008	  and	  2010	  
(In	  percentage	  shares	  of	  total	  IMF	  quota)	  

Fuente:	  FMI	  (2018).	  
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•   Para	  aumentar	  los	  fondos	  sin	  cambiar	  el	  sistema	  de	  cuotas	  se	  han	  introduci-‐
do	  tres	  cambios	  importantes:	  
–	  Los	  Acuerdos	  Generales	  para	  la	  Obtención	  de	  Préstamos	  (AGP)	  de	  1962.	  

–	  Los	  Nuevos	  Acuerdos	  para	  la	  Obtención	  de	  Préstamos	  (NAP)	  de	  1997.	  

–	  Ampliación	  de	  los	  NAP	  de	  2009	  que	  triplicó	  los	  recursos	  prestables	  del	  FMI.	  

•   La	  principal	  consecuencia	  de	  los	  dos	  primeros	  cambios	  es	  que	  los	  países	  in-‐
dustrializados	  pueden	  prestar	  aún	  más	  incrementando	  su	  control	  polí8co	  en	  
el	  FMI.	  

•   El	  tercer	  cambio	  se	  realizó	  por	  acuerdo	  del	  G20	  en	  el	  marco	  de	  la	  crisis	  finan-‐
ciera	  internacional.	  

2.	  Composición	  del	  FMI	  
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•   Junta	  de	  Gobernadores:	  
–	  Órgano	  de	  decisión	  más	  importante	  del	  FMI.	  

–	  Un	  gobernador	  (normalmente	  el	  ministro	  de	  finanzas	  o	  el	  gobernador	  del	  banco	  
central)	  por	  país	  miembro.	  

–	  Se	  reúne	  una	  vez	  al	  año	  (Reunión	  de	  las	  Juntas	  de	  Gobernadores	  del	  FMI	  y	  del	  
Banco	  Mundial).	  

–	  Delega	  la	  mayor	  parte	  de	  las	  funciones	  en	  el	  Directorio	  Ejecu8vo	  excepto:	  
 	  Aumentos	  de	  las	  cuotas.	  
 	  Admisión	  o	  suspensión	  de	  miembros.	  
 	  Asignaciones	  especiales	  de	  derechos	  de	  giro.	  
 	  Enmiendas	  del	  Convenio	  Cons8tu8vo.	  

2.	  Composición	  del	  FMI	  
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•   Directorio	  EjecuRvo:	  
–	  Compuesto	  por	  24	  directores	  ejecu8vos	  (más	  presidencia	  de	  la	  Directora	  Gerente).	  

–	  Analiza	  todos	  los	  aspectos	  del	  trabajo	  del	  FMI	  y	  nombra	  al	  Director	  Gerente.	  

–	  Alemania,	  Estados	  Unidos,	  Francia,	  Japón	  y	  el	  Reino	  Unido	  8enen	  derecho	  a	  elegir	  
un	  director	  ejecu8vo	  cada	  uno.	  En	  la	  prác8ca	  Arabia	  Saudí,	  China	  y	  Rusia	  también	  lo	  
hacen.	  Los	  16	  restantes	  se	  eligen	  entre	  grupos	  de	  países.	  

–	  Las	  decisiones	  se	  toman	  por	  mayoría	  cualificada	  (+70%	  voto).	  

–	  Pero	  en	  las	  decisiones	  importantes	  es	  necesario	  superar	  el	  85%,	  por	  lo	  que	  EE.UU.	  
8ene	  un	  derecho	  de	  veto	  implícito.	  

•   Directora	  Gerente:	  
–	  Chris8ne	  Lagarde.	  

–	  Lidera	  la	  actuación	  diaria	  del	  FMI	  desde	  2011.	  

2.	  Composición	  del	  FMI	  
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2.	  Composición	  del	  FMI	  

Fuente:	  FMI	  (2018).	  

Organigrama	  del	  Fondo	  Monetario	  Internacional	  
(al	  30	  de	  abril	  de	  2016)	  


