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El sistema financiero internacional y el desarrollo

Informe del Secretario General**

Resumen

Este informe, que se presenta en cumplimiento de lo dispuesto en la resolucion
70/188 de la Asamblea General, contiene una sinopsis de la informacion disponible
sobre las tendencias recientes de las corrientes internacionales de capital oficiales y
privadas hacia los paises en desarrollo, y sobre las iniciativas en curso para fortalecer
el sistema financiero internacional con miras a la aplicacién de la Agenda 2030 para
el Desarrollo Sostenible. También se destacan los progresos logrados con respecto a
los acuerdos y compromisos pertinentes consignados en la Agenda de Accion de
Addis Abeba de la Tercera Conferencia Internacional sobre la Financiacion para el
Desarrollo en lo que se refiere a la asistencia oficial para el desarrollo, la
reglamentacion del sector financiero, la red de seguridad financiera mundial, las
repercusiones de las cuestiones de género en la financiacidon para el desarrollo, la
coordinacion de politicas y la reforma de la gobernanza de las instituciones
financieras internacionales.

* A/71/150.
** E| presente informe se ha preparado en consulta con el personal de las principales instituciones
participantes en el proceso de la financiacién para el desarrollo. No obstante, la Secretaria de las
Naciones Unidas es la Unica responsable de su contenido.
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II.

Introduccion

1. En su resoluciéon 70/188, la Asamblea General reconocio la necesidad de
seguir mejorando la coherencia y la uniformidad de los sistemas monetarios,
financieros y comerciales internacionales y reiter6 la importancia de que el sistema
financiero internacional fuera abierto, equitativo e inclusivo. También reafirmé la
necesidad de movilizar recursos procedentes de diversas fuentes y utilizar
eficazmente la financiacién con el fin de promover el empleo pleno y productivo y
el trabajo decente para todos.

2. Para alcanzar los Objetivos de Desarrollo Sostenible, la financiacién
procedente de los sectores publico y privado debe estar en consonancia con el
desarrollo sostenible. Sin embargo, como se sefiala en la Agenda de Accion de Addis
Abeba de la Tercera Conferencia Internacional sobre la Financiaciéon para el
desarrollo, hasta la fecha el sistema financiero internacional no ha asignado recursos
adecuadamente para atender a las necesidades de desarrollo sostenible a largo plazo.
Han sido insuficiente la inversiéon en esferas de importancia critica, como la
infraestructura, las tecnologias para hacer frente al cambio climatico, la salud, la
educacion y los servicios de saneamiento para los pobres del mundo y los servicios
financieros para todos. El sistema financiero y sus mercados de capital no tienen en
cuenta la totalidad de los costos sociales y ambientales de las empresas.

3. La debilidad de la economia mundial dificulta la aplicacién de la nueva
Agenda. El Departamento de Asuntos Econdmicos y Sociales prevé que el producto
mundial bruto aumentara solo un 2,4% en 2016, o sea, en medida similar a 2015%
Siguen siendo elevados los riesgos para la economia mundial, dado un contexto
caracterizado por la escasa demanda, el bajo nivel de la inversion, los limitados
presupuestos publicos, los bajos precios de los productos basicos y la turbulencia en
los mercados financieros.

4.  El complicado entorno mundial pone de relieve la importancia de lograr que el
sistema financiero mundial asegure la intermediacion del crédito para el desarrollo
sostenible de manera eficaz y estable. En ultima instancia, la estabilidad y la
sostenibilidad se refuerzan mutuamente. Sin un sistema financiero estable, se corre
el riesgo de que las crisis financieras que puedan ocurrir en el futuro impidan
alcanzar los Objetivos de Desarrollo Sostenible y de que sin inversiones sostenibles
se siembren las semillas de futuras catastrofes ambientales y crisis econdmicas.

Corrientes financieras internacionales hacia los paises
en desarrollo

5.  Las corrientes financieras internacionales a los paises en desarrollo menguaron
en 2015 y se prevé que disminuiran mas en 2016, lo cual indica que se han
intensificado los riesgos mundiales y ha aumentado la aversion al riesgo. La mayor
divergencia de los tipos de interés mundiales y los tipos negativos prevalecientes en
varias economias avanzadas puedan exacerbar la volatilidad de las corrientes de

[N

World Economic Situation and Prospects 2016: Update as of Mid-2016 (publicacion de las
Naciones Unidas, de préxima aparicion). Puede consultarse en
www.un.org/en/development/desa/policy/wesp/wesp_archive/2015wesp_myu_en.pdf.
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capital y la presion sobre los tipos de cambio en las economias en desarrollo. El
resultado del referéndum en el Reino Unido de Gran Bretafia e Irlanda del Norte a
mediados de 2016 agudizé la incertidumbre sobre su membresia en la Unidn
Europea, lo cual indujo a los gestores financieros de todo el mundo a buscar lugares
seguros para sus operaciones financieras’. Existe el riesgo de que haya mas
disrupciones en el mercado cuando las politicas monetarias empiecen a ser mas
restrictivas. Una mayor coordinacion de las politicas internacionales entre las
autoridades monetarias puede contribuir a mitigar algunos de los efectos
secundarios negativos y la volatilidad en los mercados financieros, mientras que la
gestion de la cuenta de capital puede ayudar a los paises a gestionar la volatilidad de
las corrientes transfronterizas de capitales.

Financiacion publica internacional

6. Como se reconoce en la Agenda de Accion de Addis Abeba, los esfuerzos por
alcanzar los Objetivos de Desarrollo Sostenible ejercera una gran presion sobre la
capacidad y los presupuestos del sector publico, lo que requerira un apoyo
internacional mayor y mas eficaz que incluya financiacion en condiciones
favorables y en condiciones ordinarias.

Asistencia oficial para el desarrollo®

7.  Segln las cifras preliminares de la asistencia oficial para el desarrollo (AOD)
proporcionada en 2015, la AOD aument6 a 131.600 millones de doélares, lo que
reflej6 un incremento del 6,9% en términos reales con respecto a 2014. En
promedio, la AOD represent6 el 0,30% del ingreso nacional bruto, cifra igual a la de
2014 y significativamente mas baja que el objetivo de las Naciones Unidas del
0,7%. Para los donantes, los costos relacionados con los refugiados aumentaron
aceleradamente, del 4,8% de la AOD en 2014 al 9,1% en 2015, debido a la llegada
de grandes nimeros de refugiados a los paises miembros del Comité de Asistencia
para el Desarrollo de la Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econdomicos
(OCDE). Dejando de lado los fondos destinados a los refugiados, la ayuda aumento
un 1,7% en términos reales®.

8. La AOD representa mas de las dos terceras partes de la financiacion externa
para los paises menos adelantados. En la Agenda de Accion, los donantes acordaron
poner freno a la reciente disminucion de la AOD a esos paises. Las cifras
preliminares indican que la AOD destinada a los paises mas pobres aumentd en
2015 por primera vez después de varios afios. La ayuda bilateral a los paises menos
adelantados, de un total de 25.000 millones de ddlares, aumentd un 4% en términos
reales en 2015°.

ENERAENY

o

Fondo Monetario Internacional, “World Economic Outlook Update”, julio de 2016.

Para un analisis mas a fondo, véase A/71/311.

Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econdmicos, “Development aid rises again in 2015,
spending in refugee doubles”, 13 de abril de 2016, disponible en
www.oecd.org/development/development-aid-rises-again-in-2015-spending-on-refugees-
doubles.htm.

Véase OCDE, “Development aid in 2015 continues to grow despite costs for in-donor refugees”.
Puede consultarse en www.oecd.org/dac/stats/ODA-2015-detailed-summary.pdf.
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Financiacion publica internacional de otras fuentes

9. En la Agenda de Accion, los gobiernos expresaron su determinacion de
aumentar todas las formas de financiacion publica internacional y reconocieron la
creciente importancia de la cooperacion Sur-Sur. El Departamento de Asuntos
Econdémicos y Sociales estima que la cooperacidon Sur-Sur en condiciones
favorables sobrepasd los 20.000 millones de dolares en 2013 y posiblemente haya
aumentado mas en 2014, segin datos parciales (véase E/2016/65)°. La OCDE, que
también hace estimaciones de las corrientes de ayuda analoga a la AOD —Ila
financiacion para el desarrollo en condiciones favorables— procedentes de paises
que no son miembros del Comité de Asistencia para el desarrollo, llegd a una cifra
comparable de 23.500 millones de dolares en 2013’

10. Los compromisos del Banco Mundial aumentaron en los ejercicios econdmicos
de 2014 y 2015%. El organismo del Grupo del Banco que concede préstamos en
condiciones favorables —Ila Asociacion Internacional de Fomento (AIF)— que
depende de las contribuciones de donantes para proporcionar créditos en
condiciones muy favorables y subsidios a los paises mas pobres del mundo,
aumento sistemdticamente en valores nominales durante el decenio, pero la tltima
reposicion de fondos de la AIF, acordada en 2013, en general no acus6é ningun
cambio en términos reales®. Los préstamos concedidos por los bancos regionales de
desarrollo en condiciones muy favorables han permanecido relativamente estables
en términos nominales™.

11. Los compromisos anuales de siete bancos multilaterales de desarrollo en
concepto de financiacion subvencionada no otorgada como subsidios ascendieron a
71.100 millones de doélares en 2014-2015 y los desembolsos fueron de 53.000
millones de ddlares; el capital total en riesgo fue de 358.500 millones de dolares™.
La cuantia de los compromisos y los desembolsos de los bancos de desarrollo
nacionales y subregionales también fue en aumento. Tanto el Nuevo Banco de
Desarrollo como el Banco Asiatico de Inversion en Infraestructura iniciaron sus
primeros préstamos y celebraron sus primeras reuniones anuales en 2016. En el
primer semestre de 2016, el Nuevo Banco de Desarrollo aprobé6 mas de 800
millones de ddlares en inversiones, mientras que el Banco Asiatico de Inversion en
Infraestructura aprobd mas de 500 millones de dbélares para cuatro proyectos.

o

Las estimaciones incluyen préstamos en condiciones favorables y subsidios, asi como el alivio

de la deuda y la cooperacion técnica prestada en el Sur para fines de desarrollo.

Estimaciones de las corrientes brutas, con inclusion de los paises que presentan informes al

Comité de Asistencia para el Desarrollo de la OCDE (como algunos paises arabes y paises de

Europa Central y Oriental) y estimaciones de fuentes nacionales publicadas para los paises que

no lo hacen (como el Brasil, China y la India). Véase “Providers of development co-operation

beyond the DAC: trends and profiles” en OCDE, Development Cooperation Report 2015,

Making Partnerships Effective Coalitions for Action (Paris, 2015).

8 véase Banco Mundial, Informe Anual 2015 (Washington D.C., 2015).

® Véase http://ida.worldbank.org/financing/replenishments/idal7-replenishment.

% Rebecca M. Nelson, “Multilateral development banks: overview and Issues for Congress”
Congressional Research Service, diciembre de 2015.

! Naciones Unidas, World Economic Situation and Prospects 2016 (Nueva York, 2016).
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Corrientes de capitales privados hacia los paises en desarrollo

12.  En 2015, las salidas netas de capital de los paises en desarrollo alcanzaron la
cifra de 530.000 millones de dolares, superando las salidas durante la crisis
financiera. A pesar de cierta reactivacion en los primeros meses de 2016, se prevé
que las salidas de capital llegaran a los 606.000 millones de délares en 20162 En
particular, en China las salidas netas fueron de 485.000 millones de doélares en 2015
y de 123.000 millones de délares en el primer trimestre de 2016, lo que refleja en
parte los esfuerzos de las empresas por reducir su vulnerabilidad a la deuda
denominada en doélares.

13. La inversion extranjera directa (IED) sigue siendo la forma mas estable de
corrientes de capital y, como se sefiala en la Agenda de Accion, puede hacer una
contribucion importante al desarrollo sostenible, en particular cuando los proyectos
se ajustan a las estrategias nacionales y regionales de desarrollo sostenible. La IED
mundial aument6 un 36% en 2015, a un monto estimado de 1,76 billones de dolares,
el nivel mas alto registrado desde la crisis econémica y financiera mundial de 2008 -
2009. Un fuerte incremento de las entradas de IED en las economias desarrolladas,
incluidos 721.000 millones de dolares en concepto de fusiones y adquisiciones
transfronterizas, es el principal factor que contribuy6 al repunte de la economia
mundial, aunque las IED de los paises en desarrollo también aumentaron un 5%,
llegando a una nueva cifra récord de 741.000 millones de dolares™.

14. El aumento de la IED en los paises en desarrollo se debi6é principalmente al
aumento de las entradas en los paises en desarrollo de Asia; la IED en la India
practicamente se duplico en 2015. La IED destinada a los paises menos adelantados
aumento a 35.000 millones de dolares, o un 33%, aunque el repunte se debid en gran
medida a las entradas en Angola, de las que mas del 75% fueron préstamos
concedidos por las empresas matrices extranjeras a sus filiales de Angola®. En
general, la IED en Africa disminuyé un 31%, a 38.000 millones de dodlares; las
mayores reducciones se registraron en el Africa Subsahariana. En general, la IED se
redujo en los paises con abundantes recursos naturales, entre ellos Mozambique,
Nigeria y Sudafrica. No obstante, en los paises en desarrollo, sigue concentrada en
los paises que poseen recursos naturales, pasando por alto a algunos cuyas
necesidades son mucho mayores. La IED en América Latina y el Caribe también
disminuyo; las entradas en el Brasil, el principal receptor de la region, se redujeron
a 56.000 millones de ddlares, o sea un 23%.
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Véase FMI, base de datos de Perspectivas de la Economia Mundial , abril de 2016.

Datos de fuentes nacionales correspondientes al primer trimestre de 2016. Pueden consultarse
en www.safe.gov.cn/wps/wecm/connect/6d920c804c296c90a415af4393d9cc2e/The_time-
series_data_of_Balance_of Payments_of_China.xIsx?MOD=AJPERES&CACHEID=6d920c804
€296c90a415af4393d9cc2e.

Véanse datos sobre la inversidn extranjera directa en Conferencia de las Naciones Unidas sobre
Comercio y Desarrollo, Global Investment Trends Monitor, No. 22, 20 de enero de 2016. Puede
consultarse en unctad.org/en/PublicationsLibrary/webdiaeia2016d1_en.pdf.

World Investment Report 2016: Investor Nationality — Policy Challenges (publicacién de las
Naciones Unidas, nim. de venta: E.16.11.D.4).
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15. El debilitamiento de la demanda agregada y la caida de los precios de los
productos basicos, acompafiados por la depreciacion de las monedas nacionales,
también afecté a las inversiones en el exterior de muchas economias en desarrollo y
en transiciéon. En términos del volumen de IED, China se ha convertido en el
inversionista mas importante en los paises menos adelantados'®. Europa pasé a ser la
region con mas inversiones en el mundo en términos globales.

16. Las corrientes de inversiones de cartera hacia los paises en desarrollo, que
tienden a ser mas inestables que las de IED, se redujeron: se registraron entradas de
26.000 millones de ddlares en 2014 y salidas de 363.000 millones de dolares en
2015. Se prevé que en 2016 las salidas seran de alrededor de 255.000 millones de
dolares. La mayor salida de capitales de los paises en desarrollo se registro en la
categoria “otras inversiones”, que incluye divisas y depositos, préstamos, créditos
comerciales y otros instrumentos del sector financiero; se prevé que esa categoria de
inversiones disminuird en 675.000 millones de ddlares en 2016. Los préstamos
bancarios transfronterizos a los paises en desarrollo, que suelen ser el principal
componente de “otras inversiones”, se contrajeron un 8% en 2015, Ello afectd
principalmente a China, donde los préstamos transfronterizos a residentes de la
China continental se redujeron en 305.000 millones de dolares del nivel maximo
registrado a mediados de 2014, incluido un 25% en 2015,

17. Otro motivo de preocupacion acerca de la estabilidad financiera en los ultimos
afios ha sido el aumento de la deuda externa del sector privado en los paises en
desarrollo y los mercados emergentes™. Si bien no se elaboran informes
periodicamente sobre el volumen total de esa deuda, en los estudios realizados por
el Fondo Monetario Internacional (FMI) en 2015 se estimaba que la deuda de las
empresas no financieras de los mercados emergentes habia aumentado de 4 billones
de délares en 2004 a mas de 18 billones de dolares en 2014%°. Segiin los datos mas
recientes sobre 20 grandes mercados emergentes, al final de 2015 el total de créditos
a empresas no financieras habia sobrepasado los 25 billones de dolares, o el
equivalente de mas del 103% del PIB de esos paises®.

18. Muchos paises en desarrollo han utilizado sus reservas internacionales para
mitigar las repercusiones en los tipos de cambio y las de otros problemas creados
por las cuantiosas salidas de capital. En las economias en desarrollo y en transicion
las reservas aumentaron solo 172.000 millones de dolares en 2014 y posteriormente,
en 2015, disminuyeron mas de 511.000 millones de doélares. En términos absolutos,
ello se debi6 en gran parte a la situacion en China, donde se utilizaron 343.000 millones
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Ibid.

Basado en los datos y la clasificacion de paises del Banco de Pagos Internacionales (BPI).
Pueden consultarse en www.bis.org/statistics/bankstats.htm.

Banco de Pagos Internacionales, “BIS International banking statistics at end-December 20157,
abril de 2016. Puede consultarse en www.bis.org/statistics/rppb1604.pdf.

Véanse en A/71/276 y A/71/311 los informes del Secretario General sobre la deuda externa
soberana.

Véase “Corporate leverage in emerging markets: a concern?” en FMI, Global Financial
Stability Report — Vulnerabilities, Legacies and Policy Challenges: Risks Rotating to Emerging
Markets (Washington D.C., octubre de 2015).

Banco de Pagos Internacionales, estadisticas sobre los créditos concedidos al sector no
financiero, consultadas el 21 de julio de 2016. Pueden consultarse en
stats.bis.org/statx/toc/CRE.html.
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de doélares de reservas en un intento de estabilizar el renminbi, y en Asia Occidental,
como resultado de la caida de los precios mas bajos del petroleo®.

19. Los paises suelen invertir sus reservas en activos liquidos seguros; en el
primer trimestre de 2016, el 64% de las reservas oficiales declaradas se mantenian
en dolares de los Estados Unidos, en comparaciéon con el 61% en 2014%. Sin
embargo, la acumulacion de activos seguros y de bajo rendimiento tiene un costo de
oportunidad, ya que las reservas se podrian haber invertido en capacidad productiva
e infraestructura internas con un rendimiento mucho mas alto y con mayores efectos
en el desarrollo.

Fomento de las inversiones a largo plazo para el desarrollo
sostenible

20. En la Agenda de Accion se hace hincapié en que el sistema financiero deberia
idear mecanismos para satisfacer las necesidades de financiacion a plazo largo. La
comunidad internacional ha expresado interés en el papel de los inversionistas con
obligaciones a largo plazo, como las cajas de pensiones, las compaifiias de seguros
de vida y los fondos soberanos que, segliin se estima, cuentan con activos valorados
en mas de 60 billones de ddlares. Sin embargo, esos inversionistas son actualmente
uno de los principales contribuyentes a las corrientes de inversiones de cartera, que
son inversiones a corto plazo y que, como se sefiala mas arriba, han contribuido a la
volatilidad de los flujos de capital. La reasignacion de ese gran cimulo de recursos
sigue constituyendo un desafio. Muchos de esos inversionistas siguen invirtiendo
predominantemente en activos liquidos, y las cajas de pensiones en los mercados de
pensiones mas grandes mantienen el 76% de sus carteras en activos liquidos®. No
obstante, ha habido una tendencia al aumento de las inversiones en activos iliquidos,
en particular, bienes raices, activos no cotizados y obras de infraestructura. En
parte, ello se debe a los bajos tipos de interés, pero también podria ser una sefial de
cambios estructurales (véase A/71/311).

21. En la Agenda de Accidon también se destaca la importancia de seguir
armonizando mejor los intereses de los inversionistas con los Objetivos de
Desarrollo Sostenible mediante una serie de recomendaciones, instrumentos,
reformas y otras medidas de politica, incluso medidas para reforzar la arquitectura
financiera internacional.

Fortalecimiento de la arquitectura financiera internacional
en apoyo de la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible

22. El Consenso de Monterrey de la Conferencia Internacional sobre la
Financiacion para el Desarrollo se centra en la importancia de que la arquitectura
financiera internacional sea estable. En la Agenda de Accion de Addis Abeba se

2 EMI, Perspectivas de la economia mundial: Crecimiento demasiado lento por demasiado
tiempo (Washington D.C., abril de 2016).

2 EMI, base de datos sobre la composicion de las reservas oficiales de divisas. Puede consultarse
en data.imf.org /FALTASK = E6A5F467-C14B -4 AA8-9 F6D -5 AO9EC4E62A4.

% Willis Towers Watson, “Global pension assets study, 2016 (febrero de 2016).
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reafirma esa idea, aunque también se destaca la funcidn del sistema financiero en la
intermediacion del crédito y la inversion, en particular las inversiones a plazo largo,
y se hace mayor hincapié en el papel de los bancos de desarrollo. También se pone
de relieve la importancia de incorporar factores de sostenibilidad en las normas que
rigen el sistema financiero, a fin de alcanzar los Objetivos de Desarrollo Sostenible.

Instituciones financieras publicas internacionales

23. En la Agenda de Accion se subraya que los bancos multilaterales de desarrollo
deberian hacer un uso 6ptimo de sus recursos y balances y actualizar y desarrollar
sus politicas en apoyo a la Agenda 2030. También se alienta a las instituciones
multilaterales de financiacion para el desarrollo a que establezcan un proceso para
examinar su propia funcion, escala y funcionamiento a fin de que puedan adaptarse
y responder plenamente a la agenda de desarrollo sostenible.

24. En una declaracion conjunta, las instituciones financieras multilaterales se
congratularon de la aprobacion de la Agenda 2030. El Banco Mundial y el FMI, en
sus reuniones anuales de 2015, describieron a grandes rasgos sus planes para
adaptarse a la Agenda 2030, que fueron acogidos con beneplacito en un comunicado
ministerial®®. En Asia, mientras que el Banco Asiatico de Desarrollo (BAsD) seguira
guiandose por su Estrategia 2020 aprobada en 2008, la aplicacion de la Agenda
2030 contara con el apoyo de una nueva alianza de la Comision Econdmica y Social
para Asia y el Pacifico (CESPAP), el BAsD y el Programa de las Naciones Unidas
para el Desarrollo (PNUD). Otros bancos de desarrollo han indicado que sus
prioridades estan en consonancia con la Agenda 2030, pero atn no han elaborado
planes especificos para volver a examinar su papel o su funcionamiento a ese
respecto.

25. La ultima vez que el Grupo del Banco Mundial tuvo un aumento del capital
fue en 2010, que se efectud conjuntamente con una reforma de los derechos de voto.
En octubre de 2015, los Gobernadores acordaron considerar un aumento general del
capital con el propodsito de tomar una decision en las reuniones anuales de 2017 a
mas tardar. Ello coincide con el calendario para introducir nuevas reformas en la
gobernanza del Banco (véase mas abajo). Los donantes también estan considerando
la posibilidad de modificar la forma en que se capitaliza la AIF. En las reuniones
sobre la reposicion de fondos de la AIF que tuvieron lugar en el primer semestre de
2016, se explord la posibilidad de movilizar el capital de la AIF y hacer un mayor
uso de los subsidios y préstamos en condiciones favorables de los donantes de la
institucion para que la AIF pudiera aumentar sus compromisos.

26. El BAsD esta tomando medidas para seguir optimizando su balance. El
acuerdo sobre la fusion de las operaciones de préstamo del Fondo Asiatico de
Desarrollo y los recursos de capital ordinarios del BAsD entrard en vigor en 2017.
Ello les permitira aumentar el monto de los préstamos y subsidios aprobados
anualmente de 13.000 millones de dolares en 2014 a més de 20.000 millones para el
afio 2020. Al mismo tiempo, varios Gobernadores del BAsD han sugerido que se
aprueben nuevos aumentos del capital a mediano plazo. El aumento de capital del
Banco Interamericano de Desarrollo, ratificado en 2012, deberia completarse en

% puede consultarse en la pagina www.imf.org/external/np/cm/2015/101015.htm.
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2016, lo cual daria lugar a un incremento de 70.000 millones de dolares de sus
recursos ordinarios.

27. En la Cumbre del Grupo de los 20 (G20) celebrada en Antalya (Turquia) en
noviembre de 2015, los dirigentes del G20 acordaron un plan de acciéon de cinco
puntos para optimizar los balances de los bancos multilaterales de desarrollo a fin
de que pudieran conceder mas préstamos con los recursos de capital existentes®®. En
respuesta, los bancos adoptaron una serie de medidas, entre ellas el establecimiento
de una plataforma para el intercambio de préstamos a fin de diversificar sus
carteras, y prepararon una respuesta conjunta al G20, que fue acogida con
bene%lécito en la reunién de ministros de finanzas del G20 celebrada en julio de
2016°".

28. En la Agenda de Accidon de Addis Abeba se hace hincapié en que todos los
bancos de desarrollo deberian establecer o mantener sistemas de salvaguardias
sociales y ambientales —incluso en materia de derechos humanos, igualdad entre
los géneros y empoderamiento de la mujer— que sean transparentes, eficaces,
eficientes y estén enmarcados en plazos concretos. El Banco Mundial inicid su
examen de la politica de salvaguardia en 2012. Su Directorio examind un segundo
proyecto de las nuevas politicas de salvaguardia en julio de 2015 y llegd a un
consenso sobre la arquitectura general y algunas de las disposiciones propuestas. El
Directorio emprendié una tercera serie de consultas sobre el proyecto en agosto de
2015, centrandose en la viabilidad de la aplicacion del marco (acordadas la mayor
parte de sus disposiciones) en los paises prestatarios, asi como en otras cuestiones
pendientes que debian examinarse en mas detalle. Las consultas concluyeron en
marzo de 2016.

29. El Banco Asiatico de Inversion en Infraestructura publico un proyecto de
politica de salvaguardia en septiembre de 2015. En febrero de 2016, tras un breve
periodo de consulta y revisidon se acordd la politica definitiva, que incluia
disposiciones sobre los derechos humanos y la igualdad entre los géneros®. De
conformidad con esa politica, las salvaguardias se aplicarian por medio de
mecanismos de presentacion de reclamaciones a nivel de proyectos y de un
mecanismo de supervision, que ain se encuentra en la etapa de disefio. El Nuevo
Banco de Desarrollo todavia no ha publicado una politica de salvaguardias, pero
esta contratando personal para ocuparse de las salvaguardias ambientales y sociales.

30. Los Estados Miembros han destacado reiteradamente la importancia de los
derechos de la mujer y la igualdad entre los géneros, en particular en la financiacion
para lograr resultados de desarrollo, y han alentado a los bancos multilaterales de
desarrollo a incluir la igualdad de género en sus decisiones en materia de inversion.
El Grupo del Banco Mundial aprob6 una nueva estrategia sobre las cuestiones de
género en diciembre de 2015, que se aplicard de 2016 a 2023 y que esta basada en el
marco conceptual desarrollado en el Informe sobre el Desarrollo Mundial 2012 con

2

o

Véase http://g20.0rg.tr/wp-content/uploads/2015/11/Multilateral-Development-Banks-Action-

Plan-to-Optimize-Balance-Sheets.pdf.

7 \/¢ase también http://www.g20.0rg/English/Documents/Current/201607/t20160728_3091.html.
% Banco Asiatico de Inversion en Infraestructura, “Environmental and social framework” febrero
de 2016.
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respecto a esas cuestiones®. Su enfoque, impulsado por los paises, tiene por fin
maximizar los efectos de las actividades encaminadas a eliminar la disparidad entre
los géneros en los resultados de desarrollo mas importantes, orientando las
actividades y su vigilancia a fin de obtener resultados cuantificables y
significativos. El Banco da cuenta de los componentes de género de sus préstamos
en sus informes institucionales. Seglin su planilla sobre cuestiones de género de
octubre de 2015, en el 64% de los proyectos se tenia en cuenta el género en las tres
dimensiones —analisis, accion y seguimiento—; en el 70% de los proyectos se
informaba sobre los resultados en materia de género durante la etapa de aplicacion,
y la perspectiva de género se habia incorporado en todas las estrategias por paises.
Desde 2009, la Corporacion Financiera Internacional (CFI) recopila indicadores
desglosados por género a través de su sistema de seguimiento de los resultados en
materia de desarrollo. En consonancia con la nueva estrategia del Grupo del Banco
Mundial sobre el género, la CFI prepararda un marco revisado que refleje mejor los
resultados de su labor en ese ambito. Con ese fin, colaborara con sus clientes para
que intensifiquen la recopilacion y la utilizacion de datos desglosados por género.
En su marco de medicién de resultados, el Grupo del Banco Africano de Desarrollo
se ha centrado mas en el género y ahora se propone, en la medida de lo posible,
hacer un seguimiento de los datos, desglosados por género, sobre los beneficiarios
de sus operaciones. En 2014, el 89% de los nuevos proyectos tenian en cuenta las
cuestiones de género, y el 78% habia obtenido resultados satisfactorios en lo que
respecta a la igualdad entre los géneros®.

Reglamentacion financiera internacional

31. Desde la crisis financiera, la comunidad internacional se ha esforzado por
aumentar la resiliencia del sector financiero y con ese fin ha introducido reformas
en la reglamentacion, principalmente con objeto de garantizar su seguridad y
solidez. Esas reformas se han centrado en los sectores bancario y de seguros, los
mercados de derivados y la banca paralela.

32. El objetivo ultimo del sistema financiero es facilitar el flujo de fondos de los
ahorristas a los prestatarios y distribuir eficazmente los fondos en toda la economia.
La seguridad y la solidez tanto de las instituciones como del sistema en general son
fundamentales para facilitar los préstamos y las inversiones. Al mismo tiempo, el
sistema financiero deber facilitar el acceso al crédito para que este contribuya de
manera efectiva al desarrollo sostenible. La reduccion los riesgos, en particular los
sistémicos, y la promocioén, al mismo tiempo, del acceso al crédito plantea un
complejo desafio para los encargados de formular politicas, ya que ambos objetivos

2

©

Estrategia de género del Grupo del Banco Mundial para 2016-2023, “Gender equality, poverty
reduction, and inclusive growth” (2015). Puede consultarse en los documentos
worldbank.org/curated/en/2015/12/25691813/world-bank-group-gender-strategy-fy16-23-
gender-equality-poverty-reduction-inclusive-growth.

® Grupo del Banco Africano de Desarrollo, “Annual Development Effectiveness Review 2015:

driving development through innovation” (2015).
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pueden contraponerse. Por consiguiente, el marco regulador y normativo debe
establecer el equilibrio apropiado®..

33. Mientras tanto, en la Agenda de Accion se seflala que las corrientes de
financiacion deben estar en armonia con el desarrollo sostenible. Ello puede hacerse
combinando diversas medidas de politica, externalidades en la fijacion de precios,
financiacion combinada y garantias y movilizacion de la inversion privada a través
de intermediarios publicos, como los bancos de desarrollo. También puede
incorporarse en la arquitectura de gobernanza del sistema financiero. Cabe
mencionar que en el estudio del Programa de las Naciones Unidas para el Medio
Ambiente sobre el disefio de un sistema financiero sostenible se citan varios
ejemplos, entre cllos la atencion prestada por el Banco Central del Brasil a la
gestion de los riesgos ambientales como parte de sus funciones basicas como
entidad reguladora prudencial de la banca. El argumento del Banco de Bangladesh
de que su apoyo a las empresas rurales y a la financiacion ecoldgica contribuye a la
estabilidad financiera y monetaria y el examen prudencial de los riesgos climaticos
para el sector de los seguros del Reino Unido, realizado por el Banco de Inglaterra
sobre la base de la relacion existente entre sus funciones prudenciales basicas y la
Ley del Reino Unido sobre el Cambio Climatico.

Reglamentacion bancaria

34. Las normas internacionales relativas a la reglamentacion bancaria son
establecidas por el Comité de Supervision Bancaria de Basilea, con la orientacion
del Consejo de Estabilidad Financiera, y luego se incorporan en las
reglamentaciones nacionales. El marco de Basilea III para la reglamentacion de la
banca establecid coeficientes de capitalizacion mas altos para los bancos, lo que
significo que las instituciones reguladas debian tener en su posesion mas capital
basico en relacion con sus activos. A fines de octubre de 2015, el marco de capital
basado en los riesgos se habia aplicado en las 24 jurisdicciones del Consejo. Las
seis jurisdicciones de la Union Europea han incluido excepciones que permiten
aplicar un coeficiente de ponderacion del riesgo mas bajo a la deuda soberana y a
los préstamos a las pequefias y medianas empresas, a fin de garantizar un acceso
suficiente al crédito en esas esferas, aunque esto ha hecho que otros expertos
consideren que esas jurisdicciones ostensiblemente no cumplen las normas de
Basilea 111 La reglamentacion sobre el coeficiente de cobertura de liquidez se
completd en todas las jurisdicciones y los requisitos en materia de divulgacion de
informacion estan en preparacion en siete de ellas®.

31

32

33

Véase Ratna Sahay y otros, “Financial inclusion: can it meet multiple macroeconomic goals?”
IMF staff discussion note (septiembre de 2015). Puede consultarse en
www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2015/sdn1517.pdf.

Consejo de Estabilidad Financiera, “Implementation and effects of the G20 financial regulatory
reforms: report of the Financial Stability Board to G20 Leaders” (9 de noviembre de 2015).

En la reglamentacion de Basilea |11 se establecieron dos coeficientes de liquidez obligatorios. El
“coeficiente de cobertura de liquidez” obliga a los bancos a mantener una cantidad suficiente de
activos liquidos de alta calidad para cubrir la totalidad de sus salidas de caja netas durante 30
dias; el “coeficiente de financiacion estable neta” requiere que el volumen disponible de
financiacion estable sea mayor que el volumen necesario de esa financiacion durante un afio de
estrés prolongado. Véase, por ejemplo, www.bis.org/bcbs/publ/d366.htm.
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35. En 2015, el Comité finalizdé o dio a conocer, a efectos de la celebracion de
consultas, una serie de normas mundiales para los bancos, relativas, entre otras
cosas, a los requisitos relativos al depodsito de garantia para los derivados no
procesados por una camara central de compensacion; el riesgo de los tipos de interés
en los libros de los bancos; normas relativas a la divulgacion de informacion sobre
el coeficiente de financiacion estable neta; el examen del marco del riesgo de ajuste
de la valoracion del crédito; criterios para determinar titulaciones que sean sencillas,
transparentes y comparables; limites de descuento para las transacciones de
financiacion de valores no procesadas por una camara central de compensacion;
revisiones del enfoque normalizado del riesgo de crédito y requisitos minimos de
capital en relacion con el riesgo de mercado. También ha emprendido un examen
del tratamiento reglamentario del riesgo soberano, que puede influir en el costo de
los préstamos destinados a los paises que son considerados paises con riesgos.

36. El uso de modelos de riesgo interno ha sido criticado desde la aprobacion del
Acuerdo de Basilea II, debido a que los modelos son muy complejos, pueden
permitir el arbitraje reglamentario y posiblemente no gestionen adecuadamente los
riesgos en el extremo de la curva de distribucién. Algunos han sostenido que tienden
a favorecer a las instituciones financieras mas grandes y complejas, que tienen la
capacidad de aplicar esos modelos. Ademadas, preocupaba el hecho de que la
aplicacion de los sofisticados criterios del Acuerdo de Basilea II, que permitia a los
bancos utilizar modelos de riesgos internos, era despareja y permitia grandes
variaciones en la ponderaciéon de los riesgos en distintas instituciones y
jurisdicciones. En su programa de trabajo para 2016 el Comité de Supervision
Bancaria aborda la variabilidad excesiva de los activos ponderados en funcion del
riesgo. El Comité se propone examinar las normas relativas a los modelos de riesgo
internos de los bancos y su aplicacion y podra imponer limites minimos de capital
basados en criterios normalizados. Tiene previsto terminar ese examen a mas tardar
a fines de 2016.

37. Los gobiernos también se han comprometido a hacer frente al riesgo creado
por las instituciones “demasiado grandes para quebrar” y abordar los elementos
transfronterizos para resolver eficazmente los problemas de las instituciones
financieras de importancia sistémica. Para encarar la cuestion de las instituciones
“demasiado grandes para quebrar”, el Consejo de Estabilidad Financiera ha sugerido
que los bancos mundiales designados como bancos de importancia sistémica tengan
una capacidad de absorcioén de las pérdidas totales superior a la establecida en las
normas generales del Acuerdo de Basilea III, que incluya el capital y la deuda a
largo plazo de las instituciones. En noviembre de 2015, el Consejo publicd una hoja
de condiciones con una determinacion cuantitativa de la capacidad de absorcion de
las pérdidas totales. El proceso de aplicacion de nuevas normas para que los bancos
de importancia sistémica tengan una mayor capacidad de absorcioén de pérdidas, que
fueron aprobadas por el Comité de Supervision Bancaria en 2012 y que se
introducirian gradualmente a partir de enero de 2016, esta por llegar a su fin,
aunque en cuatro jurisdicciones se encuentran todavia en la fase de aprobacion

¥ Véase Banco de Pagos Internacionales, 86th Annual Report (Basilea (Suiza), junio de 2016).
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. 35 . . .
final™. Las reformas estructurales de los bancos mundiales de importancia
sistémica, tendientes a separar las actividades bancarias basicas de las actividades
basadas en el mercado, aun no han sido aceptadas en muchos paises y siguen siendo

objeto de debates.

38. En la Agenda de Accidon se sefiala que las decisiones de politica a nivel
nacional relativas a la reglamentacion financiera pueden tener efectos sistémicos y
de gran alcance que van mucho maés alla de las fronteras nacionales, incluso en los
paises en desarrollo. El informe del Consejo de Estabilidad Financiera sobre la
aplicacion de las nuevas reformas reglamentarias, de noviembre de 2015, marca el
primer aflo en que se ha tratado de evaluar sus efectos. En el informe se llegaba a la
conclusion de que aun no se habia determinado ninguna consecuencia importante
“no deseada” en los mercados emergentes y los paises en desarrollo, pero se
reconocia que los elementos de prueba eran en gran medida cualitativos. Se
sefialaba que algunos paises se habian visto afectados por los efectos secundarios de
la aplicacién de las reformas en las jurisdicciones de origen de las instituciones
financieras mundiales. También se observaba que empiricamente era dificil
diferenciar los efectos de las reformas, positivos o negativos, particularmente en el
caso de reformas a largo plazo que todavia estaban en vias de aplicacion.

39. En abril de 2015, el G20 pidi6 al Consejo que examinara los riesgos
relacionados con el cambio climatico. En noviembre el Consejo propuso la creacion
de un equipo de tareas dirigido por expertos de las industrias pertinentes para que
formulara recomendaciones sobre la divulgacion de informacién financiera
relacionada con el clima. La divulgacion adecuada de informacién es una
precondicidn no solo para que las empresas financieras puedan gestionar los riesgos
climaticos y determinar su costo en consecuencia sino para que también puedan
tomar decisiones en materia de préstamos, inversiones o subscripcion de riesgos
basadas en su opinién de los escenarios de transicion. En diciembre de 2015, el
Consejo puso en marcha el Equipo de Tareas sobre la Divulgacion de Informacion
Financiera relacionada con el Clima, dirigido por expertos de las industrias
pertinentes. El Equipo elaborard un conjunto de recomendaciones sobre la
divulgacién coherente, comparable, fiable, clara y eficiente de informacion
relacionada con el clima por las empresas. Ha llegado a la conclusion de que sus
recomendaciones se aplicaran en general a las empresas financieras y no
financieras.

40. A nivel de los paises también han aumentado los informes y la informacion
divulgada sobre cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza. En un estudio
reciente se constataba que en los ultimos afios habian aumentado considerablemente
los instrumentos para la presentacion de informes: habia en existencia casi 400
instrumentos de presentacion de informes sobre sostenibilidad en 64 paises®. El
37% de los instrumentos para diferentes sectores corresponden a la divulgacion de
informacion de las empresas de servicios financieros, en comparacion con el 24%
en 2013. No obstante, la presentaciéon de informes no estd normalizada y no esta

3!

3

a

>

Comité de Supervision Bancaria de Basilea, “Tenth progress report on adoption of the Basel
regulatory framework”, abril de 2016. También se ha considerado que la norma no es aplicable
a los Estados Unidos.

Wim Bartels y otros, “Carrots and Sticks: global trends in sustainability reporting regulation
and policy” (KPMG vy otros, 2016).
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claro hasta qué punto esto ha inducido cambios en el comportamiento en este
ambito.

La banca paralela, los derivados financieros, la inclusion financiera
y las operaciones bancarias por corresponsales

41. Dado el impetu por adoptar una reglamentacion mas estricta del sistema
bancario, existe la preocupacion de que la actividad financiera se desplace al sector
bancario paralelo®’. El Consejo de Estabilidad Financiera hace dos calculos
diferentes de la banca paralela: segin una medida “limitada”, centrada en las
entidades financieras no bancarias que plantean riesgos a la estabilidad financiera,
el sector aument6 a 36 billones de dolares en 2014. Segliin una medida mas amplia,
que incluye todas “las demas instituciones financieras”, el aumento fue de 80
billones de dolares. De acuerdo con una medida atin mas amplia, que incluye las
cajas de pensiones y las compafias de seguros, el aumento fue del 9%, alcanzando
la cifra de 137 billones de dolares®. Recientemente se han terminado de elaborar
varias politicas en esta esfera (por ejemplo, sobre los fondos del mercado monetario,
la alineacion de los riesgos de la titulacidon), que en general se encuentran en una
etapa temprana de aplicacion. Un examen por expertos del Consejo en mayo de
2016 indicé que era necesario proseguir los trabajos y que solo unas pocas
jurisdicciones del Consejo contaban actualmente con un proceso sistematico que
incluia a todas las autoridades nacionales competentes para asegurar que el
perimetro reglamentario abarcara a las entidades y las actividades financieras no
bancarias que pudieran plantear riesgos para la estabilidad financiera®.

42. La crisis de 2008 también puso al descubierto los riesgos que entrafan los
derivados financieros no reglamentados, en particular los que se cotizan en los
mercados extrabursatiles, que aumentaron enormemente el apalancamiento en el
sistema financiero. Las reformas acordadas en el Consejo de Estabilidad Financiera,
que se referian a la necesidad de presentar informes sobre las transacciones, la
utilizacion de camaras centrales de compensacion, las plataformas para operaciones
bursatiles y la divulgacion de los depositos de garantia, debian introducirse a finales
de 2012. Para noviembre de 2015, la mitad de las jurisdicciones del Consejo habia
aplicado las disposiciones relativas a las camaras centrales de compensacion y un
tercio habia aplicado plenamente los requisitos sobre las plataformas para
operaciones bursatiles. En muchas jurisdicciones sigue habiendo escollos juridicos
que obstaculizan la utilizacion y el intercambio efectivos de la informacion obtenida
de esa plataformas y de los miembros de las camaras centrales de compensacion.
Las normas sobre los requisitos relativos a los depositos de garantia para los
derivados financieros no procesados por camaras centrales de compensacion se
introduciran entre septiembre de 2016 y 2019.

% El término “banca paralela” a veces se utiliza para referirse a la intermediacion financiera no

reglamentada que facilita la creacion de crédito; sin embargo, el Consejo de Estabilidad
Financiera la define como intermediacidn de crédito que abarca a entidades y actividades fuera
del sistema bancario ordinario.

% Consejo de Estabilidad Financiera, “Global Shadow Banking Monitoring Report 2015”
(noviembre de 2015).

® Consejo de Estabilidad Financiera, “Thematic review on the implementation of the Financial
Stability Board policy framework for shadow banking entities” (mayo de 2016).
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43. Uno de los riesgos del endurecimiento de las normas relativas a la banca
paralela es que las instituciones financieras no reguladas suelen desempefiar un
papel importante en la inclusion financiera, en particular en los paises en desarrollo.
Por lo tanto, en la Agenda de Accidon se hace hincapié en la importancia de contar
solidos marcos regulatorios basados en el riesgo para todas las actividades de
intermediacion financiera que tengan en cuenta los efectos de esas actividades en la
inclusion (véase A/71/311). Los Estados Miembros se han comprometido a
considerar la posibilidad de afiadir la inclusion financiera como objetivo de politica
en la reglamentacion financiera, de conformidad con las prioridades y la legislacion
nacionales. También han convenido en trabajar para garantizar que el marco
normativo y reglamentario apoye la estabilidad de los mercados financieros y
promueva la inclusion financiera de manera equilibrada y con la debida proteccion
del consumidor.

44. Las relaciones entre bancos corresponsales —los acuerdos entre dos bancos de
distintos paises para tramitar reciprocamente sus respectivas transacciones— son un
componente importante del sistema financiero internacional. Permiten realizar
pagos internos y transfronterizos y son fundamentales para facilitar la transferencia
de las remesas de los trabajadores migrantes. En la Agenda de Accion se destaca la
necesidad de servicios financieros adecuados y la facilitacion y la reduccion del
costo de las transferencias de remesas, pero muchas relaciones entre bancos
corresponsales se han suprimido a raiz de la crisis financiera. En julio de 2016, el
personal del FMI sefiald que en los ultimos afios, varios paises habian indicado que
los bancos mundiales habian limitado sus operaciones bancarias por corresponsales.
Los problemas con esas operaciones parecian estar asociados con la restriccion del
acceso a los servicios financieros para ciertas categorias de clientes, actividades
comerciales, jurisdicciones o regiones®.

45. Los datos facticos sobre la declinacion de las relaciones entre bancos
corresponsales provienen de encuestas como las realizadas por el Banco Mundial y
publicadas en noviembre de 2015 y de las discusiones mantenidas por el FMI con
las autoridades nacionales. El Consejo de Estabilidad Financiera también publicé un
informe sobre la contraccion de esas relaciones y prepar6 un plan de accion que fue
aprobado por el G20 en noviembre de 2015. El plan de accidn incluia a) un examen
mas a fondo de las dimensiones y repercusiones de esa contraccion; b) la aclaracion
de las expectativas en materia de reglamentacion, incluida la formulacion de mas
orientaciones por el Grupo de Accidn Financiera; c¢) la creacidon de capacidad interna
en las jurisdicciones afectadas, y d) el fortalecimiento de los instrumentos utilizados
en el ejercicio de la diligencia debida, en particular el uso de la clave de
identificacion de la entidad juridica en las operaciones entre bancos
corresponsales™.

Agencias de calificacion crediticia

46. En 2012, el Consejo de Estabilidad Financiera elaboré una hoja de ruta para
reducir la dependencia automatica de las calificaciones de las agencias de

“ Michaela Erbenova y otros, “The withdrawal of correspondent banking relationships: a case for
policy action”, IMF staff discussion note (junio de 2016).

* Consejo de Estabilidad Financiera, “Report to the G20 on actions taken to assess and address
the decline in correspondent banking” (noviembre de 2015).
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calificacion crediticia en las normas, leyes y reglamentos. En el examen por pares
de la aplicaciéon por las autoridades nacionales de los “Principios de 2010 para
reducir la dependencia de las calificaciones de las agencias de calificacion
crediticia”, realizado en 2014, se llegaba a la conclusion de que se podian tomar
mas medidas para subsanar deficiencias en los planes de accion. Por ejemplo, en un
informe de la Unidén Europea de octubre de 2015 se constataba que se seguia
haciendo referencia a las calificaciones crediticias en la legislacion nacional y de la
Union Europea, asi como en los marcos de garantias de algunos bancos centrales.

47. En los Estados Unidos de América, las entidades de reglamentacion financiera
han reemplazado el uso obligatorio de las calificaciones crediticias por otros
criterios que incluyen el uso de definiciones, modelos de reglamentacion y
evaluaciones de terceros, pero los bancos pueden seguir utilizando las calificaciones
de las agencias siendo en sus modelos de riesgo internos*. En virtud de la Ley
Dodd-Frank de Reforma de Wall Street y Proteccion del Consumidor, la Comision
de Valores y Bolsa de los Estados Unidos evalua todos los afios a las agencias de
calificacion crediticia; el informe mas reciente, publicado en diciembre de 2015,
abarca las actividades de esas agencias en 2014*. En él se constataba que una de las
agencias mas grandes y algunas mas pequeflas no contaban con normas,
procedimientos y controles adecuados para gestionar los conflictos relacionados con
los pagos del emisor o para impedir que el personal encargado de los analisis tuviera
acceso a la informacion sobre las cargas o la cuota de mercado. También se
comprobd que en una de las principales agencias de calificacion crediticia, las
normas y procedimientos no eran suficientes para prevenir practicas prohibidas
injustas, coercitivas o abusivas y que la decisiéon de esa agencia de emitir una
calificacion no solicitada de un emisor habia estado motivada, al menos en parte,
por consideraciones relacionadas con la cuota de mercado.

Reforma multilateral

Redes de seguridad y vigilancia macroeconémica

48. Una red adecuada de seguridad financiera mundial puede proporcionar
liquidez en tiempos de crisis sistémica y reducir el incentivo para que los paises
acumulen reservas excesivas como mecanismo de autoproteccion frente a posibles
perturbaciones®. E1 FMI ha cuadruplicado los recursos disponibles para préstamos y
ha introducido varios nuevos instrumentos de financiacion a fin de reducir el
estigma asociado a la solicitud de préstamos del Fondo y de alentar a los paises a
solicitar asistencia antes de tener que enfrentar una crisis galopante. En la Agenda
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John Soroushian, “Credit ratings in financial regulation: what’s changed since the Dodd-Frank
Act”, Oficina de Investigacion Financiera (abril de 2016).

Estados Unidos, Comision de Valores y Bolsa, “2015 Summary Report of Commission staff’s
examinations of each nationally recognized statistical rating organization™ 2015) (diciembre
de 2015).

Se considera en general que la red de seguridad financiera mundial comprende las reservas
internacionales, los recursos del FMI, los mecanismos bilaterales de permuta financiera de los
bancos centrales y los mecanismos de financiacion regionales. Algunos analistas incluyen
también instrumentos basados en el mercado.
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de Accion se reconoce la necesidad de fortalecer la red permanente de seguridad
financiera internacional con un Fondo sélido y basado en la aportacion de cuotas.

49. Antes de la Tercera Conferencia Internacional sobre la Financiacion para el
Desarrollo, el Fondo habia reformado la arquitectura de su régimen de financiacion
a fin de ampliar el acceso a los recursos prestados en condiciones favorables y
proporcionar a los paises mas pobres una red de seguridad mas amplia para hacer
frente a conmociones imprevistas®. Las principales medidas incluian un aumento
del 50% de los limites de acceso a todos los servicios de préstamos en condiciones
de favor, el ajuste de la combinacion de la financiacion en condiciones
concesionarias y no concesionarias en el marco de acuerdos de financiacion
combinada y la fijacion de un tipo de interés nulo para los préstamos del servicio de
crédito rapido a paises de ingresos bajos con necesidades urgentes de balanza de
pagos.

50. En noviembre de 2015, el Directorio del FMI decidi6 incluir el renminbi como
quinta moneda en la cesta de derechos especiales de giro (DEG). Debido a que su
utilizacion y compraventa a nivel internacional ha aumentado considerablemente, el
renminbi constituird el 10,92% de la canasta de DEG a partir de octubre de 2016. A
partir de esa fecha, el Fondo también indicara por separado el renminbi en su base
de datos sobre las reservas oficiales en divisas.

51. En un documento preparado por el personal del FMI en marzo de 2016 se
sefialaba la expansion de la red de seguridad financiera mundial y de las reformas
efectuadas y a la vez se exponian las razones para introducir nuevas reformas®. Se
sostenia que, si bien la red de seguridad habia crecido de manera significativa desde
la crisis financiera mundial, seguia habiendo lagunas importantes en su arquitectura.
Como indicaba el documento, la red de seguridad estaba ahora mas fragmentada,
tenia una cobertura desigual, seguia siendo demasiado costosa y poco fiable y tendia
a crear riesgos morales. Actualmente el personal del FMI esta realizando una
evaluaciéon mas a fondo que servird de base para considerar si una reforma mas
amplia de los instrumentos del Fondo ayudaria a llenar esas lagunas.

52. En la Agenda de Accidn, los Estados Miembros instaron a que se fortaleciera
la cooperacion entre el FMI y los arreglos financieros regionales, al tiempo que se
salvaguardaba la independencia de las instituciones respectivas. Se subrayd la
importancia de esa cooperacion en el caso de los préstamos concedidos a Grecia en
los wltimos afos, ya que habian surgido problemas en la cooperacién con los
mecanismos de financiacion de emergencia de la Unién Europea, debido a los
distintos criterios adoptados con respecto al marco de financiacion y la secuencia de
las reformas de politica necesarias®’. En mayo de 2016, la Asociacion de Naciones
del Asia Sudoriental acordd fortalecer la cooperacion con el FMI sometiendo a
prueba, en forma conjunta, su mecanismo financiero regional, la Multilateralizacion
de la Iniciativa de Chiang Mai.
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Véase FMI, “Financing for Development: Enhancing the Financial Safety Net for Developing
Countries” (julio de 2015).

Véase FMI, “Adequacy of the global financial safety net” (marzo de 2105).

Oficina de Evaluacion Independiente del FMI, “The IMF and the crises in Greece, Ireland, and
Portugal: an independent evaluation by the Independent Evaluation Office” (julio de 2016).
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53. En la Agenda de Accion, los Estados Miembros reconocieron que un entorno
macroeconémico mundial estable facilitaria la aplicacion de politicas que
contribuyeran al desarrollo sostenible. Habida cuenta de la situacion actual de la
economia mundial, el FMI se propone intensificar la vigilancia por medio de su
informe sobre el sector externo, en el que presenta un panorama actualizado de los
desequilibrios mundiales y una evaluacion integrada y multilateralmente coherente
de las posiciones y politicas del sector externo de las grandes economias. En 2016,
los paises del G20 también se comprometieron nuevamente a realizar evaluaciones
de la estabilidad del sector financiero al menos cada cinco afios.

Gestion de la cuenta de capital

54. En la Agenda de Accidn se reconoce que cuando deban enfrentarse los riesgos
que traen aparejados los flujos de capital volatiles y de gran cuantia, los necesarios
ajustes de las politicas macroeconémicas podran complementarse con medidas
macroprudenciales y, cuando proceda, medidas de gestion de los flujos de capital.
En una evaluacion que realizara proximamente el FMI de las experiencias de los
paises en este ambito se extraeran enseflanzas y se examinardn nuevas cuestiones,
incluida la de la experiencia adquirida con el marco de liberalizacion y gestion de
los flujos de capital basado en el concepto del FMI como instituciéon. Ademas, la
OCDE esta pasando revista a las experiencias de sus miembros en lo que respecta al
requisito de liberalizar los flujos de capital. El sistema de las Naciones Unidas
también continua su labor sobre la gestion de la cuenta de capital, que incluye la
publicacion de un compendio de las medidas de gestion de la cuenta de capital
utilizadas a nivel mundial®,

Participacion de la mujer en la economia

55. En la Agenda de Accidn, los Estados Miembros se comprometieron a asegurar
que la mujer tuviera igualdad de acceso y oportunidades de participacion y
liderazgo en la economia. Utilizando datos de encuestas periddicas de las empresas,
que abarcan a 169 paises, el Banco Mundial estima que en todos los paises, las
mujeres tienen participacion en el capital social de mas del 35% de las empresas.
Sin embargo, ocupan los cargos directivos mas altos solo en el 18,5% de las
empresas y tienen una participacion mayoritaria solo en el 13,3%*. Una base de
datos del sector privado reveld que, a nivel mundial, solo el 15% de los miembros
de las juntas directivas de las empresas eran mujeres en 2015, porcentaje que
descendia al 8,4% si solo se tenian en cuenta las principales empresas de los
mercados emergentes®. De igual modo, los datos de la Organizacion Internacional
del Trabajo sobre la composicién de las ocupaciones por género, publicados en
2016, muestran que, en todo el mundo, las mujeres ocupan el 43,1% de los puestos

8 \Véase, por ejemplo, José Antonio Ocampo y Stephany Griffith-Jones, “A counter-cyclical

framework for a development-friendly international financial architecture”, Departamento de

Asuntos Econémicos y Sociales, documento de trabajo nim. 39 (junio de 2007).

Véanse las encuestas de empresas del Grupo del Banco Mundial. Pueden consultarse en

www.enterprisesurveys.org/data/exploretopics/gender.

% Linda-Eling Lee y otros, “Women on Boards: global trends in gender diversity on corporate
boards”, MSCI (noviembre de 2015).
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de gestion, técnicos y profesionales, pero solo el 41,3% de esos puestos en los
paises en desarrollo®.

Gobernanza economica mundial

56. En la Agenda de Accidn, los Estados se comprometen nuevamente a ampliar y
potenciar la voz y la participacion de los paises en desarrollo en los procesos
internacionales de adopcion de decisiones y establecimiento de normas en materia
econdémica y en la gobernanza econdmica mundial. Los paises también reiteraron su
compromiso de continuar reformando la gobernanza en el FMI y el Banco Mundial
para adaptarla a los cambios en la economia mundial.

57. Las reformas en materia de cuotas y gobernanza acordados en el FMI en 2010
entraron en vigor en enero de 2016. Como resultado de esas reformas se duplicaron
los recursos del FMI procedentes de las cuotas y se reajustaron las cuotas relativas,
con lo que aument6 el total de derechos de voto de los paises en desarrollo y los
paises con mercados emergentes y mejord la representacion de esos paises en el
Directorio. La cuota relativa global de los paises con mercados emergentes y los
paises en desarrollo aumentd en un 2,8%, pasando al 42,4%. En adelante, todos los
miembros del Directorio seran elegidos, de modo que se suprimira el derecho a
nombrar un director ejecutivo que habia sido prerrogativa de los cinco mayores
accionistas®. Se requiere el consentimiento de los paises para aceptar los cambios
del régimen de cuotas; al mes de julio de 2016, todos los paises menos nueve habian
transmitido su consentimiento formal al FMI. Inicialmente, la 15* Revision General
de Cuotas, incluida una nueva féormula de calculo, debia concluir en enero de 2014,
pero los Gobernadores han convenido ahora en que esa labor deberia terminar a
tiempo para las reuniones anuales de 2017.

58. EIl examen de la estructura accionaria del Banco Mundial, acordado en 2010,
sigue en curso, dado que los paises tienen hasta marzo de 2017 para suscribir sus
nuevas acciones en la institucion y desembolsar el capital adicional. En 2010, los
Gobernadores acordaron realizar, a partir de 2015 examenes peridodicos de la
estructura accionaria del Banco y la Corporacion Financiera Internacional CFI cada
cinco afios. El examen de 2015 incluy6 la ponderacion de los miembros en la
economia mundial, sus contribuciones a la misiéon de desarrollo del Grupo del
Banco Mundial y el progreso hacia una distribucion equitativa del nimero de votos.
En la reuniéon de primavera de 2016, el Comité para el Desarrollo acogidé con
satisfaccion el informe provisional sobre la formula dinamica y destaco la necesidad
de continuar la labor programada, con miras a llegar a un acuerdo a mas tardar en
las reuniones anuales de 2017, de conformidad con los principios de la estructura
accionaria y la hoja de ruta convenidos en Lima en 2015%,

L OIT, “Las mujeres en el trabajo, tendencias 2016 (2016).

%2 véanse los detalles completos de las reformas, incluidos los resultados correspondientes a
distintos paises y grupos, en “IMF quota and governance reform: elements of an agreement”
(octubre de 2010).

%% Comité para el Desarrollo del FMI y el Banco Mundial, “2015 shareholding review: report to
the Governors” (septiembre de 2015).
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59. En la Agenda de Acciodn, los Estados Miembros, en su calidad de accionistas
de las principales instituciones financieras internacionales, se comprometieron a
seleccionar a los jefes de esas instituciones de manera abierta y transparente, con
equilibrio de género y sobre la base de los méritos. En enero de 2016, el Directorio
Ejecutivo del FMI inici6 el proceso de seleccion de su Director Gerente, en vista de
que el primer mandato del titular, Christine Lagarde, expiraria en julio de 2016. La
Junta invité a los paises miembros a proponer candidaturas durante un periodo de
tres semanas. Solo se recibi6é una candidatura, la de la Sra. Lagarde. Por lo tanto, a
mediados de febrero, el Directorio Ejecutivo del FMI volvié a nombrar a la Sra.
Lagarde por un segundo mandato. El mandato de cinco afios del Presidente del
Banco Mundial, Jim Yong Kim, expirara en julio de 2017. Por el momento, el
Directorio Ejecutivo del Banco Mundial no ha anunciado ningin calendario para la
seleccion de su Presidente en 2017.

Papel de las Naciones Unidas en la promocion de la coherencia normativa

60. En la Agenda de Accion se reconoce que se deben desmantelar los “silos”
institucionales promoviendo el intercambio de ideas y una coordinaciéon mas eficaz
de actividades, y se reconoce también la importancia de abordar las incongruencias
del sistema. En la Agenda, los Estados Miembros se comprometieron a aprovechar
mejor los foros pertinentes de las Naciones Unidas para promover la coherencia
universal y holistica y los compromisos internacionales en favor del desarrollo
sostenible. La Agenda 2030 y los procesos de financiacidon para el desarrollo ya han
contribuido a intensificar la cooperacion entre los organismos de las Naciones
Unidas, el Grupo del Banco Mundial y el FMI y los bancos de desarrollo. EI Equipo
de Tareas Interinstitucional sobre la Financiacion para el Desarrollo, que incluye las
cinco instituciones principales y mas de 50 organismos de las Naciones Unidas,
organizaciones internacionales y otras entidades pertinentes, como el Consejo de
Estabilidad Financiera y la OCDE, puede ayudar a aumentar ain mas la
colaboracién entre las instituciones internacionales. Los miembros del Equipo de
Tareas ya se han propuesto utilizar el Equipo como plataforma para promover la
labor interinstitucional sobre temas especificos.

61. En el 14° periodo de sesiones de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre
Comercio y Desarrollo (UNCTAD), celebrado en Nairobi en julio de 2016 y en el
que se aprobd el consenso de Nairobi (Maafikiano), los Estados Miembros dieron
instrucciones a la secretaria de la UNCTAD para que prestara apoyo a los paises en
desarrollo que lo solicitaran en la formulacion y aplicacion de marcos normativos y
reglamentarios nacionales sobre el comercio y en su integracion en las estrategias
nacionales de desarrollo y en las politicas macroeconémicas. La UNCTAD también
continuara sus trabajos relativos a los marcos de politicas de inversion, los acuerdos
internacionales de inversion y los vinculos entre la igualdad de género, el
empoderamiento de las mujeres y las nifias y el comercio y el desarrollo.

62. El Consejo Economico y Social tiene un papel clave que desempefiar con
respecto a las cuestiones de la coherencia, la coordinacién y la cooperacién. Como
resultado de la Agenda de Accion, la reuniéon anual especial de alto nivel del
Consejo con las instituciones de Bretton Woods, la Organizacion Mundial del
Comercio y la UNCTAD quedd incorporada en un foro anual del Consejo sobre el
seguimiento de la financiacién para el desarrollo. El foro es una plataforma
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IV.

importante para el fortalecimiento de la cooperacion internacional y sus resultados
deberian orientar a todos los Estados Miembros y las organizaciones pertinentes.

Las corrientes financieras ilicitas y la cooperacion
internacional en cuestiones de tributacion

63. La lucha contra la evasion y la elusion de impuestos y otras corrientes de
fondos ilicitas, sigue siendo uno de los mayores retos en la movilizaciéon de recursos
internos para los paises en desarrollo. En octubre de 2015, la OCDE publicé un
calculo prudente del valor de la erosion de la base imponible y el traslado de
beneficios, segun el cual se evadia el pago de entre el 4% y el 10% del impuesto
sobre la renta de las sociedades por afio, o sea entre 100.000 millones y 240.000
millones de doélares anuales. El informe confirmé que el traslado de beneficios
efectivamente ocurria, su escala era considerable y probablemente fuera en aumento
y creaba distorsiones econémicas™.

64. En un mundo globalizado, las medidas que pueden tomar los paises por su
cuenta para poner freno a las corrientes financieras ilicitas tienen un limite. Por lo
tanto, en la Agenda de Accidon se instd a fortalecer la cooperacion internacional en
cuestiones de tributacion y se decidid que se tomarian medidas para aumentar los
recursos del Comité de Expertos sobre Cooperacion Internacional en Cuestiones de
Tributacidon. Se convino en que la frecuencia de las reuniones del Comité, de un
periodo de sesiones y un total de cinco dias por afio, se aumentaria a dos periodos
de sesiones y un total de ocho dias por afio. El Comité se reunié en octubre de 2015
y examind propuestas relativas a futuras orientaciones sobre cuestiones tales como
el traslado de beneficios, la tributacion de las transacciones de servicios, las
industrias extractivas y los tratados fiscales. Aprob6 un amplio programa de trabajo,
que incluia la creacion de dos nuevos subcomités sobre regalias y sobre la evitacion
y la solucidn de controversias. No obstante, el Consejo Econdomico y Social atn no
ha decidido las fechas y el lugar de celebracion de los futuros periodos de sesiones
del Comité.

65. En la Agenda de Accidon, los Gobiernos se comprometieron a asegurar que
todas las empresas, incluidas las multinacionales, pagaran impuestos a los gobiernos
de los paises en que se produjera la actividad econdmica y se creara valor, de
conformidad con las leyes y las politicas nacionales e internacionales. Como
conjunto de medidas para encarar la situacion, la OCDE publicé en octubre de 2015
una serie de informes que contenian un plan de accidon sobre la erosion de la base
imponible y el traslado de beneficios. Ese plan, que incluia 15 medidas, fue
aprobado por los dirigentes del G20 en la cumbre celebrada en noviembre de 2015.
El plan de accidn incluye orientaciones en 11 esferas sustantivas, incluso sobre la
forma en que las empresas multinacionales pueden asignar los beneficios derivados
de la propiedad intelectual, la utilizacion de los honorarios de gestion y otros cargos
en concepto de prestacion de servicios por empresas del mismo grupo, que ha
servido para trasladar beneficios a sociedades ficticias en jurisdicciones de baja
tributacion o en las que no se recaudan impuestos. La OCDE ha elaborado un marco
inclusivo para la aplicacién del plan de accion, que en julio de 2016 abarcaba 85

¥ OCDE, Measuring and Monitoring BEPS, Action 11-2015 Final Report (Paris, 2015).
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jurisdicciones®™. El marco tiene por objeto asegurar la aplicacién de las cuatro
normas minimas derivadas del plan de accion sobre las practicas tributarias
perjudiciales, el uso indebido de los tratados fiscales, la presentacion por la
empresas de informes de los paises en que actiien y los mecanismos de solucion de
controversias, que serd objeto de un proceso de examen por homologos.

66. En mayo de 2015, la OCDE hizo suyo un conjunto de medidas de aplicacion
para la presentacion por las empresas multinacionales de informes de los paises en
que actuan. Segun esas medidas, la entidad matriz en ultimo término de un grupo
multinacional con ingresos consolidados de mas de 750 millones de euros
presentaria en su jurisdiccion de residencia un informe financiero de cada pais en
que opera. Habra acuerdos sobre modelos para facilitar el intercambio de esos
informes, pero no un registro central. Ademas, el intercambio de informacion estara
sujeto a los acuerdos fiscales bilaterales en vigor y a la disponibilidad de tecnologia
de la informacion, que tal vez no esté al alcance de todas las autoridades,
especialmente en los paises en desarrollo. No hay ninguna disposiciéon que exija
transparencia en cuanto al nimero de informes presentados o de informes
intercambiados entre las autoridades fiscales.

67. Para auditar debidamente las actividades de las empresas multinacionales, las
autoridades fiscales tendran que tener acceso a los informes por paises. Los paises
en desarrollo pueden no tener facil acceso a esos informes debido a que su red de
tratados fiscales es menos amplia, lo cual puede acrecentar mas las disparidades
entre los paises desarrollados y en desarrollo en cuanto a su capacidad de
tributacion. Con arreglo a sus ordenamientos juridicos internos, algunos paises
probablemente soliciten informes de entidades nacionales que forman parte de
empresas multinacionales, aun cuando no haya tratados fiscales en vigor, lo cual
plantea problemas de confidencialidad. Sobre la base del Convenio de Asistencia
Administrativa Mutua en Materia Fiscal (véase mas abajo), la OCDE también ha
elaborado un acuerdo multilateral entre las autoridades competentes sobre el
intercambio de informes por paises. A fin de junio de 2016, 44 paises habian
firmado el acuerdo. Sin embargo, algunos paises desarrollados que acogen a un
considerable niimero de empresas multinacionales no lo han firmado y hasta la
fecha son pocos los paises en desarrollo que lo han hecho.

68. En la Agenda de Accion también se destaco la necesidad de que las
autoridades competentes tuvieran acceso a la informacidén sobre los beneficiarios
finales de las empresas. El acceso a esa informacion puede mejorar la capacidad de
las autoridades fiscales para detectar las practicas de elusion y evasién de impuestos
de los particulares y las empresas. La norma mas ampliamente utilizada se deriva de
la norma del Grupo de Accién Financiera y forma parte de la norma relativa al
intercambio de informacién del Foro Mundial sobre la Transparencia y el
Intercambio de Informacion con Fines Fiscales. Para tener acceso a la informacion
sobre la los beneficiarios finales de una entidad en otra jurisdiccion por lo general
se requiere un acuerdo bilateral de algun tipo, como un tratado de doble tributacion
o un acuerdo sobre el intercambio de informacioén fiscal. Algunos paises han
decidido unilateralmente establecer registros publicos. El Reino Unido ha aprobado
leyes para establecer un registro publico centralizado, que empezo6 a funcionar en

% Véase http://www.oecd.org/ctp/beps-about.htm.
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junio de 2016; Noruega y Dinamarca también se han comprometido a mantener
registros publicos, y en mayo de 2015, la Uniéon Europea promulgdé normas segin
las cuales todos los Estados miembros deben tener registros centralizados a
disposicion de las autoridades nacionales, aunque no se exige que sean publicos. En
abril de 2016, el Reino Unido, Alemania, Francia, Italia y Espafia anunciaron un
acuerdo para proceder con caracter experimental al intercambio automatico de
informacion sobre la propiedad efectiva. Los ministros de finanzas de esos paises
han enviado una carta conjunta a sus homodlogos del G20 en la que los instan a
adoptar una norma mundial para ese intercambio y opinan que la OCDE y el Grupo
de Accion Financiera podrian dirigir la tarea de elaborarla®.

69. El intercambio de informacion sobre cuentas financieras y cuestiones de
tributacion entre jurisdicciones normalmente se basa en acuerdos bilaterales, como
los tratados de doble tributacion o los acuerdos sobre el intercambio de informacion
fiscal o, en el caso de las partes en el Convenio Multilateral de Asistencia
Administrativa Mutua en Materia Fiscal, en dicho Convenio. El acuerdo multilateral
entre las autoridades competentes sobre las normas comunes de presentacion de
informes, que ya cuenta con 84 signatarios, estd basado en el articulo 6 del
Convenio. La OCDE espera ahora que las primeras relaciones sobre el intercambio
de informacion con arreglo al Acuerdo entren en vigor a finales de 2016 o principios
de 2017. En lo que respecta al intercambio automatico de informacion, mas paises y
jurisdicciones se han sumado al Foro Mundial sobre la Transparencia y el
Intercambio de Informacidon con Fines Fiscales, que ya cuenta con 134 miembros.
Después de 2017, la OCDE tiene previsto facilitar un examen a fondo por expertos
de cada una de las jurisdicciones que haya aceptado la norma sobre el intercambio
automatico de informacion para evaluar su cumplimiento.

70. En el contexto de la cooperacion internacional en cuestiones de tributacion,
sigue siendo importante asegurar que los paises en desarrollo, incluidos los menos
adelantados, se beneficien del intercambio de informaciéon sobre cuestiones
tributarias. Por lo tanto, deben recibir apoyo para adquirir la tecnologia de la
informacion necesaria para los intercambios automaticos y desarrollar su capacidad
para solicitar intercambios y atender solicitudes, analizar datos y evaluar riesgos.
También es importante que la carga administrativa a esos paises se reduzca al
minimo y que las cuestiones relativas a la confidencialidad, si bien son de mucho
peso, no se utilicen para impedir indebidamente la corriente de informacidén hacia
€sos paises.

71. El FMI, la OCDE, el Grupo de las Naciones Unidas y el Grupo del Banco
Mundial han establecido una plataforma para la colaboraciéon en cuestiones de
tributacion a fin de reforzar su apoyo a los gobiernos, fortaleciendo los vinculos
entre la creacion de capacidad y el establecimiento de normas y el intercambio
sistematico de informacidn sobre las actividades.

% Véase www.gov.uk/government/publications/g5-letter-to-g20-counterparts-regarding-action-on-
beneficial-ownership.
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V.

Conclusion

72. Como se pone de relieve en los capitulos de la Agenda de Accién y se destaca
en el presente informe, la tarea de lograr que el sistema financiero internacional sea
estable, eficaz e inclusivo seguird teniendo importancia fundamental para la
aplicacion de la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible, incluidos los Objetivos
de Desarrollo Sostenible, y para asegurar que nadie quede atras.
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