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IINNTTRROODDUUCCCCIIÓÓNN  

  

SSee  rreeaalliizzóó  uunnaa  iinnvveessttiiggaacciióónn  ddeessccrriippttiivvaa  ccoorrrreellaacciioonnaall  ddee  ccaarráácctteerr  eexxpplliiccaattiivvaa  

ccoonn  eell  oobbjjeettoo  ddee  ddeetteerrmmiinnaarr  llaa  iinnfflluueenncciiaa  ddee  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ddeell  

FFoonnddoo  MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall  ((FFMMII))  eenn  llaa  eeccoonnoommííaa  ppeerruuaannaa..  EEll  eessttuuddiioo  

pprreecciissóó  ttrreess  oobbjjeettiivvooss  eessppeeccííffiiccooss  rreellaacciioonnaaddooss  aall  ccuurrssoo  qquuee  ssiigguuiióó  llaa  

aapplliiccaacciióónn  ddee  ddiicchhaa  ppoollííttiiccaa    eenn  llaa  eeccoonnoommííaa  ppeerruuaannaa  aa  ttrraavvééss  ddee  llooss  

pprrooggrraammaass  ddee  aaccuummuullaacciióónn  ddee  ddeerreecchhooss  yy  pprrooggrraammaass  ddee  ffaacciilliiddaadd  aammpplliiaaddaa  

qquuee  qquueeddaarroonn  eexxpprreessooss  eenn  llaass  ccaarrttaass  ddee  iinntteenncciióónn  aacceeppttaaddaass  ppoorr  eell  FFMMII  yy  

ffiirrmmaaddaass  ppoorr  eell  ggoobbiieerrnnoo  ppeerruuaannoo  eenn  llooss  ppeerrííooddooss  ssuucceessiivvooss  ddee  11999900--11999922,,  

11999933--11999955  yy  11999966--11999988..    EEnn  ttaall  pprrooppóóssiittoo  eell  eessttuuddiioo  ssee  ddiivviiddee  eenn    ddooss  

ccaappííttuullooss;;  eenn  eell  pprriimmeerr  ccaappííttuulloo  ssee  mmuueessttrraann  llooss  aassppeeccttooss  mmeettooddoollóóggiiccooss,,  

ddoonnddee  ssee  ppllaanntteeaa  llaa  pprroobblleemmááttiiccaa    ,,  ddeessccrriibbiieennddoo  yy  ddeelliimmiittaannddoo  eell  pprroobblleemmaa;;  

llooss  oobbjjeettiivvooss  ddee  llaa  iinnvveessttiiggaacciióónn  yy  jjuussttiiffiiccaacciióónn  ddeell  eessttuuddiioo..  TTaammbbiieenn  ssee  

ccoonnssiiddeerraa  eell  mmaarrccoo  tteeóórriiccoo,,  ddoonnddee  ssee    ddaann  ppllaanntteeaammiieennttooss  tteeóórriiccooss  

ccoonncceeppttuuaalleess  ssoobbrree  llaass  vvaarriiaabblleess  eenn  eessttuuddiioo  ((PPoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ddeell  

FFMMII,,  ppoollííttiiccaa  ddee  AAjjuussttee  yy  llooss  pprrooggrraammaass  eeccoonnóómmiiccooss  qquuee  ssee  aapplliiccaann  eenn  eell  PPeerrúú  

eenn  eell  ppeerriiooddoo  ddee  11999900  aa  11999988))  yy  ssee  mmuueessttrraann  ttaammbbiiéénn  llaass  rreeffeerreenncciiaass  

hhiissttóórriiccaass  ddeell  FFMMII..  SSee  ccoonnssiiddeerraa  llaa  hhiippóótteessiiss  yy  llaa  mmeettooddoollooggííaa  sseegguuiiddaa  eenn  llaa  

iinnvveessttiiggaacciióónn,,  mmoossttrraannddoo  ssuu  ddiisseeññoo  yy  mmééttooddooss  aapplliiccaaddooss  ppaarraa  eell  

ccuummpplliimmiieennttoo  ddee  llooss  oobbjjeettiivvooss  ddeell  eessttuuddiioo..  EEnn  eell  sseegguunnddoo  ccaappííttuulloo  ssee  

pprreesseennttaann  yy  aannaalliizzaann  llooss  rreessuullttaaddooss  oobbtteenniiddooss  yy;;  ccoommoo  ccoonnsseeccuueenncciiaa  ddeell  
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eessttuuddiioo  ddeessaarrrroollllaaddoo    ssee  pprreesseennttaann  llaass  ccoonncclluussiioonneess  yy  rreeccoommeennddaacciioonneess  ddee  llaa  

iinnvveessttiiggaacciiòònn..  

  

  EEnnttrree  llooss  aanntteecceeddeenntteess  tteeóórriiccooss  rreellaacciioonnaaddooss  aall  tteemmaa  eenn  eessttuuddiioo  

tteenneemmooss  llooss  ssiigguuiieenntteess::  

BBOOLLOOÑÑAA,,  CCaarrllooss  ((11999933;;  pppp  1166  yy  ssss)),,  eenn  ssuu  lliibbrroo  ""CCaammbbiioo  ddee  RRuummbboo""  eessccrriittoo  

ppaarraa  eell  IInnssttiittuuttoo  ddee  EEccoonnoommííaa  ddee  LLiibbrree  MMeerrccaaddoo  --SSIILL  ccoonn  eell  oobbjjeettoo  ddee  

ddeeffeennddeerr  llooss  pprriinncciippiiooss  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  ddeell  LLiibbrree  MMeerrccaaddoo  aapplliiccaaddooss  eenn  llooss  

pprrooggrraammaass  eeccoonnóómmiiccooss  dduurraannttee  llaa  ddééccaaddaa  ddee  llooss  9900,,  lllleeggaa  eennttrree  oottrraass  aa  llaass  

ssiigguuiieenntteess  ccoonncclluussiioonneess::  

--  LLooss  pprrooggrraammaass  eeccoonnóómmiiccooss,,  ppoorr  eell  lliiddeerraaddooss  ddeessddee  11999911--11999933,,  ffaallttaann  

aaúúnn  ppoorr  iimmpplleemmeennttaarrssee  yy  eelllloo  ddeebbee  ooccuurrrriirr  ssiigguuiieennddoo  llooss  pprriinncciippiiooss  

ppoollííttiiccooss  ppaarraa  uunn  oorrddeenn  lliibbrree  yy  pprriinncciippiiooss  ddee  uunnaa  eeccoonnoommííaa  ssaannaa,,  lliibbrree  yy  

pprroossppeerraa,,  eenntteennddiiddooss  eessttooss  ccoommoo  ccoonnddiicciióónn  ssiinnee  qquuaa  nnoomm  ppaarraa  eell  

mmeejjoorraammiieennttoo  ddee  llaass  ccoonnddiicciioonneess  ddee  vviiddaa  ddee  llaa  ppoobbllaacciióónn..  

  

--  QQuuiieenneess  ccrriittiiccaann  llaa  aapplliiccaacciióónn  ddee  uunnaa  eeccoonnoommííaa  ddee  LLiibbrree  MMeerrccaaddoo    eenn  

eell  PPeerrúú  ssóólloo  qquuiieerreenn  sseegguuiirr  ddeessttrruuyyéénnddoolloo  yy  ssoommeettiiéénnddoolloo  aa  uunn  

aaiissllaammiieennttoo  ddeell  ssiisstteemmaa  ffiinnaanncciieerroo  iinntteerrnnaacciioonnaall  yy  ddeell  pprroocceessoo  ddee  

  gglloobbaalliizzaacciióónn  eeccoonnóómmiiccaa  iimmppuullssaaddoo  ccoonn  mmaayyoorr  ffuueerrzzaa  dduurraannttee  llooss  

úúllttiimmooss  aaññooss  ppoorr  llooss  aavvaanncceess  ssiiggnniiffiiccaattiivvooss  ddee  llaa  cciieenncciiaa  yy  llaa  tteeccnnoollooggííaa  

eenn  eell  ccaammppoo  iinnffoorrmmááttiiccoo  yy  oottrrooss..  
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--  EEssttiimmaa  qquuee  aa  ppaarrttiirr  ddee  ssuu  ssaalliiddaa  ddeell  mmiinniisstteerriioo  ddee  EEccoonnoommííaa  yy  ffiinnaannzzaass  

eenn  ssuu  pprriimmeerr  ppeerrííooddoo  ((11999922))  qquueeddóó  uunnaa  aaggeennddaa  ppeennddiieennttee  qquuee  

nneecceessiittaabbaa  sseegguuiirrssee  ppaarraa  ggaarraannttiizzaarr  eell  ééxxiittoo  ddee  llooss  pprrooggrraammaass  

ddeessaarrrroollllaaddooss..  

  

  SSiisstteemmaa  EEccoonnóómmiiccoo  LLaattiinnoo  AAmmeerriiccaannoo  ((SSEELLAA));;  eenn  ssuu  ppuubblliiccaacciióónn  ssoobbrree  

AAmméérriiccaa  LLaattiinnaa  eenn  LLaa  CCrriissiiss  FFiinnaanncciieerraa  IInntteerrnnaacciioonnaall  ((SSPP//DDII  NNºº  1122--9999))  

ddee  11999999,,  lllleeggaa  aa  llaass  ssiigguuiieenntteess  ccoonncclluussiioonneess::  

--  AAmméérriiccaa  LLaattiinnaa  eess  vvííccttiimmaa  ddee  uunnaa  ddeessccoonnffiiaannzzaa  ffiinnaanncciieerraa  eessttrruuccttuurraall,,  

hhaabbiieennddoo  ssuuffrriiddoo  uunnaa  rreedduucccciióónn  ddrráássttiiccaa  eenn  ssuuss  ggaannaanncciiaass  dduurraannttee  llaa    

gguueerrrraa  ddee  rreennttaabbiilliiddaadd  qquuee  ccaarraacctteerriizzaarroonn  llooss  aaññooss  11999911  aa  11999933,,  aassíí  

ccoommoo  ssuuffrriióó  sseerriiaammeennttee  llooss  eeffeeccttooss  ddee  llaass  ccrriissiiss  ffiinnaanncciieerraass  qquuee  ssee  

ddeesseennccaaddeennaarroonn  eenn  TTaaiillaannddiiaa  ((JJuulliioo  ddee  11999977,,  qquuee  pprroovvooccóó  eell  ccrraacckk  ddee  

HHoonngg  KKoonngg  ddee  OOccttuubbrree  ddee  11999977  yy  llaa  ccrriissiiss  ccoorreeaannaa))  yy  aa  ccoonnttiinnuuaacciióónn  

eenn  RRuussiiaa  eenn  AAggoossttoo  ddee  11999988..  EEll  ffaaccttoorr  ccoommúúnn  ffuuee  eell  vvuueellccoo  bbrruuttaall  ddee  llaa    

ccoonnffiiaannzzaa  ddee  llooss  iinnvveerrssoorreess  qquuee  ssee  ttrraadduujjoo  eenn  llaa  rruuppttuurraa  ddee  llooss  fflluujjooss  

ddee  ffiinnaanncciiaammiieennttoo  eexxtteerrnnoo  yy  eenn  llaa  iinnccaappaacciiddaadd  ddee  hhaacceerr  ffrreennttee  aa  llooss  

ccoommpprroommiissooss  aa  ccoorrttoo  ppllaazzoo  ((ccrriissiiss  ddee  lliiqquuiiddeezz))..  AA  eelllloo  ssee  ssuummóó  uunnaa    

sseerriiee  ddee  ffaaccttoorreess  iinntteerrnnooss  yy  eexxtteerrnnooss  pprrooppiiooss  ddee  llooss  ppaaíísseess  ddee  llaa  rreeggiióónn  

llaattiinnooaammeerriiccaannaa,,  qquuee  ddiieerroonn  ccoommoo  rreessuullttaaddoo  llaa  bbaajjaa  ddee  llooss  sspprreeaaddss  eenn  

ooccttuubbrree--nnoovviieemmbbrree  ddee  11999988..  SSiinn  eemmbbaarrggoo  llaass  pprriimmaass  ddee  rriieessggoo  ssee  

eessttaabbiilliizzaarroonn  aa  nniivveell  mmááss  eelleevvaaddoo  qquuee  eell  aallccaannzzaaddoo  aanntteess  qquuee  eessttaallllaarraa  

llaa  ccrriissiiss  aassiiááttiiccaa..  
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--  LLooss  ppaaíísseess  ddee  AAmméérriiccaa  LLaattiinnaa  eexxppeerriimmeennttaarroonn  uunn  ffeennóómmeennoo  

aauuttoorrrreeaalliizzaaddoorr  ddee  ddeessccoonnffiiaannzzaa..  EEss  ddeecciirr  eessttooss  pprroocceessooss  eessttuuvviieerroonn  

aajjeennooss  aa  llaass  ccaauussaass  iinnmmeeddiiaattaass  ddee  llaass  ccrriissiiss  aassiiááttiiccaa  yy  rruussaa,,  yy;;  mmááss  

bbiieenn  pprrootteeggiiddooss  ddee  llooss  eeffeeccttooss  ppeerrvveerrssooss  ddeell  eexxcceessoo  ddee  lliiqquuiiddeezz,,  hhaann  

vviissttoo  ddeetteerriioorraarrssee  eell  vvoolluummeenn  yy  llaass  ccoonnddiicciioonneess  ddee  ffiinnaanncciiaammiieennttoo,,  

jjuussttiiffiiccaannddoo  aa  ppoosstteerriioorrii  llaa  ddeessccoonnffiiaannzzaa  qquuee  llooss  ppeennaalliizzaa..    

  

OOrrggaanniizzaacciióónn  ddee  llaass  NNaacciioonneess  UUnniiddaass  ((OONNUU)),,  11999966;;  eenn  ssuu  ppuubblliiccaacciióónn  

FFoorrttaalleecceerr  eell  DDeessaarrrroolllloo::  IInntteerraacccciioonneess  eennttrree  mmaaccrroo  yy  mmiiccrrooeeccoonnoommííaa,,  

rreeaalliizzaaddaa  ppoorr  llaa  CCoommiissiióónn  EEccoonnóómmiiccaa  ppaarraa  AAmméérriiccaa  LLaattiinnaa  yy  EEll  CCaarriibbee,,  lllleeggóó  

eennttrree  oottrraass  aa  llaass  ssiigguuiieenntteess  ccoonncclluussiioonneess::  

--  EEll  ddeesseemmppeeññoo  ddee  llaass  eeccoonnoommííaass  ddee  llaa  rreeggiióónn  dduurraannttee  eell  pprreesseennttee  

ddeecceenniioo,,  hhaa  eessttaaddoo  mmaarrccaaddoo  ppoorr  llaass  sseeccuueellaass  ddee  aanntteerriioorreess  aajjuusstteess  yy    

ppoorr  llooss  rreessuullttaaddooss  ddee  llooss  pprroocceessooss  ddee  rreeffoorrmmaa  eemmpprreennddiiddooss  aa  ppaarrttiirr  ddee  

llooss  aaññooss  8800..  

  

--  TTooddoo  llooss  pprroocceessooss  ddee  rreeffoorrmmaass  hhaann  ppeerrsseegguuiiddoo  mmeettaass  ddee    

eessttaabbiilliizzaacciióónn  eeccoonnóómmiiccaass  yy  ccoommppeettiittiivviiddaadd  iinntteerrnnaacciioonnaall,,  ssoobbrree  llaa  

bbaassee  ddee  llaa  ddiisscciipplliinnaa  ffiissccaall,,  llaa  lliibbeerraacciióónn  ccoommeerrcciiaall  yy  ffiinnaanncciieerraa,,  llaa  

ooppeerraacciióónn  ddee  mmeeccaanniissmmooss  ddee  mmeerrccaaddoo,,  yy  uunnaa  mmaayyoorr  ccoonnffiiaannzzaa  eenn  llaa  

iinnvveerrssiióónn  pprriivvaaddaa  yy  nnuueevvooss  rreeggíímmeenneess  ddee  iinncceennttiivvooss  yy  mmaarrccooss  

rreegguullaattoorriiooss..  
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--  EEnn  ccuuaannttoo  aa  llaass  rreeffoorrmmaass  mmaaccrrooeeccoonnóómmiiccaass  ssee  llooggrróó  pprrooggrreessaarr  eenn  

mmaatteerriiaa  ddee  eessttaabbiilliizzaacciióónn  ddee  pprreecciiooss  yy,,  eenn  mmeennoorr  mmeeddiiddaa,,  ddee  

ccrreecciimmiieennttoo..  

  

--  eell  ttiippoo  ddee  rreeeessttrruuccttuurraacciióónn  pprroodduuccttiivvaa  qquuee  ssiigguuiióó  aa  llooss  aajjuusstteess,,  llooss  

ccaammbbiiooss  ddee  pprreecciiooss  rreellaattiivvooss,,  yy  llaa  lliibbeerraalliizzaacciióónn  ccoommeerrcciiaall,,  nnoo  ssee  hhaa  

ttrraadduucciiddoo  eenn  uunnaa  ssuuffiicciieennttee  ggeenneerraacciióónn  ddee  ppuueessttooss  ddee  ttrraabbaajjoo,,  nnii  eenn  

uunnaa  aaddeeccuuaaddaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ddee  llaass  ddeessiigguuaallddaaddeess,,  aall  ggrraaddoo  qquuee,,  eenn  

nnuummeerroossooss  ppaaíísseess,,  llooss  iinnddiiccaaddoorreess  ddee  eeqquuiiddaadd  ssoocciiaall,,  nnoo  hhaann  

rreeccuuppeerraaddoo  aaúúnn  ssuuss  nniivveelleess  pprreevviiooss  aa  llaa  ccrriissiiss..  

  

--  EEnn  ggeenneerraall  llooss  sseeggmmeennttooss  ddeell  ssiisstteemmaa  pprroodduuccttiivvoo  mmááss  aaffeeccttaaddooss  ppoorr    

llooss  ccaammbbiiooss  eenn  llaass  rreeggllaass  ddee  jjuueeggoo  yy  eenn  llooss  mmaarrccooss  rreegguullaattoorriiooss,,  ffuueerroonn  

llaass  rraammaass  iinndduussttrriiaalleess  qquuee  pprroodduuccííaann  ppaarraa  eell  mmeerrccaaddoo  iinntteerrnnoo,,  llaass  

aaccttiivviiddaaddeess  qquuee  hhaaccííaann  uussoo  rreellaattiivvaammeennttee  iinntteennssoo  ddee  llaa  iinnggeenniieerrííaa,,  llaass  

ffiirrmmaass  ppeeqquueeññaass  yy  mmeeddiiaannaass  yy  eell  ccoonnjjuunnttoo  ddee  llaass  eemmpprreessaass  eessttaattaalleess..  

EEll  sseeccttoorr  eexxppoorrttaaddoorr,,  nnoo  ppuuddiieerroonn  aaddaappttaarr  ssuuss  eemmpprreessaass  aa  llaass  nnuueevvaass  

cciirrccuunnssttaanncciiaass  yy//oo  eexxiiggeenncciiaass  ddeell  mmeerrccaaddoo  iinntteerrnnaacciioonnaall..    

  

BBaannccoo  CCeennttrraall  ddee  RReesseerrvvaa  ddeell  PPeerrúú  ((BBCCRR))  eenn  ssuu  IInnffoorrmmee  MMeemmoorriiaa  11999955,,  

lllleeggaa  eennttrree  oottrraass  aa  llaass  ssiigguuiieenntteess  ccoonncclluussiioonneess::  

--  EEnn  11999955,,  llaa  mmaayyoorr  aaccttiivviiddaadd  eeccoonnóómmiiccaa  ffuuee  iimmppuullssaaddaa  ppoorr  eell  

ccrreecciimmiieennttoo  ddee  llaa  iinnvveerrssiióónn  eenn  eell  ccoonnssuummoo  pprriivvaaddoo,,  aassíí  ccoommoo  eell  

vvoolluummeenn  ddee  eexxppoorrttaacciióónn..  EEnn  eessttee  eennttoorrnnoo,,  llaa  ttaassaa  ddee  ddeesseemmpplleeoo  bbaajjóó  
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ddee  88,,88%%  aa  77,,11%%,,  yy  llooss  iinnggrreessooss  rreeaalleess  ddee  llooss  ttrraabbaajjaaddoorreess  aauummeennttaarroonn  

66%%..  

  

--  LLaa  rreegguullaacciióónn  ddee  llaa  eexxppaannssiióónn  ddeell  ggaassttoo  aaggrreeggaaddoo  ddeessddee  eell  sseegguunnddoo  

ttrriimmeessttrree  ddee  11999955,,  ssee  lllleevvóó  aaddeellaannttee  ccoonn  uunnaa  ppoollííttiiccaa  mmoonneettaarriiaa  mmááss  

eessttrriiccttaa..  eell  eessqquueemmaa  ddee  ccoonnttrrooll  ddeessaacceelleerróó  llaass  ttaassaass  ddee  eexxppaannssiióónn  ddee  

llaa  lliiqquuiiddeezz  yy  ccoonnsseeccuueenntteemmeennttee  ddeell  ccrrééddiittoo,,  yy  ssee  aauummeennttóó  llaass  ttaassaass  ddee  

iinntteerrééss  ddee  llaass  ooppeerraacciioonneess  ddeell  bbaannccoo  cceennttrraall..  

  

--  EEnn  eell  ccaammppoo  ffiissccaall,,  llooss  eessffuueerrzzooss  ppaarraa  rreeccuuppeerraarr  eenn  llaa  sseegguunnddaa  mmiittaadd    

ddeell  aaññoo  uunnaa  ppoossiicciióónn  mmááss  aauusstteerraa,,  ssee  ccoonnttiinnuuóó  ccoonn  llooss  pprrooggrreessooss  eenn  llaa  

rreeccaauuddaacciióónn  ddee  ttrriibbuuttooss..  PPoorr  eejjeemmpplloo,,  ddeessddee  eell  tteerrcceerr  ttrriimmeessttrree  ssee  

lliimmiittóó  llaass  aassiiggnnaacciioonneess  ddeell  ggoobbiieerrnnoo  cceennttrraall  ddiirriiggiiddaass  aa  llaa  ffoorrmmaacciióónn  

bbrruuttaa  ddee  ccaappiittaall  yy  aall  ggaassttoo  eenn  bbiieenneess  yy  sseerrvviicciiooss....  

  

--  LLaa  lliiqquuiiddeezz  eenn  mmoonneeddaa  nnaacciioonnaall  ccoommoo  ppoorrcceennttaajjee  ddeell  PPBBII  ssuubbiióó  ddeell  55%%  

eenn  11999944  aa  66%%,,  yy  llaa  lliiqquuiiddeezz  ttoottaall  ddeell  ssiisstteemmaa  ffiinnaanncciieerroo  ccrreecciióó  ddee  1144  aa  

1166%%  ddeell  PPBBII..    

--  SSee  ddiiccttaarroonn  mmeeddiiddaass  ppaarraa  hhoommooggeenneeiizzaarr  eell  ttrraattaammiieennttoo  ddeell  eennccaajjee  aa  

llaass  ddiissttiinnttaass  oobblliiggaacciioonneess  eenn  mmoonneeddaass  eexxttrraannjjeerraass  ddee  llaass  iinnssttiittuucciioonneess  

ffiinnaanncciieerraass,,  ssiinn  aaffeeccttaarr  eell  lliibbrree  mmoovviimmiieennttoo  ddee  ccaappiittaalleess  nnii  llaa  lliibbeerrttaadd  ddee  

ccaammbbiiooss..      
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--  EEll  aaccuueerrddoo  ddee  ffaacciilliiddaadd  aammpplliiaaddaa  ssuussccrriittoo  ccoonn  eell  FFMMII  eenn  mmaarrzzoo  ddee  

11999933,,  lllleeggóó  aa  uunnaa  ffiinnaalliizzaacciióónn  eexxiittoossaa  ccoonn  eell  ccuummpplliimmiieennttoo  ddee  ttooddaass  llaass  

mmeettaass  aaccoorrddaaddaass  ppaarraa  eell  ppeerrííooddoo  ttrriieennaall  ddee  11999955..  aa  ffiinn  ddee  llooggrraarr  

pprrooggrreessooss  eenn  llooss  eessffuueerrzzooss  ppaarraa  aalliivviiaarr  llaa  ccaarrggaa  ddeell  sseerrvviicciioo  ddee  llaa  

ddeeuuddaa  ppúúbblliiccaa,,  ssee  ttuuvvoo  pprreevviissttoo  uunn  nnuueevvoo  pprrooggrraammaa  ppaarraa  eell  ppeerrííooddoo  

11999966--11999988..  

  

EEll  BBaannccoo  CCeennttrraall  ddee  RReesseerrvvaa  ddeell  PPeerrúú  eenn  ssuu  IInnffoorrmmee  MMeemmoorriiaa  11999966,,  

ssoossttiieennee  eennttrree  oottrraass  qquuee::  

--  LLaa  ppoollííttiiccaa  eeccoonnóómmiiccaa  bbuussccóó  llaa  ccoonnssoolliiddaacciióónn  ddee  llaass  ccoonnddiicciioonneess  ppaarraa  

eell  ccrreecciimmiieennttoo  ssoosstteenniiddoo  eenn  eell  ccoorrttoo  yy  mmeeddiiaannoo  ppllaazzoo..  

  

--  LLaass  ppoollííttiiccaass  mmoonneettaarriiaass  yy  ffiissccaall  ssee  oorriieennttaarroonn  aa  ppoossiibbiilliittaarr  eell  

ccrreecciimmiieennttoo  ddee  llaa  ddeemmaannddaa  iinntteerrnnaa  aa  nniivveelleess  ccoommppaattiibblleess  ccoonn  llaa  

eevvoolluucciióónn  ddee  llaa  pprroodduucccciióónn  nnaacciioonnaall..  

  

--  EEll  mmaanneejjoo  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  iinnfflluuyyóó  eenn  llaa  rreedduucccciióónn  ddeell  ddééffiicciitt  eenn  ccuueennttaa  

ccoorrrriieennttee  yy  eenn  eell  mmaanntteenniimmiieennttoo  ddee  llaa  iinnffllaacciióónn  eenn  nniivveelleess  cceerrccaannooss  aa  

llooss  pprreevviissttooss,,  aa  ppeessaarr  ddee  llaa  eevvoolluucciióónn  ddeessffaavvoorraabbllee  ddee  llooss  pprreecciiooss  

iinntteerrnnaacciioonnaalleess  ddee  llaass  iimmppoorrttaacciioonneess..  

  

--  LLaa  ppoollííttiiccaa  mmoonneettaarriiaa  ffuuee  ccoommpplleemmeennttaaddaa  ccoonn  llaa  eevvoolluucciióónn  aauusstteerraa  ddee  

llaass  ffiinnaannzzaass  ppúúbblliiccaass..  LLaa  eemmiissiióónn  ccrreecciióó  99,,22  ppoorr  cciieennttoo  eenn  eell  ccoonntteexxttoo  

ddee  uunnaa  ddeemmaannddaa  cciirrccuullaannttee  ddeeccrreecciieennttee  ddeerriivvaaddaa  ddee  iinnnnoovvaacciioonneess  
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ffiinnaanncciieerraass  ttaalleess  ccoommoo  llaa  ggeenneerraalliizzaacciióónn  yy  mmooddeerrnniizzaacciióónn  ddee  mmeeddiiooss  

ddee  ppaaggooss  aalltteerrnnaattiivvooss..    

  

  VVeennttoocciillllaa,,  MM..  ((22000000)),,  eenn  ssuu  eessttuuddiioo  EEnnccuueessttaa  NNaacciioonnaall  ssoobbrree  MMeeddiicciióónn  ddee  

NNiivveelleess  ddee  VViiddaa,,  ppuubblliiccaaddaa  ppoorr  eell  IInnssttiittuuttoo  ddee  IInnvveessttiiggaacciioonneess  

EEccoonnóómmiiccaass  ddee  llaa  UUNNMMSSMM  ee  IInnssttiittuuttoo  CCUUAANNTTOO  SS..AA..;;  lllleeggaa  aa  llaass  

ssiigguuiieenntteess  ccoonncclluussiioonneess::  

--  EEll  ppeerrííooddoo  ccoommpprreennddiiddoo  eennttrree  11999977  aall  22000000,,  eessttuuvvoo  mmaarrccaaddoo  ppoorr  llaa  

pprreesseenncciiaa  ddee  uunnaa  ffaassee  rreecceessiivvaa  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  ppeerruuaannaa,,  ddeebbiiddoo  aa  

ffaaccttoorreess  eexxóóggeennooss  ccoommoo  llaa  aappaarriicciióónn  ddeell  ffeennóómmeennoo  ddeell  nniiññoo,,  yy  llaass  

ccrriissiiss  ffiinnaanncciieerraass  iinntteerrnnaacciioonnaalleess  ((MMééxxiiccoo,,  AAssiiaa,,  RRuussiiaa,,  eettcc..))..  ddiicchhooss  

ffaaccttoorreess  iinntteerraaccttuuaarroonn  ccoonn  llaa  ddeecciissiióónn  ddee  llooss  aaggeenntteess  eeccoonnóómmiiccooss  

iinntteerrnnooss  ppaarraa  ccoonnffiigguurraarr  uunn  eesscceennaarriioo  aaddvveerrssoo  ppaarraa  llaa  mmeejjoorraa  ddee  llooss  

nniivveelleess  ddee  vviiddaa  ddee  llaa  mmaayyoorrííaa  ddee  ppeerruuaannooss..  

  

--  EEll  ccoommppoorrttaammiieennttoo  ddee  PPBBII  yy  eell  ccoonnssuummoo  ffiinnaall  ddee  llooss  hhooggaarreess  mmuueessttrraann  

eell  ppoobbrree  ddeesseemmppeeññoo  ddee  nnuueessttrraa  eeccoonnoommííaa  eenn  eessttooss  aaññooss,,  aa  ddiiffeerreenncciiaa  

ddeell  ppeerrííooddoo  11999944--9977  qquuee  ffuueerroonn  ddee  eexxppaannssiióónn..    

  

--  LLooss  íínnddiicceess  ddee  eemmpplleeoo  mmuueessttrraann  ccllaarraammeennttee  llaass  ddiiffeerreenncciiaass  eennttrree  llooss  

ddooss  ppeerrííooddooss  aannaalliizzaaddooss..  11999944--11999977  ssee  ccaarraacctteerriizzóó  ppoorr  uunn  aauummeennttoo  eenn  

eell  eemmpplleeoo,,  mmiieennttrraass  qquuee  11999977--22000000  eessttuuvvoo  mmaarrccaaddoo  ppoorr  llaa  rreedduucccciióónn  

ddeell  mmiissmmoo..    
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EEssttooss  eessttuuddiiooss,,  eennttrree  oottrrooss,,  nnooss  ppeerrmmiitteenn  sseeññaallaarr  llaa  rreelleevvaanncciiaa  ddeell  tteemmaa  

mmoottiivvoo  ddee  llaa  pprreesseennttee  iinnvveessttiiggaacciióónn,,  ppoorr  ssuuss  iimmpplliiccaanncciiaass  ddiirreeccttaass  ee  iinnddiirreeccttaass  

eenn  eell  ddeessaarrrroolllloo  pprreesseennttee  yy  ffuuttuurroo  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa,,  llaa  ppoollííttiiccaa  yy  llaa  ssoocciieeddaadd  ddee  

nnuueessttrroo  ppaaííss,,  ppoorr  lloo  ttaannttoo,,  ddeebbee  sseerr  eessttuuddiiaaddoo  ddeessddee  ddiissttiinnttooss  aassppeeccttooss..  EElllloo  

nnoo  ssóólloo  nnooss  ppeerrmmiittiirráá  eemmiittiirr  jjuuiicciiooss  ssoobbrree  llaa  iinnfflluueenncciiaa  ddee  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  

ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ddeell  FFMMII  eenn  llaa  eeccoonnoommííaa  ddeell  PPeerrúú,,  ssiinnoo  ttaammbbiiéénn,,  eexxttrraaeerr  

ccoonncclluussiioonneess  úúttiilleess  ppaarraa  eevvaalluuaarr  llaa  ppeerrttiinneenncciiaa  ddee  llaa  aapplliiccaacciióónn  ddee  uunn  

pprrooggrraammaa  eeccoonnóómmiiccoo  ddee  LLiibbrree  MMeerrccaaddoo  eenn  nnuueessttrraa  ssoocciieeddaadd  ppeerruuaannaa  yy  

ccoonnsseeccuueenntteemmeennttee  ppaarraa  llaa  eellaabboorraacciióónn  ddee  llooss  ppllaanneess  ffuuttuurrooss..  
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CCAAPPIITTUULLOO  II    

AASSPPEECCTTOOSS  MMEETTOODDOOLLÓÓGGIICCOOSS  

  

11..    PPRROOBBLLEEMMÁÁTTIICCAA        

11..11  IIddeennttiiffiiccaacciióónn  ddeell  PPrroobblleemmaa::    

LLaa  eeccoonnoommííaa  PPeerruuaannaa  eenn  ssuu  pprroocceessoo  hhiissttóórriiccoo  ddee  pprroodduucccciióónn  yy  

rreepprroodduucccciióónn  ddee  llooss  mmeeddiiooss  mmaatteerriiaalleess  ddee  vviiddaa  ssee  hhaa  vviissttoo  aaffeeccttaaddaa  yy  

ssuubboorrddiinnaaddaa  ppoorr  llooss  ggrraannddeess  ccaammbbiiooss  yy  ttrraannssffoorrmmaacciioonneess  qquuee  hhaann  

aaccoonntteecciiddoo  aa  nniivveell  mmuunnddiiaall;;  pprroocceessoo  qquuee  hhaa  eessttaaddoo  ddeetteerrmmiinnaaddoo  ppoorr  

llaass  nneecceessiiddaaddeess  ee  iinntteerreesseess  ddee  llooss  ppaaíísseess  ddoommiinnaanntteess;;  qquuee  hhaa  

ccoonnssiissttiiddoo  eenn  ttrraannssffoorrmmaarr  uunnaa  eeccoonnoommííaa  iinnddeeppeennddiieennttee  eenn  uunnaa  

eeccoonnoommííaa  ccoolloonniiaall..  

  

EEnn  eell  PPeerrúú  ddeell  rrééggiimmeenn  iinnccaaiiccoo,,  nnuueessttrraa  eeccoonnoommííaa  ssee  

ccaarraacctteerriizzóó  ppoorr  sseerr  iinnddeeppeennddiieennttee  yy  hhaabbeerr  llooggrraaddoo  llaa  ssaattiissffaacccciióónn  yy  

bbiieenneessttaarr  mmaatteerriiaall  ddee  llaa  ppoobbllaacciióónn..  FFuuee  uunnaa  eeccoonnoommííaa  

ffuunnddaammeennttaallmmeennttee  aaggrrííccoollaa  ccoonn  pprreeddoommiinniioo  ddee  llaa  oorrggaanniizzaacciióónn  

ccoolleeccttiivvaa  qquuee  ssee  eemmpplleeaabbaa  ppaarraa  ffiinneess  ssoocciiaalleess..  EEssttaa  oorrggaanniizzaacciióónn  

eeccoonnóómmiiccaa  --  ssoocciiaall  ffuuee  ddeessttrruuiiddaa  ppoorr  llooss  ccoonnqquuiissttaaddoorreess  EEssppaaññoolleess..      

““LLaa  ssoocciieeddaadd  iinnddííggeennaa,,  llaa  eeccoonnoommííaa  iinnccaaiiccaa  ssee  ddeessccoommppuussiieerroonn  yy  

aannoonnaaddaarroonn  ccoommpplleettaammeennttee  aall  ggoollppee  ddee  llaa  ccoonnqquuiissttaa..  RRoottooss  llooss  
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vvíínnccuullooss  ddee  ssuu  uunniiddaadd,,  llaa  nnaacciióónn  ssee  ddiissoollvviióó  eenn  ccoommuunniiddaaddeess  

ddiissppeerrssaass""  ((MMaarriiáátteegguuii,,  pppp..99))..  EEssttee  ccaammbbiioo  ddee  oorrggaanniizzaacciióónn  ddee  llaa  

eeccoonnoommííaa  PPeerruuaannaa  ssee  oorriieennttaa  eenn  ffuunncciióónn  ddee  llooss  iinntteerreesseess  ddee  llaa  CCoorroonnaa  

EEssppaaññoollaa,,  ccoonnlllleevvaannddoo  aa  llaa  ffoorrmmaacciióónn  ddeell    ccaarráácctteerr  ccoolloonniiaall  ddee  nnuueessttrraa  

eeccoonnoommííaa..  EEssttaa  eettaappaa  ffuunnddaammeennttaallmmeennttee  ssee  ccaarraacctteerriizzaa  ppoorr  llaa  

eexxpplloottaacciióónn  ddee  llaass  mmiinnaass  ddee  oorroo  yy  ppllaattaa,,  ddeebbiiddoo  aa  qquuee  eenn  eessee  ppeerrííooddoo  

vviieenneenn  aa  ccoonnssttiittuuiirr  llaa  bbaassee  ddee  llaa  rriiqquueezzaa  yy  ppooddeerr  mmuunnddiiaall..  

  

EEll  ddeessaarrrroolllloo  ddeell  rrééggiimmeenn  ddee  pprroodduucccciióónn  ccaappiittaalliissttaa  aa  nniivveell  

mmuunnddiiaall  qquuee  ttiieennee  ccoommoo  ggeennuuiinnoo  rreepprreesseennttaannttee  aa  IInnggllaatteerrrraa,,  jjuueeggaa  uunnaa  

ffuunncciióónn  iimmppoorrttaannttee  eenn  llaa  iinnddeeppeennddeenncciiaa  ddee  SSuuddaamméérriiccaa..  EEssttaa  

iinnddeeppeennddeenncciiaa  nnoo  ssiiggnniiffiiccóó  eemmpprreennddeerr  uunn  ddeessaarrrroolllloo  aauuttóónnoommoo  ddee  llaa  

eeccoonnoommííaa,,  ssiinnoo  qquuee  ssee  vviioo  iinnfflluueenncciiaaddoo  ppoorr  llaass  nneecceessiiddaaddeess  ddeell  

CCaappiittaalliissmmoo  IInnggllééss;;  eess  aassíí  ccoommoo  JJoosséé  CCaarrllooss  MMaarriiáátteegguuii  eennffooccaa  eessttee  

nnuueevvoo  pprroocceessoo,,  ""......  mmiieennttrraass  llaa  ccoonnqquuiissttaa  eennggeennddrraa  ttoottaallmmeennttee  eell  

pprroocceessoo  ddee  ffoorrmmaacciióónn  ddee  nnuueessttrraa  eeccoonnoommííaa  ccoolloonniiaall,,  llaa  iinnddeeppeennddeenncciiaa  

aappaarreeccee  ddeetteerrmmiinnaaddaa  yy  ddoommiinnaaddaa  ppoorr  eessttee  pprroocceessoo""..  EEnn  eessttee  ppeerrííooddoo,,  

llooss  rreeccuurrssooss  ddeell  gguuaannoo  yy  ddeell  ssaalliittrree,,  ccuummpplleenn  uunn  ppaappeell  iimmppoorrttaannttee  eenn  llaa  

eeccoonnoommííaa  PPeerruuaannaa,,  ddeebbiiddoo  aa  qquuee  ccoonnssttiittuuyyeenn  uunn  vvaalloorr  eesseenncciiaall  ppaarraa  eell  

ddeessaarrrroolllloo  iinndduussttrriiaall  ddee  llaa  ééppooccaa..  EEssttooss  rreeccuurrssooss  llee  ppeerrmmiittiieerroonn  oobbtteenneerr  

ccuuaannttiioossooss  ccrrééddiittooss  ddee  IInnggllaatteerrrraa;;  ddee  eessttaa  ffoorrmmaa  llaa  eeccoonnoommííaa  PPeerruuaannaa  

ssee  ssoommeettee  aa  llooss  iinntteerreesseess  ddeell  ccaappiittaall  IInnggllééss..  
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EEll  vvaalloorr  yy  llaa  iimmppoorrttaanncciiaa  ddee  eessttooss  rreeccuurrssooss  ppaarraa  eell  ddeessaarrrroolllloo  

iinndduussttrriiaall  ddee  llaa  ééppooccaa  lllleevvóó  aa  llaa  gguueerrrraa  ddeell  PPaaccííffiiccoo  qquuee  ""......nnoo  ccaanncceellóó  

llaass  oottrraass  ccoonnsseeccuueenncciiaass  ddeell  ddeessccuubbrriimmiieennttoo  yy  llaa  eexxpplloottaacciióónn  ddee  eessttooss  

rreeccuurrssooss,,  ccuuyyaa  ppéérrddiiddaa  nnooss  rreevveellóó  ttrráággiiccaammeennttee  eell  ppeelliiggrroo  ddee  uunnaa  

pprroossppeerriiddaadd  eeccoonnóómmiiccaa  aappooyyaaddaa  oo  cciimmeennttaaddaa  ccaassii  eexxcclluussiivvaammeennttee  

ssoobbrree  llaa  pprreessiióónn  ddee  uunnaa  rriiqquueezzaa  nnaattuurraall,,  eexxppuueessttaa  aa  llaa  ccooddiicciiaa  yy  eell  

aassaallttoo  ddee  uunn  iimmppeerriiaalliissmmoo  eexxttrraannjjeerroo  oo  aa  llaa  ddeeccaaddeenncciiaa  ddee  ssuuss  

aapplliiccaacciioonneess  ppoorr  eeffeeccttoo  ddee  llaass  ccoonnttiinnuuaass  mmuuttaacciioonneess  pprroodduucciiddaass  eenn  eell  

ccaammppoo  iinndduussttrriiaall  ppoorr  llooss  iinnvveennttooss  ddee  llaa  cciieenncciiaa""  

..      

EEssttee  ffeennóómmeennoo  ttrraajjoo  ccoommoo  ccoonnsseeccuueenncciiaa  llaa  ddeessttrruucccciióónn  ddee  

nnuueessttrraa  eeccoonnoommííaa  nnaacciioonnaall,,  qquuee  ppoosstteerriioorrmmeennttee  llooggrroo  ssaalliirr  ddee  eessttaa  

ssiittuuaacciióónn,,  ppoorrqquuee  llaa  ccllaassee  ddoommiinnaannttee  ffoorrmmaaddaa  eenn  eell  pprroocceessoo  aanntteerriioorr  

aassuummiióó  llaa  rreeoorrggaanniizzaacciióónn  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  eenn  ffuunncciióónn  ddee  llooss  iinntteerreesseess  

ddeell  ccaappiittaall  IInnggllééss;;  ssiieennddoo  uunnaa  ddee  llaass  mmeeddiiddaass  iimmppoorrttaannttee  eell  ccoonnttrraattoo  

GGrraaccee,,  ddáánnddoollee  ddee  eessttaa  ffoorrmmaa  sseegguurriiddaadd  aa  llaass  nnuueevvaass  iinnvveerrssiioonneess  ddee  

ccaappiittaall..  

  

EEnn  eessttee  ppeerrííooddoo  ppoosstt  --  bbéélliiccoo,,  llaa  eeccoonnoommííaa  ssee  eemmppiieezzaa  aa  

rreeoorrggaanniizzaarr  ssoobbrree  bbaasseess  mmááss  ssóólliiddaass    ppeerroo  ssiinn  ddeejjaarr  ddee  sseerr  ccoolloonniiaall;;  ssee  

ppuueeddee  oobbsseerrvvaarr  eell  ssuurrggiimmiieennttoo  ddee  eelleemmeennttooss  ddee  uunnaa  eeccoonnoommííaa  

ccaappiittaalliissttaa  yy  eell  ddeessppllaazzaammiieennttoo  ddeell  ccaappiittaall  IInnggllééss  ppoorr  eell  NNoorrttee  --  

AAmmeerriiccaannoo,,  ddeebbiiddoo  aa  llaa  aappeerrttuurraa  ddeell  ccaannaall  ddee  PPaannaammáá  ,,  qquuee  ppeerrmmiittee  eell  

aacceerrccaammiieennttoo  yy  uunn  mmaayyoorr  ddeessaarrrroolllloo  ddeell  ccaappiittaall  nnoorrtteeaammeerriiccaannoo  eenn  llaa  
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eeccoonnoommííaa  PPeerruuaannaa  ppoorr  mmeeddiioo  ddeell  ccoommeerrcciioo,,  ccrrééddiittooss  ee  iinnvveerrssiióónn..  EEnn  

eessttee  pprroocceessoo  ddee  eevvoolluucciióónn,,  nnuueessttrraa  eeccoonnoommííaa  ssee  oorriieennttaa  yy  ddiirriiggee  bbaajjoo  

llooss  iinntteerreesseess  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  NNoorrtteeaammeerriiccaannaa..  

  

DDeessppuuééss  ddee  llaa  sseegguunnddaa  gguueerrrraa  mmuunnddiiaall,,  EEssttaaddooss  UUnniiddooss  ddee  

NNoorrtteeaamméérriiccaa  ssee  ccoonnvviieerrttee  eenn  eell  PPaaííss  hheeggeemmóónniiccoo  ddeell  SSiisstteemmaa  

CCaappiittaalliissttaa;;  ppoorr  ccuuaannttoo  llaa  eeccoonnoommííaa  ddee    IInnggllaatteerrrraa  yy  ddee  llooss  PPaaíísseess  ddee  

EEuurrooppaa  ssee  eennccuueennttrraann  ttoottaallmmeennttee  ddeessttrruuiiddaass  ccoommoo  ccoonnsseeccuueenncciiaa  ddee  llaa  

gguueerrrraa..  PPoorr  oottrroo  llaaddoo,,  eennccoonnttrraammooss  llaa  lliibbeerraacciióónn  ddee  mmuucchhooss  ppuueebbllooss  yy  

eell  ssuurrggiimmiieennttoo  yy  ddeessaarrrroolllloo  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  SSoocciiaalliissttaa  ddee  llaa  UUnniióónn  

SSoovviiééttiiccaa..  

  

EEssttaass  nnuueevvaass  ccoonnddiicciioonneess,,  ppeerrmmiitteenn  oobbsseerrvvaarr  eell  ddeebbiilliittaammiieennttoo  yy  

llaa  ppéérrddiiddaa  ddee  rreepprreesseennttaattiivviiddaadd  aa  nniivveell  mmuunnddiiaall  ddeell  SSiisstteemmaa  EEccoonnóómmiiccoo  

CCaappiittaalliissttaa,,  aaggrraavváánnddoossee  aaúúnn  mmááss  ccoonn  llaa  ddeecciissiióónn  qquuee  ttoommoo  eell  

GGoobbiieerrnnoo  IInnggllééss  ""......ddee  ssuussppeennddeerr  llaa  aayyuuddaa  mmiilliittaarr  aa  GGrreecciiaa  yy  TTuurrqquuííaa  

......,,  eessttoo  ccoonnlllleevvaabbaa  aa  qquuee  EEssttaaddooss  UUnniiddooss  rreelleevvee  aa  IInnggllaatteerrrraa  ((bbaasseess  eenn  

eell  MMeeddiitteerrrráánneeoo::  GGrriibbaallttaarr,,  MMaallttaa,,  LLiibbiiaa  yy  CChhiipprree))""..  AAnnttee  eessttee  

ppaannoorraammaa,,    EEssttaaddooss  UUnniiddooss  vvee  ccoommoo  pprriimmeerraa  nneecceessiiddaadd  llaa  

rreeccoonnssttrruucccciióónn  ddeell  SSiisstteemmaa  CCaappiittaalliissttaa  aa  nniivveell  mmuunnddiiaall  yy  ppaarraa  eelllloo  

ccoonnssiiddeerraa  ooppoorrttuunnoo  iimmpplleemmeennttaarr  yy  ddeessaarrrroollllaarr  eell  ppllaann  MMaarrsshhaallll;;  qquuee  

ttuuvvoo  ccoommoo  oobbjjeettiivvoo  pprriioorriittaarriioo  llaa  rreeccoonnssttrruucccciióónn  eeccoonnóómmiiccaa  ddee  EEuurrooppaa  

OOcccciiddeennttaall  aa  ttrraavvééss  ddee  llooss  ccrrééddiittooss  yy  ddoonnaacciioonneess,,  aasseegguurraannddoo  ddee  eessttaa  

mmaanneerraa  ssuu  hheeggeemmoonnííaa  aa  nniivveell  mmuunnddiiaall..    
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EEssttaa  nnuueevvaa  ssiittuuaacciióónn  eeccoonnóómmiiccaa  mmuunnddiiaall;;  tteenniieennddoo  aa  EEssttaaddooss  

UUnniiddooss  ccoommoo  pprriimmeerraa  ppootteenncciiaa  mmuunnddiiaall  ccaappiittaalliissttaa  llee  ppeerrmmiittee  aasseegguurraarr  

eell  ddoommiinniioo  yy  ccoonnttrrooll  ddeell  FFoonnddoo  MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall..  EEssttaa  iinnssttiittuucciióónn  

ssee  ccoonnvviieerrttee  eenn  uunnoo  ddee  llooss  iinnssttrruummeennttooss  ppaarraa  llooggrraa  ssoommeetteerr  aa  ssuuss  

iinntteerreesseess  eeccoonnóómmiiccooss  aa  llooss  ddeemmááss  ppaaíísseess,,  eess  nneecceessaarriioo  rreemmaarrccaarr  qquuee  

eessttee  ssoommeettiimmiieennttoo  ssee  iimmppuullssaa  yy  ddeessaarrrroollllaa  ffuunnddaammeennttaallmmeennttee  aa  llooss  

ppuueebbllooss  qquuee  nnoo  ffoorrmmaann  ppaarrttee  ddee  EEuurrooppaa  OOcccciiddeennttaall;;  eess  eell  ccaassoo  ddee  llooss  

PPaaíísseess  ddee  AAmméérriiccaa  LLaattiinnaa..  

  

CCoonn  llaa  iinnssttaauurraacciióónn  ddeell  ffoonnddoo  mmoonneettaarriioo  iinntteerrnnaacciioonnaall  ppaarraa  

aassiissttiirr  ffiinnaanncciieerraammeennttee  llooss  pprroobblleemmaass  ddee  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss  ddee  llooss  

ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss;;  EEssttaaddooss  UUnniiddooss  llooggrraa  ssoommeetteerr  aa  llooss  iinntteerreesseess  ddeell  

ccaappiittaall  llaa  eeccoonnoommííaa  ddee  eessttooss  ppaaíísseess  mmeeddiiaannttee  llaa  eellaabboorraacciióónn  ddee  llooss  

pprrooggrraammaass  eeccoonnóómmiiccooss  aa  ttrraavvééss  ddee  llaass  llllaammaaddaass  CCaarrttaass  ddee  IInntteenncciióónn  

ccoommoo  rreeqquuiissiittoo  ppaarraa  oottoorrggaarr  ddiicchhoo  aappooyyoo..  LLaa  ccrriissiiss  ddeell  ssiisstteemmaa  

ccaappiittaalliissttaa  ttrraaee  ccoommoo  ccoonnsseeccuueenncciiaa  eell  ddeessmmoorroonnaammiieennttoo  ddee  llooss  

pprriinncciippiiooss  ddee  llaa  CCoonnffeerreenncciiaa  ddee  BBrreettttoonn  WWooooddss;;  eemmppeezzáánnddoossee  aa  

aapplliiccaarr  ddeessddee  11997700  ssuussttaanncciiaalleess  rreeffoorrmmaass  aall  ffoonnddoo  mmoonneettaarriioo  

iinntteerrnnaacciioonnaall,,  qquuee  ttiieennee  ccoommoo  oobbjjeettiivvoo  aalliivviiaarr  llaa  ddiiffíícciill  ssiittuuaacciióónn  qquuee  

aattrraavviieessaa  llaa  eeccoonnoommííaa  nnoorrtteeaammeerriiccaannaa..  PPaarraa  ppooddeerr  ccoonnoocceerr  llaass  

rreellaacciioonneess  ddee  llaass  IInnssttiittuucciioonneess  FFiinnaanncciieerraass  IInntteerrnnaacciioonnaalleess  eenn  llaa  

eeccoonnoommííaa  PPeerruuaannaa,,  eess  nneecceessaarriioo  eell  eessttuuddiioo  ddee  ddiicchhaass  IInnssttiittuucciioonneess..  EEnn  

eessttee  ccaassoo,,  eell  pprroobblleemmaa  ddee  iinnvveessttiiggaacciióónn  ssee  vvaa  ppaarrttiiccuullaarriizzaarr  ccoonn  llaass  
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iinnssttiittuucciioonneess  qquuee  ssee  rreellaacciioonnaann  ccoonn  eell  SSiisstteemmaa  MMoonneettaarriioo  

IInntteerrnnaacciioonnaall..  

  

11..22  DDeelliimmiittaacciióónn  ddeell  PPrroobblleemmaa::  

EEll  pprroobblleemmaa  qquuee  ssee  vvaa  iinnvveessttiiggaarr,,  eessttaa  eennmmaarrccaaddoo  ccoonn  ttooddoo  lloo  

qquuee  ssee  rreellaacciioonnaa  aall  FFoonnddoo  MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall  yy  llaa  EEccoonnoommííaa  

PPeerruuaannaa..    

  

  11..33  FFoorrmmuullaacciióónn  ddeell  PPrroobblleemmaa::  

¿¿DDee  qquuee  mmaanneerraa  iinnfflluuyyee  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ddeell  FFoonnddoo  

MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall  eenn  llaa  eeccoonnoommííaa  ppeerruuaannaa??  

  

22..  OOBBJJEETTIIVVOOSS::  

  22..11  OOBBJJEETTIIVVOO  GGEENNEERRAALL::  

    DDeetteerrmmiinnaarr  llaa  iinnfflluueenncciiaa  ddee  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  

ddeell  FFoonnddoo  MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall  eenn  llaa  eeccoonnoommííaa  ppeerruuaannaa  

dduurraannttee  eell  ppeerrííooddoo  11999900  --11999988  

  22..22  OOBBJJEETTIIVVOOSS  EESSPPEECCÍÍFFIICCOOSS::  

--  PPrreecciissaarr  llaa  iinnfflluueenncciiaa  ddee  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ddeell  

FFMMII,,  sseeggúúnn  llaa  aapplliiccaacciióónn  ddeell    pprrooggrraammaa  ddee  aaccuummuullaacciióónn  ddee  

ddeerreecchhooss;;  11999911  --11999922  eenn  llaa  eeccoonnoommííaa  ppeerruuaannaa..  
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  --  PPrreecciissaarr  llaa  iinnfflluueenncciiaa  ddee  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ddeell  

FFMMII,,  sseeggúúnn  llaa  aapplliiccaacciióónn  ddeell  pprrooggrraammaa  ddee  FFaacciilliiddaadd  AAmmpplliiaaddaa;;  

11999933  --11999955  eenn  llaa  eeccoonnoommííaa  ppeerruuaannaa..  

  --  PPrreecciissaarr  llaa  iinnfflluueenncciiaa  ddee  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ddeell  

FFMMII,,  sseeggúúnn  llaa  aapplliiccaacciióónn  ddeell  pprrooggrraammaa  ddee  FFaacciilliiddaadd  AAmmpplliiaaddaa;;  

11999966  --11999988  eenn  llaa  eeccoonnoommííaa  ppeerruuaannaa..  

  

33..  JJUUSSTTIIFFIICCAACCIIÓÓNN  DDEELL  EESSTTUUDDIIOO  

--  EEll  eessttuuddiioo  nnooss  ppeerrmmiittiirráá  ccoonnoocceerr  ddee  qquuee  mmaanneerraa  llaa  

ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ddeell  FFMMII  iinnfflluuyyee  eenn  eell  ccoommppoorrttaammiieennttoo  

ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  PPeerruuaannaa..  CCoonnsseeccuueenntteemmeennttee  ssuuss  ccoonncclluussiioonneess  

sseerrvviirráánn  ddee  rreeffeerreenncciiaa  ppaarraa  llaa  ttoommaa  ddee  ddeecciissiioonneess  ffuuttuurraass..  

  

  --  EEll  eessttuuddiioo  ppeerrmmiittiirráá  eemmiittiirr  jjuuiicciiooss  ssoobbrree  uunnaa  eexxppeerriieenncciiaa  

rreecciieennttee  qquuee  hhaa  iinnvvoolluuccrraaddoo  aall  ccoonnjjuunnttoo  ssoocciiaall  yy  ppoorr  lloo  ttaannttoo  

sseerráánn  vváálliiddooss  ppaarraa  ddeessaarrrroollllaarr  tteeoorrííaa  yy  nnuueevvooss  ccoonnoocciimmiieennttooss,,  

bbaassee  ffuunnddaammeennttaall  ddee  llaa  ffuunncciióónn  uunniivveerrssiittaarriiaa  eenn  llaa  qquuee  eessttaammooss  

ccoommpprroommeettiiddooss  ddeessddee  llaa  ddoocceenncciiaa..  

  

  --  EEll  eessttuuddiioo  ttaammbbiiéénn  nnooss  ppeerrmmiittiirráá  ddeessaarrrroollllaarr  

iinnvveessttiiggaacciioonneess  ddee  mmaayyoorr  ccoommpplleejjiiddaadd  yy  pprrooffuunnddiiddaadd  eenn  eell  

ccaammppoo  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  yy  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  nnuueessttrraa  ssoocciieeddaadd  

ppeerruuaannaa..  
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44..  MMAARRCCOO  TTEEÓÓRRIICCOO  

44..11..  LLAA  PPOOLLÍÍTTIICCAA  DDEE  CCOONNDDIICCIIOONNAALLIIDDAADD  DDEELL  FFMMII..  

EEssttaa  bbaassaaddaa  eenn  llaa  ssuuppeerrvviissiióónn  ddee  llaa  ppoollííttiiccaa  eeccoonnóómmiiccaa  ddee  llooss  ppaaíísseess  

mmiieemmbbrrooss,,  lloo  qquuee  lleess  ppeerrmmiittee  ddeetteeccttaarr  llooss  pprroobblleemmaass  yy  ssuu  mmaaggnniittuudd..  

LLooss  ggrraannddeess  ccaammbbiiooss  rreeaalliizzaaddooss  eenn  eell  mmuunnddoo  --llaa  gglloobbaalliizzaacciióónn  

ffiinnaanncciieerraa,,  llooss  ccaammbbiiooss  rrááppiiddooss  eenn  llaa  oorriieennttaacciióónn  ddee  llooss  fflluujjooss  ddee  

ccaappiittaall,,  lliimmiittaaddaass  ppoossiibbiilliiddaaddeess  ppaarraa  llaa  eellaabboorraacciióónn  ddee  mmeeddiiddaass  

aapprrooppiiaaddaass,,  eettcc..--  hhaacceenn  mmááss  ccoommpplleejjooss  llooss  pprroobblleemmaass  eeccoonnóómmiiccooss  aa  

nniivveell  mmuunnddiiaall..  

  

EEssttaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ssuuppeerrvviissiióónn  bbuussccaa  aannaalliizzaarr  llooss  ffaaccttoorreess  ffuunnddaammeennttaalleess  

ddee  llaass  ccrriissiiss  eeccoonnóómmiiccaass  eenn  qquuee  ccaaeenn  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss,,  ddee  eessttaa  

mmaanneerraa  eell  FFMMII  ooppttaa  ppoorr  rreeccoommeennddaarr  eell  ccuummpplliimmiieennttooss  ddee  mmeeddiiddaass  

eessppeeccííffiiccaass..  DDiicchhaa  ppoollííttiiccaa  aaddqquuiieerree  rreelleevvaanncciiaa  aa  ppaarrttiirr  ddee  llaa  ccrriissiiss  ddeell  

ttiippoo  ddee  ccaammbbiioo  ffiijjoo,,  eessttaabblleecciiddoo  eenn  WWrreettttoonn  WWooooddss..  SSoonn  aannaalliizzaaddooss  ppoorr  

eelllloo  llooss  ffaaccttoorreess  rreellaacciioonnaaddooss  aa  llaass  ppoollííttiiccaass  ffiissccaalleess,,  mmoonneettaarriiaass  yy  

eessttrruuccttuurraalleess    qquuee  iinnfflluueenncciiaann  eenn  eell  mmeerrccaaddoo  ccaammbbiiaarriioo..  LLaa  ffoorrmmaa  ddee  

ssuuppeerrvviissiióónn  ssee  rreeaalliizzaa  pprriioorriittaarriiaammeennttee  eenn  llaass  ccoonnssuullttaass  aannuuaalleess  qquuee  ssee  

hhaacceenn  aa  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  yy  eenn  llooss  ddeebbaatteess  qquuee  ssee  ddeessaarrrroollllaann  

ssoobbrree  llaass  ppeerrssppeeccttiivvaass  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  mmuunnddiiaall  aa  nniivveell  mmuullttiillaatteerraall..  

  

LLaa  aapplliiccaacciióónn  ddee  llaa  ssuuppeerrvviissiióónn  ssoobbrree  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  ssee  hhaa  

ddeessaarrrroollllaaddoo  ddee  uunnaa  mmaanneerraa  ddiiffeerreenncciiaaddaa;;    ccoonnssiiddeerraannddoo  qquuee  ééssttaa  nnoo  
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hhaa  ssiiddoo  mmuuyy  eeffiiccaazz  eenn  llooss  ppaaíísseess  iinndduussttrriiaalliizzaaddooss,,  ppoorr  ccuuaannttoo  ééssttooss  

hhaann  mmoossttrraaddoo  ppooccoo  iinntteerrééss  eenn  ccaammbbiiaarr  ssuu  ppoollííttiiccaa  eeccoonnóómmiiccaa  eenn  

bbeenneeffiicciioo  ddee  llooss  oottrrooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss;;  ddee  eessttaa  ffoorrmmaa  ssee  iinnccuummppllee  

ccoonn  eell  pprriinncciippiioo  ddee  llaa  ccooooppeerraacciióónn  iinntteerrnnaacciioonnaall,,  qquuee  eess  uunnoo  ddee  llooss  

oobbjjeettiivvooss  iimmppoorrttaanntteess  ddeell  FFMMII..  

  

LLaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ssuuppeerrvviissiióónn,,  ttrraaddiicciioonnaallmmeennttee  hhaa  tteenniiddoo  ccoommoo  oobbjjeettiivvooss  

pprriioorriittaarriiooss::  ssuuppeerraarr  llooss  ddeesseeqquuiilliibbrriiooss  mmaaccrrooeeccoonnóómmiiccooss,,  rreedduucciirr  llaa  

iinnffllaacciióónn  yy  aapplliiccaarr  rreeffoorrmmaass;;  ssiinn  eemmbbaarrggoo,,  eenn  llaa  ssiittuuaacciióónn  ddee  ccaammbbiioo  

qquuee  nnooss  eennccoonnttrraammooss,,  ssee  pprrooppuuggnnaa  llaa  pprrooffuunnddiizzaacciióónn  ddee  llaass  rreeffoorrmmaass  

eessttrruuccttuurraalleess  ee  iinnssttiittuucciioonnaalleess  ccoonn  eell  oobbjjeettiivvoo  ddee  ccoonnsseegguuiirr  uunn  

ccrreecciimmiieennttoo  eeccoonnóómmiiccoo  qquuee  rreennuueevvee  llaa  ccoonnffiiaannzzaa  ddeell  sseeccttoorr  pprriivvaaddoo..  

  

EEll  aannáálliissiiss  qquuee  ddeessaarrrroollllaa  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ssuuppeerrvviissiióónn  rreessppeeccttoo  aa  llaa  

ssiittuuaacciióónn  ddee  llaa  ppoollííttiiccaa  eeccoonnóómmiiccaa  ddee  ccaaddaa  ppaaííss  mmiieemmbbrroo,,  ccoonnssiissttee  eenn  

ccoonnsseegguuiirr  iinnffoorrmmaacciióónn  eeccoonnóómmiiccaa  yy  ffiinnaanncciieerraa,,  ssiisstteemmaattiizzaarrllooss  yy  

rreeddaaccttaarr  uunn  iinnffoorrmmee  qquuee  ssee  ccoommuunniiccaa  aa  llaass  aauuttoorriiddaaddeess  ddeell  ppaaííss  

mmiieemmbbrroo..  

  

LLaass  ffoorrmmaass  ddee  ssuuppeerrvviissiióónn  ssee  iimmpplleemmeennttaann  bbiillaatteerraallmmeennttee  aa  ttrraavvééss  ddee  

llaa  ccoonnssuullttaa  oorrddiinnaarriiaa  ccoonn  ccaaddaa  ppaaííss  mmiieemmbbrroo  yy  mmuullttiillaatteerraall,,  aa  ttrraavvééss  ddeell  

aannáálliissiiss  yy  eevvaalluuaacciióónn  ddee  llaa  ssiittuuaacciióónn  yy  ppeerrssppeeccttiivvaass  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  

mmuunnddiiaall..  AA  ppeessaarr  ddee  ttooddoo  eessttoo,,  ssee  hhaa  ccoommpprroobbaaddoo  qquuee  eell  FFMMII  aall  tteenneerr  

uunnaa  ccoonncceeppcciióónn  ddeeffiinniiddaa  ddeell  eesscceennaarriioo  iinntteerrnnaacciioonnaall,,  hhaa  iinnfflluueenncciiaaddoo  
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ccoonn  ssuuss  mmeeddiiddaass  ddee  ppoollííttiiccaa  eeccoonnóómmiiccaa  qquuee  ““rreeccoommiieennddaa””  aa  ssuuss  ppaaíísseess  

mmiieemmbbrrooss  yy  hhaa  ddeejjaaddoo  ddee  llaaddoo  oo  ssiinn  ddaarrllee  mmaayyoorr  iimmppoorrttaanncciiaa  aa  llooss  

vveerrddaaddeerrooss  pprroobblleemmaass  qquuee  hhaann  ggeenneerraaddoo  llaass  ccrriissiiss  yy  ppoorr  lloo  ttaannttoo  ssee  

hhaann  vviissttoo  aaffeeccttaaddooss  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss....  EEss  aassíí  ccoommoo  eenn  llooss  úúllttiimmooss  

aaññooss  ssee  hhaann  pprreesseennttaaddoo  llaass  ccrriissiiss  ddee::  EEuurrooppaa  ((11999922)),,  MMééxxiiccoo  ((11999944  --  

11999955))  yy  AAssiiaa  ((11999977  --  11999988))..  

  

LLaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ssoonn  llaa  aapplliiccaacciióónn  ddee  mmeeddiiddaass  yy  

pprroocceeddiimmiieennttooss  ""ccoorrrreeccttiivvooss""  ddee  ddiissmmiinnuucciióónn  yy  eelliimmiinnaacciióónn  ddee  llooss  

ppaaggooss  eexxtteerrnnooss  ddee  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss,,  ppeerrmmiittiieennddoo  ddee  eessttaa  ffoorrmmaa  eell  

rreessppaallddoo  ffiinnaanncciieerroo  ddeell  FFMMII..  

  

EEnn  llooss  iinniicciiooss  ddee  ffuunncciioonnaammiieennttoo  ddeell  FFMMII,,  nnoo  ssee  aapplliiccaabbaa  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  

ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd,,  rreecciiéénn  eenn  llooss  aaññooss  5500,,  EEEE..UUUU  ccoommoo  pprriinncciippaall  

aaccrreeeeddoorr  rreeccllaammóó  ssuu  aapplliiccaacciióónn,,  qquuee  nnoo  ffuuee  bbiieenn  vviissttoo  ppoorr  llooss  ddeemmááss  

ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss,,  ccaassoo  IInnggllaatteerrrraa;;  ppeerroo,,  ccuuaannddoo  ssee  ssoolluucciioonnaarroonn  llooss  

pprroobblleemmaass  ddee  llooss  pprriinncciippaalleess  ppaaíísseess  ccaappiittaalliissttaass,,  ssee  vvoollvviieerroonn  

aaccrreeeeddoorreess  yy  ggeenneerraalliizzaarroonn  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  llaa  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd..  

  

RReecciiéénn  aa  ffiinneess  ddee  llooss  7700  ssee  eemmppeezzóó  aa  aapplliiccaarr  ffuueerrtteess  ppoollííttiiccaass  ddee  

ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd,,  vviiéénnddoossee  aaffeeccttaaddoo  IIttaalliiaa  ee  IInnggllaatteerrrraa  eenn  11997766;;  ppoorr  lloo  

qquuee  ddee  aahhíí  eenn  aaddeellaannttee,,  llooss  ppaaíísseess  iinndduussttrriiaalliizzaaddooss  ooppttaarroonn  ppoorr  

oobbtteenneerr  ssuu  ffiinnaanncciiaammiieennttoo  eenn  eell  mmeerrccaaddoo..  EEssttoo  ccoonnlllleevvóó  aa  uunnaa  
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aapplliiccaacciióónn  mmaass  ffuueerrttee  ddee  llaa  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd,,  ccoonn  eell  ffiinn  ddee  aasseegguurraarr  llooss  

rreeccuurrssooss  ddeell  ffoonnddoo  yy  aacceelleerraarr  eell  pprroocceessoo  ddee  aajjuussttee..  

  

DDeebbiiddoo  aa  eessttaa  ssiittuuaacciióónn,,    llooss  ppaaíísseess  ddeeffiicciittaarriiooss    qquuee  pprriinncciippaallmmeennttee      

rreeccuurrrreenn  aa  llooss  rreeccuurrssooss  ddeell  ffoonnddoo,,  ssoonn  llooss  qquuee  ssee  vvaann  aa  sseerr  aaffeeccttaaddooss  

ppoorr  llaa  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  yy  llaa  ccaarrggaa  ddeell  aajjuussttee..  

  

LLooss  ccoommpprroommiissooss  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ppuueeddeenn  sseerr::  ddee  ccaarráácctteerr  ggeenneerraall,,  

ddee  ccooooppeerraacciióónn  ccoonn  eell  FFMMII  eenn  llaa  ffoorrmmuullaacciióónn  ddee  uunn  pprrooggrraammaa  

ffiinnaanncciieerroo;;  ppeerrmmiittiieennddoo  eessttoo  eell  ffiinnaanncciiaammiieennttoo  ccoorrrreessppoonnddiieennttee  aa  llooss  

ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  yy  ppaarraa  eelllloo  eell  FFMMII  eexxiiggee  llaa  pprreesseennttaacciióónn  ddee  uunnaa  ""ccaarrttaa  

ddee  iinntteenncciióónn"";;  eenn  llaass  qquuee  ssee  ffoorrmmuulleenn  llaass  ppoollííttiiccaass  aa  eejjeeccuuttaarr  dduurraannttee  llaa  

dduurraacciióónn  ddeell  pprrooggrraammaa,,  llooss  ccrriitteerriiooss  ddee  eejjeeccuucciióónn  yy  llaa  eevvaalluuaacciióónn  

ppeerriióóddiiccaa  ccoonn  rreessppeeccttoo  aa  llaa  ccoohheerreenncciiaa  ddee  llaass  mmeeddiiddaass  ddee  ppoollííttiiccaa  ccoonn  

llooss  oobbjjeettiivvooss  ddeell  pprrooggrraammaa..  

  

EEnn  llooss  ccrriitteerriiooss  ddee  eejjeeccuucciióónn,,  eell  DDiirreeccttoorriioo  EEjjeeccuuttiivvoo  hhaa  eessttaabblleecciiddoo  llaass  

ssiigguuiieenntteess  ddiirreeccttrriicceess::      

--  SSee  iinnvviittaa  aa  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  aa  aaddooppttaarr  mmeeddiiddaass  ccoorrrreeccttiivvaass  

ccoonn  pprroonnttiittuudd..    

--  SSee  ppeerrmmiittee  fflleexxiibbiilliiddaadd  ppaarraa  ddeetteerrmmiinnaarr  eell  nnúúmmeerroo  yy  ccoonntteenniiddoo  

ddee  llooss  ccrriitteerriiooss  ddee  eejjeeccuucciióónn..  

--  SSee  ssuubbrraayyaa  qquuee  eessttooss  aaccuueerrddooss    ssoonn  ddeecciissiioonneess  ddeell  FFMMII  eenn  llaass  

qquuee,,  eenn  ccoonnssuullttaa  ccoonn  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  ssee  eessttiippuullaann  llaass  
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ccoonnddiicciioonneess  qquuee  eessttaass  ddeebbeenn  ccuummpplliirr  ppaarraa  rreecciibbiirr  aassiisstteenncciiaa  

ffiinnaanncciieerraa  ddeell  FFMMII..  ""  

  

LLaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ssee  eessttaabblleeccee  eenn  ccaaddaa  ppaaííss  mmiieemmbbrroo  aa  

ttrraavvééss  ddee  uunn  pprrooggrraammaa,,  qquuee  nneecceessaarriiaammeennttee  ddeebbee  rreecciibbiirr  eell  

aasseessoorraammiieennttoo  yy  rreessppaallddoo  ddeell  ppeerrssoonnaall  ddeell  FFMMII,,  ppaarraa  qquuee  ppuueeddaa  sseerr  

aapprroobbaaddoo  ppoorr  llaa  iinnssttiittuucciióónn..  PPaarraa  llaa  eellaabboorraacciióónn  ddeell  pprrooggrraammaa  ssee  ddeebbee  

ccoonnssiiddeerraarr  uunn  eessttuuddiioo  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  nnaacciioonnaall,,  ddoonnddee  ssee  ttoommee  eenn  

ccuueennttaa  llaa  nnaattuurraalleezzaa  yy  ccaauussaass  ddeell  ddeesseeqquuiilliibbrriioo  ddee  llaa  BBaallaannzzaa  ddee  

PPaaggooss  yy  llaa  eellaabboorraacciióónn  ddee  llooss  ccoorrrreeccttiivvooss  nneecceessaarriiooss  qquuee  ppeerrmmiittaann  

ccoonnsseegguuiirr  eell  eeqquuiilliibbrriioo;;  ssee  ddeebbee  ccoonnssiiddeerraarr  uunn  ccoonnttiinnuuoo  sseegguuiimmiieennttoo  ddee  

llaa  eevvoolluucciióónn  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa    yy  ddeell  llooggrroo  ddee  llaass  mmeettaass    ddeell  pprrooggrraammaa..  

  

EEssttee  pprrooggrraammaa  rreessppaallddaaddoo  ppoorr  eell  FFMMII,,  ccoonnssiiddeerraa  iimmppoorrttaannttee  33  

aassppeeccttooss::  

..  CCrrééddiittoo  eexxtteerrnnoo  ssoosstteenniibbllee..  

..  EEqquuiilliibbrraarr  llooss  iinnggrreessooss  yy  ggaassttooss  ddeell  ppaaííss,,  mmeeddiiaannttee  aapplliiccaacciióónn  ddee  

ppoollííttiiccaass  ffiissccaalleess  yy  mmoonneettaarriiaass..  

..  RReeffoorrmmaass  eessttrruuccttuurraalleess  ee  IInnssttiittuucciioonnaalleess,,  qquuee  ppeerrmmiittaann  

ccoonnsseegguuiirr  uunnaa  aassiiggnnaacciióónn  eeffiicciieennttee  ddee  llooss  rreeccuurrssooss..  
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44..22..    LLAA  PPOOLLÍÍTTIICCAA  DDEE  AAJJUUSSTTEE  DDEELL  FFMMII..  

EEssttaa    ppoollííttiiccaa  ssee  rreeaalliizzaa  ccoonn  ffiinnaanncciiaammiieennttoo  ddeell  FFMMII  aa  llooss  ppaaíísseess  

mmiieemmbbrrooss,,  ppaarraa  ssuuppeerraarr  llooss  pprroobblleemmaass    ddee  ssuuss  eeccoonnoommííaass  yy  

ggeenneerraallmmeennttee  ssee  uubbiiccaa  aa  eessttooss  pprrooggrraammaass  ccoonn  mmooddeellooss  

mmaaccrrooeeccoonnóómmiiccooss  yy  mmiiccrrooeeccoonnóómmiiccooss;;  ccuummpplliieennddoo  ccaaddaa  eennffooqquuee  ccoonn  

ssuuss  ppllaanntteeaammiieennttooss  bbáássiiccooss,,  ppeerroo,,  ppoosstteerriioorrmmeennttee  hhaa  ffrraaccaassaaddoo,,  lloo  qquuee  

hhaa  lllleevvaaddoo  aa  uunn  aacceerrccaammiieennttoo  eennttrree  aammbbooss,,  ppeerroo  mmaanntteenniieennddoo    ssuuss  

rraassggooss  oo  ccaarraacctteerrííssttiiccaass  eesseenncciiaalleess;;  eess  ddeecciirr  qquuee  ccaaddaa  uunnoo  ddee  eellllooss  

ccoonnsseerrvvaannddoo  ssuu  iiddeennttiiddaadd    hhaa  ttoommaaddoo  eelleemmeennttooss  ddee  ssuu  ccoonnttrraarriioo..  

LLooss  oobbjjeettiivvooss,,  sseeggúúnn  eell  mmiissmmoo  FFMMII,,    ssoonn  mmiinniimmiizzaarr  eell  ccoossttoo  ddee  llooss  

ddeesseeqquuiilliibbrriiooss  yy  aauummeennttaarr  eell  ppootteenncciiaall  ddeell  ccrreecciimmiieennttoo  eeccoonnóómmiiccoo  yy  llaa  

fflleexxiibbiilliizzaacciióónn  ddee  llaass  eeccoonnoommííaass  ddee  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss;;  aa  ppeessaarr  ddee  

qquuee  eessttaass  ppoollííttiiccaass  ddee  aajjuussttee  ddeebbeenn  sseerr  aapplliiccaaddaass  ttaannttoo  aa  ppaaíísseess  

ddeeffiicciittaarriiooss  ccoommoo  aa  llooss  qquuee  nnoo  lloo  ssoonn,,  ssoollaammeennttee  ssee  hhaann  aapplliiccaaddoo  aa  llooss  

pprriimmeerrooss..  

  

LLaa  rriigguurroossiiddaadd  ddee  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  aajjuussttee  ttoommaa  eenn  ccuueennttaa  llooss  ttiippooss  ddee  

ddeesseeqquuiilliibbrriiooss  ddee  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss;;  eess  aassíí  qquuee  ssii  eell  pprroobblleemmaa  ddeell  

ddeesseeqquuiilliibbrriioo  rreepprreesseennttaa  ggrraannddeess  ddééffiicciitt  ffiissccaalleess  yy  pprroobblleemmaass  

eessttrruuccttuurraalleess,,  eennttoonncceess  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  aajjuussttee  vvaa  sseerr  bbaassttaannttee  sseevveerraa  

ppaarraa  ddiicchhoo  ppaaííss..  
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SSii  bbiieenn  eell  pprrooggrraammaa  ddee  aajjuussttee  ddee  eessttee  oorrggaanniissmmoo  iinntteerrnnaacciioonnaall  hhaa  

ppeerrmmiittiiddoo  eenn  ggeenneerraall,,  aa  llaass  eeccoonnoommííaass  llaattiinnooaammeerriiccaannaass,,  llooggrraarr  rreedduucciirr  

eell  ddeesseeqquuiilliibbrriioo  eexxtteerrnnoo,,  ssuu  ccoossttoo  hhaa  ssiiddoo  bbaassttaannttee  aallttoo,,  eenn  ttéérrmmiinnooss  ddee  

rreedduucccciióónn  ddee  eemmpplleeoo,,  ddeell  pprroodduuccttoo  bbrruuttoo  iinntteerrnnoo,,  ddeell  iinnggrreessoo  rreeaall,,  eettcc..,,  

ssiieennddoo  llooss  mmááss  aaffeeccttaaddooss  llooss  sseeccttoorreess  ddee  llaa  ppoobbllaacciióónn  ddee  mmááss  bbaajjooss  

iinnggrreessooss..  

  

EEll  FFMMII  ccoonnssiiddeerraa  qquuee  eell  pprroobblleemmaa  ddeell  ddeesseeqquuiilliibbrriioo  ddee  uunn  PPaaííss  eess  

oorriiggiinnaaddoo  ppoorr  ffaaccttoorreess  iinntteerrnnooss,,  qquuee  lllleevvaa  ppoosstteerriioorrmmeennttee  aall  

ddeesseeqquuiilliibbrriioo  eexxtteerrnnoo,,  eess  ddeecciirr,,  uunn  ppaaííss  ggaassttaa  mmaass  ddee  lloo  qquuee  iinnggrreessaa..  

DDee  aaccuueerrddoo  aa  eessttaa  ccoonncceeppcciióónn  llooss  pprrooggrraammaass  ddee  aajjuussttee  ssee  oorriieennttaann  aa  

eejjeeccuuttaarr  uunn  nniivveell  ddee  ggaassttooss  ddee  aaccuueerrddoo  aall  nniivveell  ddee  iinnggrreessooss..          

SSiinn  eemmbbaarrggoo,,  EEll  FFMMII  pprreevvéé  llaa  eexxiisstteenncciiaa  ddee  ddooss  ffoorrmmaass  ddee  

ddeesseeqquuiilliibbrriioo  eenn  llaa  bbaallaannzzaa  ddee  ppaaggooss::  ccooyyuunnttuurraalleess  yy  ppeerrmmaanneenntteess..  

LLooss  pprriimmeerrooss  ttiieenneenn  ccoommoo  mmoottiivvoo  ffaaccttoorreess  ddee  nnaattuurraalleezzaa  mmoonneettaarriiaa,,  

qquuee  ppuueeddeenn  sseerr  pprroodduuccttoo  ddee  ::  ""ppoollííttiiccaass  eeqquuiivvooccaaddaass"",,  yy  ppoorr  lloo  ttaannttoo  ssee  

ddeebbeerrííaann  ddee  eennmmeennddaarr  ccoonn  ppaarrttiicciippaacciióónn  ddeell  ffoonnddoo  mmeeddiiaannttee  

ffiinnaanncciiaammiieennttoo..  LLaa  ppoossiibbiilliiddaadd  ddee  hhaacceerrlloo  ddeeppeennddeerráánn  ddeell  mmoonnttoo  ddee  

rreeccuurrssooss  qquuee  ppuueeddaann  ccoonnttaarr..  LLooss  sseegguunnddooss  ggeenneerraallmmeennttee  ssee  oorriiggiinnaann  

eenn  ffaaccttoorreess  rreeaalleess..  EEnn  eessttee  ccaassoo  ssee  ““ssuuggiieerree””  llaa  aapplliiccaacciióónn  ddee  ppoollííttiiccaass  

ddee  aajjuussttee..      

  

EEll  FFMMII  ccoonnssiiddeerraa  mmooddiiffiiccaarr  llaass  ppoollííttiiccaass  eeccoonnóómmiiccaass  ddee  llooss  ppaaíísseess  qquuee  

pprreesseennttaann  ddiicchhooss  ddeesseeqquuiilliibbrriiooss,,  eess  aassíí  ccoommoo  ssee  rreeccoommiieennddaa  
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iimmpplleemmeennttaarr  uunn  pprrooggrraammaa  eeccoonnóómmiiccoo  ssuuppeerrvviissaaddoo  ppoorr  ddiicchhoo  

oorrggaanniissmmoo..    

EEnn  ssuuss  iinniicciiooss,,  llooss  pprrooggrraammaass  ffiinnaanncciieerrooss  yy  llaa  ddeevvaalluuaacciióónn  eerraann  

ccoonnssiiddeerraaddooss  mmuuttuuaammeennttee  eexxcclluuyyeenntteess..  DDeessddee  11994477  hhaassttaa  11997711  ssee  

pprroodduujjeerroonn  mmááss  ddee  220000  ddeevvaalluuaacciioonneess  ddee  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  ddeell  

FFMMII,,  aapplliiccáánnddoossee  llooss  pprrooggrraammaass  ddee  aajjuussttee  rreessppeeccttiivvooss,,  ppaarrttiiccuullaarrmmeennttee  

eenn  llooss  ppaaíísseess  llaattiinnooaammeerriiccaannooss..  

  

  PPooddeemmooss  ccoonnssiiddeerraarr  llooss  ssiigguuiieenntteess  eennffooqquueess  ddee  ppoollííttiiccaa  ddee  aajjuussttee::  

aa))  EEnnffooqquuee  MMaaccrrooeeccoonnóómmiiccoo..--  SSee  ssuusstteennttaa  pprriinncciippaallmmeennttee  eenn  llaass  

ppoollííttiiccaass  mmoonneettaarriiaa  yy  ffiissccaall  ccoommoo  llaass  ddee  mmaayyoorr  iimmppoorrttaanncciiaa  ppaarraa  

ssuuppeerraarr  llooss  pprroobblleemmaass  ddee  ddeesseeqquuiilliibbrriioo  eexxtteerrnnoo  yy  llaa  iinnffllaacciióónn..  TToommaa  eenn  

ccoonnssiiddeerraacciióónn  llooss  aaggrreeggaaddooss  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  yy  eenn  ssoolluucciioonnaarr  llooss  

pprroobblleemmaass  bbuussccaannddoo  ccoonnsseegguuiirr  ddiicchhoo  eeqquuiilliibbrriioo;;  ccoonnddiicciioonnaannddoo  eell  

eeqquuiilliibbrriioo  eexxtteerrnnoo  aall  eeqquuiilliibbrriioo  iinntteerrnnoo..  EEssttee  mmooddeelloo  ddee  aajjuussttee  ssee  

ssuusstteennttaa  eenn  uunn  eennffooqquuee  mmoonneettaarriioo  yy  ddee  aabbssoorrcciióónn..  

  --  EEnnffooqquuee  mmoonneettaarriioo..--  ccoonnssiiddeerraa  qquuee  llooss  pprroobblleemmaass  

rreellaacciioonnaaddooss  ccoonn  eell  sseeccttoorr  eexxtteerrnnoo  ssoonn  bbáássiiccaammeennttee  uunn  

ffeennóómmeennoo  mmoonneettaarriioo  yy  ppoorr  lloo  ttaannttoo  ssee  ddeebbee    ttoommaarr  eenn  ccuueennttaa  llaass  

vvaarriiaacciioonneess  qquuee  ssee  lllleevvaann  aa  ccaabboo  eenn  llaass  rreesseerrvvaass  mmoonneettaarriiaass  

iinntteerrnnaacciioonnaalleess  oo  eenn  eell  nniivveell  ddee  ccrrééddiittoo  iinntteerrnnoo,,  eess  ddeecciirr  ccoonn  

rreessppeeccttoo  aall  ssttoocckk  ddee  ddiinneerroo..  

    NNooss  ppllaanntteeaa  qquuee  eell  ddeesseeqquuiilliibbrriioo  eexxtteerrnnoo  eess  pprroodduuccttoo  ddee  

qquuee  llaa  ooffeerrttaa  ddee  ddiinneerroo  eess  mmaayyoorr  qquuee  llaa  ddeemmaannddaa  ddee  ddiinneerroo  yy,,    
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eell  pprroocceessoo  ddee  aajjuussttee  qquuee  ssee  ppllaanntteeaa  eess  lloo  ssiigguuiieennttee::  CCoonn  ttaassaa  

ddee  ccaammbbiiooss  ffiijjoo::  ssee  ccoonnssiiddeerraa  ccoommoo  ssuuppuueessttooss::  uunnaa  ppeeqquueeññaa  

eeccoonnoommííaa  aabbiieerrttaa  ccoonn  pplleennoo  eemmpplleeoo;;  eell  pprreecciioo  yy  eell  iinntteerrééss  ssoonn  

ffiijjaaddooss  ppoorr  eell  mmeerrccaaddoo  iinntteerrnnaacciioonnaall..  SSii  ssee  pprroodduuccee  uunn  

iinnccrreemmeennttoo  eenn  llaa  ooffeerrttaa  ddee  ddiinneerroo  yy  nnoo  ssee  ddaa  nniinngguunnaa  vvaarriiaacciióónn  

ddeell  pprreecciioo  nnii  ddeell  iinnggrreessoo,,  eennttoonncceess  ddiicchhoo  iinnccrreemmeennttoo  tteennddrráá    uunnaa  

vvííaa  ddee  eessccaappee  eenn  eell  iinnccrreemmeennttoo  ddee  llaass  iimmppoorrttaacciioonneess  ggeenneerraannddoo  

uunnaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ddee  llaass  rreesseerrvvaass..  EEll  aajjuussttee  yy  eell  rreettoorrnnoo  aall  

eeqquuiilliibbrriioo  ssoonn  eenntteennddiiddooss  eenn  ttéérrmmiinnooss  ddee  vvaarriiaacciióónn  ddee  ccaannttiiddaadd  

mmoonneettaarriiaa..  CCoonn  ttaassaa  ddee  ccaammbbiiooss  fflleexxiibbllee::    ssii  llaa  ooffeerrttaa  ddee  

ddiinneerroo  eess  mmaayyoorr  qquuee  llaa  ddeemmaannddaa  ddee  ddiinneerroo,,  ppuuddiieennddoo  vvaarriiaarr  eell  

pprreecciioo  yy  eell  iinnggrreessoo;;  eennttoonncceess  ssee  ggeenneerraarrííaa  uunn  iinnccrreemmeennttoo  eenn  llaa  

ddeemmaannddaa  ddee  bbiieenneess  yy  sseerrvviicciiooss  ttaannttoo  nnaacciioonnaalleess  ccoommoo  eexxtteerrnnooss..  

EEnn  eell  ccaassoo  ddee  llooss  nnaacciioonnaalleess,,  iimmpplliiccaa  uunnaa  pprreessiióónn  aall  aallzzaa  ddee  llooss  

pprreecciiooss,,  qquuee  vvaa  ddiissmmiinnuuiirr  llaa  ccoommppeettiittiivviiddaadd  eexxtteerrnnaa  yy  ppoorr  lloo  ttaannttoo  

vvaa  ssiiggnniiffiiccaarr  uunnaa  ddiissmmiinnuucciióónn    ddee  rreesseerrvvaass  yy,,  ccoonn  rreeffeerreenncciiaa  aa  

llooss  bbiieenneess  yy  sseerrvviicciiooss  eexxtteerrnnooss  ttiieennee  uunn  eeffeeccttoo  ddiirreeccttoo  ddee  

ccoonnttrraacccciióónn  ddee  rreesseerrvvaass..  EEll    aajjuussttee  ssee  pprreesseennttaa  ddee  ffoorrmmaa  

iinnddiirreeccttaa,,  aa  ttrraavvééss  ddee  llaa  vvaarriiaacciióónn  ddee  pprreecciiooss,,  eennttrree  lloo  ccuuaall  eell  ttiippoo  

ddee  ccaammbbiioo  fflluuccttuuaarraa  ppaarraa  pprreesseerrvvaarr  eell  eeqquuiilliibbrriioo  ddee  PPPPAA..  

  

--  EEnnffooqquuee  AAbbssoorrcciióónn::  CCoonnssiiddeerraaddoo  ddee  oorriiggeenn  KKeeyynneessiiaannoo  yy  ssee  

ppllaanntteeaa  qquuee..  llaa  ccaauussaa    ddeell  ddeesseeqquuiilliibbrriioo  iinntteerrnnoo  eess  ppoorr  uunn    
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eexxcceessoo  ddee  llaa  ddeemmaannddaa  gglloobbaall  ccoonn  rreessppeeccttoo  aa  llaa  ooffeerrttaa  gglloobbaall  yy  eell  

ddeesseeqquuiilliibbrriioo  eexxtteerrnnoo  eessttáá  ddaaddoo  ccoommoo  uunn  eexxcceeddeennttee  ddee  llaa  

""aabbssoorrcciióónn""  ssoobbrree  eell  iinnggrreessoo  nnaacciioonnaall..  LLaa  aabbssoorrcciióónn  eess  oottrraa  ffoorrmmaa  

ddee  ccaallccuullaarr  llaa  ddeemmaannddaa  gglloobbaall,,  ppoorr  lloo  ttaannttoo  eell  ddééffiicciitt  ddee  llaa  bbaallaannzzaa  

ddee  ppaaggooss  ttiieennee  eell  mmiissmmoo  oorriiggeenn  qquuee  llaa  iinnffllaacciióónn::  eess  ddeecciirr  eessttáá  ddaaddoo  

ppoorr  eell  eexxcceessoo  ddee  llaa  ddeemmaannddaa  gglloobbaall..  

  

AAmmbbooss  eennffooqquueess  ccoonnvveerrggeenn,,  ppoorrqquuee  aaffiirrmmaann  qquuee  ttaannttoo  eell  ddééffiicciitt  ccoommoo  

llaa  iinnffllaacciióónn  rreessppoonnddeenn  aa  uunn  eexxcceessoo  ddee  llaa  ddeemmaannddaa  yy  ttaammbbiiéénn  ccuuaannddoo  

aammbbooss  rreeccoommiieennddaann  ssuuss  ppoollííttiiccaass..    

  

bb))..  EEnnffooqquuee  MMiiccrrooeeccoonnóómmiiccoo..--    SSee  ddeessaarrrroollllaa  ddeessddee  ffiinneess  ddee  llaa  

ddééccaaddaa  ddee  llooss  sseetteennttaa,,  bbaassaaddoo  eenn  llaass  ccoonnddiicciioonneess  ddee  ccrreecciimmiieennttoo  ddee  llaa  

ooffeerrttaa  ddee  mmeeddiiaannoo  yy  ddee  llaarrggoo  ppllaazzoo..  EEssttee  aannáálliissiiss  ttiieennee  ccoommoo  ccrriitteerriioo  

ffuunnddaammeennttaall  aappeerrttuurraarr  llaa  eeccoonnoommííaa  mmuunnddiiaall  yy  ddeesslliiggaarr  aall  eessttaaddoo  ddee  llaa  

iinntteerrvveenncciióónn  eenn  llaa  eeccoonnoommííaa..  

  

cc..  MMooddeelloo  HHeetteerrooddooxxoo..--  EEssttaass  mmeeddiiddaass  ddee  eessttaabbiilliizzaacciióónn  ssuurrggeenn  

ccoommoo  rreessuullttaaddoo  ddee  llaa  iinnooppeerraanncciiaa  ddeell  mmooddeelloo  oorrttooddooxxoo  ffrreennttee  aa  llaa  

iinnffllaacciióónn  yy  ssee  ttoommaann  eenn  ccuueennttaa  eexxppeerriieenncciiaass  ddee  AArrggeennttiinnaa,,  BBrraassiill,,  IIssrraaeell  

yy  PPeerrúú..    

  

LLaass  ppoollííttiiccaass  hheetteerrooddooxxaass  ssee  aapplliiccaann  ssoolloo  eenn  llooss  ccaassooss  eenn  ddoonnddee  llaa  

iinnffllaacciióónn  eess  eelleevvaaddaa  yy  ccrróónniiccaa  yy  ssee  bbuussccaa  ccoorrrreeggiirrllaass  mmeeddiiaannttee  
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ccoonnggeellaammiieennttoo  ddee  pprreecciiooss  bbáássiiccooss  yy  llaa  aapplliiccaacciióónn  ddee  uunnaa  rreeffoorrmmaa  

mmoonneettaarriiaa;;  qquuee  ccoonnssiiddeerraa  aallccaannzzaarr  llooss  ssiigguuiieenntteess  oobbjjeettiivvooss::  rreessttaauurraarr  

llaa  ccoonnffiiaannzzaa  eenn  llaa  uunniiddaadd  mmoonneettaarriiaa  nnaacciioonnaall,,  ccoorrttaarr  llaa  rreeddiissttrriibbuucciióónn  

mmaassiivvaa  ddee  iinnggrreessooss  ppoorr  mmeeddiioo  ddee  llaa  ddeessiinnddeexxaacciióónn  ffiinnaanncciieerraa..  EEssttee  

pprrooggrraammaa  eenn  eell  ccoorrttoo  ppllaazzoo  llooggrraa  ddiissmmiinnuuiirr  llaa  iinnffllaacciióónn    ppeerroo  ssiinn  

ggeenneerraarr  rreecceessiióónn,,  ppeerrmmiittiiéénnddoollee  rreeccuuppeerraarr  ccrreeddiibbiilliiddaadd..  

  

44..33..  LLOOSS  PPRROOGGRRAAMMAASS  EECCOONNÓÓMMIICCOOSS  11999900--11999988  

SSeeggúúnn  BBoollooññaa  BBeehhrr  ((11999933,,  pppp..  1166  yy  ssss))  eell  pprrooggrraammaa  ddee  eeccoonnoommííaa  ddee  mmeerrccaaddoo  

qquuee  ssee  aapplliiccóó  eenn  eell  PPeerrúú  ccoorrrreessppoonnddee  aa    uunn  ccoonnjjuunnttoo  ddee  mmeeddiiddaass  iinntteeggrraaddaass  yy  

ccoohheerreenntteess  eennttrree  ssíí..  EEll  pprrooggrraammaa  ssee  aalltteerraa,,  ccuuaannddoo  ppoorr  iinntteerreesseess  ddee  cciieerrttooss  

ggrruuppooss  ssee  ccaammbbiiaann  llooss  oobbjjeettiivvooss  yy  ssee  ppooddrrííaa  ttrraaeerr  aabbaajjoo  ccuuaannddoo  ssee  mmooddiiffiiccaann  

llooss  aarraanncceelleess  aa  llaass  iimmppoorrttaacciioonneess  oo  ssee  iinnccrreemmeennttaa  eell  ttaammaaññoo  ddeell  ggoobbiieerrnnoo;;  aa  

ppeessaarr  ddee  qquuee  sseeaann  aaddooppttaaddaass  ccoonn  llaass  mmeejjoorreess  iinntteenncciioonneess..        

  

EEssttoo  nnoo  qquuiieerree  ddeecciirr  qquuee  uunn  pprrooggrraammaa  eeccoonnóómmiiccoo  sseeaa  iinnmmuuttaabbllee  oo  iinnaalltteerraabbllee::  

EEss  ppoossiibbllee  aajjuussttaarrlloo  yy  ccoorrrreeggiirrlloo  ddeennttrroo  ddee  uunnaa  mmiissmmaa  llíínneeaa  ddee  pprriinncciippiiooss  ddee  

uunnaa  eeccoonnoommííaa  ""ssaannaa""..  LLaass  mmeeddiiddaass  qquuee  gguuaarrddaann  ccoohheerreenncciiaa  ccoonn  ééssttooss  

pprriinncciippiiooss  rreepprreesseennttaann  eell  pprrooggrraammaa  mmiissmmoo..  EEll  hhaacceerr  ccaammbbiiooss  yy  ccoorrrreecccciioonneess  

aall  pprrooggrraammaa  ggeenneerraa  ssiieemmpprree  iinnsseegguurriiddaaddeess  yy  eexxppeeccttaattiivvaass  iinnaaddeeccuuaaddaass..  

AAddiicciioonnaallmmeennttee,,  ddeessppiieerrttaann  aappeettiittooss  ddee  qquuiieenneess  pprrooppuuggnnaann  aalleejjaammiieennttooss  ddee  

llooss  mmeeccaanniissmmooss  ddee  mmeerrccaaddoo  ppaarraa  bbeenneeffiicciiaarrssee  ccoonn  llaa  ccrreeaacciióónn  ddee  mmoonnooppoolliiooss  

yy  pprriivviilleeggiiooss  ((CCEEPPAALL,,  11999988;;  ss//nn))  ((BBIIDD,,  11999922;;  ss//nn))..  
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LLaa  ccoonnvviicccciióónn  yy  llaa  ppeerrsseevveerraanncciiaa  ddeell  eessttaaddiissttaa  eenn  llaa  aapplliiccaacciióónn  ddee  uunn  

pprrooggrraammaa  eenn  llaa  eeccoonnoommííaa  ddeell  mmeerrccaaddoo,,  eess  uunnaa  ccoonnddiicciióónn  ssiinnee  qquuaa  nnoonn  ppaarraa  

eell  ééxxiittoo  ddeell  mmiissmmoo..  UUnnaa  ppeerrssoonnaa  ppuueeddee  sseerr  ppeerrssuuaaddiiddaa  ppoorr  uunn  ddííaa,,  uunn  mmeess  oo  

vvaarriiooss  mmeesseess  ddee  ttoommaarr  uunnaa  sseerriiee  ddee  ddeecciissiioonneess  oo  aacccciioonneess  ppeerroo  ppoorr  eelllloo  nnoo  

qquuiieerree  ddeecciirr  qquuee  eessttéé  ccoonnvveenncciiddaa  ddee  llaa  nneecceessiiddaadd  ddee  eellllaass..  EEssttaa  mmiissmmaa  

ppeerrssoonnaa  ppuueeddee  sseerr  ccoonnvveenncciiddaa  ppoorr  oottrraa  ppeerrssoonnaa  ddee  iiddeeaass  ooppuueessttaass  eenn  uunn  

ppllaazzoo  iigguuaall  oo  mmeennoorr,,  qquuee  eenn  eell  ccaassoo  aanntteerriioorr..  LLaa  úúnniiccaa  ppeerrssoonnaa  qquuee  rreeaallmmeennttee  

ppuueeddee  ppeerrssuuaaddiirr  oo  ccoonnvveenncceerr  aa  uunnoo  eess  uunnoo  mmiissmmoo..  LLaa  ccoonnvviicccciióónn  yy  llaa  

ppeerrsseevveerraanncciiaa  ssee  mmaanniiffiieessttaa  aall  ooppttaarr  uunnooss  pprriinncciippiiooss  yy  uunnaa  ddiirreecccciióónn  yy  nnoo  

ssaalliirrssee  ddee  eellllaa,,  aa  ppeessaarr  ddee  llooss  pprroobblleemmaass  yy  llooss  mmoommeennttooss  ddiiffíícciilleess  qquuee  ssee  

ppuueeddee  ppaassaarr  ((SSttiigglleerr,,  11999922;;  pppp..  8822--9977))..  

  

  LLooss  mmeerrccaannttiilliissttaass,,  llooss  ppooppuulliissttaass  yy  llooss  bbuurróóccrraattaass  ssoonn  llooss  mmeennooss  

iinnddiiccaaddooss  ppaarraa  ggaarraannttiizzaarr  llaa  ccoonnttiinnuuiiddaadd  ddee  uunn  pprrooggrraammaa  ddee  eeccoonnoommííaa  ddee  

mmeerrccaaddoo..  AAllgguunnooss  ppiieennssaann  qquuee  llooss  pprrooggrraammaass  ddee  eeccoonnoommííaa  ddee  mmeerrccaaddoo  ssóólloo  

ssee  ppuueeddeenn  aapplliiccaarr  bbaajjoo  rreeggíímmeenneess  aauuttoorriittaarriiooss..  EEssttaa  aapprreecciiaacciióónn  nnoo  eess  

ccoorrrreeccttaa,,  llooss  ppaaíísseess  ddeessaarrrroollllaaddooss  ddee  OOcccciiddeennttee  ssoonn  uunnaa  pprruueebbaa  ddee  qquuee  llaa  

eeccoonnoommííaa  ddee  mmeerrccaaddoo  nnoo  ssóólloo  eess  ccoommppaattiibbllee  ccoonn  llaa  ddeemmooccrraacciiaa  yy  eell  eessttaaddoo  

ddee  ddeerreecchhoo  ssiinnoo,,  ssuu  nneecceessaarriioo  ccoommpplleemmeennttoo  ((HHaayyeekk,,  11999911))..    

  

  PPaarraa  qquuee  uunn  pprrooggrraammaa  eeccoonnóómmiiccoo  sseeaa  eessttaabbllee  yy  ssuuss  eeffeeccttooss  

iirrrreevveerrssiibblleess  eess  nneecceessaarriioo  ccrreeeerr  eenn  ééll  yy  ffuunnddaammeennttaallmmeennttee  qquuee  tteennggaa  

aacceeppttaacciióónn  ppooppuullaarr..  DDee  aahhíí  qquuee  ppaarraalleellaammeennttee  aa  ééll  ssee  pprroocceessaa  uunn  ccaammbbiioo  eenn    
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llaa  mmeennttaalliiddaadd  ddee  llaa  ppoobbllaacciióónn,,  uunnaa  ccoonncciieenncciiaa  ddee  ccaammbbiioo..  CCoonnsseeccuueenntteemmeennttee  

ssuu  iinnssttiittuucciioonnaalliizzaacciióónn  ddeebbeenn  rreefflleejjaarr  rreeffoorrmmaass  eessttrruuccttuurraalleess  pprrooffuunnddaass  yy  ssuuss  

pprriinncciippiiooss  ddeebbeenn  sseerr  rreeccooggiiddooss  ppoorr  llaass  lleeyyeess  ccoonnssttiittuucciioonnaalleess  ((BBoollooññaa,,  11999933;;  

pppp  1166  yy  ssss))  ((MMiisseess,,  11997788;;  pppp  1188))..  

  

  UUnnaa  ddee  llaass  mmaayyoorreess  aammeennaazzaass  ddeell  pprrooggrraammaa  eeccoonnóómmiiccoo  ddeell  mmeerrccaaddoo  

eess  llaa  aaddhheessiióónn  ddee  ssuuss  pprriinncciippiiooss  aall  pprraaggmmaattiissmmoo,,  ppuueess  ccaammbbiiaa  ssuuss  oobbjjeettiivvooss  

ccuuaannddoo  nnoo  ssee  ppuueeddee  aavvaannzzaarr,,  eess  ddeecciirr  hhaaccee  ppeerrddeerr  llaa  oorriieennttaacciióónn  oo  

ddiirreecccciioonnaalliiddaadd  ddee  llooss  pprriinncciippiiooss  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  ddeell  mmeerrccaaddoo  ccoonn  eessttaaddoo  ddee  

ddeerreecchhoo  ((JJoohhnnssoonn,,  11999900;;  pppp..  110033--117744))..  

  

--  LLooss  PPrriinncciippiiooss  PPoollííttiiccooss  ddee  llooss  PPrrooggrraammaass  EEccoonnóómmiiccooss  ddee  11999900  --  

11999988  

  LLaa  lliibbeerrttaadd  eess  eell  vvaalloorr  ppoollííttiiccoo  ddee  llooss  pprrooggrraammaass  ddee  eeccoonnoommííaa  ddee  

lliibbrree  mmeerrccaaddoo..  SSee  eennttiieennddee  ccoommoo  llaa  ccaappaacciiddaadd  ppaarraa  eessccooggeerr  eennttrree  

ddiivveerrssaass  ooppcciioonneess,,  yy  eess  uunn  aattrriibbuuttoo  qquuee  ssee  rreeffiieerree  aa  llaa  ppeerrssoonnaa  hhuummaannaa  

iinnddiivviidduuaallmmeennttee  ccoonnssiiddeerraaddaa  yy  nnoo  aa  llooss  aaggrraavvaaddooss  oo  ccoolleeccttiivviiddaaddeess  

qquuee  eessttaass  ffoorrmmaann  ((MMiisseess  11997788  pppp..  1188  yy  ssss..))..  

  

  EEll  pprriinncciippiioo  ppoollííttiiccoo  ffuunnddaammeennttaall  ddee  llaass  ddooccttrriinnaass  lliibbeerraalleess  ssee  

rreeffiieerree  aa  llaa  ppaazz;;  eessttoo  eess,,  aa  llaa  ccoonnvviivveenncciiaa  ppaaccííffiiccaa..  PPaarraa  qquuee  ttooddooss  llooss  

hhoommbbrreess  sseeaann  lliibbrreess  ssee  rreeqquuiieerree  aannttee  ttooddoo  qquuee  sseeaann  iigguuaallmmeennttee  lliibbrreess..  

EEss  nneecceessaarriioo  aassíí  mmiissmmoo  qquuee  nnoo  ssee  aaggrreeddaann  eennttrree  eellllooss,,  qquuee  nnoo  aaffeecctteenn  

ssuuss  ddeerreecchhooss  yy  qquuee  eenn  ccaassoo  ddee  qquuee  eelllloo  ssuucceeddaa  hhaayyaa  uunn    
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ssiisstteemmaa  ddee  ddeetteecccciióónn  ddee  llaass  iinnffrraacccciioonneess  aa  llaa  lliibbeerrttaadd  yy  aa  llaa  ppaazz  aajjeennaa,,  

aassíí  ccoommoo  uunn  ssiisstteemmaa  ddee  ssaanncciioonneess  pprrooppoorrcciioonnaalleess  aa  llaass  ffaallttaass  

ccoommeettiiddaass  ((SSttiigglleerr,,  11999922;;  pppp..  8822--9977))..  

  

  UUnnaa  ddee  llaass  pprriinncciippaalleess  ffuueenntteess  ggeenneerraaddoorraass  ddee  ddeerreecchhooss  eess  llaa  

pprrooppiieeddaadd  pprriivvaaddaa..  LLooss  ddeerreecchhooss  eenn  ggeenneerraall  sseemmeejjaann  uunnaa  eexxtteennssiióónn  

ddee  pprriinncciippiiooss  ddee  llaa  pprrooppiieeddaadd  pprriivvaaddaa  aa  ccaammppooss  nnoo  eessttrriiccttaammeennttee  

mmaatteerriiaalleess..  EEll  ppuunnttoo  ddee  rreeffeerreenncciiaa,,  llaa  úúllttiimmaa  iinnssttaanncciiaa  eenn  qquuee  ppuueeddee  

rreedduucciirrssee  ttooddaa  iinnffrraacccciióónn  aa  llaa  ppaazz  oo  llaa  lliibbeerrttaadd  eess  llaa  pprrooppiieeddaadd  pprriivvaaddaa  

((HHaayyeekk,,  11999911))..      

  

  HHaayyeekk,,  FFrriieeddrriicchh,,  AA..  VVoonn..  ((11999911)),,  eenn  ssuu  lliibbrroo  LLiibbeerrttaadd  bbaajjoo  llaa  

LLeeyy,,  ssoossttiieennee  qquuee  llaa  pprriinncciippaall  pprreeooccuuppaacciióónn  ddee  llooss  ggrraannddeess  aauuttoorreess  

lliibbeerraalleess  ffuuee  eell  eennccoonnttrraarr  uunn  ggrruuppoo  ddee  iinnssttiittuucciioonneess  mmeeddiiaannttee  llaass  ccuuaalleess  

eell  hhoommbbrree  ppuuddiieessee  sseerr  iinndduucciiddoo,,  ppoorr  ssuu  pprrooppiiaa  eelleecccciióónn  yy  ppoorr  llooss  

mmoottiivvooss  qquuee  ddeetteerrmmiinnaarraann  ssuu  ccoonndduuccttaa  oorrddiinnaarriiaa,,  aa  ccoonnttrriibbuuiirr  ttaannttoo  

ccoommoo  ffuueessee  ppoossiibbllee  aa  llaass  nneecceessiiddaaddeess  ddee  llooss  ddeemmááss  yy  ssuu  

ddeessccuubbrriimmiieennttoo  ffuuee  qquuee  eell  ssiisstteemmaa  ddee  pprrooppiieeddaadd  pprriivvaadd  pprrooppoorrcciioonnaa  

ttaalleess  iinncceennttiivvooss  eenn  uunnaa  pprrooppoorrcciióónn  mmuucchhoo  mmaayyoorr  ddee  lloo  qquuee  hhaassttaa  hhaaccee  

ppooccoo  ssee  hhaabbrrííaa  ccoommpprreennddiiddoo..  EEnn  ttaall  sseennttiiddoo  llaa  pprrooppiieeddaadd  pprriivvaaddaa  eess  uunn  

pprriinncciippiioo  ppoollííttiiccoo  yy  eeccoonnóómmiiccoo;;  nnoo  ssóólloo  eess  eell  rreessuullttaaddoo  ddee  llaa  ddiivviissiióónn  

ssoocciiaall  ddeell  ttrraabbaajjoo  ssiinnoo  qquuee  ttaammbbiiéénn  ggeenneerraa  ddeerreecchhooss  yy  oobblliiggaacciioonneess  yy,,  

ppoorr  eessoo  eess  uunnaa  ddee  llaa  ppiieeddrraass  aanngguullaarreess  ddee  llaa  ddooccttrriinnaa  lliibbeerraall..  
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  LLooss  ddeerreecchhooss  yy  oobblliiggaacciioonneess  aa  ssuu  vveezz  ddeebbeenn  eessttaarr  

eeqquuiittaattiivvaammeennttee  ddiissttrriibbuuiiddooss  yy  ppaarraa  eessoo  ssee  rreeqquuiieerree  rreessppeettaarr  eell  

pprriinncciippiioo  ddee  iigguuaallddaadd  aannttee  llaa  lleeyy..  LLaa  iigguuaallddaadd  aannttee  llaa  lleeyy  ppeerrmmiittee  qquuee  

ttooddooss  ssee  ssuujjeetteenn  eenn  iigguuaall  mmeeddiiddaa  aa  llaass  mmiissmmaass  nnoorrmmaass  ggeenneerraalleess  ddee  

rreeccttaa  ccoonndduuccttaa  yy  qquuee  ttooddooss  ccoonnttrriibbuuyyaann  eennttrree  ssíí  lliibbrreemmeennttee  ppaarraa  llaa  

mmeejjoorraa  mmuuttuuaa..  

  

  EEll  EEssttaaddoo  sseeggúúnn  MMiisseess  eess  uunn  bbiieenn  eesseenncciiaall  ppaarraa  llaa  ccoonnvviivveenncciiaa  

ppaaccííffiiccaa  yy  eell  mmaanntteenniimmiieennttoo  ddee  uunn  oorrddeenn  cciivviilliizzaaddoo,,  ppuuddiieennddoo  ddiissppoonneerr  

ddeell  ddeerreecchhoo  ddeell  uussoo  ddee  llaa  ffuueerrzzaa..  DDee  aahhíí  qquuee  uunn  pprriinncciippiioo  ffuunnddaammeennttaall  

ppaarraa  mmaanntteenneerr  uunn  oorrddeenn  ssoocciiaall  lliibbrree  eess  eell  qquuee  ssee  rreeffiieerree  aa  llaa  lliimmiittaacciióónn  

ddee  llaass  aaccttiivviiddaaddeess  eessttaattaalleess  ppaarraa  aaqquueellllooss  ffiinneess  ppaarraa  llooss  qquuee  ffuueerroonn  

eessttaabblleecciiddooss..  SSuu  ppaappeell  nnoo  eess  ccrreeaarr  uunn  oorrddeenn  ssoocciiaall,,  ssiinnoo  sseerrvviirrlloo  ccoonn  

cciieerrttooss  iinnssttrruummeennttooss  ppaarraa  ssuu  mmaanntteenniimmiieennttoo..  PPaarraa  ttaall  eeffeeccttoo,,  ddeebbee  

pprroovveeeerr  eell  mmaarrccoo  aaddeeccuuaaddoo  ddeennttrroo  ddeell  ccuuaall  ssee  ddéé  llaa  lliibbrree  ccooooppeerraacciióónn  

ddee  llooss  hhoommbbrreess  ((MMiisseess,,  11997788;;  1188  yy  ssss))..  

  

  LLaa  ddeemmooccrraacciiaa  ddeebbee  sseerr  ttaammbbiiéénn  uunn  ttiippoo  ddee  ggoobbiieerrnnoo  lliimmiittaaddoo  

ppaarraa  qquuee  nnoo  ccaaiiggaa  eenn  llaa  ttiirraannííaa  ddee  llaass  mmaayyoorrííaass..  EEll  vvaalloorr  ffuunnddaammeennttaall  

qquuee  ssoossttiieennee  llaa  ddeemmooccrraacciiaa  eess  llaa  ttoolleerraanncciiaa..  EElllloo  ssiiggnniiffiiccaa  aacceeppttaarr  

ddiivveerrssooss  ccrreeddooss,,  iiddeeoollooggííaass  yy  aaccttiivviiddaaddeess  qquuee  nnoo  iinnffrriinnjjaann  llaass  nnoorrmmaass  

ddee  ccoonnvviivveenncciiaa  ppaaccííffiiccaa..  LLaa  ttoolleerraanncciiaa  eess  ttaammbbiiéénn  llaa  bbaassee  ddee  llaa  

ddiissccrreeppaanncciiaa  ppaaccííffiiccaa  yy  ééssttaa  aa  ssuu  vveezz,,  eell  ffuunnddaammeennttoo  ddee  llaa  ddeemmooccrraacciiaa,,  

ddee  llaa  ppaazz  yy  ddee  llaa  lliibbeerrttaadd..  LLooss  vvaalloorreess  ddee  llaa  ttoolleerraanncciiaa,,  ssiinn  
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  eemmbbaarrggoo  nnoo  ssee  rreedduucceenn  aall  áámmbbiittoo  ppoollííttiiccoo  ccoommoo  vvaalloorr  ffuunnddaammeennttaall  

ssiinnoo  qquuee  iimmpplliiccaa  eexxtteennddeerr  eessooss  vvaalloorreess  aall  ffuunncciioonnaammiieennttoo  ddee  eessaa  

eeccoonnoommííaa..  

  

--  PPrriinncciippiiooss  ddee  uunnaa  EEccoonnoommííaa  ddee  MMeerrccaaddoo  

  SSeeggúúnn  llaa  llllaammaaddaa  eessccuueellaa  AAuussttrriiaaccaa  ddee  eeccoonnoommííaa  eennccaabbeezzaaddaa  

ppoorr  CCaarrll  MMeennggeerr  yy  BBoohhmm--BBaawweerrkk,,  MMiisseess,,  HHaayyeekk;;  eessttooss  úúllttiimmooss  qquuee  

aaccttuuaalliizzaarroonn  yy  ppeerrffeecccciioonnaarroonn  llooss  ppllaanntteeaammiieennttooss  ddee  11887711,,  ddeejjaarroonn  

sseennttaaddoo,,  sseeggúúnn  SSttiigglleerr,,  ((11999922;;  pppp..  9977))  qquuee  llooss  pprrooggrraammaass  ddee  rreeffoorrmmaa  

ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  ddee  lliibbrree  mmeerrccaaddoo  ssee  ppuueeddee  eennccoonnttrraarr  eenn  llaa  lliibbrree  

ccoommppeetteenncciiaa;;  PPrrooppiieeddaadd  pprriivvaaddaa  ddee  llooss  mmeeddiiooss  ddee  pprroodduucccciióónn;;  llaa  

SSoobbeerraannííaa  ddeell  ccoonnssuummiiddoorr;;  lliibbrree  ccoommeerrcciioo  ee  iinntteeggrraacciióónn  ccoonn  eell  mmuunnddoo;;  

eessttaabbiilliiddaadd  ddee  llaa  pprriinncciippaalleess  vvaarriiaabblleess  mmaaccrrooeeccoonnóómmiiccaass;;  lliibbrree  

mmoovviilliiddaadd  ddee  llooss  ffaaccttoorreess  ddee  llaa  pprroodduucccciióónn  yy  aalliivviioo  aa  llaa  ppoobbrreezzaa  

eexxttrreemmaa..    

  

  EEssttooss  pprriinncciippiiooss  ddeebbeerrííaann  gguuiiaarr  eell  ccaammiinnoo  hhaacciiaa  eell  eeqquuiilliibbrriioo  

mmaaccrrooeeccoonnóómmiiccoo  aa  ttrraavvééss  ddee  pprrooggrraammaass  ddee  rreeffeerreenncciiaa  ccoonn  eell  ffoonnddoo  

mmoonneettaarriioo  iinntteerrnnaacciioonnaall,,  ddee  aaccuummuullaacciióónn  ddee  llooss  ddeerreecchhooss,,  ddee  ffaacciilliiddaadd  

aammpplliiaaddaa  yy  ddee  pprreecciiooss  ccllaavveess  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa..  TTaammbbiiéénn  ddeebbeerrííaa  gguuiiaarr  

llaa  rreeffoorrmmaa  mmiiccrrooeeccoonnóómmiiccaa  ddee  llooss  mmeerrccaaddooss;;  ddeell  mmeerrccaaddoo  ddee  bbiieenneess  yy  

sseerrvviicciiooss,,  ddeell  mmeerrccaaddoo  ddeell  ddiinneerroo  yy  ddeell  mmeerrccaaddoo  llaabboorraall..  AAssíí  mmiissmmoo  

eessttooss  pprriinncciippiiooss  eessttaabblleecceerrííaann  uunnaa  ffoorrmmaa  ddeeffiinniittiivvaa  ddee  llaa  pprrooppiieeddaadd::  

PPrriivvaattiizzaacciióónn  ddee  eemmpprreessaass  ppúúbblliiccaass,,  pprroommoocciióónn  ddee  llaa  iinnvveerrssiióónn  
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nnaacciioonnaall  yy  eexxttrraannjjeerraa  yy  pprrooppiieeddaadd  sseeccttoorriiaall..  EEnn  ccuuaannttoo  aa  llaass  rreeffoorrmmaass  

ddeell  eessttaaddoo,,  llaa  rreeffoorrmmaa  iinnssttiittuucciioonnaall,,  llooss  ppllaanneess  ssooppoorrttee  ppaarraa  llaass  

ccoonnttiinnggeenncciiaass  ggeenneerraaddaass  ppoorr  llaa  rreessiisstteenncciiaa  aa  llaass  rreeffoorrmmaass  

eessttrruuccttuurraalleess  yy  aall  ttiieemmppoo  ddee  dduurraacciióónn  ddee  llaass  rreeffoorrmmaass  llooss  pprriinncciippiiooss  ssee  

ttrraassllaaddaann  aa  aacccciioonneess  pprrááccttiiccaass  ddee  mmaanneejjoo  ppoollííttiiccoo  eeccoonnóómmiiccoo..  EElllloo  

ssiiggnniiffiiccaa  eell  eessttaabblleecciimmiieennttoo  ddee  rreeggllaass  ddee  jjuueeggoo  ccllaarraass  ddee  uunn  nnuueevvoo  

eessttaaddoo  ddee  ddeerreecchhoo  ddee  uunn  ggoobbiieerrnnoo  lliimmiittaaddoo  ddee  uunnaa  ppoollííttiiccaa  ddeeffiinniiddaa  ddee  

sseegguurriiddaadd  cciiuuddaaddaannaa  yy  ddee  uunn  ppaaqquueettee  ccoommpplleettoo  ddee  ppllaanneess  aalltteerrnnaattiivvooss  

ppaarraa  ccoonnttiinnggeenncciiaass  pprreevviissttaass  ppeerroo  nnoo  mmaanneejjaabblleess  ((GGaarrrriiddoo,,  11999922;;  pppp..  

2277--5544))..  

  

  EEll  lliiddeerraazzggoo  ddee  llaass  rreeffoorrmmaass  bbaassaaddaa  eenn  eessttooss  pprriinncciippiiooss  ffuuee  

ccoonndduucciiddoo  eenn  eessttaa  úúllttiimmaa  ddééccaaddaa  ppoorr  eell  pprrooppiioo  pprreessiiddeennttee  ddee  llaa  

RReeppúúbblliiccaa,,  qquuiieenn  ppeerrmmaanneenntteemmeennttee  ddeeffeennddiióó  llaass  rreeffoorrmmaass  yy  ddeebbaattiióó  

ppúúbblliiccaammeennttee  llaass  vveennttaajjaass  ddeell  ccaammbbiioo  iinnssttiittuucciioonnaall..  EEll  iimmppaaccttoo  ddee  ééssttaass  

rreeffoorrmmaass  hhaann  ssiiddoo  eevvaalluuaaddaass  oo  mmeeddiiddaass  aa  ttrraavvééss  ddee  llooss  iinnddiiccaaddoorreess  

mmaaccrrooeeccoonnóómmiiccooss,,  ssiinn  eemmbbaarrggoo  eess  ppooccoo  ccoonnoocciiddoo  ssuu  eeffeeccttoo  rreeaall  ddee  llaass  

eexxiiggeenncciiaass  ddeell  FFMMII..  

  

44..44..  AANNTTEECCEEDDEENNTTEESS  DDEELL  FF..MM..II..  

OOrrggaanniissmmoo  IInntteerrnnaacciioonnaall  qquuee  ttiieennee  ccoommoo  oobbjjeettiivvoo  vveellaarr  llaa  eessttaabbiilliiddaadd  

ccaammbbiiaarriiaa  yy  aayyuuddaarr  aa  rreessoollvveerr  llooss  pprroobblleemmaass  ddee  llaa  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss  

ddee  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss..  EEll  ccoonnttrrooll  ddee  eessttaa  eennttiiddaadd  lloo  aassuummee  EEssttaaddooss  

UUnniiddooss,,  eessttaabblleecciieennddoo  iinniicciiaallmmeennttee  aall  ddóóllaarr  ccoommoo  ddiivviissaa  mmuunnddiiaall,,  ppeerroo  
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ddeessppuuééss  ddee  llaa  ccrriissiiss  ddee  11997700  eessaa  ffuunncciióónn  ssee  eexxttiieennddee  aa  llooss  DDeerreecchhooss  

EEssppeecciiaalleess  ddee  GGiirroo..    

  

EEll  ppaappeell  qquuee  ccuummppllee  eenn  eell  SSiisstteemmaa  MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall  yy  ssuu  

rreellaacciióónn  ccoonn  llaa  EEccoonnoommííaa  NNaacciioonnaall;;  llaa  ffoorrmmaa  ccoommoo  eessttaabblleeccee  qquuee  llooss  

ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  tteennggaann  ddeerreecchhoo  aall  uussoo  ddee  llaa  aassiisstteenncciiaa  ffiinnaanncciieerraa  

ppaarraa  ssoolluucciioonnaarr  ssuuss  pprroobblleemmaass  ddee  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss  yy  eell  ppaappeell  qquuee  ssee  

lleess  aassiiggnnaa  aa  llaass  ccuuoottaass  ddee  ssuussccrriippcciióónn  ppaarraa  ddeetteerrmmiinnaarr  eell  ppooddeerr  ddee  

ddeecciissiióónn  ddee  eessttee  oorrggaanniissmmoo  iinntteerrnnaacciioonnaall..  

  

44..44..11  OORRIIGGEENN  

DDeessppuuééss  ddee  llaa  sseegguunnddaa  gguueerrrraa  mmuunnddiiaall,,  llaa  eeccoonnoommííaa  IInngglleessaa  ddeeccaayyóó  

nnoottaabblleemmeennttee,,  ppeerroo  ssuu  mmoonneeddaa  ((LLiibbrraa  EEsstteerrlliinnaa))  sseegguuííaa  ooccuuppaannddoo  uunn  

lluuggaarr  pprriivviilleeggiiaaddoo  eenn  eell  ccoommeerrcciioo  iinntteerrnnaacciioonnaall  ((4400%%));;  rraazzóónn  ppoorr  lloo  ccuuaall  

vvaa  sseerr  ccoonnssiiddeerraaddoo  ppoorr  EEssttaaddooss  UUnniiddooss  ccoommoo  uunn  ppaaííss  iimmppoorrttaannttee  ppaarraa  

rreessttaauurraarr  eell  SSiisstteemmaa  MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall..  

  

EEll  pprroobblleemmaa  ddee  IInnggllaatteerrrraa  eess  ggeenneerraall;;  llaa  ssiittuuaacciióónn  iinntteerrnnaacciioonnaall  nnoo  eerraa  

ffaavvoorraabbllee  aall  ssiisstteemmaa  ccaappiittaalliissttaa  ppoorr  ccuuaannttoo  llaa  gguueerrrraa  hhaabbííaa  ttaammbbiiéénn  

ddeessttrruuiiddoo  llaa  eeccoonnoommííaa  ddee  llooss  ddeemmááss  ppaaíísseess  ddee  EEuurrooppaa..  EEnn  eessttaa  

ssiittuuaacciióónn,,  eell  ppaaííss  qquuee  llooggrróó  ssaalliirr  mmááss  ffaavvoorreecciiddoo  ffuuee  EEssttaaddooss  UUnniiddooss,,  

ppoorr  tteenneerr  mmaayyoorr  ccoonnssoolliiddaaddoo  ssuu  eeccoonnoommííaa,,  ccoonnvviirrttiiéénnddoossee  eenn  eell  mmááss  

iimmppoorrttaannttee  aaccrreeeeddoorr..  
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PPaarraa  ccoonnssoolliiddaarr  eessttaa  hheeggeemmoonnííaa  yy  bbuussccaarr  ssuuppeerraarr  llooss  pprroobblleemmaass  ddeell  

ssiisstteemmaa  ccaappiittaalliissttaa,,  EEssttaaddooss  UUnniiddooss  ddee  AAmméérriiccaa  ccoonnssiiddeerraa  ccoonnvveenniieennttee  

""rreessttaauurraarr""  eell  oorrddeenn  eeccoonnóómmiiccoo  iinntteerrnnaacciioonnaall  yy  ddeennttrroo  ddee  eelllloo  eell  

SSiisstteemmaa  MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall,,  ppoorr  ccuuaannttoo  eell  ssiisstteemmaa  ppaattrróónn  oorroo  ssee  

eennccoonnttrraabbaa  eenn  ccrriissiiss  yy  llooss  ddiiffeerreenntteess  ppaaíísseess  aapplliiccaabbaann,,  ddee  aaccuueerrddoo  aa  

ssuuss  ppaarrttiiccuullaarriiddaaddeess,,  ttiippooss  ddee  ccaammbbiioo  lliibbrree  oo  ddeevvaalluuaacciioonneess,,  qquuee  eenn  

vveezz  ddee  ssoolluucciioonnaarr  llooss  pprroobblleemmaass  llooss  aagguuddiizzaabbaa..  EEssttaa  ssiittuuaacciióónn  lllleevvóó  aa  

eessttee  ppaaííss  aa  bbuussccaarr  qquuee  rreeaalliizzaarr  uunnaa  sseerriiee  ddee  nneeggoocciiaacciioonneess  ccoonn  llooss  

ddiiffeerreenntteess  ppaaíísseess  ppaarraa  eellaabboorraarr  llooss  nnuueevvooss  pprriinncciippiiooss  ddeell  oorrddeenn  

mmoonneettaarriioo  iinntteerrnnaacciioonnaall..  

  

LLaass  nneeggoocciiaacciioonneess  ttuuvviieerroonn  ccoommoo  bbaassee  pprriinncciippaall  llaass  ddiissccuussiioonneess  ddee  llooss  

ppllaanneess  eellaabboorraaddooss  ppoorr  eell  nnoorrtteeaammeerriiccaannoo  HH..  WWhhiittee  yy  eell  IInnggllééss  JJ..MM..  

KKeeyynneess..  EEnn  eessttooss  ppllaanneess  ((eell  FFoonnddoo  ddee  EEssttaabbiilliizzaacciióónn  ddee  WWhhiittee  yy  llaa  

UUnniióónn  ddee  CCoommppeennssaacciióónn  ddee  KKeeyynneess))  ssee  ttiieennee  ccoommoo  oobbjjeettiivvoo  llooggrraarr  qquuee  

llaass  ppoollííttiiccaass  eeccoonnóómmiiccaass  ddee  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  ssee  eellaabboorreenn  ee  

iimmpplleemmeennttee  eenn  ffuunncciióónn  ddee  llooss  iinntteerreesseess  ddee  EEEE..UUUU..  oo  IInnggllaatteerrrraa,,  ppeerroo,,  

llaa  ccoonnssiiddeerraacciióónn  pprriinncciippaall  rraaddiiccaa  eenn  eell  ppooddeerr  ddee  ddeecciissiióónn  ddee  eessttee  

oorrggaanniissmmoo  iinntteerrnnaacciioonnaall  yy  ppoorr  eelllloo  eell  ppllaann  WWhhiittee  ttoommaa  eenn  ccuueennttee  llaa  

ssiittuuaacciióónn  eeccoonnóómmiiccaa  aaccttuuaall  ddee  llooss    ppaaíísseess  ppaarraa  llaa  aassiiggnnaacciióónn  ddee  llaass  

ccuuoottaass  ddee  ssuussccrriippcciióónn,,  yyaa  qquuee  eelllloo  ddeetteerrmmiinnaarrííaa  eell  ppooddeerr  ddee  ddeecciissiióónn  

ddee  ccaaddaa  ppaaííss  eenn  ddiicchhoo  oorrggaanniissmmoo..  EEll  ppllaann  WWhhiittee  aasseegguurraa  llaa  hheeggeemmoonnííaa  

ddee  EEEE..UUUU..  bbaassaaddoo  eenn  llaa  mmaayyoorr  aaccuummuullaacciióónn  ddee  oorroo  aa  nniivveell  mmuunnddiiaall  

qquuee  eessttee  ppaaííss  hhaabbííaa  llooggrraaddoo  yy  aa  llaass  mmeejjoorreess  ccoonnddiicciioonneess    
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mmaatteerriiaalleess  qquuee  pprreesseennttaabbaa  ffrreennttee  aa  llooss  ddeemmááss  ppaaíísseess  ccaappiittaalliissttaass  

((RReennttaa  NNaacciioonnaall,,  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss,,  eettcc..))..  EEll  ppllaann  KKeeyynneess  ccoonnssiiddeerraa  

ccoonnvveenniieennttee  tteenneerr  eenn  ccuueennttaa  llaa  ssiittuuaacciióónn  eeccoonnóómmiiccaa  ddee  llooss  ppaaíísseess  

aanntteess  ddeell  ccoonnfflliiccttoo;;  eess  ddeecciirr,,  llaa  ppaarrttiicciippaacciióónn  ddee  ccaaddaa  ppaaííss  eenn  eell  

ccoommeerrcciioo  mmuunnddiiaall  eenn  eell  ppeerrííooddoo  ddee  11993366  aa  11993388,,  bbuussccaannddoo  aasseegguurraarr  

ddee  eessttaa  mmaanneerraa  eell  pprreeddoommiinniioo  ddee  IInnggllaatteerrrraa  eenn  eessttee  oorrggaanniissmmoo  

iinntteerrnnaacciioonnaall..  

  

EEnn  11994433  EEssttaaddooss  UUnniiddooss  llooggrróó  qquuee  ssee  ppuubblliiccaarraa  uunn  ""CCoommuunniiccaaddoo  

ccoonnjjuunnttoo  ddee  llooss  eexxppeerrttooss  ppaarraa  eell  eessttaabblleecciimmiieennttoo  ddee  uunn  FFoonnddoo  

MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall"",,  eenn  eell  ccuuaall  ppaarrttiicciippaarroonn  eexxppeerrttooss  ffiinnaanncciieerrooss  

IInngglleesseess  yy  nnoorrtteeaammeerriiccaannooss..  

  

EEll  ccoonntteenniiddoo  eesseenncciiaall  ddeell  ccoommuunniiccaaddoo  ttuuvvoo  ccoommoo  bbaassee  eell  ppllaann  WWhhiittee  

ppeessee  aa  llaa  ooppoossiicciióónn  ddee  JJ..MM..  KKeeyynneess  yy  qquuee  mmááss  ttaarrddee  ssee  ccoonnvviieerrttee  eenn  llaa  

bbaassee  ddee  llooss  aaccuueerrddooss  ddeell  FFoonnddoo  MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall..  

  

FFiinnaallmmeennttee  eenn  11994444  ssee  rreeaalliizzaarrííaa  llaa  CCoonnffeerreenncciiaa  ddee  BBrreettttoonn  WWooooddss,,  

qquuee  vviieennee  aa  sseerr  uunnaa  llooccaalliiddaadd  ddeell  EEssttaaddoo  ddee  NNeeww  HHaammppsshhiirree  ((EEssttaaddooss  

UUnniiddooss)),,  ddeell  11  aall  2222  ddee  JJuulliioo,,  ccoonn  llaa  ppaarrttiicciippaacciióónn  ddee  mmááss  ddee  4400  ppaaíísseess..  

LLooss  rreepprreesseennttaanntteess  ddee  llaass  ddeelleeggaacciioonneess  ddee  llooss  ppaaíísseess  ppaarrttiicciippaanntteess  aa  

llaa  ccoonnffeerreenncciiaa  ffiirrmmaarroonn  uunnaa  AAccttaa  FFiinnaall,,  qquuee  cceerrttiiffiiccaa  llooss  hheecchhooss  

aaccaaeecciiddooss  ssiinn  rreeccoommeennddaarr  qquuee  ssuuss  rreessppeeccttiivvooss  ggoobbiieerrnnooss  llaa  aapprruueebbeenn  

oo  rreecchhaacceenn;;  iinniicciiaallmmeennttee  ssee  ffiijjóó  ccoommoo  ppllaazzoo  ppaarraa  aaddhheerriirrssee  aa    
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eessttooss  aaccuueerrddooss  hhaassttaa  ffiinneess  ddee  11994455,,  ppeerroo  qquuee  ffuuee  mmooddiiffiiccaaddoo  hhaassttaa  

11994466  eenn  llaa  pprriimmeerraa  rreeuunniióónn  oorriiggiinnaall  ddee  eessttee  oorrggaanniissmmoo,,  qquuee  ssee  rreeaalliizzóó  

eenn  SSaavvaannnnaahh  GGeeoorrggiiaa,,  EEssttaaddooss  UUnniiddooss..  

  

LLooss  ppaaíísseess  ppaarrttiicciippaanntteess  qquuee  eenn  eell  ppllaazzoo  ddeetteerrmmiinnaaddoo  rraattiiffiiccaarroonn  ssuu  

aaddhheessiióónn  aa  llooss  aaccuueerrddooss  ddee  BBrreettttoonn  WWooooddss  ffuueerroonn  3399,,  nnoo  lloo  hhiicciieerroonn  

AAuussttrraalliiaa,,  NNuueevvaa  ZZeellaannddaa,,  HHaaiittíí,,  LLiibbeerriiaa  yy  llaa  UUnniióónn  SSoovviiééttiiccaa..  

  

EEnn  ddiicchhaa  ccoonnffeerreenncciiaa  ,,  aallgguunnooss  ppaaíísseess,,  ffuunnddaammeennttaallmmeennttee  llooss  

aaffeeccttaaddooss  ppoorr  llaa  gguueerrrraa,,  ppllaanntteeaarroonn  aalltteerrnnaattiivvaass  ddiiffeerreenntteess;;  eess  eell  ccaassoo  

ddee  RRuussiiaa  qquuee  ssoolliicciittaabbaa  qquuee  llooss  ppaaíísseess  aaffeeccttaaddooss  eenn  ssuuss  eeccoonnoommííaass,,  

ddeebbeerrííaann  tteenneerr  eell  ddeerreecchhoo  aa  ddiissmmiinnuuiirr  ssuu  ccoonnttrriibbuucciióónn  eenn  llaa  ccuuoottaa  

ooffiicciiaall  ddee  oorroo  ddee  eessttee  oorrggaanniissmmoo  iinntteerrnnaacciioonnaall,,  ppaarraa  qquuee  ddee  eessttaa  

mmaanneerraa  ppuueeddaann  ccoonnttaarr  ddiicchhooss  ppaaíísseess  ccoonn  mmaayyoorreess  rreeccuurrssooss  

ffiinnaanncciieerrooss  ppaarraa  rreeccoonnssttrruuiirr  ssuuss  eeccoonnoommííaass..  TTaammbbiiéénn  tteenneemmooss  eell  ccaassoo  

ddee  llaa  IInnddiiaa,,  qquuee  aa  ttrraavvééss    ddee  ssuu  ddeelleeggaacciióónn  iinnffoorrmmóó  qquuee  llooss  ccrrééddiittooss  ddee  

ssuu  ppaaííss  eessttiimmaaddooss  eenn  ccuuaattrroo  mmiill  mmiilllloonneess  ddee  ddóóllaarreess  AAmmeerriiccaannooss,,  

ddeebbííaann  ddee  ppeerrmmiittiirrllee  uuttiilliizzaarr  aannuuaallmmeennttee  eell  eeqquuiivvaalleennttee  aa  cciinnccuueennttaa  

mmiilllloonneess  ddee  ddóóllaarreess,,  ccoonn  eell  oobbjjeettiivvoo  ddee  ppooddeerr  iinniicciiaarr  llaa  iinndduussttrriiaalliizzaacciióónn  

ddee  ssuu  ppaaííss....  EEssttaass  eexxiiggeenncciiaass  pprreesseennttaaddaass  ppoorr  ddiicchhooss  ppaaíísseess,,  

ssoollaammeennttee  ffuueerroonn  ttoommaaddaass  eenn  ccoonnssiiddeerraacciióónn  ccoommoo  rreesseerrvvaass  

eessppeecciiaalleess  eenn  eell  aaccuueerrddoo,,  ppoorr  ccuuaannttoo  aaffeeccttaabbaann  llooss  iinntteerreesseess  ddee  

EEssttaaddooss  UUnniiddooss  yy  GGrraann  BBrreettaaññaa..  
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AAnnttee  eessttaa  ssiittuuaacciióónn  ppllaanntteeaaddaa,,  llooss  ppaaíísseess  aaffeeccttaaddooss  aassuummiieerroonn  llaa  

ddeeffeennssaa  ooppoonniiéénnddoossee  aa  ttooddaa  ccllááuussuullaa  qquuee  ddiissppuussiieerraa  llaa  rreedduucccciióónn  ddee  llaa  

ccoonnttrriibbuucciióónn  eenn  oorroo  ddee  ccuuaallqquuiieerr  ppaaííss  mmiieemmbbrroo,,  hhaayyaann  ssuuffrriiddoo  oo  nnoo  

ddeevvaassttaacciioonneess;;  ttaammbbiiéénn  tteenneemmooss  llaa  ddeeffeennssaa  qquuee  aassuummiióó  KKeeyynneess  ccoommoo  

mmiieemmbbrroo  ddee  llaa  ddeelleeggaacciióónn  IInngglleessaa,,  mmaanniiffeessttaannddoo  qquuee  llaa  ppaarrttiicciippaacciióónn  

eenn  eessttaa  gguueerrrraa  hhaa  eessttaaddoo  eenn  bbaassee  ddeell  pprriinncciippiioo  ddee  rreessppoonnssaabbiilliiddaadd  

iilliimmiittaaddaa,,  ddeesspprreeooccuuppáánnddoonnooss  eenn  ffoorrmmaa  aabbssoolluuttaa  ddee  llaass  ccoonnsseeccuueenncciiaass  

eeccoonnóómmiiccaass..  PPoorr  eell  ccoonnttrraarriioo,,  eessttaammooss  aaggrraaddeecciiddooss  aa  eessooss  aalliiaaddooss,,  

ppaarrttiiccuullaarrmmeennttee  aa  nnuueessttrrooss  aammiiggooss  ddee  llaa  IInnddiiaa,,  qquuee  ppuussiieerroonn  ssuuss  

rreeccuurrssooss  aa  nnuueessttrraa  ddiissppoossiicciióónn,,  ssiinn  lliimmiittaacciióónn  aallgguunnaa,,  iimmppoonniiéénnddoossee  aa  

ccoonnsseeccuueenncciiaa  ddee  eelllloo  ,,  rreessttrriicccciioonneess  yy  pprriivvaacciioonneess..  

  

DDeennttrroo  ddee  llaass  rreesseerrvvaass  eessppeecciiaalleess  ssee  ttoommoo  eenn  ccuueennttaa  eell  ppeeddiiddoo  ddee  

GGrraann  BBrreettaaññaa  ddee  sseegguuiirr  rreeccoonnoocciieennddoo  aa  LLoonnddrreess  ccoommoo  cceennttrroo  

ffiinnaanncciieerroo  ttrraaddiicciioonnaall  ddeell  mmuunnddoo,,  nnoo  oobbssttaannttee  llaa  ddeeffiinniicciióónn  ttoommaaddaa  ppoorr  

llaa  CCoonnffeerreenncciiaa  eenn  eell  sseennttiiddoo  qquuee  llaa  sseeddee  pprriinncciippaall  ddeell  FFoonnddoo  ddeebbeerrííaa  

hhaallllaarrssee  eenn  eell  ppaaííss  qquuee  ppoosseeaa  llaa  mmaayyoorr  ccuuoottaa,,  qquuee  ppoorr  rraazzoonneess  oobbvviiaass  

llee  ccoorrrreessppoonnddííaa  aa  EEssttaaddooss  UUnniiddooss  ddee  NNoorrtteeaamméérriiccaa,,  ppoorr  ppoosseeeerr  llaa  

mmaayyoorr  eexxiisstteenncciiaa  ddee  oorroo  ddeell  mmuunnddoo..  

  

EEll  FFoonnddoo  MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall  iinniicciióó  ssuuss  aaccttiivviiddaaddeess  eenn  11994477  yy  

ffoorrmmaallmmeennttee  eess  uunnaa  iinnssttiittuucciióónn  eessppeecciiaalliizzaaddaa  ddee  llaass  NNaacciioonneess  UUnniiddaass,,  

eess  ddeecciirr,,  ccoonnsseerrvvaa  ssuu  aauuttoonnoommííaa,,  yyaa  qquuee  eell  ccoonnvveenniioo  ccoonn  ddiicchhaa  

oorrggaanniizzaacciióónn  nnoo  llee  iimmppoonnee  nniinngguunnaa  lliimmiittaacciióónn  ppaarraa  ddeessaarrrroollllaarr  ssuuss  
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aaccttiivviiddaaddeess  yy  mmaass  bbiieenn  eell  FFoonnddoo  uuttiilliizzaa  eessttaass  rreellaacciioonneess  ppaarraa  

eennmmaassccaarraarr  ssuuss  aaccttiivviiddaaddeess..  

  

44..44..22  EESSTTRRUUCCTTUURRAA  

LLaa  eessttrruuccttuurraa  ddee  eessttee  oorrggaanniissmmoo  ssee  eennccuueennttrraa  ddeessccrriittaa  eenn  eell  aarrttííccuulloo  

XXIIII  ddeell  AAccuueerrddoo,,  qquuee  eennttrróó  eenn  ffuunncciioonnaammiieennttoo  eenn  ddiicciieemmbbrree  ddee  11994455  yy  

eessttáá  ccoonnssttiittuuiiddaa  ppoorr  uunnaa  JJuunnttaa  ddee  GGoobbiieerrnnoo,,  DDiirreeccttoorreess  EEjjeeccuuttiivvooss,,  uunn  

DDiirreeccttoorr  GGeerreennttee  yy  uunn  eeqquuiippoo  ttééccnniiccoo..  PPeerroo  aa  ppaarrttiirr  ddee  mmeeddiiaaddooss  ddee  llooss  

aaññooss  sseetteennttaa,,  ssee  ddiioo  llaa  ppaarrttiicciippaacciióónn  ddee  uunn  CCoommiittéé  PPrroovviissiioonnaall  yy  uunn  

CCoommiittéé  ddeell  DDeessaarrrroolllloo  ppaarraa  ddaarr  oorriieennttaacciióónn  aa  llooss  DDiirreeccttoorreess  EEjjeeccuuttiivvooss..  

--  LLaa  JJuunnttaa  ddee  GGoobbiieerrnnoo..--  EEss  eell  pprriimmeerr  óórrggaannoo  ddee  ddeecciissiióónn,,  qquuee  

ssee  eennccuueennttrraa  iinntteeggrraaddoo  ppoorr  uunn  ggoobbeerrnnaaddoorr  yy  uunn  ssuupplleennttee,,  ddeessiiggnnaaddooss  

ppoorr  ccaaddaa  ppaaííss  mmiieemmbbrroo..  EEll  ppeerrííooddoo  ddee  ggoobbiieerrnnoo  ddee  ccaaddaa  ggoobbeerrnnaaddoorr  yy  

ssuu  ssuupplleennttee  eess  ddee  cciinnccoo  aaññooss  yy  ppuueeddeenn  sseerr  rreeeelleeggiiddooss..  LLaa  JJuunnttaa  ddee  

GGoobbiieerrnnoo  ddeessiiggnnaa  aa  uunnoo  ddee  eellllooss  ccoommoo  pprreessiiddeennttee,,  qquuee  eess  eelleeggiiddoo  

mmeeddiiaannttee  vvoottaacciióónn  eenn  llaa  rreeuunniióónn  oorrddiinnaarriiaa  aannuuaall  yy  eejjeerrcceerráá  ssuu  ccaarrggoo  

dduurraannttee  uunn  aaññoo..  EEll  qquuóórruumm  nneecceessaarriioo  eenn  ccuuaallqquuiieerr  rreeuunniióónn  ddee  llaa  jjuunnttaa,,  

eessttaa  ffoorrmmaaddoo  ppoorr  llaa  mmaayyoorrííaa  ssiimmppllee  ddee  GGoobbeerrnnaaddoorreess  qquuee  ppoosseeaann  nnoo  

mmeennooss  ddee  llaass  ddooss  tteerrcceerraass  ppaarrtteess  ddeell  ttoottaall  ddee  vvoottooss  yy,,  ssaallvvoo  qquuee  ssee  

eessttaabblleezzccaa  lloo  ccoonnttrraarriioo,,  ssee  aaddooppttaarráánn    llooss  aaccuueerrddooss  ppoorr  mmaayyoorrííaa  ssiimmppllee  

ddee  vvoottooss..  

  

EEnn  llaa  mmaayyoorrííaa  ddee  llooss  ccaassooss  llooss  ggoobbeerrnnaaddoorreess  ddeell  ffoonnddoo  ssoonn  mmiinniissttrrooss  

ddee  HHaacciieennddaa  oo  pprreessiiddeennttee  ddeell  BBaannccoo  cceennttrraall  eenn  ssuuss  rreessppeeccttiivvooss  ppaaíísseess,,  
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uu  ooccuuppaann  ccaarrggooss  sseemmeejjaanntteess..  EEnn  eell  ccaassoo  PPeerruuaannoo,,  ffoorrmmaa  ppaarrttee  ddee  llaa  

JJuunnttaa,,    eell  PPrreessiiddeennttee  ddeell  BBaannccoo  CCeennttrraall  ddee  RReesseerrvvaa,,  eenn  ccaalliiddaadd  ddee  

mmiieemmbbrroo  ttiittuullaarr..  

  

LLaa  ffuunncciióónn  ddee  eessttaa  jjuunnttaa  eess  ddeecciiddiirr  llaa  eexxppuullssiióónn  oo  aaddmmiissiióónn  ddee  ppaaíísseess  

mmiieemmbbrrooss,,  eelleecccciióónn  ddee  DDiirreeccttoorreess  EEjjeeccuuttiivvooss,,  rreevviissiióónn  ddee  ccuuoottaass,,  eettcc..  

  

--  DDiirreeccttoorreess  EEjjeeccuuttiivvooss..--  SSoonn  llooss  rreessppoonnssaabblleess  ddeell  

ccoommppoorrttaammiieennttoo  gglloobbaall  ddeell  FFoonnddoo  MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall  yy  vvaann  aa  

eejjeerrcceerr  ttooddooss  llooss  ppooddeerreess  ddeelleeggaaddooss  eenn  eellllooss  ppoorr  llaa  jjuunnttaa  ddee  

ggoobbeerrnnaaddoorreess..  SSee  mmaannttiieenneenn  eenn  sseessiióónn  ppeerrmmaanneennttee  eenn  llaa  sseeddee  ddeell  

ffoonnddoo  eenn  WWaasshhiinnggttoonn..  EEll  nnúúmmeerroo  ddee  DDiirreeccttoorreess  EEjjeeccuuttiivvooss  nnoo  ppuueeddee  

sseerr  iinnffeerriioorr  aa  ddooccee  yy  ppuueeddee  sseerr  iinnccrreemmeennttaaddoo  ccoonn  eell  aaccuueerrddoo  ddee  llaa  

JJuunnttaa  ddee  GGoobbiieerrnnoo  ccuuaannddoo  eell  nnúúmmeerroo  ddee  ppaaíísseess  aauummeennttaa..  

  

LLaa  eelleecccciióónn  ddee  llooss  DDiirreeccttoorreess  ddeebbee  eeffeeccttuuaarrssee  ccaaddaa  ddooss  aaññooss  yy  ssuu  

ddeessiiggnnaacciióónn    ssee  rreeaalliizzaa  bbaajjoo  llaa  ssiigguuiieennttee  mmooddaalliiddaadd::    

··  LLooss  cciinnccoo  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  qquuee  ttiieenneenn  mmaayyoorreess  ccuuoottaass  vvaann  

eelleeggiirr  ssiinn  vvoottaacciióónn  aa  cciinnccoo  rreepprreesseennttaanntteess..  

..  LLooss  ddeemmááss  DDiirreeccttoorreess  EEjjeeccuuttiivvooss  ssoonn  eelleeggiiddooss  ppoorr  vvoottaacciióónn..  

..  EEll  qquuóórruumm  nneecceessaarriioo  sseerráá  llaa  mmaayyoorrííaa  ddee  llooss  DDiirreeccttoorreess  qquuee  

rreepprreesseennttaarráánn  nnoo  mmeennooss  ddee  llaa  mmiittaadd  ddee  vvoottooss;;  eessttoo  nnooss  ppuueeddee  

mmoossttrraarr  llaa  pprriinncciippaall  iinnfflluueenncciiaa  qquuee  ttiieenneenn  llooss  ssiigguuiieenntteess  ppaaíísseess::  
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EEssttaaddooss  UUnniiddooss,,  GGrraann  BBrreettaaññaa  yy  FFrraanncciiaa  eenn  llaass  ddeecciissiioonneess  ddee  

llooss  DDiirreeccttoorreess  EEjjeeccuuttiivvooss..  

..  LLooss  DDiirreeccttoorreess  EEjjeeccuuttiivvooss  eelleeggiirráánn  uunn  DDiirreeccttoorr  GGeerreennttee,,  qquuee  

eejjeerrcceerráá  ssuuss  ffuunncciioonneess  ddee  PPrreessiiddeennttee  ddee  llooss  DDiirreeccttoorreess  

EEjjeeccuuttiivvooss..  

  

--  EEll  CCoommiittéé  PPrroovviissiioonnaall..--    CCoonnssttiittuuiiddoo  ppoorr  mmiieemmbbrrooss  ddee  llaa  JJuunnttaa  

ddee  GGoobbiieerrnnoo  yy  ttiieennee  ccoommoo  mmiissiióónn  oorriieennttaarr  aall  DDiirreeccttoorriioo  EEjjeeccuuttiivvoo  

ee  iinnffoorrmmaarr  aa  ssuu  JJuunnttaa  ssoobbrree  llaa  ggeessttiióónn  ddeell  ssiisstteemmaa  mmoonneettaarriioo  

iinntteerrnnaacciioonnaall  yy  llaass  pprrooppuueessttaass  ddee  eennmmiieennddaa  ddeell  AAccuueerrddoo..  

--  CCoommiittéé  ddeell  DDeessaarrrroolllloo..--  TTiieennee  ccoommoo  mmiissiióónn  aasseessoorraarr  ee  

iinnffoorrmmaarr  ssoobbrree  aassppeeccttooss  ddeell  ddeessaarrrroolllloo  aa  llaa  jjuunnttaa  ddee  ggoobbiieerrnnoo  

ddeell  FFMMII  yy  eell  BBaannccoo  MMuunnddiiaall..  

  

--  EEll  DDiirreeccttoorr  GGeerreennttee..--  EEss  eelleeggiiddoo  ppoorr  llooss  DDiirreeccttoorreess  EEjjeeccuuttiivvooss  yy  

ssoollaammeennttee  ssee  llee  oottoorrggaa  eell  vvoottoo  ddiirriimmeennttee  ppaarraa  ddeecciiddiirr  eenn  llooss  ccaassooss  ddee  

eemmppaattee..  EEss  eell  jjeeffee  ddee  llaa  jjuunnttaa  ddeell  ffoonnddoo  mmoonneettaarriioo  iinntteerrnnaacciioonnaall  yy  

ggeessttiioonnaarráá  bbaajjoo  llaa  ddiirreecccciióónn  ddee  llooss  DDiirreeccttoorreess  EEjjeeccuuttiivvooss  llooss  aassuunnttooss  

oorrddiinnaarriiooss  ddee  eessttee  oorrggaanniissmmoo;;  eess  rreessppoonnssaabbllee,,  ssuujjeettoo  aa  ccoonnttrrooll,,  ddee  llaa  

oorrggaanniizzaacciióónn,,  nnoommbbrraammiieennttoo  yy  ddeessttiittuucciióónn  ddeell  eeqquuiippoo  ttééccnniiccoo  ddeell  FF..MM..II..    

EEll  DDiirreeccttoorr  GGeerreennttee,,  eess  eelleeggiiddoo  ggeenneerraallmmeennttee  ppoorr  uunn  ppeerrííooddoo  ddee  cciinnccoo  

aaññooss  yy  ccoonn  llaa  ooppcciióónn  ddee  sseerr  rreeeelleeggiiddoo  ddee  mmaanneerraa  ccoonnttiinnuuaa;;  aauunnqquuee  

eessttee  ppllaazzoo  ppuueeddee  sseerr  mmooddiiffiiccaaddoo  ppoorr  llooss  DDiirreeccttoorreess  EEjjeeccuuttiivvooss,,  eess  ddeecciirr  
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ccuuaannddoo  aaddooppttee  uunn  ccoommppoorrttaammiieennttoo  qquuee  nnoo  eessttee  aa  llaa  aallttuurraa  ddee  llooss  

iinntteerreesseess  ddee  llooss  ppaaíísseess  qquuee  ttiieenneenn  mmaayyoorreess  ccuuoottaass  ddee  ssuussccrriippcciióónn..  

  

44..44..33  AASSPPEECCTTOOSS  DDEE  SSUU  FFUUNNCCIIOONNAAMMIIEENNTTOO  

--  CCuuoottaass  ddee  SSuussccrriippcciióónn..--  LLooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  ddeeppoossiittaann  ssuuss  ccuuoottaass  

eenn  eell  FFMMII  tteenniieennddoo  eenn  ccuueennttaa  lloo  ssiigguuiieennttee::  eell  vveeiinnttiicciinnccoo  ppoorr  cciieennttoo  ((2255%%))  

eenn  oorroo  yy  eell  sseetteennttiicciinnccoo  ppoorr  cciieennttoo  ((7755%%))  eenn  mmoonneeddaa  nnaacciioonnaall..  LLaass  

pprriinncciippaalleess  ccuuoottaass  ddee  ssuussccrriippcciióónn  iinniicciiaall  qquuee  ssee  ddeetteerrmmiinnaarroonn  eenn  llaa  

CCoonnffeerreenncciiaa  ddee  BBrreettttoonn  WWooooddss  ffuueerroonn::      ´́  

                                                      CCuuaaddrroo  NN°°  11::  CCUUOOTTAASS      DDEE        SSUUSSCCRRIIPPCCIIÓÓNN          IINNIICCIIAALL  ddeell  FFMMII  
                          PPAAÍÍSSEESS  
  

                                      CCUUOOTTAASS  

                      EEEE..UUUU..  
  

                                      22..775500  ´́  

        
              IINNGGLLAATTEERRRRAA  

                                      11..330000  ´́  

    
                FFRRAANNCCIIAA  

                                            445500  ´́  

        
          CCAANNAADDÁÁ  

                                            330000  ´́  

      
            HHOOLLAANNDDAA  

                                            227755  ´́  

  
                BBÉÉLLGGIICCAA  

                                            222255    

  
                                FFuueennttee::  VVaajjrruusshheevv,,  VV..  EEll  NNeeooccoolloonniiaalliissmmoo  yy  ssuuss  mmééttooddooss;;  
                    PPáágg..222244--EEddiittoorriiaall  PPrrooggrreessoo  MMoossccúú..                                

                  

PPoosstteerriioorrmmeennttee  llaass  ccuuoottaass  ddee  ssuussccrriippcciióónn  ssee  ddeetteerrmmiinnaarroonn  ppoorr  llaa  

JJuunnttaa  ddee  GGoobbeerrnnaaddoorreess  ddee  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss,,  qquuee  ssee  eexxpprreessaarroonn  

eenn  DDeerreecchhooss  EEssppeecciiaalleess  ddee  GGiirroo  ((DD..EE..GG..))  yy  ddiicchhaass  ccuuoottaass  ssoonn  

rreevviissaaddaass  ppoorr  llaa  jjuunnttaa  ddee  ggoobbiieerrnnoo  ccoonn  eell  ffiinn  ddee  aaddeeccuuaarrlloo  aa  llaass  
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nneecceessiiddaaddeess  ddee  aassiisstteenncciiaa  ffiinnaanncciieerraa  ddee  llaa  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss  ddee  llooss  

ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss..  DDiicchhaa  rreevviissiióónn  ssiiggnniiffiiccaa  eell  aajjuussttee  ddee  llaass  ccuuoottaass  yy  eenn  

ccaassoo  ddee  aauummeennttoo,,  eell  ppaaííss  mmiieemmbbrroo  ddeebbee  ppaaggaarr  nnoorrmmaallmmeennttee  eell  2255%%  

eenn  DDEEGG  oo  eenn  ccaassoo  ddee  nneecceessiiddaaddeess  ddeell  FFMMII  ssee  ppuueeddeenn  ppaaggaarr  eenn  ppaarrttee  

oo  eenn  ssuu  ttoottaalliiddaadd  ccoonn  mmoonneeddaass  ddee  oottrrooss  ppaaíísseess  yy  ccoonn  eell  vviissttoo  bbuueennoo  ddee    

eessttooss;;  yy  eell  7755%%  ccoonn  ssuu  pprrooppiiaa  mmoonneeddaa..    CCoommoo  pprroodduuccttoo  ddee  llooss  

ccaammbbiiooss  aaccoonntteecciiddooss  eenn  llaa  eeccoonnoommííaa  mmuunnddiiaall,,  ssee  lllleevvóó  aa  ccaabboo  llaa  

rreevviissiióónn  ddee  ccuuoottaass  eenn  EEnneerroo  ddee  11999988  yy  qquuee  ssee  iimmpplleemmeennttóó  ddeessppuuééss  ddee  

uunn  aaññoo;;  rreepprreesseennttaannddoo  eell  ttoottaall  nnoommiinnaall  ddee  ccuuoottaass  ddee  221122..000000  mmiilllloonneess  

ddee  DDEEGG..  

LLaass  pprriinncciippaalleess  ffuunncciioonneess  ddee  llaass  ccuuoottaass  ssoonn::  

  aa))  CCoonnssttiittuuyyeenn  llaa  ffuueennttee  ddee  rreeccuurrssooss  ffiinnaanncciieerrooss  ddeell  FF..MM..II..  

  bb))  DDeetteerrmmiinnaann  eell  nnúúmmeerroo  ddee  vvoottooss  ddee  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss;;        

ccaaddaa  ppaaííss  ttiieennee  225500  vvoottooss  yy  ccaaddaa  cciieenn  mmiill  DDEEGG  ddee  ssuu  ccuuoottaa  

rreepprreesseennttaa  uunn  vvoottoo  mmááss..  

PPaarraa  mmaayyoo  ddee  11997722,,    ppeerrtteenneeccííaann  110044  ppaaíísseess  aall  FF..MM..II..      yy  llaa  ccaappaacciiddaadd  

ddee  vvoottooss  eerraa  llaa  ssiigguuiieennttee::    
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CCuuaaddrroo  NN°°  22  ::    CCaappaacciiddaadd  ddee  vvoottoo  ddee  llooss  pprriinncciippaalleess  PPaaíísseess                                        

GGrruuppoo  ddee  llooss  DDiieezz          PPaaíísseess  qquuee  vvoottaann  ccoonn  eellllooss  CCaappaacciiddaadd  ddee  vvoottoo  

            EE..EE..UU..UU..                2211..7722%%  

            IInnggllaatteerrrraa                      99..1122%%  

            AAlleemmaanniiaa                      55..2255%%  

          FFrraanncciiaa                    44..9933%%  

        JJaappóónn                    33..9966%%  

        CCaannaaddáá              IIrrllaannddaa  --  JJaammaaiiccaa                  44..3366%%  

        SSuueecciiaa            DDiinnaammaarr,,  FFiinnllaanndd,,  IIssllaannddiiaa,,  NNoorruueeggaa                  33..7766%%  

        HHoollaannddaa            YYuuggoossllaavviiaa,,  IIssrraaeell,,  CChhiipprree                33..7766%%  

        BBééllggiiccaa            AAuussttrriiaa,,  LLuuxxeemmbbuurrggoo,,  TTuurrqquuííaa..                33..8855%%  

        IIttaalliiaa            EEssppaaññaa,,  MMaallttaa,,  PPoorrttuuggaall                55..2266%%            

  FFuueennttee::  rreevviissttaa  CCaarraaccaass,,  11997722..  DDeeppaarrttaammeennttoo  ddee  IInnvveessttiiggaacciioonneess  EEccoonnóómmiiccaass..  

  

EEnn  eell  ccuuaaddrroo  NN°°  22  ,,  oobbsseerrvvaammooss  qquuee  EEssttaaddooss  UUnniiddooss  ttiieennee  uunnaa  mmaayyoorr  

ccaappaacciiddaadd  ddee  vvoottoo    yy  ppoorr  lloo  ttaannttoo  vvaa  ddeecciiddiirr  llaa  ppoollííttiiccaa  ddeell  FFoonnddoo,,  

ffuunnddaammeennttaallmmeennttee  ddee  aaccuueerrddoo  aa  llooss  iinntteerreesseess  ddeell  ccaappiittaall  yy    eenn  

ddeessmmeeddrroo  ddee  llooss  ppaaíísseess  eexxpplloottaaddooss    ddee  AAssiiaa,,  AAffrriiccaa  yy  AAmméérriiccaa  LLaattiinnaa..  

EEss  aassíí    ccoommoo  EEssttaaddooss  UUnniiddooss  ttiieennee  ccaappaacciiddaadd  ddee  vvoottoo  ddeell  2211..7722%%,,  qquuee  

eess  uunnaa  ddiiffeerreenncciiaa  ssiiggnniiffiiccaattiivvaa  ccoonn  rreessppeeccttoo  aall  sseegguunnddoo,,  qquuee  eess    

IInnggllaatteerrrraa,,  qquuee  ssoollaammeennttee  ttiieennee  ccaappaacciiddaadd  ddee  vvoottoo  ddee    99..1122%%  

EEnn  eell  ccuuaaddrroo  NN°°  33  tteenneemmooss  llaa    ddiissttrriibbuucciióónn  ddee  ccuuoottaass  eenn  DDEEGG,,  ddee  llooss  

pprriinncciippaalleess  PPaaíísseess  aall  FFMMII,,  eenn  eell  ppeerriiooddoo::  0033--0044--9988  aall  3300--0077--9999::  
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                          CCuuaaddrroo  NN°°  33::    DDiissttrriibbuucciióónn  ddee  ccuuoottaass  

PPaaííss    MMiieemmbbrroo  CCuuoottaass  eenn  eell  FFMMII  ((mmiilllloonneess  ddee  DDEEGG))      

AAll  3300--0044--9988                                  AAll  3300--0077--9999  

EE..EE..UU..UU..            2266..552266..88                                                                                                  3377..114499..33  

JJaappóónn                88..224411..55                                                                      1133..331122..88  

AAlleemmaanniiaa                  88..224411..55                                                                                                  1133..000088..22  

RReeiinnoo  UUnniiddoo              77..441144..66                                                                      1100..773388..55  

FFrraanncciiaa                77..441144..66                                                                      1100..773388..55  

AArraabbiiaa  SSaauuddiittaa              55..113300..66            66..998855..55  

IIttaalliiaa              44..559900..77            77..005555..55  

CCaannaaddáá                44..332200..33            66..336699..22  

RRuussiiaa              44..331133..11            55..994455..44  

PPaaíísseess  BBaajjooss            33..444444..22              55..116622..44  

PPeerrúú                    446666..11                  663388..44  
      

                                    FFuueennttee::  FFMMII..  BBoolleettíínn  SSuupplleemmeennttoo..  11999988..  

  

  

              AA  ppeessaarr  ddee  llaass  mmooddiiffiiccaacciioonneess  qquuee  ssee  hhaann      vveenniiddoo      ddeessaarrrroollllaannddoo  eenn  llaa  

rreevviissiióónn  ddee  ccuuoottaass  yy  qquuee  hhaa  ppeerrmmiittiiddoo  ssuu    iinnccrreemmeennttoo  eenn  mmuucchhooss  ppaaíísseess  

mmiieemmbbrrooss;;  ssee  ssiigguuee  mmaanntteenniieennddoo  llaa  pprreeppoonnddeerraanncciiaa  ddee  EEssttaaddooss  UUnniiddooss  eenn  eell  

nnúúmmeerroo  ddee  vvoottooss  ddeell  FFMMII;;  ppeerroo,,  ttaammbbiiéénn,,  eess  ssiiggnniiffiiccaattiivvoo  tteenneerr  eenn  

ccoonnssiiddeerraacciióónn  eell  aauummeennttoo  ddee    ccuuoottaass  eenn  oottrrooss  ppaaíísseess  ccoommoo,,  AArraabbiiaa  SSaauuddiittaa,,  

RRuussiiaa,,  PPaaíísseess  BBaajjooss,,  eettcc..  
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cc))..  DDeetteerrmmiinnaann  eell  mmoonnttoo  ddee  rreeccuurrssooss  qquuee  uunn  ppaaííss  ppuueeddee  

oobbtteenneerr    ddeell  FF..MM..II..;;  ttooddoo  ppaaííss  mmiieemmbbrroo  qquuee  ssoolliicciittee  rreeccuurrssooss  

ppaarraa  ssoolluucciioonnaarr  ssuuss  pprroobblleemmaass  ddee  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss,,  ddeebbee  

ccuummpplliirr  ccoonn  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ddeell  FFMMII;;  eess  ddeecciirr  

aaccooggeerrssee  aa  llooss  lliinneeaammiieennttooss  ddee  ppoollííttiiccaass  eeccoonnóómmiiccaass  ddeell  

pprrooggrraammaa  eeccoonnóómmiiccoo  qquuee  ""rreeccoommiieennddaa""    ddiicchhoo  oorrggaanniissmmoo..  

--  PPaaíísseess  MMiieemmbbrrooss..--  LLooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  ssee  iinnssccrriibbiieerroonn  ppoorr  llaass  

ssiigguuiieenntteess  mmooddaalliiddaaddeess::  

aa))  LLooss  ppaaíísseess  ppaarrttiicciippaanntteess  ddee  llaa  CCoonnffeerreenncciiaa  ddee  BBrreettttoonn  

WWooooddss  qquuee  rraattiiffiiccaarroonn  ssuu  aaddhheessiióónn  aa  llooss  aaccuueerrddooss  hhaassttaa  11994466    

ffuueerroonn  3399..  

  bb))  LLooss  ppaaíísseess  qquuee  aacccceeddiieerroonn  ccoonn  ppoosstteerriioorriiddaadd  aa  llaa  

ccaatteeggoorrííaa  ddee  mmiieemmbbrrooss,,  ttuuvviieerroonn  qquuee  ccuummpplliirr  llaass  ssiigguuiieenntteess  

ccoonnddiicciioonneess::  

PPrreesseennttaarr  ppeettiicciióónn  ddee  iinnggrreessoo  ccoonn  iinnffoorrmmee  ddee  ssuu  PPBBII,,  

mmoovviimmiieennttoo  ddee  bbiieenneess  yy  sseerrvviicciiooss  ddee  llaa  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss  yy  ssuuss  

rreesseerrvvaass  ooffiicciiaalleess..  

EEnn  bbaassee  aa  ddiicchhooss  ddaattooss  eell  eeqquuiippoo  ttééccnniiccoo  rreeccoommiieennddaa  llaa  ccuuoottaa  ddee  

ssuussccrriippcciióónn  rreessppeeccttiivvaa..  LLaa  ccoommiissiióónn  ddee  aaddmmiissiióónn  ddee  llooss  DDiirreeccttoorreess  

EEjjeeccuuttiivvooss,,  eevvaallúúaa  ddiicchhaa  rreeccoommeennddaacciióónn  yy  ccoonn  llaa    aapprroobbaacciióónn  ddee  eessttee  

oorrggaanniissmmoo,,  eennvvííaa  uunnaa  rreessoolluucciióónn  ddee  aaddmmiissiióónn  aa  llaa  jjuunnttaa  ddee  ggoobbiieerrnnoo..  
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SSee  ccoonnvviieerrttee  eenn  ppaaííss  mmiieemmbbrroo,,  ccoonn  llaa  aapprroobbaacciióónn  ddee  llaa  jjuunnttaa  ddee  

ggoobbiieerrnnoo  ddee  llaa  rreessoolluucciióónn  ddee  aaddmmiissiióónn  yy  uunnaa  vveezz  qquuee  hhaayyaa  ffiirrmmaaddoo  eell  

CCoonnvveenniioo  CCoonnssttiittuuttiivvoo  ddeell  FFMMII..      

--  EEssttaabblleecciimmiieennttoo  ddee  PPaarriiddaaddeess..--  LLooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  aacceeppttaann  llaa  

oobblliiggaacciióónn    ddee  ffiijjaarr  llaass  ppaarriiddaaddeess  ddee  ssuu  mmoonneeddaa  eenn  ccooooppeerraacciióónn  ccoonn  eell  

FFMMII..  EEssttaass  ppaarriiddaaddeess  ssee  ffiijjaarráánn  eenn  ttéérrmmiinnooss  ddee  oorroo  ((oo  ddóóllaarreess))  ddeell  

mmiissmmoo  ppeessoo  yy  ppuurreezzaa  qquuee  eell  eessttiippuullaaddoo  eell  11  ddee  JJuulliioo  ddee  11994444  (($$3355  ppoorr  

oonnzzaa  ddee  oorroo  ffiinnoo))..  EEss  nneecceessaarriioo  ddiicchhaa  ppaarriiddaadd,,  ppaarraa  qquuee  llooss  ppaaíísseess  

mmiieemmbbrrooss  ppuueeddaann  rreeaalliizzaarr  nnoorrmmaallmmeennttee  ssuuss  aaccttiivviiddaaddeess  ccoonn  eell  FFMMII  yy  

ppoorr  oottrroo  llaaddoo  ssee  eessttaabblleeccee    eell  ccoommpprroommiissoo  ddee  rreessppeettaarr  llaa  ppaarriiddaadd  yy  

ccoonnvveerrttiibbiilliiddaadd    eessttaabblleecciiddaa..  EEss  ddeecciirr  ssee  eessttaabblleeccee  uunn  ttiippoo  ddee  ccaammbbiioo  

ffiijjoo..  

  

PPeerroo,,  ppoosstteerriioorrmmeennttee  ccoommoo  pprroodduuccttoo  ddee  llaass  oobblliiggaacciioonneess  

nnoorrtteeaammeerriiccaannaass  eenn  eell  eexxtteerriioorr  ssee  eemmppiieezzaa  aa  ggeenneerraarr  yy  ddeessaarrrroollllaarr  uunn  

ffuueerrttee  ddééffiicciitt  ddee  ssuu  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss  yy  eess  aassíí""……CCoommoo  ccoonnsseeccuueenncciiaa  

ddee  eelllloo,,  llaass  rreesseerrvvaass  ddee  oorroo  ddeell  ppaaííss  ddiissmmiinnuuyyeerroonn  ddee  2222..88  mmiill  mmiilllloonneess  

ddee  ddóóllaarreess  eenn  11995500  aa  2200..66  mmiill  mmiilllloonneess  eenn  11995588,,  lllleeggaannddoo  aa  1133..22  mmiill  

mmiilllloonneess  eenn  11996666..  AAccttuuaallmmeennttee  ssuummaann  mmeennooss  ddee  1122  mmiill  mmiilllloonneess""  

((MMeennddeell,,  11997733))..    

  

AAnnttee  eessttaa  ssiittuuaacciióónn,,  ssee  eemmppiieezzaa  aa  ffoorrmmaarr  uunn  ddoobbllee  mmeerrccaaddoo  ddeell  oorroo;;  

ppoorr  uunn  llaaddoo  eell  mmeerrccaaddoo  ooffiicciiaall  ccoonn  ccoottiizzaacciióónn  ddee  11  oonnzzaa  ddee  oorroo  aa  $$3355  yy  

uunn  mmeerrccaaddoo  lliibbrree,,  ddoonnddee  eell  pprreecciioo  ddeell  oorroo  ssee  eessttaabblleeccee  ddee  aaccuueerrddoo  aa  
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llaass  lleeyyeess  ddeell  mmeerrccaaddoo..  CCoonn  llaa  pprrooffuunnddiizzaacciióónn  ddee  llaa  ccrriissiiss  ddeell  SSiisstteemmaa  

CCaappiittaalliissttaa  ssee  ddeejjaann  ddee  llaaddoo  aaccuueerrddooss  ddee  llaa  ccoonnffeerreenncciiaa  BBrreettttoonn  

WWooooddss;;  ccoommoo  llaa  ccoonnvveerrttiibbiilliiddaadd  ddeell  ddóóllaarr  eenn  oorroo  yy  eell  ttiippoo  ddee  ccaammbbiioo  ffiijjoo    

yy  eess  aassíí  ccoommoo  eenn  11996699  ssee  ccrreeaann  llooss  ffaammoossooss  DDeerreecchhooss  EEssppeecciiaalleess  ddee  

GGiirroo  ((DDEEGG)),,  qquuee  eess  uunn  aaccttiivvoo  ddee  rreesseerrvvaa  iinntteerrnnaacciioonnaall  yy  ssee  ccoonnssttiittuuyyee  

eenn  llaa  uunniiddaadd  ddee  ccuueennttaa  ddeell  FFMMII,,  ccuuyyoo  vvaalloorr  ssee  eessttaabblleeccee  eenn  ffuunncciióónn  ddee  

uunnaa  cceessttaa  ddee  mmoonneeddaass  qquuee  ssee  rreevviissaa  ccaaddaa  55  aaññooss  yy  rreepprreesseennttaa  uunnaa  

ppaarriiddaadd  ccoonn  eell  ddóóllaarr  ddee  11  DDEEGG  ==  11..3366998866$$..;;  eessttaa  eennmmiieennddaa  bbuussccaa  

aammpplliiaarr  llaa  lliiqquuiiddeezz  iinntteerrnnaacciioonnaall  aannttee  eell  pprroobblleemmaa  ddee  llooss  ddééffiicciitt  ddee  llaa  

bbaallaannzzaa  ddee  ppaaggooss  ddee  EEssttaaddooss  UUnniiddooss  ccoommoo  ffuueennttee  ddee  lliiqquuiiddeezz  yy  qquuee  ssee  

vviioo  sseerriiaammeennttee  aaffeeccttaaddoo  eell  ddóóllaarr  NNoorrtteeaammeerriiccaannoo;;  ttaammbbiiéénn  eenn  AAggoossttoo  

ddee  11997711  ssee  aannuullaa  llaa  ccoonnvveerrttiibbiilliiddaadd  ddeell  ddóóllaarr  yy  rreecciiéénn  eenn  11997788  ssee  

pprroodduuccee  llaa  sseegguunnddaa  eennmmiieennddaa  ddeell  CCoonnvveenniioo  CCoonnssttiittuuttiivvoo  qquuee  ccoonnssiissttee  

eenn  llaa  lliibbeerrttaadd  ddee  ccaaddaa  ppaaííss  ppaarraa  aaddooppttaarr  eell  rrééggiimmeenn  ccaammbbiiaarriioo  qquuee  

ccoonnssiiddeerreenn  ccoonnvveenniieennttee..  

  

EEll  ttiippoo  ddee  ccaammbbiioo  ffiijjoo  eess  iimmppoorrttaannttee  ppoorrqquuee  ppeerrmmiittee  aa  llooss  aaggeenntteess  

eeccoonnóómmiiccooss  qquuee  ppaarrttiicciippaann  hhaacceerr  ccoonnffiiaabblleess  ssuuss  ccáállccuullooss,,  ddaannddoo  ddee  

eessttaa  mmaanneerraa  ccrreeddiibbiilliiddaadd  yy  cceerrtteezzaa  aa  llaass  ttrraannssaacccciioonneess  ccoommeerrcciiaalleess  yy  

ffiinnaanncciieerraass  ppeerroo  ppoorr  oottrroo  llaaddoo  eess  vvuullnneerraabbllee  aa  llooss  mmoovviimmiieennttooss  

eessppeeccuullaattiivvooss  ,,  qquuee  eess  lloo  qquuee  lllleevvóó  aall  rroommppiimmiieennttoo  ddee  llooss  aaccuueerrddooss  ddee  

BB..WW..  
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EEll  ttiippoo  ddee  ccaammbbiioo  fflleexxiibbllee  nnoo  ggeenneerraa  cceerrtteezzaa,,  mmááss  bbiieenn  oorriiggiinnaa  

iinncceerrttiidduummbbrreess  ppeerroo  eenn  ccaammbbiioo  pprreesseennttaa  mmaayyoorr  aauuttoonnoommííaa  eenn  llaass  

ppoollííttiiccaass  nnaacciioonnaalleess..  

  

EEll  ttiippoo  ddee  ccaammbbiioo  hhaa  ssiiddoo  uuttiilliizzaaddoo  ccoommoo  hheerrrraammiieennttaa    ddee  ppoollííttiiccaa  

eeccoonnóómmiiccaa;;  ppeerroo  ppoosstteerriioommeennttee  ssee  ccaammbbiióó  ddiicchhaa  ccoonncceeppcciióónn,,  ppaarraa  sseerr  

ccoonnssiiddeerraaddoo  sseeggúúnn  TTuuggoorreess  QQ..  JJuuaann  ((11999955))  ccoommoo  ““aannccllaa  nnoommiinnaall””,,  eess  

ddeecciirr  aall  mmaanntteenneerrssee  llaa  ppaarriiddaadd  ddee  ttiippoo  ddee  ccaammbbiioo,,  ttoommaannddoo  ccoommoo  

rreeffeerreenncciiaa  aa  uunn  PPaaííss  ccoonn  ccrreeddiibbiilliiddaadd  ddeebbee  sseerrvviirr  ccoommoo  iinnddiiccaaddoorr  ddee  llaa  

sseerriieeddaadd  ddee  llaa  ppoollííttiiccaa  eeccoonnóómmiiccaa  ddee  uunn  ppaaííss..  

  

PPeerroo  eessttaa  ffuunncciióónn  ddeell  ttiippoo  ddee  ccaammbbiioo  ccoommoo  aannccllaa  nnoommiinnaall,,  nnoo  eess  

ccoommpplleettaa  ppaarraa  ssoolluucciioonnaarr  pprroobblleemmaass,,  ppoorrqquuee  ttiieennee  qquuee  iirr  aaccoommppaaññaaddaa  

ccoonn  oottrraass  mmeeddiiddaass  ,,  ccoommoo  mmeeddiiddaa  ffiissccaalleess  yy  mmoonneettaarriiaass..                                                                                                

  

44..44..44..  OOBBJJEETTIIVVOOSS  DDEELL  FFOONNDDOO  MMOONNEETTAARRIIOO  IINNTTEERRNNAACCIIOONNAALL  

LLaa  ggrraann  ddeepprreessiióónn  eeccoonnóómmiiccaa  mmuunnddiiaall  ddeell  ssiisstteemmaa  ccaappiittaalliissttaa  pprreesseennttóó  

fflluuccttuuaacciioonneess  ddeessoorrddeennaaddaass  ddee  llooss  ttiippooss  ddee  ccaammbbiioo,,  qquuee    oobblliiggóó  aa  

mmuucchhooss  ppaaíísseess  aa  aaddooppttaarr  ddiissttiinnttooss  ttiippooss  ddee  rreessttrriicccciioonneess  ccaammbbiiaarriiaass,,  

qquuee  ccoonnssiissttiieerroonn  eenn  lliimmiittaarr  eell  vvoolluummeenn  ttoottaall  ddee  ppaaggooss  aall  eexxtteerriioorr,,  tteenneerr  

eenn  ccuueennttaa  llaass  ccllaasseess  ddee  bbiieenneess  yy  sseerrvviicciiooss  yy  llaa  uubbiiccaacciióónn  ddee  llooss  ppaaíísseess  

eenn  llaass  ddiiffeerreenntteess  ccaatteeggoorrííaass  ddee  ppaaggooss..  
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EEssttaa  ssiittuuaacciióónn  eeccoonnóómmiiccaa  iinntteerrnnaacciioonnaall  qquuee  vviivviióó  eell  ssiisstteemmaa  ccaappiittaalliissttaa,,  

vvaa  aa  mmaarrccaarr  eell  rruummbboo  ddee  llooss  oobbjjeettiivvooss  qquuee  ttiieennee  qquuee  ccuummpplliirr  eessttee  

oorrggaanniissmmoo  iinntteerrnnaacciioonnaall  ppaarraa  oorrddeennaarr  yy  rreessttaauurraarr  eell  SSiisstteemmaa  MMoonneettaarriioo  

IInntteerrnnaacciioonnaall  ddee  aaccuueerrddoo  aa  llooss  iinntteerreesseess  ddee  EEssttaaddooss  UUnniiddooss  ddee  NNoorrttee  

AAmméérriiccaa..  

    

EEnn  eell  aarrttííccuulloo  II  DDeell  CCoonnvveenniioo  CCoonnssttiittuuttiivvoo  ssee  pprreesseennttaann  llooss  ssiigguuiieenntteess  

oobbjjeettiivvooss::  

11..  FFoommeennttaarr  llaa  ccooooppeerraacciióónn  mmoonneettaarriiaa  iinntteerrnnaacciioonnaall  mmeeddiiaannttee  uunnaa  

iinnssttiittuucciióónn  ppeerrmmaanneennttee  qquuee  ccoonnssttiittuuyyee  uunn  mmeeccaanniissmmoo  ddee  ccoonnssuullttaa  yy  

ccoollaabboorraacciióónn  eenn  pprroobblleemmaass  mmoonneettaarriiooss  iinntteerrnnaacciioonnaalleess..  

  

22..  FFaacciilliittaarr  llaa  eexxppaannssiióónn  yy  eell  ccrreecciimmiieennttoo  eeqquuiilliibbrraaddoo  ddeell  ccoommeerrcciioo  

iinntteerrnnaacciioonnaall  yy  ccoonnttrriibbuuiirr  ddee  eessee  mmooddoo  aall  ffoommeennttoo  yy  mmaanntteenniimmiieennttoo  ddee  

aallttooss  nniivveelleess  ddee  ooccuuppaacciióónn  yy  ddee  iinnggrreessooss  rreeaalleess  yy  aall  ddeessaarrrroolllloo  ddee  llooss  

rreeccuurrssooss  pprroodduuccttiivvooss  ddee  ttooddooss  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss,,  ccoommoo  oobbjjeettiivvooss  

pprriimmoorrddiiaalleess  ddee  ppoollííttiiccaa  eeccoonnóómmiiccaa..  

  

33..  FFoommeennttaarr  llaa  eessttaabbiilliiddaadd  ccaammbbiiaarriiaa,,  pprrooccuurraarr  qquuee  llooss  ppaaíísseess  

mmiieemmbbrrooss  mmaanntteennggaann  rreeggíímmeenneess  ccaammbbiiaarriiooss  oorrddeennaaddooss  yy  eevviittaarr  

ddeepprreecciiaacciioonneess  ccaammbbiiaarriiaass  ccoommppeettiittiivvaass..  

  

44..  CCooaaddyyuuvvaarr  aall  eessttaabblleecciimmiieennttoo  ddee  uunn  ssiisstteemmaa  mmuullttiillaatteerraall  ddee  

ppaaggooss  ppaarraa  llaass  ttrraannssaacccciioonneess  ccoorrrriieenntteess,,  qquuee  ssee  rreeaalliizzaann  eennttrree  llooss  
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ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  yy,,  aa  llaa  eelliimmiinnaacciióónn  ddee  llaass  rreessttrriicccciioonneess  ccaammbbiiaarriiaass  

qquuee  eennttoorrppeezzccaann  llaa  eexxppaannssiióónn  ddeell  ccoommeerrcciioo  mmuunnddiiaall..  

  

55..  IInnffuunnddiirr  ccoonnffiiaannzzaa  aa  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss,,  ppoonniieennddoo  aa  ssuu  

ddiissppoossiicciióónn  tteemmppoorraallmmeennttee  llooss  rreeccuurrssooss  ddeell  ffoonnddoo  bbaajjoo  ggaarraannttííaass  

aaddeeccuuaaddaass,,  ddáánnddoolleess  aassíí  llaa  ooppoorrttuunniiddaadd  ddee  qquuee  ccoorrrriijjaann  llooss  

ddeesseeqquuiilliibbrriiooss  ddee  ssuu  bbaallaannzzaa  ddee  ppaaggooss  ssiinn  rreeccuurrrriirr  aa  mmeeddiiddaass  

ppeerrnniicciioossaass  ppaarraa  llaa  ppaarriiddaadd  nnaacciioonnaall  oo  iinntteerrnnaacciioonnaall..  

  

66..  DDee  aaccuueerrddoo  ccoonn  lloo  qquuee  aanntteecceeddee,,  aaccoorrttaarr  llaa  dduurraacciióónn  yy  aammiinnoorraarr  

eell  ggrraaddoo  ddee  ddeesseeqquuiilliibbrriioo  ddee  llaass  bbaallaannzzaass  ddee  ppaaggoo  ddee  llooss  ppaaíísseess  

mmiieemmbbrrooss..  

  

PPooddeemmooss  oobbsseerrvvaarr  qquuee  mmuucchhooss  ddee  eessttoo  oobbjjeettiivvooss  qquueeddaann  iimmpprreessooss  eenn  

eell  ppaappeell  yy  oottrrooss  ssee  hhaann  mmooddiiffiiccaaddoo  ppoorr  llaass  ssiittuuaacciioonneess  ddee  ccaammbbiioo  eenn  llaa  

eeccoonnoommííaa  iinntteerrnnaacciioonnaall..  EEss  aassíí  ccoommoo  eessttaa  iinnssttiittuucciióónn  iinntteerrnnaacciioonnaall,,  

mmuuyy  ppooccoo  ssee  hhaa  pprreeooccuuppaaddoo  eenn  ffaacciilliittaarr  ssuuss  rreeccuurrssooss  eenn  ffoorrmmaa  rrááppiiddaa  yy  

ooppoorrttuunnaa  aa  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  eexxpplloottaaddooss  ppoorr  eell  ccaappiittaall;;  ssiittuuaacciióónn  

qquuee  nnoo  ssuucceeddííaa  ccoonn  llooss  ppaaíísseess  ccaappiittaalliissttaass..  EEss  eell  ccaassoo  ddee  IInnggllaatteerrrraa  

((VVaajjrruusshheevv,,  pppp..  222211--4400)),,  qquuee  eenn  eell  ppeerrííooddoo  11996644  --  11996655  rreecciibbiióó  

eemmpprrééssttiittooss,,  qquuee  rreepprreesseennttóó  mmááss  ddeell  4444%%  ddee  ttooddaass  llaass  ooppeerraacciioonneess  

mmoonneettaarriiaass  ddeell  ffoonnddoo  yy  ssiinn  mmaayyoorreess  ccoonnddiicciioonneess;;  eenn  ccaammbbiioo  tteenneemmooss      

eell  ccaassoo  ddee  BBrraassiill,,  qquuee  eenn  11995599  eell  FFMMII  nnoo    llee  ccoonncceeddiióó  eell  pprrééssttaammoo  

ssoolliicciittaaddoo;;  ddee  aaccuueerrddoo  aa  eessttoo,,  ddee  qquuee  ccooooppeerraacciióónn  mmoonneettaarriiaa  
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iinntteerrnnaacciioonnaall  yy  ffaacciilliiddaaddeess  ppaarraa  eell  ccrreecciimmiieennttoo  ddeell  ccoommeerrcciioo  

iinntteerrnnaacciioonnaall  eessttaarriiaammooss  hhaabbllaannddoo..    CCoonn  rreessppeeccttoo  aa  llooss  oottrrooss  oobbjjeettiivvooss,,  

oobbsseerrvvaammooss  qquuee  lloo  pprriinncciippaall  eess  eell  ccoonnttrrooll  ddeell  ssiisstteemmaa  ccaammbbiiaarriioo  yy  eell  

ddeessaarrrroolllloo  ddeell  ccoommeerrcciioo  iinntteerrnnaacciioonnaall  ppaarraa  ffaavvoorreecceerr  llooss  iinntteerreesseess  ddee  

llooss  pprriinncciippaalleess  ppaaíísseess  ccaappiittaalliissttaass  yy  eenn  ffoorrmmaa  ppaarrttiiccuullaarr  ddee  EEssttaaddooss  

UUnniiddooss  ddee  NNoorrttee  AAmméérriiccaa,,    ccuuyyaa  mmoonneeddaa,,  ddeebbee  ccoonnssttiittuuiirr  llaa  bbaassee  ddee  llaa  

eessttaabbiilliiddaadd  ccaammbbiiaarriiaa  yy  sseerr  ccoonnssiiddeerraaddaa  llaa  ddiivviissaa  mmuunnddiiaall;;  ppeerroo  llooss  

aaccoonntteecciimmiieennttooss  ssuucceeddiiddooss  eenn  llaa  eeccoonnoommííaa  mmuunnddiiaall  eenn  eell  ppeerriiooddoo  ddee  

11997700,,  ccoommoo  llaa  ccrriissiiss  ddee  eessttaannffllaacciióónn,,  hhaann  llooggrraaddoo  ccaammbbiiooss  yy  pprroodduucciirr  

eennmmiieennddaass    aall  ccoonnvveenniioo  ccoonnssttiittuuttiivvoo  ddeell  FFMMII,,  ccoommoo  ddeebbiilliittaarr  eell  ccoonnttrrooll  

ddeell  ssiisstteemmaa  ccaammbbiiaarriioo  ppoorr  ppaarrttee  ddee  EEssttaaddooss  UUnniiddooss  yy  eell  

eessttaabblleecciimmiieennttoo  ddee  uunnaa  ssoollaa  ddiivviissaa  mmuunnddiiaall..              

  

44..44..55..  FFOORRMMAASS  DDEE  AASSIISSTTEENNCCIIAA  FFIINNAANNCCIIEERRAA..--  

LLaass  ffoorrmmaass  ddee  aassiisstteenncciiaa  ffiinnaanncciieerraa  ddeell  FFMMII,,  vviieenneenn  aa  ccoonnssttiittuuiirr  eenn  

eesseenncciiaa  pprrééssttaammooss  oo  ccrrééddiittooss  qquuee  ssee  oottoorrggaa  aa  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  

qquuee  pprreesseennttaann  ddééffiicciitt  eenn  ssuu  bbaallaannzzaa  ddee  ppaaggoo..  

  

EEssttaass  aassiisstteenncciiaass  ffiinnaanncciieerraass  eessttáánn  eenn  ffuunncciióónn  ddee  llaa  lliiqquuiiddeezz  

iinntteerrnnaacciioonnaall  yy  ppaarraa  ssuu  mmeeddiicciióónn  ssee  vvaa  ccoonnssiiddeerraarr  aa  llaass  rreesseerrvvaass  

iinntteerrnnaacciioonnaalleess  ccoommoo  aapprrooxxiimmaacciióónn  ccuuaannttiittaattiivvaa  aa  llaa  lliiqquuiiddeezz  

iinntteerrnnaacciioonnaall  yy  eennttrree  ssuuss  pprriinncciippaalleess  ffaaccttoorreess  ddee  iinnfflluueenncciiaa  eenn  llaa  

ddeemmaannddaa  ssoonn::  iinntteerrvveenncciióónn  eenn  eell  mmeerrccaaddoo  ddee  ccaammbbiioo,,  nneecceessiiddaaddeess  ddee  
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llooss  aaggeenntteess  eeccoonnóómmiiccooss  yy  ccoonn  eell  ffiinn  ddee  mmoossttrraarr  llaa  ppoossiicciióónn  ffiinnaanncciieerraa  

ddee  uunn  ppaaííss..  

  

CCoonn  llaa  iimmpplleemmeennttaacciióónn  ddee  llaa  pprriimmeerraa  eennmmiieennddaa  ddeell  FFMMII,,  qquuee  aammpplliióó  llaa  

lliiqquuiiddeezz  iinntteerrnnaacciioonnaall  mmeeddiiaannttee  llooss  DDEEGG  yy  llaa  iinnccoonnvveerrttiibbiilliiddaadd  ddeell  ddóóllaarr  

eenn  oorroo;;  llaass  ddiivviissaass  ssee  ccoonnssttiittuuyyeerroonn  ccoommoo  eell  pprriinncciippaall  ccoommppoonneennttee  ddee  

llaass  rreesseerrvvaass  mmoonneettaarriiaa  iinntteerrnnaacciioonnaalleess  yy  ddiissmmiinnuuyyeennddoo  ppoorr  lloo  ttaannttoo  llaa  

ppaarrttiicciippaacciióónn  ddeell  oorroo  ;;  uunnoo  ddee  llooss  ffaaccttoorreess  qquuee  iinnfflluuyyeenn  ssoonn  llooss  ddééffiicciitt  

ddee  llooss  ppaaíísseess  eemmiissoorreess  ddee  rreesseerrvvaa  ((ccoommoo  eejjeemmpplloo  pprriinncciippaall,,  tteenneemmooss  aa  

EEssttaaddooss  UUnniiddooss));;  yyaa  qquuee  ssuu  ffiinnaanncciiaammiieennttoo  lloo  rreeaalliizzaann  mmeeddiiaannttee  

eemmiissiióónn  ddee  ssuu  pprrooppiiaa  mmoonneeddaa  yy  ppoorr  lloo  ttaannttoo  iinnccuummpplleenn  ccoonn  llaass  

ddiissppoossiicciioonneess  yy  rreeccoommeennddaacciioonneess  ddeell  FFMMII..  

  

PPoorr  lloo  ttaannttoo,,  eessttooss  ppaaíísseess  eemmiissoorreess  ddee  mmoonneeddaa  ddee  rreesseerrvvaa,,  nnoo  

rreeqquuiieerreenn  mmaayyoorrmmeennttee  ddee  lliiqquuiiddeezz  iinntteerrnnaacciioonnaall  yy  llooss  oottrrooss  ppaaíísseess  

iinndduussttrriiaalliizzaaddooss,,  ttaammppooccoo  ttiieenneenn  pprroobblleemmaass  ppaarraa  ssaattiissffaacceerr  ssuuss  

nneecceessiiddaaddeess  ddee  ffiinnaanncciiaammiieennttoo,,  yyaa  qquuee  ttiieenneenn  ffáácciill  yy  aammpplliioo  aacccceessoo  aa  

llaa  lliiqquuiiddeezz  sseeccuunnddaarriiaa  yy  ttaammbbiiéénn  ppoorr  llaa  ffaacciilliiddaadd  eenn  llaa  iinntteerrmmeeddiiaacciióónn  

ddee  ccrrééddiittooss  aabbiieerrttooss  eennttrree  ssuuss  bbaannccooss  cceennttrraalleess  ((sswwaappss))..  

  

EEnn  ccaammbbiioo  eessttee  aacccceessoo  aa  llaass  ffuueenntteess  ddee  lliiqquuiiddeezz  iinntteerrnnaacciioonnaall  ppaarraa  llooss  

ppaaíísseess  eenn  ddeessaarrrroolllloo  oo  eemmeerrggeennttee  eess  bbaassttaannttee  ddiiffíícciill,,  ccoonnssttiittuuyyéénnddoossee  

ppoorr  lloo  ttaannttoo,,  llooss  oorrggaanniissmmooss  iinntteerrnnaacciioonnaalleess  yy  oottrrooss  ggoobbiieerrnnooss  eenn  llaa  

pprriinncciippaall  ffuueennttee  ddee  ccrrééddiittoo  eexxtteerrnnoo;;  aa  eessttoo  hhaayy  qquuee  aaññaaddiirrllee  eell  aauummeennttoo  
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eenn  llaa  ccoommppeetteenncciiaa  ppoorr  eessttooss  rreeccuurrssooss,,  ddee  llooss  ppaaíísseess  ddee  AAlleemmaanniiaa  

OOrriieennttaall  yy  RRuussiiaa;;  qquuee  ppoorr  ccoonnssiiddeerraacciioonneess  ppoollííttiiccaass  hhaann  rreecceeppcciioonnaaddoo  

ccaannttiiddaaddeess  ssiiggnniiffiiccaattiivvaass  ddee  ccrrééddiittoo  eexxtteerrnnoo..  

EEssttooss  ppaaíísseess  eenn  ddeessaarrrroolllloo,,  aall  ccoonnttaarr  ccoonn  bbaajjaass  rreesseerrvvaass    yy  ddiiffiiccuullttaaddeess  

ppaarraa  ccoonnsseegguuiirr  eell  ccrrééddiittoo  eexxtteerrnnoo,,  ssee  vveenn  oobblliiggaaddooss  aa  aacceeppttaarr  llaass  

""rreeccoommeennddaacciioonneess""  ddee  llaass  iinnssttiittuucciioonneess  ffiinnaanncciieerraass  iinntteerrnnaacciioonnaalleess  eenn  

ppaarrttiiccuullaarr  ddeell  FFoonnddoo  MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall,,  qquuee  ccoonnssiisstteenn  eenn  hhaacceerr  

aajjuusstteess  iimmppoorrttaanntteess  aa  ssuuss  eeccoonnoommííaass  iinntteerrnnaass..  

  

EEnn  eessttee  eesscceennaarriioo,,  eell  FFMMII  ccuummppllee  uunn  ppaappeell  iimmppoorrttaannttee  eenn  pprrooppoorrcciioonnaarr  

ffiinnaanncciiaammiieennttoo  iinntteerrnnaacciioonnaall  aa  ttrraavvééss  ddee  llooss  DDEEGG  ,,  ppoorrqquuee  ccoonnssttiittuuyyeenn  

eell  pprriinncciippaall  aaccttiivvoo  ddee  rreesseerrvvaa;;  ppeerroo  eessttooss  nnoo  hhaann  ccuummpplliiddoo  ddiicchhoo  ppaappeell  

ddeebbiiddoo  aa  qquuee  eessttee  oorrggaanniissmmoo  iinntteerrnnaacciioonnaall  hhaa  pprrooppoorrcciioonnaaddoo  uunnaa  

aassiiggnnaacciióónn  lliimmiittaaddaa  ddee  eessttooss  rreeccuurrssooss;;  yyaa  qquuee  ssoollaammeennttee  ppuueeddeenn  

ccoonnttaarr  ccoonn  ddiicchhooss  DDEEGG  llaass  aauuttoorriiddaaddeess  mmoonneettaarriiaass  ddee  llooss  ppaaíísseess  

mmiieemmbbrrooss  ddeell  ffoonnddoo..  

                

EEssttooss  ppaaíísseess,,  ppaarraa  aacccceeddeerr  aa  eessttooss  ccrrééddiittooss  ttiieenneenn  qquuee  ccuummpplliirr  ccoonn  

ppoollííttiiccaass  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd,,  ccoommoo  eell  PPrrooggrraammaa  EEccoonnóómmiiccoo  

rreeccoommeennddaaddoo  ppoorr  eessttee  oorrggaanniissmmoo  iinntteerrnnaacciioonnaall,,  ppoorrqquuee  ddee  lloo  ccoonnttrraarriioo  

nnoo  ssee  hhaacceenn  mmeerreecceeddoorreess  ddee  ddiicchhoo  pprrééssttaammoo..  DDiicchhaa  aassiisstteenncciiaa  

ffiinnaanncciieerraa  aa  uunn  ppaaííss  mmiieemmbbrroo,,  ssiiggnniiffiiccaa  eell  ggiirroo  ddee  mmoonneeddaass  ddeell  ppaaííss  aa  

llooss  rreeccuurrssooss  ddeell  ffoonnddoo  yy  eexxiiggeenn  qquuee  eenn  uunn  ppeerrííooddoo  ddeetteerrmmiinnaaddoo  
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rreeccoommpprreenn  ssuu  pprrooppiiaa  mmoonneeddaa,,  mmááss  llooss  ccaarrggooss  rreessppeeccttiivvooss,,  uuttiilliizzaannddoo  

DDEEGG  uu  oottrraass  mmoonneeddaass..  

    

EEnn  ddiicchhoo  pprrooggrraammaa,,  ""EEll  pprroocceessoo  ccoommpprreennddee  uunn  eexxaammeenn  gglloobbaall  ddee  llaa  

eeccoonnoommííaa  ddeell  ppaaííss  mmiieemmbbrroo,,  iinncclluuiiddaass  llaass  ccaauussaass  yy  llaa  nnaattuurraalleezzaa  ddee  uunn  

pprroobblleemmaa  ddee  bbaallaannzzaa  ddee  ppaaggoo,,  yy  uunn  aannáálliissiiss  ddee  llaass  mmeeddiiddaass  nneecceessaarriiaass  

ppaarraa  llooggrraarr  uunn  eeqquuiilliibbrriioo  eessttaabbllee  eennttrree  llaa  ddeemmaannddaa    yy  llaa  ddiissppoonniibbiilliiddaadd  

ddee  rreeccuurrssooss""..  ""TTaammbbiiéénn  ssee  eevvaallúúaann  mmeeddiiaannttee  eexxáámmeenneess  ppeerriióóddiiccooss,,  llooss  

rreessuullttaaddooss  oobbtteenniiddooss  eenn  eell  mmaarrccoo  ddeell  pprrooggrraammaa""  ((FFMMII..  11999999;;  pppp..  1166  yy  

ssss))..  

  

PPooddeemmooss  oobbsseerrvvaarr,,  qquuee  eessttaa  eexxiiggeenncciiaa  ddee  pprreesseennttaarr  llaa  ""ccaarrttaa  ddee  

iinntteenncciióónn"",,  ccoonnssiissttee  eenn  ppoollííttiiccaass  ""rreeccoommeennddaaddaass""  ppoorr  ddiicchhoo  oorrggaanniissmmoo  

iinntteerrnnaacciioonnaall  yy  ssuu  aacceeppttaacciióónn  ssiiggnniiffiiccaa  llaa  aapprroobbaacciióónn  ddee  llooss  ccrriitteerriiooss  ddee  

ddiissttrriibbuucciióónn  yy  uuttiilliizzaacciióónn  ddee  llooss  rreeccuurrssooss  ppoorr  ppeerrííooddooss  yy  ccuuyyaa  eejjeeccuucciióónn  

eessttaa  ssuujjeettaa  aa  llaa  eevvaalluuaacciióónn  qquuee  eell  DDiirreeccttoorriioo  EEjjeeccuuttiivvoo  hhaaccee  ccoonn  

rreessppeeccttoo  aall  ccuummpplliimmiieennttoo  ddee  llooss  oobbjjeettiivvooss  ddeell  pprrooggrraammaa..  EEssttoo  vviieennee  aa  

ccoonnssttiittuuiirr  uunnaa  ddee  llaass  ddiiffeerreenntteess  ffoorrmmaa  ddee  sseegguuiirr  oorriieennttaannddoo  nnuueessttrraa  

eeccoonnoommííaa  bbaajjoo  llooss  iinntteerreesseess  ddeell  ccaappiittaall  eexxttrraannjjeerroo  yy  ppoorr  ttaannttoo  sseegguuiirr  

mmaanntteenniieennddoo  ssuu  ddoommiinniioo..  

  

EEnnttrree  llaass  ffoorrmmaass  ddee  aassiisstteenncciiaa  ffiinnaanncciieerraa  ppooddeemmooss  mmeenncciioonnaarr  llaass  

ssiigguuiieenntteess::  
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--  CCrrééddiittooss  OOrrddiinnaarriiooss..--    FFuuee  eessttaabblleecciiddoo  eenn  11994477  yy  ppeerrmmiittee  aa  

ttooddoo  ppaaííss  mmiieemmbbrroo  oobbtteenneerr  hhaassttaa  eell  112255%%  ddee  ssuu  ccuuoottaa..  SSee  eennccuueennttrraa  

ccoonnssttiittuuiiddaa  ddee  llaa  ssiigguuiieennttee  mmaanneerraa::  

  aa))  TTrraammoo  OOrroo..--  SSee  rreeaalliizzaa  eenn  ffoorrmmaa  aauuttoommááttiiccaa  yy  ssiinn  

ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd..  SSee  oobbttiieennee  eell  2255%%  ddee  llaa  ccuuoottaa..  

  

  bb))..    TTrraammoo  CCrrééddiittoo..--    CCoonnssttiittuuiiddoo  ppoorr  ccuuaattrroo  ttrraammooss  yy  

rreepprreesseennttaann  eell  110000%%  ddee  llaa  ccuuoottaa,,  qquuee  ssee  ddiissttrriibbuuyyee  ppoorr  ccaaddaa  

2255%%..  EEll  pprriimmeerr  ttrraammoo,,  eexxiiggee  eell  ccuummpplliimmiieennttoo  ddee  ccoonnddiicciioonneess  

mmuuyy  ggeenneerraalleess,,  mmiieennttrraass  qquuee  llooss  ttrreess  rreessttaanntteess  ssee  rreeaalliizzaann  aa  

ttrraavvééss  ddee  uunn  SSttaanndd  BBYY  ,,  qquuee  ssiiggnniiffiiccaa  llaa  eexxiiggeenncciiaa  ddeell  

ccuummpplliimmiieennttoo  mmááss  eessttrriiccttooss  ddee  ddeetteerrmmiinnaaddaass  mmeettaass..    

  

--  FFoonnddoo  ddee  SSeerrvviicciioo  AAmmpplliiaaddoo..--      FFuuee  eessttaabblleecciiddoo  eenn  11997744  yy  

ppeerrmmiittee  aa  ttooddoo  ppaaííss  mmiieemmbbrroo,,  oobbtteenneerr    hhaassttaa  eell  114400%%  ddee  ssuu  ccuuoottaa  yy  eenn  

ccaassooss  eexxcceeppcciioonnaalleess  hhaassttaa  eell    116655%%..  

                    SSee  oottoorrggaa  aa  aaqquueellllooss  ppaaíísseess  qquuee  ppoorr  ddeesseeqquuiilliibbrriiooss  eessttrruuccttuurraalleess  

rreellaacciioonnaaddooss  ccoonn  llaa  pprroodduucccciióónn,,  eell  iinntteerrccaammbbiioo  yy  llooss  pprreecciiooss;;  pprreesseennttaann  

sseerriiooss  pprroobblleemmaass  eenn  ssuu  bbaallaannzzaa  ddee  ppaaggooss..  EEssttee  pprrééssttaammoo  ssee  oottoorrggaa  eenn  

uunn  ppeerrííooddoo  ddee  ttrreess  aaññooss  yy  eell  ppeerrííooddoo  ddee  ccaanncceellaacciióónn  ssee  rreeaalliizzaa  eenn  uunn  

ppeerrííooddoo  ddee  ccuuaattrroo  aa  ddiieezz  aaññooss..  

--  FFiinnaanncciiaammiieennttoo  SSuupplleemmeennttaarriioo..--    SSee  eessttaabblleeccee  eenn  11997799  yy  

ssiirrvvee  ppaarraa  ccoommpplleemmeennttaarr  llooss  lliimmiittaaddooss  rreeccuurrssooss  ddee  eessttee  oorrggaanniissmmoo  
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iinntteerrnnaacciioonnaall..  SSee  rreeaalliizzaa  mmeeddiiaannttee  pprrééssttaammooss  eexxtteerrnnooss  yy  ppeerrmmiittee  ggiirraarr  

hhaassttaa  uunn  110022..55  %%  ddee  llaa  ccuuoottaa..  

  

--  PPoollííttiiccaa  ddee  AAcccceessoo  AAmmpplliiaaddoo..--    FFuuee  eessttaabblleecciiddoo  eenn  11998811,,  

ddeebbiiddoo  aa  qquuee  aallgguunnooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  tteennííaann  qquuee  rreeaalliizzaarr  ppaaggooss  

eexxcceessiivvooss  eenn  rreellaacciióónn  aa  ssuuss  ccuuoottaass..  

  PPaarraa  ccoonnsseegguuiirr  ddiicchhaa  aassiisstteenncciiaa,,  eess  nneecceessaarriioo::    

  aa))  LLaa  nneecceessiiddaadd  ddee  ffiinnaanncciiaammiieennttoo  ssuuppeerriioorr  aa  lloo  ddiissppoonniibbllee  

ddee  llooss  ccrrééddiittooss  oorrddiinnaarriiooss  oo  ddee  ffoonnddoo  ddee  sseerrvviicciioo  aammpplliiaaddoo..  

  

  bb))  QQuuee  ssee  rreeqquuiieerree  uunn  ppeerrííooddoo  rreellaattiivvaammeennttee  llaarrggoo  ddee  aajjuussttee  

ppaarraa  ssuu  ddeesseeqquuiilliibbrriioo  yy  qquuee  eell  ppeerrííooddoo  mmááxxiimmoo  ddee  rreeccoommpprraa  

ddeebbee  sseerr  mmaayyoorr  aa  lloo  eessppeecciiffiiccaaddoo  eenn  uunn  aaccuueerrddoo  ccoonnttiinnggeennttee  

nnoorrmmaall..  

  

  cc))  QQuuee  ssee  ccoommpprroommeettaa  aall  ccuummpplliimmiieennttoo  ddee  mmeettaass  mmuuyy  

eessttrriiccttaass,,  mmááss  aalllláá  ddeell  pprriimmeerr      ttrraammoo  ccrrééddiittoo  oo  ddeell  sseerrvviicciioo  

aammpplliiaaddoo..  

  

--  FFaacciilliiddaaddeess  EEssppeecciiaalleess..--    SSee  oottoorrggaa  aa  aaqquueellllooss  ppaaíísseess  

mmiieemmbbrrooss  qquuee  hhaann  ddiissmmiinnuuiiddoo  ssuuss  iinnggrreessooss  ddee  eexxppoorrttaacciióónn,,  ppoorr  

ccaauussaass  ddee  ffaaccttoorreess  eexxóóggeennooss  aall  mmaanneejjoo  eeccoonnóómmiiccoo  yy  qquuee  ppeerrmmiitteenn  aall  

ppaaííss,,  ddeejjaarr  ffuueerraa  ddee  ssuu  ccoonnttrrooll  llooss  ddeesseeqquuiilliibbrriiooss  ddee  llaa  bbaallaannzzaa  ddee  



  6611

ppaaggooss..  PPoorr  mmeeddiioo  ddee  eessttee  sseerrvviicciioo,,  ssee  ppuueeddee  lllleeggaarr  aa  llooggrraarr  eell  110000%%  ddee  

llaa  ccuuoottaa  ttoottaall  ddeell  ppaaííss  mmiieemmbbrroo..    

  

--  SSeerrvviicciioo  ddee  CCoommpplleemmeennttaacciióónn  ddee  RReesseerrvvaass..--    SSee  ccrreeaa  eenn  

11999977  ccoonn  eell  ffiinn  ddee  aassiissttiirr  aa  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss,,    qquuee    pprreesseennttaann  

pprroobblleemmaass  eexxcceeppcciioonnaalleess  ddee  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss  ppoorr  llaa  ffaallttaa  ddee  

ccoonnffiiaannzzaa  ddee  llooss  mmeerrccaaddooss  yy  ccuuyyoo  ffiinnaanncciiaammiieennttoo  ssee  oobbttiieennee  eenn  eell  

ccoorrttoo  ppllaazzoo..  

  

--  SSeerrvviicciioo  ddee  AAjjuussttee  EEssttrruuccttuurraall..--  SSee  eessttaabblleeccee  eenn  11998866,,  ccoonn  eell  

oobbjjeettiivvoo  ddee  aassiissttiirr  ffiinnaanncciieerraammeennttee  aa  llooss  ppaaíísseess  eenn  ddeessaarrrroolllloo  ddee  bbaajjoo  

iinnggrreessoo  ccoonn  rreessppeeccttoo  aa  ssuu  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggoo..  

  

--  SSeerrvviicciioo  RReeffoorrzzaaddoo  ddee  AAjjuussttee  EEssttrruuccttuurraall..--    SSee    ccrreeaa  eenn  11998877  

ccoonn  eell  oobbjjeettiivvoo  ddee  ccoommpplleemmeennttaarr  eell  SSAAEE,,  eenn  eell  ccaassoo  ddee  llooss  ppaaíísseess  qquuee  

hhaann  aapplliiccaaddoo  eessttrriiccttaammeennttee  pprrooggrraammaass  mmaaccrrooeeccoonnóómmiiccooss  yy  

eessttrruuccttuurraalleess  ttrriieennaalleess,,  ssee  lleess  ffaacciilliittaa    rreeccuurrssooss  ppaarraa  ffaacciilliittaarr  eell  

ccrreecciimmiieennttoo  eeccoonnóómmiiccoo..  

  

--  SSeerrvviicciioo  ppaarraa  FFiinnaanncciiaammiieennttoo  CCoommppeennssaattoorriioo  yy  ppaarraa  

CCoonnttiinnggeenncciiaass  ((SSFFCCCC))..--  SSee  eessttaabblleeccee  eenn  11998888,,  ppaarraa  aassiissttiirr  

ffiinnaanncciieerraammeennttee  aa  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  qquuee  pprreesseennttaann  pprroobblleemmaass  

iimmpprreevviissttooss  ppaarraa  sseegguuiirr  eejjeeccuuttaannddoo  eell  pprrooggrraammaa  ddee  aajjuussttee,,  ccoommoo  
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pprroodduuccttoo  ddee  llaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ddee  ssuuss  iinnggrreessooss  ddee  eexxppoorrttaacciióónn  oo  ppoorr  llooss  

eelleevvaaddooss  ccoossttooss  ddee  iimmppoorrttaacciióónn..  

  

--  MMeeccaanniissmmooss  ddee  ffiinnaanncciiaammiieennttoo  ddee  eemmeerrggeenncciiaa..--    ssee  

eessttaabblleecciióó  eenn  sseettiieemmbbrree  ddee  11999955,,  ccoonn  eell  oobbjjeettiivvoo  ddee  ddaarr  uunnaa  rreessppuueessttaa  

rrááppiiddaa  aa  uunnaa  ccrriissiiss  ddee  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggoo  ddee  uunn  ppaaííss  mmiieemmbbrroo..  EEnn  11999977  

ssee  oottoorrggóó  aa  llooss  ppaaíísseess  ddeell  AASSIIAA  yy  eenn  11999988  aa  RRUUSSIIAA..  

  

--  RReessppaallddoo  aa  llooss  FFoonnddooss  ddee  EEssttaabbiilliizzaacciióónn  CCaammbbiiaarriiaa..--  ssee  

ccrreeóó  eenn  11999955,,  ccoonn  llaa  ffiinnaalliiddaadd  ddee  rreessppaallddaarr  llaass  eessttrraatteeggiiaass  ddee  

eessttaabbiilliizzaacciióónn  bbaassaaddaass  eenn  eell  ttiippoo  ddee  ccaammbbiioo,,  aa  ttrraavvééss  ddee  uunn    FFoonnddoo  ddee  

EEssttaabbiilliizzaacciióónn  CCaammbbiiaarriiaa..  

  

--  AAssiisstteenncciiaa  ddee  EEmmeerrggeenncciiaa..--  CCoonn  eell  oobbjjeettiivvoo  ddee  aassiissttiirr  aa  llooss  

ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  qquuee  ppoorr  ccaattáássttrrooffeess  nnaattuurraalleess  pprreesseennttaann  ddiiffiiccuullttaaddeess  

ddee  ffiinnaanncciiaammiieennttoo  ddee  ssuu  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggoo  yy  eenn  11999955  ssee  aammpplliióó  aa  llooss  

ppaaíísseess  ccoonn  ppeerrttuurrbbaacciioonneess  ppoollííttiiccaass,,  ddiissttuurrbbiiooss  cciivviilleess  oo  ccoonnfflliiccttooss  

aarrmmaaddooss  iinntteerrnnaacciioonnaalleess..  

  

--  LLíínneeaass  ddee  CCrrééddiittoo  CCoonnttiinnggeennttee  ((LLCCCC))..--  SSee    eessttaabblleecciióó  eenn  AAbbrriill  

ddee  11999999,,  ccoommoo  mmeeddiiddaa  ddee  ssoolluucciióónn  aa  llooss  pprroobblleemmaass  ddee  ccoonnttaaggiioo  ddee  

ccrriissiiss  eenn  ppaaíísseess  ddee  eeccoonnoommííaa  ssóólliiddaa  yy  bbiieenn  aaddmmiinniissttrraaddaa..  
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  EEll  FFMMII,,  ccoommoo  oorrggaanniissmmoo  iinntteerrnnaacciioonnaall  nnoo  ssoollaammeennttee  ddee  mmaanneerraa  ddiirreeccttaa  

pprreessttaa  aassiisstteenncciiaa  ffiinnaanncciieerraa  ppaarraa  ssoolluucciioonnaarr  pprroobblleemmaass  ddee  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggoo,,  

ssiinnoo  qquuee  ttaammbbiiéénn,,  aannttee  pprroobblleemmaass  ddee  DDeeuuddaa  EExxtteerrnnaa  ddee  llooss  ppaaíísseess  

mmiieemmbbrrooss,,  mmeeddiiaannttee  ddeetteerrmmiinnaaddaass  ccoonnddiicciioonnaalliiddaaddeess  pprreessttaa  ssuuss  rreeccuurrssooss  oo  

ssiirrvvee  ddee  iinntteerrmmeeddiiaarriioo  aannttee  llaa  bbaannccaa  ccoommeerrcciiaall  IInntteerrnnaacciioonnaall  ppaarraa  qquuee  ddiicchhooss  

ppaaíísseess  ppuueeddaann  oobbtteenneerr  pprrééssttaammooss..  

  

EEll  FFMMII  aabboorrddaa  ddiicchhaa  pprroobblleemmááttiiccaa  ddee  llaass  ssiigguuiieenntteess  ffoorrmmaass::  

aa..  SSii  llooss  ppaaíísseess  mmiieemmbbrrooss  eessttáánn  eejjeeccuuttaannddoo  uunn  pprrooggrraammaa  ddee  aajjuussttee  

mmeeddiiaannttee  ssuu  rreessppaallddoo,,  lleess  pprrooppoorrcciioonnaa  aappooyyoo  ffiinnaanncciieerroo  oo  

ffiinnaanncciiaammiieennttoo  ddee  oottrraass  iinnssttiittuucciioonneess  ppaarraa  ddiissmmiinnuuiirr  ssuu  ddeeuuddaa  yy  ssuuss  

sseerrvviicciiooss..  

  

bb..  UUnn  aassppeeccttoo  iimmppoorrttaannttee  aa  tteenneerr  aa  ccoonnssiiddeerraacciióónn,,  ssoonn  llaass  rreessttrriicccciioonneess  aa  

llooss  nnuueevvooss  pprrééssttaammooss  eexxtteerrnnooss,,  qquuee  eessttáánn  ccoonnddiicciioonnaaddooss  ppoorr  eell  

vvoolluummeenn  yy  ccrreecciimmiieennttoo  ddee  llaa  DDeeuuddaa  EExxtteerrnnaa,,  ddeebbiiddoo  aa  qquuee  ssee  ttoommaann  eenn  

ccuueennttaa  ppaarraa  eellaabboorraarr  uunn  pprrooggrraammaa  ddee  aajjuussttee..  

cc..  PPaarrttiicciippaa  ccoommoo  iinntteerrmmeeddiiaarriioo  eenn  llaa  rreenneeggoocciiaacciióónn  ddee  llaa  DDeeuuddaa  EExxtteerrnnaa;;  

llooss  aaccrreeeeddoorreess  ppaarraa  aacccceeddeerr  aa  llaa  rreenneeggoocciiaacciióónn,,  eenn  ssuu  ggeenneerraalliiddaadd  

ssoolliicciittaann  aall  FFMMII  uunn  iinnffoorrmmee  ddee  llaa  ssiittuuaacciióónn  eeccoonnóómmiiccaa  yy  ppeerrssppeeccttiivvaass  

ddeell  ppaaííss  ddeeuuddoorr  yy  ppaarraa  llaa  rreepprrooggrraammaacciióónn  ccoonnssiiddeerraann  qquuee  ddeebbee  

eessttaabblleecceerrssee    uunn  aaccuueerrddoo  aammpplliiaaddoo  eennttrree  eell  ppaaííss  mmiieemmbbrroo  yy  eell  ffoonnddoo..  
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AA  ppaarrttiirr  ddee  11998822,,  llaa  rreellaacciióónn  eennttrree  aaccrreeeeddoorreess  yy  ddeeuuddoorreess  ssee  rreeaalliizzaa  

ccoonncceerrttaaddaammeennttee,,  eess  ddeecciirr,,  eenn  llaa  mmeeddiiddaa  qquuee  eell  ddeeuuddoorr  vvaa  aapplliiccaannddoo  ssuu  

pprrooggrraammaa  ddee  aajjuussttee,,  vvaa  rreecciibbiieennddoo  ttaammbbiiéénn  eell  ffiinnaanncciiaammiieennttoo  ddeell  aaccrreeeeddoorr..    

  

44..55..  HHIIPPÓÓTTEESSIISS::    

LLaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  aapplliiccaaddaa  ppoorr  eell    FFoonnddoo  MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall  

eenn  eell  ppeerrííooddoo  11999900      11999988  pprroodduujjoo  uunn  ssoobbrreeaajjuussttee  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  PPeerruuaannaa,,  

oobbtteenniieennddoo  aa  ccaammbbiioo  ddee  eelllloo  llaa  rreeiinnsseerrcciióónn  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  eenn  eell  SSiisstteemmaa  

FFiinnaanncciieerroo  IInntteerrnnaacciioonnaall  yy  ppoorr  lloo  ttaannttoo  uunnaa  ppoollííttiiccaa  eeccoonnóómmiiccaa  qquuee  nnoo  hhaa  

ccoorrrreessppoonnddiiddoo  aa  llaass  nneecceessiiddaaddeess  ddee  llaa  ppoobbllaacciióónn  PPeerruuaannaa..  

  

44..66  MMEETTOODDOOLLOOGGÍÍAA  

44..66..11  DDIISSEEÑÑOO  DDEE  LLAA  IINNVVEESSTTIIGGAACCIIÓÓNN  

  --  TTiippoo  ddee  IInnvveessttiiggaacciióónn    

    DDeessccrriippttiivvaa  --  CCoorrrreellaacciioonnaall  

  --  DDiisseeññoo  eessppeeccííffiiccoo  

DDiisseeññoo  ccoorrrreellaacciioonnaall  ((ccaauussaa--eeffeeccttoo)),,  ddee  ccaarráácctteerr  eexxpplliiccaattiivvaa,,  ccoonn  

ccoonnttrraassttaacciióónn  ddee  hhiippóótteessiiss  nnoo  eessttaaddííssttiiccaass  yy  mmuullttiivvaarriiaaddaa..  EEssttee  

ddiisseeññoo  eessttaarráá  rreepprreesseennttaaddoo  ppoorr  eell  ssiigguuiieennttee  ddiiaaggrraammaa::  

((HHeerrnnáánnddeezz,,  11999977::8855--9900))..  

      XX  ---------------------------->>    YY  

  

      DDeerriivváánnddoossee  ddee::  
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      XX11  ---------------------------->>      

      XX22  ---------------------------->>          YY  

      XX33  ---------------------------->>      

  

      DDoonnddee::  

      XX  RReepprreesseennttaa  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ddeell  FFMMII  11999900  --  11999988  

XX11  RReepprreesseennttaa  llaa  aapplliiccaacciióónn  ddeell    pprrooggrraammaa  ddee  aaccuummuullaacciióónn  ddee  ddeerreecchhooss;;  11999911  

--11999922..  

XX22  RReepprreesseennttaa  llaa  aapplliiccaacciióónn  ddeell    pprrooggrraammaa  ddee    ffaacciilliiddaadd  aammpplliiaaddaa;;  11999933  --11999955..  

XX33  RReepprreesseennttaa  llaa  aapplliiccaacciióónn  ddeell    pprrooggrraammaa  ddee  ffaacciilliiddaadd  aammpplliiaaddaa  ;;  11999933  --11999955..  

YY  ==  RReepprreesseennttaa  llaa  vvaarriiaabbllee  ddeeppeennddiieennttee::  llaa  eeccoonnoommííaa  nnaacciioonnaall  

  

44..66..22  MMÉÉTTOODDOOSS  

  --  GGeenneerraalleess  

aa..  DDiiaallééccttiiccoo..  SSee  aapplliiccóó  aall  eessttuuddiiaarr  llaa  eevvoolluucciióónn  ddeell  pprroocceessoo  

ddee  aapplliiccaacciióónn  ddee  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ddeell  FFMMII  eenn  

llaa  eeccoonnoommííaa  ppeerruuaannaa,,  pprreecciissáánnddoossee  ssuuss  ccoonnttrraaddiicccciioonneess  

yy  ssuuss  pprroobblleemmaass..  

  

  bb..  HHiissttóórriiccoo..  HHaa  sseerrvviiddoo  ppaarraa  ccoonnoocceerr  eell  pprroocceessoo  ddee  

ddeessaarrrroolllloo  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  ppeerruuaannaa  aanntteess  yy  dduurraannttee  eell  
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ppeerrííooddoo  11999900  --  11999988  eenn  ssuuss  ddiiffeerreenntteess  eettaappaass  ddee  

eevvoolluucciióónn..  

  

  cc..  CCoommppaarraattiivvoo..  SSee  uuttiilliizzóó  ppaarraa  ccoonnoocceerr  llaa  mmaaggnniittuudd  ddee  llooss  

pprroobblleemmaass  iiddeennttiiffiiccaaddooss  eenn  eell  pprroocceessoo  ddee  iimmpplleemmeennttaacciióónn  

ddee  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ddeell  FFMMII  eenn  llaa  eeccoonnoommííaa  

ppeerruuaannaa..  

  

  --  EEssppeeccííffiiccooss::  

  aa..  DDee  aannaallooggííaa..  SSiirrvviióó  ppaarraa  ddeetteerrmmiinnaarr  llaa  ssiimmiilliittuudd  yy  

ddiiffeerreenncciiaass  ddee  llooss  pprroobblleemmaass  iiddeennttiiffiiccaaddooss  eenn  eell  pprroocceessoo  

ddee  iimmpplleemmeennttaacciióónn  ddee  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaammiieennttoo  ddeell  

FFMMII  eenn  llaa  eeccoonnoommííaa  ppeerruuaannaa..  

  

bb..  DDee  mmaatteemmaattiizzaacciióónn..  AA  ttrraavvééss  ddee  eessttee  mmééttooddoo  ssee  

eessttaabblleecceenn  llooss  ccuuaaddrrooss  eessttaaddííssttiiccooss  yy  oottrrooss  aassppeeccttooss  qquuee  

eexxpplliiccaann  llaa  pprroobblleemmááttiiccaa  eenn  ttéérrmmiinnooss  ccuuaannttiittaattiivvooss..  

  

--  DDee  llaass  iinnffoorrmmaacciioonneess::  

aa..  PPrriimmeerr  nniivveell..  SSee  iinnvveessttiiggóó  yy  aannaalliizzóó  llaass  ppuubblliiccaacciioonneess  

eexxiisstteenntteess  ssoobbrree  eell  pprroocceessoo  ddee  iimmpplleemmeennttaacciióónn  ddee  llaa  

ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaammiieennttoo  ddeell  FFMMII,,  aassíí  ccoommoo  ssoobbrree  llooss  

iinnddiiccaaddoorreess  ddee  llaa  ppoollííttiiccaa  eeccoonnóómmiiccaa  eenn  nnuueessttrroo  ppaaííss..  
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bb..  SSeegguunnddoo  nniivveell..  EEnn  eessttee  nniivveell  ssee  oobbttuuvvoo  iinnffoorrmmaacciióónn  

eessttaaddííssttiiccaa  rreellaacciioonnaaddaa  ccoonn  llooss  pprriinncciippaalleess  iinnddiiccaaddoorreess  

eeccoonnóómmiiccooss  ddeell  ppaaííss..  LLooss  ddaattooss  ffuueerroonn  oobbtteenniiddooss  ddee  llaass  

iinnssttiittuucciioonneess  qquuee  aa  ccoonnttiinnuuaacciióónn  ssee  iinnddiiccaann..  

--  BBCCRR  ((BBaannccoo  CCeennttrraall  ddee  RReesseerrvvaa  ddeell  PPeerrúú))..  

--  MMiinniisstteerriioo  ddee  EEccoonnoommííaa  yy  FFiinnaannzzaass  

--  FFoonnddoo  MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall  

--  OOrrggaanniizzaacciióónn  ddee  llaass  NNaacciioonneess  UUnniiddaass    

      --  SSiisstteemmaa  EEccoonnóómmiiccoo  LLaattiinnoo  AAmmeerriiccaannoo  

--  UUnniivveerrssiiddaaddeess  NNaacciioonnaalleess  yy  PPaarrttiiccuullaarreess  

--  SSoocciieeddaadd  NNaacciioonnaall  ddee  IInndduussttrriiaa  

--  RReevviissttaass  eessppeecciiaalliizzaaddaass  

      --  IInntteerrnneett  
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CCAAPPIITTUULLOO  IIII  

PPRREESSEENNTTAACCIIÓÓNN  YY  AANNÁÁLLIISSIISS  DDEE  RREESSUULLTTAADDOOSS  

EEll  GGoobbiieerrnnoo  ddee  AAllbbeerrttoo  FFuujjiimmoorrii  eenn  JJuulliioo  ddee  11999900,,  eennccoonnttrróó  aa  llaa  eeccoonnoommííaa  

PPeerruuaannaa  eenn  ccrriissiiss;;  qquuee  pprreesseennttaabbaa  llaass  ssiigguuiieenntteess  ccaarraacctteerrííssttiiccaass::  

aa))  IInnffllaacciióónn  aacceelleerraaddaa  ddee  22777755..33%%    aall  tteerrmmiinnaarr  11998899..  

bb))  AAgguuddaa  rreecceessiióónn  

        PPBBII    ((mmllllss..  NNuueevvooss  ssoolleess  11997799))  

  11998877              11998888              11998899                11999900  

44229911..22            33993388..77        33447733..44          33332222..00  

cc))  DDiissttoorrssiióónn  ddeell  ssiisstteemmaa  ccaammbbiiaarriioo..  

dd))  DDiissttoorrssiióónn  ddee  llooss  pprreecciiooss  rreellaattiivvooss..  

ee))  DDeetteerriioorroo  ddee  ssuueellddooss  yy  ssaallaarriiooss  rreeaalleess..  

ff))  AAiissllaammiieennttoo  ddeell  SSiisstteemmaa  FFiinnaanncciieerroo  IInntteerrnnaacciioonnaall..  

gg))  DDoollaarriizzaacciióónn  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  

hh))  RReedduucccciióónn  ddee  llaass  RReesseerrvvaass  IInntteerrnnaacciioonnaalleess  NNeettaass..  

ii))  EEssttaa  ssiittuuaacciióónn  ssee  eennccoonnttrraabbaa  aaccoommppaaññaaddoo  ppoorr::  

--  AAgguuddiizzaacciióónn  ddee  llaa  vviioolleenncciiaa  ppoorr  eell  ddeessaarrrroolllloo  ddee  llooss  mmoovviimmiieennttooss  

ssuubbvveerrssiivvooss..  

--  GGrraann  iinnfflluueenncciiaa  ddeell  nnaarrccoottrrááffiiccoo..  
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--  CCrreecciimmiieennttoo  aacceelleerraaddoo  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  iinnffoorrmmaall..  

  

TTeenniieennddoo  eenn  ccuueennttaa  eessttee  eesscceennaarriioo  aa  JJuulliioo  ddee  11999900  yy  pprriinncciippaallmmeennttee  ppoorr  eell  

aaiissllaammiieennttoo  ddeell  PPeerrúú  ddeell  SSiisstteemmaa  FFiinnaanncciieerroo  IInntteerrnnaacciioonnaall  aall  hhaabbeerr  ssiiddoo  

ddeeccllaarraaddoo  iinneelleeggiibbllee  ppoorr  eell  FFMMII;;  aacceelleerróó  llaa  ddeecciissiióónn  ddee  eessttee  ggoobbiieerrnnoo  aa  sseerr  

iinnccoonnsseeccuueennttee  ccoonn  ssuu  pprroommeessaa  ddee  ddeessaarrrroollllaarr  uunnaa  ppoollííttiiccaa  eeccoonnóómmiiccaa  nnoo  

vviinnccuullaaddaa  aa  llooss  iinntteerreesseess  ddee  llooss  oorrggaanniissmmooss  iinntteerrnnaacciioonnaalleess  yy  ppoorr  lloo  ttaannttoo  

ttuuvvoo  qquuee  ssoommeetteerrssee  aa  llaa  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ddeell  FFMMII,,  ccaammbbiiaannddoo  eell  rruummbboo  ddee  ssuuss  

lliinneeaammiieennttooss  eeccoonnóómmiiccooss  ppaarraa  pprrooppoonneerrssee  ccoonnsseegguuiirr    llooss  ssiigguuiieenntteess  

oobbjjeettiivvooss::  

aa))  RReedduucciirr  llaa  iinnffllaacciióónn  aa  ttaassaass  mmeennssuuaalleess  ddee  uunn  ssoolloo  ddííggiittoo..  

bb))  LLooggrraarr  eell  aauummeennttoo  ddeell  aahhoorrrroo  yy  llaa  iinnvveerrssiióónn  iinntteerrnnaa  ccoonn  eell  oobbjjeettiivvoo  ddee  

ccoonnsseegguuiirr  uunn  ccrreecciimmiieennttoo  ddeell  PPBBII  rreeaall  ddeell  44  aall  55%%  aannuuaall  eenn  eell  mmeeddiiaannoo  

ppllaazzoo..  

cc))  CCoonnsseegguuiirr  eell  eeqquuiilliibbrriioo  ddee  llaa  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss  yy  llaa  nnoorrmmaalliizzaacciióónn  ddee  

llaass  rreellaacciioonneess  ccoonn  llooss  aaccrreeeeddoorreess  eexxtteerrnnooss..  

dd))  EElliimmiinnaacciióónn  ddee  ssuubbssiiddiiooss  qquuee  eessttaabbaann  ssuusstteennttaaddaass  eenn  eell  ttiippoo  ddee  

ccaammbbiioo  pprreeffeerreenncciiaall..  

ee))  EElliimmiinnaacciióónn  ddeell  ffiinnaanncciiaammiieennttoo  mmoonneettaarriioo  ddeell  ddééffiicciitt  ffiissccaall..  

ff))  RReeiinnsseerrcciióónn  ddeell    PPeerrúú  eenn  eell  SSiisstteemmaa  FFiinnaanncciieerroo  IInntteerrnnaacciioonnaall..  

gg))  LLiibbeerraalliizzaacciióónn  ddee  llooss  pprreecciiooss  ddee  llooss  bbiieenneess  yy  sseerrvviicciioo  ppúúbblliiccooss..  

hh))  EEmmpprreennddeerr  llaa  RReeffoorrmmaa  TTrriibbuuttaarriiaa..  

ii))  LLooggrraarr  uunnaa  ddiisscciipplliinnaa  ffiissccaall  yy  mmoonneettaarriiaa..  
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jj))  MMeejjoorraarr  eell  nniivveell  ddee  rreesseerrvvaass  mmoonneettaarriiaass  iinntteerrnnaacciioonnaalleess..  

  

  PPrreecciissaammeennttee  ppaarraa  qquuee  eell  GGoobbiieerrnnoo  ddee  AAllbbeerrttoo  FFuujjiimmoorrii  llooggrree  eell  aappooyyoo  

ddee  llaa  ccoommuunniiddaadd  ffiinnaanncciieerraa  iinntteerrnnaacciioonnaall;;  ccoommpprroommeettiióó  llaa  ppoollííttiiccaa  eeccoonnóómmiiccaa  

PPeerruuaannaa  ddeennttrroo  ddeell  mmaarrccoo  ddee  ““oorriieennttaacciióónn  yy  aasseessoorraammiieennttoo””  qquuee  ddiissppoonnee  eell  

FFoonnddoo  MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall  yy,,  qquuee  eenn  eessttee  ppeerriiooddoo  ccoorrrreessppoonnddeenn  aa  llaa  

aapplliiccaacciióónn  ddee  uunn  pprrooggrraammaa  ddee  aajjuussttee  mmaaccrrooeeccoonnóómmiiccoo  yy  ddee  rreeffoorrmmaass  

eessttrruuccttuurraalleess;;    ccuuyyoo  oobbjjeettiivvoo  ggeenneerraall  eess  mmiinniimmiizzaarr  llaa  ffuunncciióónn  ddeell  eessttaaddoo  yy  

lliibbeerraalliizzaarr  llaa  eeccoonnoommííaa  ppeerruuaannaa  aaccoorrddee  aa  llaass  nneecceessiiddaaddeess  ddeell  pprroocceessoo  ddee  

gglloobbaalliizzaacciióónn  ddeell  SSiisstteemmaa  EEccoonnóómmiiccoo  CCaappiittaalliissttaa  mmuunnddiiaall;;  qquuee  sseeggúúnn  eell  FFMMII  

vvaa  ppeerrmmiittiirr  ggeenneerraarr  ccoonnddiicciioonneess  ppaarraa  uunn  ccrreecciimmiieennttoo  eeccoonnóómmiiccoo  ssoosstteenniiddoo  yy,,  

ddiicchhooss  rreessuullttaaddooss  ssee  vvaann  aa  vveerr  rreefflleejjaaddooss  eenn  eell  llooggrroo  ddee  mmaayyoorr  bbiieenneessttaarr  ddee  llaa  

ppoobbllaacciióónn,,  mmeeddiiaannttee  mmaayyoorreess  nniivveelleess  ddee  eemmpplleeoo  yy  mmeejjoorreess  ssaallaarriiooss  rreeaalleess..    

  EEss  eenn  eessttee  ccoonntteexxttoo  ddoonnddee  ssee  aapplliiccaann    eenn  AAggoossttoo  ddee  11999900  llaass  pprriimmeerraass  

mmeeddiiddaass  ppoorr  eell  MMiinniissttrroo  ddee  EEccoonnoommííaa,,  HHuurrttaaddoo  MMiilllleerr,,  yy  qquuee  ssee  eennmmaarrccaann  

ddeennttrroo  ddeell    ssiigguuiieennttee  ppooggrraammaa::  ddiisscciipplliinnaa  ffiissccaall,,    pprriioorriiddaaddeess  ddeell  ggaassttoo  ppúúbblliiccoo,,  

rreeffoorrmmaa  ttrriibbuuttaarriiaa,,  aauummeennttoo  ddee  pprreecciiooss  ddee  bbiieenneess  yy  sseerrvviicciiooss,,  lliibbeerraalliizzaacciióónn  ddee  

llaa  eeccoonnoommííaa,,  ttiippoo  ddee  ccaammbbiioo  fflloottaannttee  ,,  rreessttrriicccciióónn  eenn  llaa  eemmiissiióónn  iinnoorrggáánniiccaa  ddee  

ddiinneerroo  yy  eelliimmiinnaacciióónn  ddee  ttooddoo  ttiippoo  ddee  ssuubbssiiddiiooss..  

PPeerroo  eessttaass  mmeeddiiddaass  iinniicciiaalleess  nnoo  ffuueerroonn  ssuuffiicciieenntteess  ppaarraa  ffoorrmmaarr  

ccoonnddiicciioonneess  ddee  eessttaabbiilliizzaacciioonn  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa;;  mmoottiivvoo  ppoorr  eell  ccuuaall  eenn  ddiicciieemmbbrree  

ddeell  mmiissmmoo  aaññoo  ssee  ttuuvvoo  qquuee  aapplliiccaarr  uunn  nnuueevvoo  iinnccrreemmeennttoo  ddeell  pprreecciioo  ddee  llooss  

ccoommbbuussttiibblleess,,  eenneerrggííaa  eellééccttrriiccaa,,  mmooddiiffiiccaacciióónn  ddeell  ssiisstteemmaa  ttrriibbuuttaarriioo  yy  uunnaa  
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ppoollííttiiccaa  ddee  aauusstteerriiddaadd  eenn  eell  sseeccttoorr  ppúúbblliiccoo..  EEll  iinnccrreemmeennttoo  ddeell  pprreecciioo  ddee  llooss  

ccoommbbuussttiibblleess  yy  eenneerrggííaa  eellééccttrriiccaa,,  pprriinncciippaallmmeennttee  llooss  ccoommbbuussttiibblleess  ((mmaass  ddee  3300  

vveecceess)),,  aaffeeccttóó  ddee  mmaanneerraa  ccoonnssiiddeerraabbllee  llooss  pprreecciiooss  ddee  llooss  bbiieenneess  yy  sseerrvviicciiooss;;  

ggeenneerraannddoo  ddee  eessttaa  ffoorrmmaa  uunnaa  mmaayyoorr  rreedduucccciióónn  eenn  eell  nniivveell  ddee  ccoonnssuummoo  ddee  llaa  

ppoobbllaacciióónn..  SSeeggúúnn  eell  aarrgguummeennttoo  ddeell  mmiinniissttrroo  ddee  eeccoonnoommííaa,,  HHuurrttaaddoo  MMiilllleerr,,  ""  ……  

llaass  aallzzaass  sseerrvvííaann  ppaarraa  cceerrrraarr  eell  ddééffiicciitt  ddee  PPeettrrooPPeerrúú  yy  ppaarraa  ffiinnaanncciiaarr  llaa  lluucchhaa  

ccoonnttrraa  llaa  ssuubbvveerrssiióónn  yy  eell  nnaarrccoottrrááffiiccoo""  ((GGeessttiióónn,,  22000000))..;;  eess  ddeecciirr,,  llaa  

pprreeooccuuppaacciióónn  pprriinncciippaall  ddeell  ggoobbiieerrnnoo  eess  oobbtteenneerr  mmaayyoorreess  nniivveelleess  ddee  iinnggrreessooss,,  

aa  ccoossttaa  ddeell  ssaaccrriiffiicciioo  ddeell  bbiieenneessttaarr  ddeell  ppuueebblloo  ppeerruuaannoo  yy  eenn  ccaammbbiioo  ggeenneerraarrllee  

mmaayyoorr  rreennttaabbiilliiddaadd  aall  ccaappiittaall....  

    

LLaa  eelliimmiinnaacciióónn  ddee  llaass  ppoollííttiiccaass  ddee  ccoonnttrrooll  yy  rreegguullaacciióónn  ddee  pprreecciiooss  ddee  bbiieenneess  yy  

sseerrvviicciiooss  yy,,  ccoonn  eell  aallzzaa  ddee  pprreecciiooss  ddee  AAggoossttoo  yy  DDiicciieemmbbrree,,  ssee  lllleeggoo  aa  ffiinnaalliizzaarr  

11999900  ccoonn  uunn  aaccuummuullaaddoo  ddee  iinnffllaacciióónn  ddee  77..664499..77%%,,  aaggrraavvaannddoo  

ccoonnssiiddeerraabblleemmeennttee  llaass  ccoonnddiicciioonneess  ddee  vviiddaa  ddee  llooss  ttrraabbaajjaaddoorreess,,  ppoorr    ccuuaannttoo  eell  

aauummeennttoo  ddee  llooss  ssuueellddooss  yy  ssaallaarriiooss  nnoo  eessttuuvvoo  aaccoorrddee  aa  ddiicchhooss  nniivveelleess  yy  aa  llaa  

vveezz  ssee  aapplliiccóó  uunnaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnggeellaacciióónn  ddee  rreemmuunneerraacciioonneess..  

EEssttaa  eelleevvaaddaa  iinnffllaacciióónn  yy  llaa  ccoonntteenncciióónn  ssaallaarriiaall  aauummeennttóó  llooss  nniivveelleess  ddee  mmiisseerriiaa  

yy  ppoobbrreezzaa  ddee  llaa  mmaayyoorrííaa  ddee  llaa  ppoobbllaacciióónn;;  ppoorr  qquuee  llooss  ssuueellddooss  yy  ssaallaarriiooss  rreeaalleess  

ddiissmmiinnuuyyeerroonn  ccoonnssiiddeerraabblleemmeennttee,,  yyaa  qquuee  nnoommiinnaallmmeennttee  ssoolloo  ssee  

iinnccrreemmeennttaarroonn  eenn  uunn  110000%%  yy  uunnaa  bboonniiffiiccaacciióónn  eexxttrraaoorrddiinnaarriiaa  ppoorr  eell  mmiissmmoo  

mmoonnttoo  oo  ppoorr  oottrroo  llaaddoo  ssoolloo  ssee  eessttaabblleecciióó  bboonniiffiiccaacciioonneess  ttrraannssiittoorriiaass,,  ttooddooss  
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eessttooss  aauummeennttooss  nnoo  lllleeggaarroonn  aa  ccoommppeennssaarr  llooss  eelleevvaaddooss  ccoossttooss  ddee  llaa  iinnffllaacciióónn..  

EEss  eell  ccaassoo  ddee  llooss  ccoommbbuussttiibblleess  qquuee  ssee  iinnccrreemmeennttaarroonn  mmaass  ddee  3300  vveecceess..  

EEss  iimmppoorrttaannttee  mmeenncciioonnaarr  llaa  ooppiinniióónn  ddeell  DDrr  ..  OOssccaarr  UUggaarrtteecchhee,,  eenn  NNuueevvaa  

SSoocciieeddaadd  NN..°°111188    ““……..DDeessppuuééss  ddeell  aajjuussttee  ddee  AAggoossttoo  ddee  11999900  eell  6600%%  ddee  llaa  

ppoobbllaacciióónn  ddeell  PPaaííss  ppaassóó  ddeebbaajjoo  ddee  llaa  llíínneeaa  ddee  ppoobbrreezzaa..  

QQuuiizzáá  lloo  ppeeoorr  ddee  ttooddoo  eess  qquuee  ––  sseeggúúnn  ddaattooss  ddee  11998899--  eenn  llooss  hhooggaarreess  ppoobbrreess  

ssee  eennccoonnttrraabbaa  llaa  aabbssoolluuttaa  mmaayyoorrííaa  ((7733%%))  ddee  nniiññooss  mmeennoorreess  ddee  55  aaññooss..  AA  

nniivveell  nnaacciioonnaall,,  eell  3388%%  ddee  llaa    ppoobbllaacciióónn  eess  mmeennoorr  ddee  1155  aaññooss;;  ddee  ééssttooss,,  eell  

6688..77%%  ssee  eennccuueennttrraa  eenn  eessttaaddoo  ddee  ppoobbrreezzaa  aabbssoolluuttaa..  EEnn  áárreeaass  rruurraalleess  llaass  

cciiffrraass  lllleeggaann  aa  9900..44%%  yy  eenn  llaass  áárreeaass  uurrbbaannaass  aall  5577..66%%......””  

  PPrreecciissaammeennttee  ppaarraa  aammoorrttiigguuaarr  eessttaa  ccoonnmmoocciióónn  ssoocciiaall,,  ccoommoo  pprroodduuccttoo  ddee  llaa  

ppoollííttiiccaa  ddee  sshhoocckk,,  eell  ggoobbiieerrnnoo  ddee  FFuujjiimmoorrii  ““……  ccrreeóó  eell  PPrrooggrraammaa  ddee  

EEmmeerrggeenncciiaa  ssoocciiaall  ……  ddiissppuussoo  ffoonnddooss  ppoorr  $$  9944  mmllllss  ppaarraa  eell  ppeerriiooddoo  AAggoossttoo  ––  

DDiicciieemmbbrree  ““  ((MMeemmoorriiaa  BBCCRR--11999900))  

  

LLaa  aapplliiccaacciióónn  ddee  llaass  ppoollííttiiccaass  ddee  aajjuussttee  ddee  AAggoossttoo  yy  DDiicciieemmbbrree  ddee  11999900  yy    llooss  

iinniicciiooss  ddee  ppaaggoo  ddee  aattrraassoo  ddee  ddeeuuddaa  aa  llooss  oorrggaanniissmmooss  mmuullttiillaatteerraalleess::    aall  FFMMII  eell  

ttrreeiinnttaaiiuunnoo  ddee  aaggoossttoo  ddee  11998899,,    aall  BBaannccoo  MMuunnddiiaall  eell  qquuiinnccee  ddee  ooccttuubbrree  ddee  

11999900    yy  aall  BBIIDD  eell  qquuiinnccee  ddee  nnoovviieemmbbrree  ddee  11999900;;    ssoollaammeennttee  ppeerrmmiittiieerroonn  qquuee  

eell  FFMMII  aappeerrttuurraarraa    llaa  ccoonnssttiittuucciióónn  ddee  uunn  GGrruuppoo  ddee  AAppooyyoo  aall  PPeerrúú,,  pprreessiiddiiddaa  

ppoorr  EEssttaaddooss  UUnniiddooss;;  ppeerroo  qquuee  ffuuee  nneecceessaarriioo  ppaarraa  llooggrraarr  uunn  aaccuueerrddoo  ddee  

PPrrooggrraammaa  ddee  AAccuummuullaacciióónn  ddee  DDeerreecchhooss  ccoonn  eell  FFoonnddoo  MMoonneettaarriioo  

IInntteerrnnaacciioonnaall..  
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  DDeennttrroo  ddeell  mmaarrccoo  ddee  eessttee  pprrooggrraammaa  eell  PPeerrúú  eessppeerraabbaa  ccuummpplliirr  ssuuss  ddeeuuddaass  

aattrraassaaddaass  hhaassttaa  ffiinneess  ddee  11999922..    

  

  PPRROOGGRRAAMMAA  DDEE  AACCUUMMUULLAACCIIÓÓNN  DDEE  DDEERREECCHHOOSS;;  11999911--11999922..    ((ccaarrttaa  

BBCCRR  aall  FFMMII  ddeell  2211--0088--9911))  

EEll  ggoobbiieerrnnoo  aapprriissttaa  aall  nnoo  ppaaggaarr  llaa  ddeeuuddaa  eexxtteerrnnaa  aall  FFMMII  yy  oottrrooss  oorrggaanniissmmooss  

ffiinnaanncciieerrooss  iinntteerrnnaacciioonnaalleess,,  mmoottiivvóó  nnuueessttrroo  aaiissllaammiieennttoo  ddeell  SSiisstteemmaa  

FFiinnaanncciieerroo  IInntteerrnnaacciioonnaall;;  eell  FFMMII  nnooss  ddeeccllaarróó  ccoommoo  PPaaííss  IInneelleeggiibbllee  yy  ppoorr  lloo  

ttaannttoo,,  nnooss  nneeggóó  eell  aacccceessoo  aa  ssuuss  rreeccuurrssooss  ffiinnaanncciieerrooss..    

  LLooggrraarr  lleevvaannttaarr  aall  PPeerrúú  ssuu  ccoonnddiicciióónn  ddee  iinneelleeggiibbllee,,  ssiiggnniiffiiccóó  ppaarraa  eell  ggoobbiieerrnnoo  

ddee  FFuujjiimmoorrii  aacceeppttaarr  llaa  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ddeell  FFMMII  yy  qquuee  ssee  eennmmaarrccóó  ppoorr  eell  

ssiigguuiieennttee  pprroocceessoo  ::  

--  AApplliiccaacciióónn  ddee  uunn  PPrrooggrraammaa  ddee  aajjuussttee  mmaaccrrooeeccoonnóómmiiccoo  ddee  aaggoossttoo  yy  

ddiicciieemmbbrree  ddee  11999900,,  yy  llooss  iinniicciiooss  ddee  ppaaggoo  ddee  aattrraassooss  ddee  ddeeuuddaa  eexxtteerrnnaa..  

--      FFoorrmmaacciióónn  ddee  uunn  GGrruuppoo  ddee  AAppooyyoo  qquuee  ffiinnaanncciiee  llooss  ppaaggooss  ddee  aattrraassooss  ddee  

DDeeuuddaa  EExxtteerrnnaa..  

--  AApprroobbaacciióónn  ddee  uunn  PPrrooggrraammaa  ddee  AAccuummuullaacciióónn  ddee  DDeerreecchhooss  ((PPAADD))..  

  

                  PPaarraa    qquuee  eell  PPeerrúú  aacccceeddaa  nnuueevvaammeennttee  aa  llaa  ““aassiisstteenncciiaa  ffiinnaanncciieerraa””  ddeell  

FFMMII;;    ssee  ttuuvvoo  qquuee  iinniicciiaarr  llooss  ppaaggooss  aattrraassaaddooss  aall  FFMMII,,  BBaannccoo  MMuunnddiiaall,,  BBIIDD  yy  

aapplliiccaarr  eell  pprrooggrraammaa  ddee  aajjuussttee  mmaaccrrooeeccoonnóómmiiccoo  ddee  11999900;;  lloo  qquuee  llee  ppeerrmmiittiióó  

ccoonnsseegguuiirr  qquuee  EEssttaaddooss  UUnniiddooss  pprreessiiddaa  eell  GGrruuppoo  ddee  AAppooyyoo  aall  PPeerrúú..  
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CCoonn  ddiicchhoo  ggrruuppoo  ddee  aappooyyoo  ssee  llooggrroo  ffiinnaanncciiaarr  eell  ppaaggoo  ddee  aattrraassooss  ddee  

ddeeuuddaa  hhaassttaa  ffiinneess  ddee  11999922,,  lloo  qquuee  llee  ppeerrmmiittiióó  aall  PPeerrúú  aacccceeddeerr    aall  PPrrooggrraammaa  

ddee  AAccuummuullaacciióónn  ddee  DDeerreecchhooss  ((PPAADD))  ddee  sseettiieemmbbrree  ddee  11999911  aa  11999922;;  ccuuyyaa  

ssuuppeerrvviissiióónn  lloo  ddiirriiggiióó    eell  FFMMII;;  ttaall  ccoommoo  ssee  ccoonnssiiddeerraa  eenn  eell  BBoolleettíínn  ––  BBCCRR  11999922  

””DDuurraannttee  eell  ppeerriiooddoo  ddeell  pprrooggrraammaa,,  PPeerrúú  ……  ccoonnssuullttaarráá  ssoobbrree  llaa  aaddooppcciióónn  ddee  

ccuuaallqquuiieerr  mmeeddiiddaa  qquuee  sseeaa  aapprrooppiiaaddaa  ddee  ccoonnffoorrmmiiddaadd  ccoonn  llaa  ppoollííttiiccaa  ddeell  ffoonnddoo  

……..  AAddeemmááss  eell  FFoonnddoo  ccoommpplleettaarráá  uunnaa  rreevviissiióónn  ddeell  pprrooggrraammaa  aa  mmaass  ttaarrddaarr  eell  

3300  ddee  NNoovviieemmbbrree  ddee  11999911,,……””..  CCoommoo  ssee  oobbsseerrvvaa,,  FFuujjiimmoorrii    ccoommpprroommeettiióó  llaa  

ppoollííttiiccaa  eeccoonnóómmiiccaa  ddeell  PPeerrúú    aall  FFMMII  yy  eessttee  ppeerriiooddoo  eess  mmuuyy  iimmppoorrttaannttee,,  ppoorrqquuee  

ssee  ccrreeaann  llaass  ccoonnddiicciioonneess  ppaarraa  qquuee  nnuueessttrroo  PPaaííss  ssee  vvaayyaa  iinntteeggrraannddoo  aall  

pprroocceessoo  ddee  gglloobbaalliizzaacciióónn  mmuunnddiiaall;;  qquuee  rreeqquuiieerree  ddee  uunn  PPaaííss  ssiinn  ffrroonntteerraass  yy  

rreedduucccciióónn  ddeell  eessttaaddoo..        

  

EEnn  eessttee  aassppeeccttoo,,  lloo  cceennttrraall  ddee  eessttee  pprrooggrraammaa  eess  ccoonnssoolliiddaarr    llaa  eessttaabbiilliizzaacciióónn  

eeccoonnóómmiiccaa  yy  llaa  aapplliiccaacciióónn  ddee  rreeffoorrmmaass  eessttrruuccttuurraalleess  qquuee  bbuussccaa  sseennttaarr  llaass  

bbaasseess  ddee  iinntteeggrraacciióónn  aall  pprroocceessoo  ddee  gglloobbaalliizzaacciióónn,,  mmeeddiiaannttee  llaa  aappeerrttuurraa  ddee  llaa  

eeccoonnoommííaa  ((ccoommeerrcciiaall  yy  ffiinnaanncciieerraa)),,  rreedduucccciióónn  ddee  llaa  ffuunncciióónn  ddeell  eessttaaddoo  ,,  

ffoorrttaalleecciieennddoo  yy  aammpplliiaannddoo  llaa  ppaarrttiicciippaacciióónn  ddeell  ccaappiittaall  pprriivvaaddoo,,  fflleexxiibbiilliizzaannddoo  eell  

mmeerrccaaddoo  ddee  ttrraabbaajjoo,,  aannuullaannddoo  llaa  eessttaabbiilliiddaadd  llaabboorraall..  EEll  ccuummpplliimmiieennttoo  ddee  eessttooss  

oobbjjeettiivvooss  vvaa  ppeerrmmiittiirr  aall  ccaappiittaall  pprriivvaaddoo  aasseegguurraarr  yy  ddeessaarrrroollllaarr  ssuuss  nniivveelleess  ddee  

ggaannaanncciiaa  aa  ccoossttaass  ddee  llooss  ssaaccrriiffiicciiooss  ddee  llaa  ppoobbllaacciióónn  PPeerruuaannaa;;  pprreecciissaammeennttee  

ppoorr  eessttoo,,  eess  qquuee  eell  PPeerrúú  ssuuppeerraa  eell  aaiissllaammiieennttoo  ddeell  ssiisstteemmaa  ffiinnaanncciieerroo  

iinntteerrnnaacciioonnaall,,  nnoorrmmaalliizzaa  ssuuss  rreellaacciioonneess  ccoonn  eell  FFMMII,,  qquuee  llee  ppeerrmmiittee  ttaammbbiiéénn  
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aappeerrttuurraarr  ssuuss  rreellaacciioonneess  ccoonn  eell  CClluubb  ddee  PPaarrííss  yy  eell  BBaannccoo  IInntteerraammeerriiccaannoo  ddee  

DDeessaarrrroolllloo..  

  

  EEnn  eessttee  ppeerriiooddoo  ddeell  PPAADD  ssee  aaccuummuullaarroonn  ddeerreecchhooss  hhaassttaa  ppoorr  uunn  mmoonnttoo  

eeqquuiivvaalleennttee  aa  DDEEGG  662233..77  mmiilllloonneess  ((BBoolleettíínn  BBCCRR--EEnneerroo  11999922));;    qquuee  ssee  

ddiissttrriibbuuyyóó  ddee  llaa  ssiigguuiieennttee  ffoorrmmaa  ::  DDEEGG  110033..9955  mmllllss..  ppaarraa  ffiinneess  ddee  sseettiieemmbbrree  

ddee  11999911  yy  llaa  ddiiffeerreenncciiaa    ssee  eennttrreeggaarrííaa  eenn  cciinnccoo  ccuuoottaass  ttrriimmeessttrraalleess  ((ccaaddaa  

ccuuoottaa  ddee  DDEEGG  110033..9955  mmllllss))..  yy  ssuuppeeddiittaaddaa  aall  ccuummpplliimmiieennttoo  ddeell  pprrooggrraammaa,,  qquuee  

eenn  úúllttiimmaa  iinnssttaanncciiaa  ssee  rreedduuccííaa  pprriinncciippaallmmeennttee  aall  ppaaggoo  ddee  llaass  ddeeuuddaass  

aattrraassaaddaass    yy  lliibbeerraalliizzaacciióónn  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa..  

  

DDiissccrreeppaanncciiaass  aall  iinntteerriioorr  ddeell  ggoobbiieerrnnoo  ddee  FFuujjiimmoorrii  ccoonnlllleevvaarroonn  aa  

ccaammbbiiooss  eenn  aallgguunnaass  ccaarrtteerraass  mmiinniisstteerriiaalleess;;  ccaabbee  ddeessttaaccaarr  eell  ccaammbbiioo  ddeell  

MMiinniissttrroo  ddee  EEccoonnoommííaa  HHuurrttaaddoo  MMiilllleerr  ppoorr  CCaarrllooss  BBoollooññaa  BBeehhrr;;  mmiieennttrraass  eell  

pprriimmeerroo  ssee  eennccaarrggóó  ddee  eessttaabbiilliizzaarr  eenn  eell  ccoorrttoo  ppllaazzoo,,  eell  nnuueevvoo  mmiinniissttrroo  eemmppeezzóó  

aa  ddeessaarrrroollllaarr  llaass  rreeffoorrmmaass  eessttrruuccttuurraalleess..  CCaabbee  ddeessttaaccaarr  eell  nnoommbbrraammiieennttoo  ddeell  

nnuueevvoo  MMiinniissttrroo  eenn  eell    ppeerriiooddoo  11999911--11999922,,  ppaarraa  aasseegguurraarr  llaass  bbaasseess  ddee  llaa  

rreedduucccciióónn  ddeell  eessttaaddoo  yy  llaa  lliibbeerraalliizzaacciióónn  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  PPeerruuaannaa;;  qquuee  vvaa  

ppeerrmmiittiirr  ffaacciilliittaarr  llaa  ppeenneettrraacciióónn  ddeell  ccaappiittaall  eexxttrraannjjeerroo  aall  mmeerrccaaddoo  nnaacciioonnaall  yy  

ddeejjaarr  eenn  ddeessvveennttaajjaa  aall  ccaappiittaall  nnaacciioonnaall  yy  ppoorr  oottrroo  llaaddoo  llaa  oorriieennttaacciióónn  ddee  

nnuueessttrraa  eeccoonnoommííaa  aa  pprroodduuccttooss  pprriimmaarriiooss..  

EEnn  eessttee  ccoonntteexxttoo  eess  ddoonnddee  ssee  aapplliiccaa  llaa  rreeoorrggaanniizzaacciióónn  ddee  ttooddaass  llaass  

eennttiiddaaddeess  ppúúbblliiccaass  ppoorr  mmeeddiioo  ddeell  DDeeccrreettoo  SSuupprreemmoo  NN..°°  000044--9911  PPCCMM,,  qquuee  
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ccoonnssiissttiióó  eenn  uunnaa  rreedduucccciióónn  ddeell  eessttaaddoo;;  aaffeeccttaannddoo  aa  uunn  bbuueenn  sseeccttoorr  ddee  llaa  

ppoobbllaacciióónn  ttrraabbaajjaaddoorraa,,  qquuee  ssee  qquueeddoo  ssiinn  eemmpplleeoo..  TTaammbbiiéénn  ssee  eessttaabblleecciióó  llaa  

uunniiffiiccaacciióónn  yy  lliibbeerraalliizzaacciióónn  ddeell  ttiippoo  ddee  ccaammbbiioo,,  lliibbeerraalliizzaacciióónn  ddee  llaa  ttaassaa  ddee  

iinntteerrééss,,  eelliimmiinnaacciióónn  ddee  llaa  mmaayyoorrííaa  ddee  ssuubbssiiddiiooss,,  ddeessrreegguullaacciióónn  ddeell  mmeerrccaaddoo  yy  

llaass  pprriivvaattiizzaacciioonneess..  

LLaass  rreeffoorrmmaass  qquuee  iimmpplliiccóó  eell  ccuummpplliimmiieennttoo  ddeell  pprrooggrraammaa  ssee  ddiieerroonn  

iinniicciiaallmmeennttee  eenn  ttrreess  oollaass::  llaa  pprriimmeerraa  ssee  iinniicciióó  eell  1122  ddee  MMaarrzzoo  ddee  11999911  yy  dduurróó  

hhaassttaa  AAbbrriill  ddeell  mmiissmmoo  aaññoo,,  eenn  eellllaa  ssee  aapprroobbaarroonn  6611  ddeeccrreettooss  ssuupprreemmooss  qquuee  

ddiieerroonn  iinniicciioo  aa  llaa  lliibbeerraacciióónn  ddeell  mmeerrccaaddoo  yy  aa  llaa  pprriivvaattiizzaacciióónn..  LLaa  sseegguunnddaa  oollaa  

ssee  ddiióó  eennttrree  eell  1188  ddee  MMaayyoo  yy  eell  1155  ddee  NNoovviieemmbbrree  ddee  11999911,,  eenn  eellllaa  ssee  

aapprroobbaarroonn  111177  ddeeccrreettooss  lleeggiissllaattiivvooss  bbaajjoo  eell  aammppaarroo  ddee  llaa  ddeelleeggaacciióónn  ddee  

ffaaccuullttaaddeess  ddeell  CCoonnggrreessoo..  EEnn  eessttaa  oollaa  ssee  pprrooffuunnddiizzaarroonn  llaass  rreeffoorrmmaass  

aanntteerriioorreess,,  ddeeffiinniieennddoo  eell  áámmbbiittoo  ddee  llaa  pprriivvaattiizzaacciióónn..  LLaa  tteerrcceerraa  oollaa  ssee  ddiióó  eennttrree  

eell  55  ddee  AAbbrriill  yy  eell  3300  ddee  DDiicciieemmbbrree  ddeell  9922,,  eenn  eellllaa  ssee  aammpplliióó  eell  eessppeeccttrroo  ddee  llaass  

rreeffoorrmmaass  aapplliiccáánnddoollaass  aa  sseeccttoorreess  ccoommoo  llaass  ppeennssiioonneess  yy  llaa  eedduuccaacciióónn  ((BBoollooññaa,,  

11999933;;  117766))..  

  

  EEss  aassíí  ccoommoo  ssee  ddiióó  eell  RRééggiimmeenn  ddee  EEssttaabbiilliiddaadd  jjuurrííddiiccaa  aa  llaa  IInnvveerrssiióónn  

eexxttrraannjjeerraa,,  ccoonn  eell  DD..  LLeeggiissllaattiivvoo  NN°°666622  ddeell  0022//0099//9911;;  qquuee  ssiiggnniiffiiccóó  ffoorrttaalleecceerr  yy  

aammpplliiaarr  llaa  ppaarrttiicciippaacciióónn  ddeell  ccaappiittaall  pprriivvaaddoo,,  mmeeddiiaannttee  llaa  eessttaabbiilliiddaadd  eenn  eell  

rrééggiimmeenn  ttrriibbuuttaarriioo;;  eess  ddeecciirr  ssiinn  aaffeeccttaarr  aa  llaass  eemmpprreessaass  ppoorr  uunn  ccaammbbiioo  eenn  eell  

iimmppuueessttoo  aa  llaa  rreennttaa..  
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  CCoonnsseeccuueennttee  ccoonn  llaa  rreedduucccciióónn  ddee  llaa  ffuunncciióónn  ddeell  eessttaaddoo,,  ssee  ddiióó  eenn  eell  

áámmbbiittoo  eeccoonnóómmiiccoo,,  llaa  pprriivvaattiizzaacciióónn  ddee  llaass  eemmpprreessaass  ppúúbblliiccaass  ccoonn  eell  DD..  

LLeeggiissllaattiivvoo  NN°°776644  ddeell  2277//0099//9911..  

  EEss  nneecceessaarriioo  ddeessttaaccaarr  qquuee  llaa  ffuunncciióónn  ddeell  FFMMII  ssee  oorriieennttaabbaa  

pprriinncciippaallmmeennttee  aa  rreessttaauurraarr  eell  ddééffiicciitt  ddee  llaa  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss  yy  llaa  ddeell  BBaannccoo  

MMuunnddiiaall,,  ddee  ddaarr  ppaarrttiicciippaacciióónn  aall  ccaappiittaall  pprriivvaaddoo;;  ppeerroo  eenn  eessttaa  ééppooccaa  ddeell  

ccaappiittaalliissmmoo,,  qquuee  eessttaa  vviivviieennddoo  eell  pprroocceessoo  ddee  gglloobbaalliizzaacciióónn  aasseegguurraannddoo  uunn  

mmeerrccaaddoo  ssiinn  rreessttrriicccciioonneess;;  ffuuee  nneecceessaarriioo  ppaarraa  bbeenneeffiicciioo  ddeell  ccaappiittaall  eexxttrraannjjeerroo  

qquuee  eell  FFMMII  aassuummiieerraa  ttaammbbiieenn  ddiicchhaa  ffuunncciióónn,,  ddee  ddaarr  ppaarrttiicciippaacciióónn  yy  pprrootteecccciióónn  

aa  ddiicchhoo  ccaappiittaall  eexxttrraannjjeerroo..    

  PPeerroo  eessttaa  iinntteeggrraacciióónn  ddee  nnuueessttrraa  eeccoonnoommííaa  aall  pprroocceessoo  ddee    

gglloobbaalliizzaacciióónn,,  ffaavvoorreecciieennddoo  aall  ccaappiittaall  pprriivvaaddoo  yy  eenn  ddeessmmeeddrroo  ddee  llaa  ccllaassee  

ttrraabbaajjaaddoorraa;;  eell  ggoobbiieerrnnoo  ddee  FFuujjiimmoorrii  lloo  rreeaalliizzóó  eenn  ccoonnffrroonnttaacciióónn  ccoonn  llooss  

rreepprreesseennttaanntteess  yy  oorrggaanniizzaacciioonneess  ggrreemmiiaalleess  ddee  llooss  ttrraabbaajjaaddoorreess  yy  eenn  bbuussccaa  ddee  

uunn  mmaayyoorr  ccoonnttrrooll  ddeell  PPaaííss,,  ppaarraa  rreepprriimmiirr  aall  ppuueebblloo  yy  pprrooffuunnddiizzaarr  ssuuss  rreeffoorrmmaass;;  

eess  aassíí  ccoommoo  eejjeeccuuttóó  ssuu  aauuttooggoollppee  ddee  eessttaaddoo  eell  55  ddee  AAbbrriill  ddee  11999922,,  ppaarraa  

eelliimmiinnaarr  aa  llaa  ooppoossiicciióónn  yy  pprroodduucciirr  rreeccaammbbiioo  eenn  eell  CCoonnggrreessoo;;  qquuee  lloo  ccoonnssiigguuiióó  

eenn  DDiicciieemmbbrree  aall  rreeaalliizzaarrssee  eell  CCoonnggrreessoo  CCoonnssttiittuuyyeennttee..  DDee  eessttaa  mmaanneerraa  

ccoonnssoolliiddóó  ssuuss  ffuueerrzzaass  yy  ssuu  aalliiaannzzaa  ccoonn  llooss  mmiilliittaarreess,,  ccrreeóó  ssuu  ccoonnssttiittuucciióónn  ppaarraa  

rreeffoorrzzaarr  yy  pprrooffuunnddiizzaarr  ssuu  mmooddeelloo  eeccoonnóómmiiccoo  ddee  lliibbrree  mmeerrccaaddoo  eenn  eell  PPeerrúú,,  

aaccoorrddee  aa  llaass  nneecceessiiddaaddeess  ddee  llaa  gglloobbaalliizzaacciióónn..  EEnn  eessttee  ppaannoorraammaa  ssee  ddiióó  uunn  

ccoonnjjuunnttoo  ddee  lleeyyeess  ppaarraa  ffaavvoorreecceerr  aall  ccrreecciimmiieennttoo  ddee  llaa  iinnvveerrssiióónn  pprriivvaaddaa,,  

eexxoonneerraacciioonneess  aa  llooss  bbeenneeffiicciiooss  ddeell  ccaappiittaall  yy  fflleexxiibbiilliiddaadd  llaabboorraall;;  ccuuyyoo  oobbjjeettiivvoo  
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ccoonnssiissttiióó  eenn  ffaacciilliittaarr  eell  iinnggrreessoo  ddee  ccaappiittaalleess  eexxttrraannjjeerrooss  ppaarraa  eexxpplloottaarr  

pprriinncciippaallmmeennttee  nnuueessttrrooss  rreeccuurrssooss  pprriimmaarriiooss;;  eenn  ppaarrttiiccuullaarr  llaa  mmiinneerrííaa  ee  

hhiiddrrooccaarrbbuurrooss  

                            EEnn  eessee  mmaarrccoo  tteenneemmooss  eessttee  ccoonnjjuunnttoo  ddee  DDeeccrreettooss::    DD..  LLeegg..  666622        

((RRééggiimmeenn  ddee  eessttaabbiilliiddaadd  jjuurrííddiiccaa  aa  llaa  iinnvveerrssiióónn)),,  DD..  LLeegg..  775577  ((  LLeeyy  mmaarrccoo  ppaarraa  

eell  ccrreecciimmiieennttoo  ddee  llaa  iinnvveerrssiióónn  pprriivvaaddaa)),,  DD..SS..  NN..°°  116622--9922--EEFF  ((  aapprruueebbaa  

rreeggllaammeennttoo  ddee  llooss  rrééggiimmeenneess  ddee  ggaarraannttííaa    aa  llaa  iinnvveerrssiióónn  pprriivvaaddaa));;  eenn  ttéérrmmiinnooss  

ggeenneerraalleess  bbuussccaa  ggaarraannttiizzaarr  llaa  iinnvveerrssiióónn  pprriivvaaddaa,,  ddáánnddoollee  sseegguurriiddaadd  qquuee  nnoo  ssee  

vvaa  mmooddiiffiiccaarr  llaa  lleeggiissllaacciióónn    yy  eell  rrééggiimmeenn  ttrriibbuuttaarriioo  eenn  eell  llaarrggoo  ppllaazzoo,,  lliibbrree  

rreemmeessaass  ddee  uuttiilliiddaaddeess,,  ddiivviiddeennddooss  yy  ccaappiittaalleess,,  lliibbrree  ddiissppoonniibbiilliiddaadd  ddee  ddiivviissaass..  

AAppaarrttee  ddee  eessttooss  bbeenneeffiicciiooss,,  eenn  ppaarrttiiccuullaarr  tteenneemmooss  ::  LLeeyy  ddee  PPrroommoocciióónn  ddee  llaass  

iinnvveerrssiioonneess  eenn  eell  sseeccttoorr  mmiinneerroo  ((DD..LL    NN..°°770088  ))  yy    PPrroommoocciióónn  ddee  llaass  

iinnvveerrssiioonneess  eenn  hhiiddrrooccaarrbbuurrooss  ((  DD..  LLeegg..  NN..°°665555))..  

                              EEnn  eessttee  mmaarrccoo  ddee  pprreeffeerreenncciiaass  aall  ccaappiittaall  yy  eenn  ppaarrttiiccuullaarr  aa  eessttooss  ddooss  

sseeccttoorreess  pprriimmaarriiooss  ;;  nnooss  ddiiccee  qquuee  llaa  ddiinnaammiizzaacciióónn  ddee  nnuueessttrraa  eeccoonnoommííaa,,  eenn  

ppeerrssppeeccttiivvaa  ssee  vvaa  rreellaacciioonnaarr    ccoonn  llaa  mmiinneerrííaa  ee  hhiiddrrooccaarrbbuurrooss;;  ccuummpplliiéénnddoossee  

uunnaa  vveezz  mmaass  lloo  ccaarraacctteerrííssttiiccoo  ddee  ttooddoo  ppaaííss  aattrraassaaddoo..  AA  ppeessaarr  ddee  llooss  ggrraannddeess  

ccaammbbiiooss  ee  iinnnnoovvaacciioonneess  tteeccnnoollóóggiiccaass  mmuunnddiiaalleess  qquuee  ssee  llooggrraann  eenn  eessttee  

ppeerriiooddoo;;  eell  PPeerrúú  nnoo  ttiieennee  ppeerrssppeeccttiivvaass  ddee  iinnvvoolluuccrraarrssee  eenn  eessttee  pprroocceessoo  ,,  eenn  llaa  

mmeeddiiddaa  qquuee  ssuuss  ppoollííttiiccaass  eeccoonnóómmiiccaass  ddeeppeennddeenn  ddeell  FFMMII  yy,,  eell  oobbjjeettiivvoo  ddee  eessttee  

oorrggaanniissmmoo  eess  bbuussccaarr  iinntteeggrraarr  llaa  eeccoonnoommííaa  ddee  llooss  ppaaíísseess,,  aa  eessttee  pprroocceessoo  ddee  

gglloobbaalliizzaacciióónn,,  mmeeddiiaannttee  ssuu  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd..      



  7799

                              TTaammbbiiéénn  tteenneemmooss  llaass  lleeyyeess  qquuee  aaffeeccttaarroonn  llooss  ddeerreecchhooss  ddee  llooss  

ttrraabbaajjaaddoorreess,,  ccoommoo::    DD..  SS..  001166--9911--TTRR  ((ddeerreecchhoo  ddee  hhuueellggaa)),,  DD..SS..  NN..°°002233--9911--

TTRR  ((aannuullaa  ccoonnvveenniiooss  ccoolleeccttiivvooss)),,  LLeeyy  2255559933  ((nniieeggaa  uunnaa  sseerriiee  ddee  ddeerreecchhooss  

ssiinnddiiccaalleess)),,  LLeeyy  2255555577  ((iinneessttaabbiilliiddaadd  eenn  eell  ttrraabbaajjoo))..  LLaa  pprroommuullggaacciióónn  ddee  eessttaass  

lleeyyeess,,  bbeenneeffiicciiaa  aall  ccaappiittaall,,  eenn  llaa  mmeeddiiddaa  qquuee  ppeerrmmiittee  qquuee  llaass  eemmpprreessaass  tteennggaann  

mmeejjoorreess  ccoonnddiicciioonneess  ppaarraa  iinnccrreemmeennttaarr  ssuuss  bbeenneeffiicciiooss;;  eess  ddeecciirr  ssee  llooggrraa  

rreedduucciirr  llooss  ccoossttooss  ddeell  ffaaccttoorr  ttrraabbaajjoo..    

                                  

                              TTaammbbiiéénn  ssee  eessttaabblleecciieerroonn  uunn  ccoonnjjuunnttoo  ddee  mmeeddiiddaass  ppaarraa  ccoommbbaattiirr  aa  

llaa  ssuubbvveerrssiióónn  yy  aall  nnaarrccoottrrááffiiccoo,,  pprriioorriizzaannddoo  ttrraannssffeerreenncciiaass  ccoommpplleemmeennttaarriiaass  aa  

llaass  ooppeerraacciioonneess  ddee  iinntteelliiggeenncciiaa  yy  llaass  rreeffoorrmmaass  ddeell  ppooddeerr  jjuuddiicciiaall..  

  

AANNÁÁLLIISSIISS  DDEELL  PPEERRIIOODDOO  11999911  ––  11999922  

IInnttrroodduucccciióónn  

                EEnn  11999900  eell  PPBBII  ttuuvvoo  uunnaa  ccaaííddaa  ddee  --55..11%%  eenn  rreellaacciióónn  aall  aaññoo  aanntteerriioorr,,  

ccoonnttiinnuuaannddoo  ccoonn  llaa  tteennddeenncciiaa  rreecceessiivvaa  ddee  llooss  aaññooss  11998899  yy  11998888  yy,,  uunnaa  

iinnffllaacciióónn  ddee  77664499..77%%  ;;  qquuee  ssee  eexxpplliiccaa  ppoorr  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  aajjuussttee  aapplliiccaaddaa  eenn  eessee  

aaññoo..  

AAnnààlliissiiss  ddeell  CCuuaaddrroo  44  

                EEnn  eell  BBoolleettíínn  BBCCRR--EEnneerroo  11999922,,  ssee  ppllaanntteeaa  ccoommoo  mmeettaa  ddeell  PPBBII  eenn  11999911,,  

uunn  ccrreecciimmiieennttoo  ddee  22..55  %%  aa  33%%  yy  eenn  11999922  ddee  33..55%%;;  uunnaa  iinnffllaacciióónn  ddee  uunn  ddííggiittoo  

eenn  ccaaddaa  uunnoo  ddee  llooss  aaññooss  mmeenncciioonnaaddooss..  
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CCUUAADDRROO  NNºº  44  RREESSUULLTTAADDOOSS  DDEELL  PPRROOGGRRAAMMAA  DDEE  AACCUUMMUULLAACCIIÓÓNN  DDEE  DDEERREECCHHOOSS    

11999911  --    11999922  
  
  
VVAARRIIAABBLLEESS  
  
  

                              11999900                                  11999911                          
  
  MMEETTAA                              RREEAALLIIZZAADDOO        

                      11999922                                        
  
MMEETTAA                      RREEAALLIIZZAADDOO  

PPBBII        ((  %%))  
((mmllllss  SS//  --  11999944))                                        
  

        --                  55,,  11    
                          
                          8811..998833  

22,,  55      --  33                                        22,,  22    
                                                                                  
                                                            8833..776600  
  

    33,,  55                        --            00,,  44    
                                                                            
                                                  8833..440011  
  

  
IINNFFLLAACCIIÓÓNN  
  

            
          77664499,,  77%%  

  
UUnn  ddííggiittoo                              113399,,  22%%  
  

  
UUnn  ddííggiittoo                        5566,,  77%%  
  

RReemm..  PPrroomm..  RReeaalleess  ((LLMM))      
((VVaarriiaacc..  PPoorrcceennttuuaall  ))  
SSuueellddooss                                                                      
SSaallaarriiooss                                                                      
RReemmuunneerraacc..  MMíínniimmoo  VViittaall                      

                                                                    
                                                                  

--  1166,,  88                            
--  1122,,  77                            
--      77,,  22                    

                                                                                          
                                                                                              
                                                                55,,  99                    
                                                            1155,,  22                  
                                              --            3322,,  22                    

                                                                                        
                                                                                      
                                                        22,,  99                    
                                        --              33,,  66                    
                                                        00,,  44  

BBaallaannzzaa  PPaaggooss  ((CC..CC))    
((  mmllllss..    $$  ))  
((    %%  PPBBII))  

  
      --            11..441188  
      --                  44,,  77    

  
                                              --            11..550011  
                                              --                44,,  44    

  
                                        --          22..008877  
                                        --              55,,  88    

FFUUEENNTTEE::      BBoolleettíínn    BBCCRR--eenneerroo  11999922..  
                                    NNoottaa  sseemmaannaall  NN°°1144--  1155--0011--9933..  
                                    BBCCRR--MMeemmoorriiaa  11999922,,  11999999..  

  
  

CCoommoo  ssee  ppuueeddee  oobbsseerrvvaarr  ppoorr  llooss  rreessuullttaaddooss  ddeell  ccuuaaddrroo  NNºº  44  tteenneemmooss::  

--  EEll  PPBBII  ddee  eessttee  ppeerriiooddoo  11999911  ––  11999922,,  eenn  ttéérrmmiinnooss    ggeenneerraalleess    nnoo  ccuummpplliióó  

ccoonn  llaass  mmeettaass  pprrooggrraammaaddaass  ((22..55%%  aa  33..55%%));;  eessttoo  ssee  oobbsseerrvvaa  

pprriinncciippaallmmeennttee  eenn  11999922,,  ddoonnddee  aallccaannzzóó  uunn  ddeeccrreecciimmiieennttoo  rreeaall  ddee  --00..44%%;;  

ddeessttaaccáánnddoossee  eell  sseeccttoorr  aaggrrooppeeccuuaarriioo  ccoonn  ((  --99..11%%))  ,,  CCoommeerrcciioo  ((--00..99%%)),,  

mmaannuuffaaccttuurraa  ((--33..33%%)),,  mmiinneerrííaa  eenn  ((00..88%%))..  EEnn  eessttee  aaññoo  ssee  ccoonnssiiddeerróó  ccoommoo  

mmeettaa,,  ccrreecceerr  eenn  33..55%%..    

EEssttoo  ssee  eexxpplliiccaa  ppoorr  eell  pprroocceessoo  ddee  aajjuussttee  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa,,  qquuee  nnoo  ppeerrmmiittiióó  

qquuee  ssee  llooggrree  ccoonn  llaass  mmeettaass  pprrooggrraammaaddaass  ppaarraa  ddiicchhoo  ppeerriiooddoo..  
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--  LLaa  iinnffllaacciióónn  ddee  eessttee  ppeerriiooddoo  ffuuee  eenn  11999911  ddee  113399..22%%  yy    eenn  11999922  ddee  

5566..77%%;;    ssuuppeerraannddoo  ccoonnssiiddeerraabblleemmeennttee  aa  lloo  pprrooggrraammaaddoo  ((  uunn  ddííggiittoo  ));;  

aaggrraavvaannddoo  llaass  ccoonnddiicciioonneess  ddee  vviiddaa  ddee  llaa  ppoobbllaacciióónn  ppoobbrree..  

  

--  EEnn  rreellaacciióónn  aa  llaass  RReemmuunneerraacciioonneess  PPrroommeeddiioo  RReeaalleess;;  eenn  11999900  ccoonn  

rreessppeeccttoo  aa  11998899  llaass  ttrreess  ffoorrmmaa  ddee  rreemmuunneerraacciioonneess  ((ssuueellddooss,,  ssaallaarriiooss  yy  

RRMMVV))  ddiissmmiinnuuyyeenn  yy  ssee  vvaa  aaggrraavvaarr  aaúúnn  mmaass,,  ppoorrqquuee  ppaarraa  llooss  aauummeennttooss  

rreessppeeccttiivvooss  eell  ggoobbiieerrnnoo  ((BBCCRR--MMeemmoorriiaa  11999900))  vvaa  ccoonnssiiddeerraarr    mmeettaass  ddee  

iinnffllaacciióónn  aaccoorrddee  ccoonn  llooss  eessffuueerrzzooss  ddee  eessttaabbiilliizzaacciióónn..  TToommaannddoo  ccoommoo  

ccaassoo  eell  ppeerriiooddoo  11999911  ––  11999922  ssee  pprrooggrraammaa  eell  aauummeennttoo  ddee  llaass  

rreemmuunneerraacciioonneess  ddee  aaccuueerrddoo  aa  llaa  mmeettaa  ttrraazzaaddaa  ddee  llaa  iinnffllaacciióónn  ddee  uunn  ddííggiittoo  

yy  rreeaallmmeennttee  ssee  llooggrraa  rreessppeeccttiivvaammeennttee  113399..22%%  yy  5566..77%%;;  lloo  qquuee  ssiiggnniiffiiccaa  

uunnaa  mmaayyoorr  ppéérrddiiddaa  ddeell  ppooddeerr  aaddqquuiissiittiivvoo  ddee  llooss  ttrraabbaajjaaddoorreess,,  aaggrraavvaannddoo  

ccoonnssiiddeerraabblleemmeennttee  ssuuss  ccoonnddiicciioonneess  ddee  vviiddaa..  

EEnn  11999911  nnooss  eennccoonnttrraammooss  ccoonn  uunnaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ssiiggnniiffiiccaattiivvaa  ddee  llaa                

rreemmuunneerraacciióónn  mmíínniimmaa  vviittaall  eenn  ((--  3322..22%%))  yy  eenn  11999922  aallccaannzzaa  uunn  aauummeennttoo  

ddee  ((  00..44  %%)),,  qquuee  eenn  ttooddoo  eell  ppeerriiooddoo  nnoo  llee  ppeerrmmiittee  rreeccuuppeerraarr  aa  llooss  

ttrraabbaajjaaddoorreess  ssuuss  nniivveelleess  ddee  vviiddaa;;  eenn  11999922  llooss  ssaallaarriiooss  ddeeccrreecceenn  eenn  ((––  

33..66%%  ))  yy  llooss  ssuueellddooss  ssee  iinnccrreemmeennttaann  eenn  ((22..99%%)),,  ppeerroo  eenn  llooss  ssuueellddooss    llooss  

mmaass  aaffeeccttaaddooss  ssoonn  llooss  ttrraabbaajjaaddoorreess  ssiinn  nneeggoocciiaacciióónn  ccoolleeccttiivvaa  qquuee  

ddeeccrreeccee  eenn  ((--  22..33%%))..    
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EEnn  llaa  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss  eenn  ccttaa..  CCttee..,,  nnoo  hhaayy  ccaammbbiioo  ssuussttaanncciiaall,,  eenn  llaa                                                  

mmeeddiiddaa  qquuee  ssuu  ddééffiicciitt  hhaa  sseegguuiiddoo  pprrooffuunnddiizzáánnddoossee;;  eenn  eell  ppeerriiooddoo  9911--9922,,                          

ssee  iinnccrreemmeennttóó  eell  ddééffiicciitt    ddee  ––  $$11..550011  mmllllss..  eenn  11..999911      aa  --$$22..008877  mmllllss..    eenn  

11999922,,  qquuee  rreepprreesseennttóó  uunnaa  vvaarriiaacciióónn  ddee  3399%%  ((ddeebbiiddoo  aall  ddééffiicciitt  ddee  llaa  BBCC))  yy  

qquuee  eenn  11999922  eeqquuiivvaallee  aa  uunn  ddééffiicciitt  ddee  ––  55,,  88  %%  ddeell    PPIIBB..  

--  EEnn  ssuu  ppoollííttiiccaa  ddee  pprriivvaattiizzaacciióónn  ddee  llaass  eemmpprreessaass  ppúúbblliiccaass;;  eenn  eell  

ppeerriiooddoo  11999911--11999922  ssee  pprriivvaattiizzaarroonn  1122  eemmpprreessaass  ppoorr  uunn  vvaalloorr  ddee  

ttrraannssaacccciióónn  nneettaa  ddee  $$  221100  mmllllss..  yy  uunn  pprrooyyeeccttoo  ddee  iinnvveerrssiióónn  ddee  $$  770066  mmllllss..;;  

ddeessttaaccaannddoo  MMiinneerraa  ddee  HHiieerrrroo  PPeerrúú  ppoorr  uunn  vvaalloorr  ddee  $$  112200  mmllllss  ccoonn  uunn  

pprrooyyeeccttoo  ddee  iinnvveerrssiióónn  ddee  $$113377  mmllllss..  yy  YYaacciimmiieennttoo  ddee  ccoobbrree  QQuueellllaavveeccoo  ppoorr  

uunn  vvaalloorr  ddee  $$1122  mmllllss..  yy  lloo  rreessaallttaannttee  eess  ssuu  pprrooyyeeccttoo  ddee  iinnvveerrssiióónn  ddee  $$  556622  

mmllllss..;;    rreepprreesseennttaannddoo  llooss  pprrooyyeeccttooss  ddee  iinnvveerrssiióónn  ddee  llaass  ddooss  eemmpprreessaass,,  eell  

9999%%  ddeell  ttoottaall  ddeell  ppeerriiooddoo..  EEssttoo  ffuuee  uunnaa  mmooddaalliiddaadd  ppaarraa  iinnccrreemmeennttaarr    llaass  

iinnvveerrssiioonneess  eenn  ddiicchhoo  ppeerriiooddoo..  

  

                    EEnn  ssuu  nnoottaa  ddee  pprreennssaa,,  eell  GGoobbiieerrnnoo  rreeccoonnooccee  uunnaa  ccoonncclluussiióónn  eexxiittoossaa  ddee  

ssuu  PPrrooggrraammaa  ddee  AAccuummuullaacciióónn  ddee  DDeerreecchhooss,,  yy  ccuuyyoo  rreessuullttaaddoo  llee  hhaa  ppeerrmmiittiiddoo  

ssuuppeerraarr  ssuu  ccoonnddiicciióónn  ddee  iinneelleeggiibbllee;;  ppeerroo  eessttoo  nnoo  eess  aassíí  ,,  ppoorr  ccuuaannttoo  eell  

ggoobbiieerrnnoo  eenn  eessttee  PPAADD  ddee  11999911--11999922  ,,  nnoo  ccuummpplliióó  ccoonn  llaass  mmeettaass  ccuuaannttiittaattiivvaass  

ddeell  PPBBII,,  iinnffllaacciióónn  yy  ssuu  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss..  CCoonncclluuyyoo  qquuee  lloo  bbáássiiccoo,,  ppaarraa  qquuee  eell  

FFMMII  ddeevvuueellvvaa  aall  PPeerrúú  eenn  ssuu  ccoonnddiicciióónn  ddee  eelleeggiibbllee,,    eess  hhaabbeerr  llooggrraaddoo    qquuee  eell  

PPeerrúú  ssee  iinnsseerrttee  aall  PPrroocceessoo  ddee  GGlloobbaalliizzaacciióónn  CCaappiittaalliissttaa  MMuunnddiiaall;;  mmeeddiiaannttee  llaa  

ccrreeaacciióónn  ddee  uunnaa  eeccoonnoommííaa  ddee  mmeerrccaaddoo      yy  rreedduucccciióónn  ddeell  eessttaaddoo..      
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PPRROOGGRRAAMMAA  DDEE  FFAACCIILLIIDDAADD  AAMMPPLLIIAADDAA        11999933  --11999955  

IInnttrroodduucccciióónn  

            EEll  llooggrroo  ddeell  PPeerrúú  ddee  aacccceeddeerr  aa  llaa  aassiisstteenncciiaa  ddeell  FFMMII  eenn  eessttee  ppeerriiooddoo,,  ffuuee  

ppoorr  iimmpplleemmeennttaarr  mmeeddiiddaass  qquuee  ggeenneerraarroonn  ccoonnddiicciioonneess  ppaarraa  uunnaa  eeccoonnoommííaa  ddee  

mmeerrccaaddoo,,  ccoommoo::  aajjuussttee  mmaaccrrooeeccoonnóómmiiccoo  ((ddeessrrrreegguullaacciióónn  ddee  pprreecciiooss,,  

eelliimmiinnaacciióónn  ddee  ssuubbssiiddiiooss,,  eettcc..)),,  aappeerrttuurraa  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  ((  lliibbeerraalliizzaacciióónn  

ccoommeerrcciiaall,,  aappeerrttuurraa  ddee  ccaappiittaalleess,,  lliibbeerraalliizzaacciióónn  ffiinnaanncciieerraa)),,  fflleexxiibbiilliizzaacciióónn  

llaabboorraall,,  pprriivvaattiizzaacciióónn  ddee  eemmpprreessaass  ppúúbblliiccaass  yy  lleeyyeess  qquuee  pprrootteejjaann  yy  ddeessaarrrroolllleenn  

aall  ccaappiittaall  pprriivvaaddoo,,  ddee  mmaanneerraa  ppaarrttiiccuullaarr,,  aall  sseeccttoorr  pprriimmaarriioo,,  ccoommoo  mmiinneerrííaa  ee  

hhiiddrrooccaarrbbuurrooss..    DDee  eessttaa  mmaanneerraa  eell  PPeerrúú  ssee  iinntteeggrraabbaa  aa  llaa  eeccoonnoommííaa  mmuunnddiiaall,,    

eess  ddeecciirr  aall  pprroocceessoo  ddee  gglloobbaalliizzaacciióónn  ccaappiittaalliissttaa,,  qquuee  ssiiggnniiffiiccaabbaa  aabbrriirr    

lliibbrreemmeennttee  llaass  ffrroonntteerraass  ddeell  PPaaííss,,  ppaarraa  qquuee  eell  ccaappiittaall,,  pprriinncciippaallmmeennttee  

ttrraannssnnaacciioonnaall,,  ppuueeddaa  aapprroovveecchhaarr  ddiicchhaass  ccoonnddiicciioonneess  yy  oobbtteenneerr  ssuuss  mmááxxiimmaass  

ggaannaanncciiaass..  EEssttaa  eeccoonnoommííaa  ddee  mmeerrccaaddoo  ssee  vvee  rreessppaallddaadd  ppoorr  llaa  ccoonnssttiittuucciióónn  ddee  

11999933,,  qquuee  eenn  eell  TTííttuulloo  IIIIII  ddeell  RRééggiimmeenn  EEccoonnóómmiiccoo,,  eenn  uunnoo  ddee  ssuuss  aarrttííccuullooss,,  

ffiijjaa  ppoorr  lleeyy  qquuee  eell  eessttaaddoo  ssoolloo  ppuueeddee  rreeaalliizzaarr  ssuubbssiiddiiaarriiaammeettee  aaccttiivviiddaadd  

eemmpprreessaarriiaall..    

  

              SSeeggúúnn  nnoottaa  sseemmaannaall  NN°°1144--11999933--BBCCRR,,  nnooss  sseeññaallaa  llaa  aapprroobbaacciióónn  ddee  uunn  

ccrrééddiittoo  ddee  33  aaññooss  ppoorr  mmeeddiioo  ddeell  PPrrooggrraammaa  ddee  FFaacciilliiddaadd  AAmmpplliiaaddaa  ((PPFFAA)),,  qquuee    

aauuttoorriizzaa  llaa  ssuummaa  ddee  DDEEGG  11..001188,,00  mmllllss..  ((aapprrooxxiimmaaddaammeennttee  $$  11..339955  mmllllss))  yy  

ccoorrrreessppoonnddee  aall  ppeerriiooddoo  mmaarrzzoo  11999933--  mmaarrzzoo  ddee  11999966..  
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            EEss  nneecceessaarriioo  ddeessttaaccaarr,,  qquuee  eessttee  ccrrééddiittoo  ssee  ccoonnssiigguuee  ddeessppuuééss  ddee  hhaabbeerr  

llooggrraaddoo  ccoonnssttiittuuiirrssee  uunn  sseegguunnddoo  ggrruuppoo  ddee  aappooyyoo,,  pprreessiiddiiddoo  ppoorr  JJaappóónn  ((  PPeerrúú  

ssee  ccoommpprroommeettee  aa  ppaaggaarr  ddeeuuddaa  aattrraazzaaddaa  ccoonn  ddiicchhoo  PPaaííss)),,  ccoonn  eell  oobbjjeettiivvoo  ddee  

aappooyyaarr  eell  ppaaggoo  ddee  ddeeuuddaa  qquuee  PPeerrúú  tteennííaa  ccoonn  eell  CClluubb  ddee  PPaarrííss,,  yyaa  qquuee  eessttee  

PPFFAA  eerraa  iinnssuuffiicciieennttee  ppaarraa  llaa  rreeffiinnaanncciiaacciióónn  ddee  llaa  ddeeuuddaa  ddeell  PPeerrúú  eenn  eessee  

ppeerriiooddoo..  

AAnnáálliissiiss  ddeell  PPeerriiooddoo  11999933  ––  11999955  ..      

CCoommoo  ssee  ppuueeddee  oobbsseerrvvaarr  ppoorr  llooss  rreessuullttaaddooss  ddeell  ccuuaaddrroo  NN°°  55,,    tteenneemmooss::  
  
CCoonn  rreessppeeccttoo  aa  llaa  pprroodduucccciióónn::  

--  EEll  PPBBII  eenn  11999933,,  ccrreecciióó  eenn  44..88%%;;  eexxppeerriimmeennttaannddoo  llooss  mmaayyoorreess  

ccrreecciimmiieennttoo  llooss  ssiigguuiieenntteess  sseeccttoorreess::  PPeessccaa  ((33..99%%)),,  ccoonnssttrruucccciióónn  ((2200..33%%)),,    

mmiinneerrííaa  ((1100..99%%)),,  aaggrrooppeeccuuaarriioo  ((99  %%))..  EEss  ddee  ddeessttaaccaarr  aall  sseeccttoorr  mmiinneerroo  

qquuee  eemmppiieezzaa  aa  ssaalliirr  ddee  uunnaa  ssiittuuaacciióónn  rreecceessiivvaa,,  ccoommoo  pprroodduuccttoo  ddee  

mmeejjoorreess  ccoonnddiicciioonneess  ffaavvoorraabblleess  qquuee  llee  oottoorrggaa  eell  ggoobbiieerrnnoo..  

--    EEnn  11999944::  eell  PPBBII  ccrreecciióó  eenn  1122..88%%  ccoonn  rreellaacciióónn  aall  aaññoo  aanntteerriioorr,,  qquuee  ssee  

mmaanniiffiieessttaa  pprriinncciippaallmmeennttee  eenn  llooss  ssiigguuiieenntteess  sseeccttoorreess::  CCoonnssttrruucccciióónn  

((3333..33%%));;  PPeessccaa  ((2211..11%%));;  AAggrrooppeeccuuaarriioo  ((1133..22%%));;  MMaannuuffaaccttuurraa  ((1166..66%%))  yy  

CCoommeerrcciioo  ((1166..33%%))..  

--    EEnn  11999955::  eell  ccrreecciimmiieennttoo  ddeell  PPBBII  eess  ddee  88..66%%,,  rreessaallttaannddoo        pprriinncciippaallmmeennttee  

eell  sseeccttoorr  ccoonnssttrruucccciióónn  ccoonn  ((1177..33%%))  ((ddeebbiiddoo  aa  llaa  ppaarrttiicciippaacciióónn  ddeell  MMiinniisstteerriioo  

ddee  ttrraannssppoorrtteess,,  eenn  llaa  rreehhaabbiilliittaacciióónn  yy  mmaanntteenniimmiieennttoo  ddee  ccaarrrreetteerraass;;  oobbrraass  ddee  

iinnffrraaeessttrruuccttuurraa  eedduuccaattiivvaa  yy  ddee  iirrrriiggaacciióónn  ppoorr  eell  sseeccttoorr  ppúúbblliiccoo;;  ddeessaarrrroolllloo  ddee  

pprrooyyeeccttooss  ddee  vviivviieennddaa  ((ccoonnjjuunnttooss  hhaabbiittaacciioonnaalleess))  ppoorr  EENNAACCEE  yy  llaa  ccoonnssttrruucccciióónn  
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ddee  ccoolleeggiiooss  ppoorr  eell  IInnssttiittuuttoo  NNaacciioonnaall  ddee  iinnffrraaeessttrruuccttuurraa  EEdduuccaattiivvaa  yy  ddee  SSaalluudd  ((  

IINNFFEESS  ))  ––MMeemmoorriiaa  BBCCRR  11999955));;  CCoommeerrcciioo  ccoonn  ((1122..22%%));;  AAggrrooppeeccuuaarriioo  

((99..11%%))  yy  uunnaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ssiiggnniiffiiccaattiivvaa  ddeell  sseeccttoorr  PPeessccaa  eenn  ((--1133..22%%))..  
  
CCUUAADDRROO  NNºº    55      RREESSUULLTTAADDOOSS  DDEELL  PPRROOGGRRAAMMAA    DDEE  FFAACCIILLIIDDAADD  AAMMPPLLIIAADDAA  

11999922  --  11999955..  
  

      VVAARRIIAABBLLEESS                        11999933                      11999944                  11999955  

  
  

  
MMEETTAA                          RREEAALLIIZZAADD00  

  
MMEETTAA                          RREEAALLIIZZAADD00  

  
MMEETTAA                          RREEAALLIIZZAADD00  

PPBBII                                                      
((vvaarriiaacciióónn  %%))  
((  mmllllss..SS//--  bbaassee  9944))  

  
      33,,  55                                        44,,  88  
                                                    8877..337755  

  
44  ––  55                                              1122,,    88  
                                                            9988..557777  

  
    66  --77                                                  88,,  66  
                                                        110077..002255  
  

  
IINNFFLLAACCIIÓÓNN((%%))  
  

    
  2277                                          3399,,  55  

  
1155  ––  22  00                                    1155,,  44  

  
99  --1111                                              1100,,  22  

BBaallaannzzaa  PPaaggooss  ((CCCC))          
((MM  llllss..  $$))                                                      
((  %%  DDEELL  PPBBII))  

  
                                            --    22..  228899  
      66                                  --        66,,  22  

  
                                                    --    22..  555500  
                                                      --        55,,  77  

  
                                                  --        44..  111155  
      55,,  55                                --          77,,  77    

RRIINN    ddeell  BBCCRR                            
    ((  mmllllss..  $$  ))  
  

  
117788                                        22..774422  

  
    115511                                                55..771188  

  
                                                            66..664411  

FFuueennttee                ::    NNoottaa  sseemmaannaall  BBCCRR  
                                            MMeemmoorriiaa  BBCCRR  

EEnn  ttooddoo  eessttee  ppeerrííooddoo  eell  PPBBII  ccrreecciióó  ssiiggnniiffiiccaattiivvaammeennttee,,  ssuuppeerraannddoo  

aammpplliiaammeennttee  llaass  mmeettaass  pprrooggrraammaaddaass  ppaarraa  eessttee  ppeerriiooddoo..      

CCoonn  rreessppeeccttoo  aa  llaa  iinnffllaacciióónn  ::  

--  SSee  lllleeggóó  aa  ffiinnaalliizzaarr  11999933  ccoonn  uunnaa  iinnffllaacciióónn  aaccuummuullaaddaa  ddee  3399,,55%%  ccoonn  

tteennddeenncciiaa  aa  llaa  ddiissmmiinnuucciióónn  yy  qquuee  ssee  rreefflleejjaa  ccoonn  uunn  1155,,44%%  eenn  11999944  yy  ddee  

1100,,22%%  eenn  11999955;;  ccuummpplliieennddoo  ccoonn  llaa  mmeettaa  pprrooggrraammaaddaa  ssoollaammeennttee  eenn  llooss  

ddooss  úúllttiimmooss  aaññooss..  EEnn  eell  ppeerriiooddoo  11999933  --11999955  llaa  ttaassaa  ddee  iinnffllaacciióónn  hhaa  

ddiissmmiinnuuiiddoo  2299..33%%  yy  eessttoo    ssee  ddeebbee  aa  uunnaa  mmaayyoorr  rreessttrriicccciióónn  eenn  eell  ggaassttoo,,    
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nnoo  ggaassttaannddoo  mmaass  ddee  lloo  qquuee  ssee  pprroodduuccee;;  ppeerroo  eessttaa  ddiissmmiinnuucciióónn  eenn  eell  nniivveell  

ddee  pprreecciiooss  ddee  bbiieenneess  yy  sseerrvviicciiooss  nnoo  ccoonnccoorrddaabbaa  ccoonn  llooss  nniivveelleess  ddee  

iinnggrreessooss  ddee  llooss  ttrraabbaajjaaddoorreess,,  ppoorrqquuee  eenn  ttéérrmmiinnooss  rreeaalleess  hhaabbííaann  

ddiissmmiinnuuiiddoo  ssiiggnniiffiiccaattiivvaammeennttee  yy  eess  ppoorr  eelllloo  qquuee  nnoo  lllleeggaarroonn  aa  mmeejjoorraarr  ssuuss  

nniivveelleess  ddee  vviiddaa  yy  aa  llaa  vveezz  ssee  aagguuddiizzaa  eessttaa  ssiittuuaacciióónn,,  ppoorrqquuee  

ppaarraalleellaammeennttee  ssee  iinniicciiaa  uunn  pprroocceessoo  ddee  cciieerrrree  yy  qquuiieebbrraa  ddee  eemmpprreessaass,,  yy  

ttaammbbiiéénn  ppoorr  oottrroo  llaaddoo  llaa  pprriivvaattiizzaacciióónn  ddee  eemmpprreessaass  ppúúbblliiccaass::  qquuee  

ttaammbbiiéénn  ssiiggnniiffiiccaa  ddeessppiiddooss  ddee  ttrraabbaajjaaddoorreess  

CCoonn  rreessppeeccttoo  aa  llaa  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss::    

--  EEnn  eessttee  ppeerriiooddoo  11999933  ––  11999955,,  eell  ddééffiicciitt  ddee  llaa  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss  ssee  

iinnccrreemmeennttóó  ddee  --$$22..228899  mmllllss..  aa  --$$44..111155  mmllllss..,,  rreepprreesseennttaannddoo  uunn  

iinnccrreemmeennttoo  ddee  ddééffiicciitt  ddee  7799..88%%;;  eell  ddééffiicciitt  ddee  11..999955  ccoonn  rreessppeeccttoo  aall  PPIIBB,,  

eeqquuiivvaallee  aa  --77..77%%;;  eessttoo  ssee  ddeebbiióó  pprriinncciippaallmmeennttee  aall  iinnccrreemmeennttoo  ddeell  ddééffiicciitt  

ddee  llaa  BBaallaannzzaa  CCoommeerrcciiaall  ddee  $$660077  mmllllss  eenn  11..999933  aa  $$22..116655  mmllllss..  eenn  11..999955,,  

eess  ddeecciirr  ssee  iinnccrreemmeennttóó  eenn  uunn  225566..77%%,,  eessttoo  ccoommoo  pprroodduuccttoo  ddee  uunn  

iinnccrreemmeennttoo  mmaayyoorr  ddee  llaass  iimmppoorrttaacciioonneess  ddee  --$$44112233  mmllllss..  aa  --$$77..775544  mmllllss..;;  

qquuee  rreepprreesseennttóó  uunn  iinnccrreemmeennttoo  ddee  8888%%;;  ssuuppeerraannddoo  aammpplliiaammeennttee  aall  

iinnccrreemmeennttoo  ddee  llaass  eexxppoorrttaacciioonneess  qquuee  ffuuee  ddee  5599%%..  EEnn  eessttee  ppeerriiooddoo  ,,  yyaa  

ssee  oobbsseerrvvaa  uunnaa  mmaayyoorr  iimmppoorrttaanncciiaa  ddee  llooss  pprroodduuccttooss  ddeell  eexxtteerriioorr  eenn  eell  

mmeerrccaaddoo  PPeerruuaannoo,,  ccoommoo  ccoonnsseeccuueenncciiaa  ddee  llaass  mmeeddiiddaass  ddee  eeccoonnoommííaa  ddee  

mmeerrccaaddoo  ..  

    CCuuaaddrroo  NN°°  66                        AAnnaalliizzaannddoo  BBaallaannzzaa  CCoommeerrcciiaall  ddee  11999933  ––  11999955  

        VVAARRIIAABBLLEESS                          11999933                        11999944                        11999955  
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BBaallaannzzaa  CCoommeerrcciiaall    
((MMllllss..    $$  ))  
((  %%  ddeell  PPBBII  ))  
aa))EExxppoorrttaacciioonneess  
((  MMllllss..    $$))      
((  %%  ddeell  PPBBII  ))  
EEssttrruuccttuurraa    PPoorrcceennttuuaall      
aa..11))PP..  TTrraaddiicciioonnaalleess          
                    MMiinneerrooss                                    
                        PPeessqquueerrooss                
                        PPeettrróólleeooss  yy  DDeerr..                
                        AAggrrííccoollaass          
aa..22))PP..  NNoo--TTrraaddiicciioonn        
aa..33))  OOttrrooss    
bb))  IImmppoorrttaacciioonneess        
    ((  MMllllss..    $$  ))    
        ((  %%  ddeell  PPBBII  ))      
EEssttrruuccttuurraa  PPoorrcceennttuuaall          
bb..11))BB..  ddee  CCoonnssuummoo  
bb..22))  IInnssuummooss  
bb..33))  BB..  ddee  CCaappiittaall  

                                                                

  
                              --  660077                    
                            --  11,,  77  
  
                
                            33..551166  
                                  99,,  66  
                                110000  
                                      6666,,  00  
                                      4411,,  99  
                                      1166,,  55  
                                          55,,  22  
                                          22,,  44  
                                      2288,,  99  
                                          55,,  11  
  
                        
                              --    44..112233  
                              --      1111,,    22  
                                        110000          
                                        2222,,  77          
                                        4455,,  11                  
                                        2277,,  77                                  
                                                

  
                      --    999977                        
                      --    22,,  22          
                      
  
                            44559988  
                                  1100,,  22  
                            110000      
                                  6688,,  99  
                                  4422,,  99  
                                  1177,,  00        
                                      33,,  66        
                                      55,,  44    
                                  2266,,  44              
                                44,,  77      
  
                    
                        --      55..559966      
                          --        1122,,  55                  
                                      110000                  
                                      2244,,  44        
                                      4411,,  11                              
                                      3300,,  44    
                                                                                          

  
                    --  22..116655                    
                    --      44,,  00  
  
      
                                55..558899  
                                  1100,,  44  
                              110000  
                              7711,,  44  
                                    4466,,  88  
                                      1144,,11  
                                          44,,  33  
                                          66,,  22  
                                      2255,,  99    
                                          22,,  77  
  
            
                      --      77..775544  
                          --        1144,,  55              
                                        110000  
                                        2233,,  00  
                                        4411,,  77  
                                        3300,,  99  
  
  

FFuueennttee  ::  BBCCRR  11999999,,  CCEEPPAALL,,  

EEnn  nnuueessttrraa  BBaallaannzzaa  CCoommeerrcciiaall,,  eenn  eell  ppeerriiooddoo  11999933  ––  11999955  nnooss  eennccoonnttrraammooss  

ccoonn  uunn  iinnccrreemmeennttoo  ssiiggnniiffiiccaattiivvoo  ddeell  ddééffiicciitt  ddee  --  $$660077  mmllllss..  aa  --$$22..116655  mmllllss..,,  yy  

aannaalliizzaannddoo  llaass  eexxppoorrttaacciioonneess  eenn  ddiicchhoo  ppeerriiooddoo;;  ddeennttrroo  ddeell  ggrruuppoo  ddee  

pprroodduuccttooss  qquuee  lloo  ccoonnssttiittuuyyeenn,,  ddeessttaaccaann  llooss  pprroodduuccttooss  ttrraaddiicciioonnaalleess  ((PPTT)),,  

qquuee  ssee  iinnccrreemmeennttaann  ddeell  6666%%  eenn  11..999933    aall  7711..44%%  eenn  11..999955;;  aallccaannzzaannddoo  ggrraann  

iimmppoorrttaanncciiaa  llooss  pprroodduuccttooss  mmiinneerrooss,,  qquuee  eenn  11999955  rreepprreesseennttaann  eell  4466..88%%  ddee  llooss  

PP..TT..  EEnn  eessttee  ppeerriiooddoo  eess  ddee  ddeessttaaccaarr  eell  ccrreecciimmiieennttoo  ddee  llooss  sseeccttoorreess  pprriimmaarriiooss;;  

eenn  ccaammbbiioo  eessttoo  nnoo  aaccoonntteeccee  ccoonn  llooss  pprroodduuccttooss  nnoo  ttrraaddiicciioonnaalleess  ((PPNNTT)),,  qquuee  

eenn  eell  ppeerriiooddoo  ddiissmmiinnuuyyeenn  ddee  2288..99%%  aa  2255..99%%..        
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EEnn  eell  ccaassoo  ddee  llaass  iimmppoorrttaacciioonneess  tteenneemmooss  uunn  ccrreecciimmiieennttoo  ssiiggnniiffiiccaattiivvoo  eenn  

ddiicchhoo  ppeerriiooddoo,,  ddee  $$44..112233  mmllllss..  aa  $$77..775544  mmllllss..  qquuee  rreepprreesseennttaa  uunn  8888%%                                                  

AAnnaalliizzaannddoo  ppoorr  ggrruuppoo  ddee  pprroodduuccttooss,,  ddeessttaaccaann  llooss  iinnssuummooss  ccoonn  eell  4411..77%%  eenn  

11..999955;;  llooss  bbiieenneess  ddee  ccaappiittaall  yy  ddee  ccoonnssuummoo  ccrreecceenn  eenn  ddiicchhoo  aaññoo,,      

rreessppeeccttiivvaammeennttee  eell  3300..99%%  yy  2233%%..  EEss  nneecceessaarriioo  rreessaallttaarr  eell  iinnccrreemmeennttoo  eenn  llaa  

iimmppoorrttaacciióónn  ddee  llooss  pprriinncciippaalleess  aalliimmeennttooss  ((  ddeessttaaccaannddoo  eessppeecciiaallmmeennttee::  

ttrriiggoo,,mmaaiizz,,  ssoorrggoo  yy  ssooyyaa)),,  qquuee  ppoorr  uunn  vvaalloorr  ddee  $$447766,,4400  mmllllss..  eenn  11999933,,  aallccaannzzaa  

$$663322,,99  eenn  11999955;;  eess  ddeecciirr  uunn  ccrreecciimmiieennttoo  ddee  3333%%..      

  

CCoonn  rreessppeeccttoo  aa  llaass  RReesseerrvvaass  IInntteerrnnaacciioonnaalleess  NNeettaass  

--  SSee  ccuummpplliióó  ssiiggnniiffiiccaattiivvaammeennttee  ccoonn  llaass  mmeettaass  ,,  yy  eenn  11999933  rreepprreesseennttaabbaa  

$$22..774422  mmllllss  lllleeggaannddoo  eenn  11999955  aa  $$  66..664411mmllllss;;  eessttoo  ssee  eexxpplliiccaa  ppoorr  eell  

iinnggrreessoo  ddee  ccaappiittaalleess  yy  llaa  pprriivvaattiizzaacciióónn..  

EEnn  ssuu  ppoollííttiiccaa  ddee  pprriivvaattiizzaacciióónn  ddeell  ppeerriiooddoo  11999933--11999955,,  ssee  vveennddeenn  6666  

eemmpprreessaass,,  ccoonn  uunnaa  ttrraannssaacccciióónn  nneettaa  ddee    $$33..998855  mmllllss..  yy  pprrooyyeeccttooss  ddee  

iinnvveerrssiióónn  ddee  $$  22..669955  mmllllss....  

CCaabbee  ddeessttaaccaarr  eenn  eessttee  ppeerriiooddoo,,    llaass  99  eemmpprreessaass  mmaass  ssiiggnniiffiiccaattiivvaass,,  qquuee  

ccoonncceennttrraann  eenn  eell  vvaalloorr  ddee  ssuu  ttrraannssaacccciióónn  nneettaa  eell    8811%%  ddeell  ttoottaall  ddeell  ppeerriiooddoo  yy  

eell  vvaalloorr  ddee  ssuu  pprrooyyeeccttoo  ddee  iinnvveerrssiióónn  rreepprreesseennttaa  eell  9955..88%%..    EEssttaass  99  eemmpprreessaass  

ssee  uubbiiccaann  eenn  llooss  ssiigguuiieenntteess  sseeccttoorreess::  TTeelleeccoommuunniiccaacciioonneess,,  eelleeccttrriicciiddaadd,,  

mmiinneerrííaa,,  hhiiddrrooccaarrbbuurroo  yy  ffiinnaanncciieerraa..    

CCuuaaddrroo  NN°°  77      PPrriivvaattiizzaacciióónn    ddee  pprriinncciippaalleess    eemmpprreessaass  ppúúbblliiccaass      
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            11999933  ..  11999955  

  SSEECCTTOORR                                      EEMMPPRREESSAA                          TTRRAANNSSAACCCCIIÖÖNN              PPRROOYYEECCTTOOSS  
                                                                                                                                          NNEETTAA                                                          DDEE  
                                                                                                                                      ((MMllllss..  $$  ))                                      IINNVVEERRSSIIÖÖNN        

                                                                                                                                                                                                                ((  MMllllss..  $$  ))  

  TTeelleeccoommuunniiccaa--            EEnntteell    CCPPTT                                              11..339911                                                11..556655    
    cciioonneess..  

  EElleeccttrriicciiddaadd                      EEddeellnnoorr,,  EEddeellssuurr                                991144                                                      331122  
                                                              EEddeeggeell..  

  MMiinneerrííaa                                  TTiinnttaayyaa,,  CCeerrrroo  VVeerrddee                    446688                                                      663399  
                                                            CCaajjaammaarrqquuiillllaa  

  HHiiddrrooccaarrbbuurroo                PPeettrroommaarrtt                                                        220000                                                          6655    

  FFiinnaanncciieerraa                        BBaannccoo  CCoonnttiinneennttaall                            225566                                                          ------  

  

        TTOOTTAALL                                                      99                                                  33..222299                                                    22..558811  

PPeerrúú::  CCoommppeennddiioo  ddee  EEssttaaddííddttiiccaass  EEccoonnóómmiiccaass  yy  FFiinnaanncciieerraass--  11999988  --  11999999  

      

  

  

  

  

PPRROOGGRRAAMMAA  DDEE  FFAACCIILLIIDDAADD  AAMMPPLLIIAADDAA;;  11999966  --11999988::  

IInnttrroodduucccciióónn::  
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CCoommoo  pprroodduuccttoo  ddee  qquuee  eell  ggoobbiieerrnnoo  ddee  FFuujjiimmoorrii  eessttéé  ccoonnssoolliiddaannddoo  uunnaa  

eeccoonnoommííaa  ddee  mmeerrccaaddoo  yy  rreedduucciieennddoo  ssiiggnniiffiiccaattiivvaammeennttee  eell  eessttaaddoo;;  eell  FFMMII      

oottoorrggóó  aall  PPeerrúú  uunn  nnuueevvoo  aaccuueerrddoo  ddee  FFaacciilliiddaadd  AAmmpplliiaaddaa,,  ppaarraa  eell  ppeerriiooddoo  ddeell  

pprriimmeerroo  ddee  AAbbrriill  ddee  11999966  aall  3311  ddee  mmaarrzzoo  ddee  11999999,,  ppoorr  uunn  mmoonnttoo  ddee  DDEEGG  330000  

mmllllss..;;  iinncclluuyyeennddoo  rreeccuurrssooss  ppaarraa  ffiinnaanncciiaammiieennttoo  ddeell  PPllaann  BBrraaddyy..    

AANNÁÁLLIISSIISS  DDEELL  PPEERRIIOODDOO  11999966  ––  11999988    
  

CCuuaaddrroo  NN°°    88                                      PPRROOGGRRAAMMAA  DDEE  FFAACCIILLIIDDAADD  AAMMPPLLIIAADDAA  11999966  ––  11999988  
  
        VVAARRIIAABBLLEESS                        11999966                      11999977                  11999988  
  
  

  
MMEETTAA                        RREEAALLIIZZAADDOO  

  
MMEETTAA                        RREEAALLIIZZAADDOO  

  
MMEETTAA                      RREEAALLIIZZAADDOO  

PPBBII      ((vvaarr..    %%    ))  
        ((mmllllss  $$    --  11999944))  

33  ––  44,,  55                                  22,,  55  
                                                  110099..668833  

  77,,  44                                          66,,  77      
                                              111177..008833                  

  44  ––  55                          --        00,,  44    
                                              111166..559955  

IINNFFLLAACCIIÓÓNN        
              ((    %%  ))  

                        
                                                            1111,,  88          

  
  66,,  55                                        66,,  55      

  
88      --  99                                            66      

IInngg..TTrriibbuutt..  GG..  CCeennttrraall  
              ((  mmllllss..  ss//  ))  
            ((%%  ddeell  PPBBII  ))                                         

                                                                                        
                                                    1199..003366  
                                                          1133,,  99  
                                                                                  

                                                                                          
                                                  2222..112222  
                                                    1144,,  11                  
                                                                                          

  
                                                  2233..006622  
                                                        1133,,  88            

GGaassttooss  nnoo  ffiinnaanncc  GGCC  
          ((mmllllss..  ss//  ))  
          ((  %%  ddeell  PPBBII  ))  

      
                                                  2200..772299      
                                                        1155,,  22                  

                                                                                      
                                                  2233..772299          
                                                  1155,,  11                        

                                                                                          
                                                  2255..337799  
                                                      1155,,  11  

BB    PP        ((  CCCC))                            
          ((  mmllllss..  $$  ))  
          ((  %%  ddeell  PPBBII  ))  

  
                                            --        33..  442299          
                                            --              66,,  22              

  
                                            --          33..005599  
                                            --              55,,  22  

  
                                        --      33..663344  

                        --          66,,  44  

RRIINN    ddeell      BBCCRR          
          ((  mmllllss..  ddee    $$  ))  

  
                                                        88..554400  
                                                  

  
                                                      1100..116699    

  
                                                        99..998822    

FFuueennttee                ::    mmeemmoorriiaa  BBCCRR  11999999..  
                                            PPeerruuaannoo    2211--0044--9988..  
                                            CCoommeerrcciioo  1122--0055--9966  
                                                

  

CCoonn  rreessppeeccttoo  aa  llaa  PPrroodduucccciióónn::  
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--  EEll    PPBBII    eenn  11999966,,  ccoommppaarraannddoo  ccoonn  eell  aaññoo  aanntteerriioorr,,  ddiissmmiinnuuyyee  ddee  88..66%%  aa  

22..55%%;;  qquuee  ssee  rreefflleejjaa  eenn  ttooddooss  llooss  sseeccttoorreess    eeccoonnóómmiiccooss,,  ccoonn  eexxcceeppcciióónn  

ddee  llaa  mmiinneerrííaa  ee  hhiiddrrooccaarrbbuurrooss  qquuee  ccrreeccee  ddee  44..33%%  aa    55..11%%;;  eenn  ccaammbbiioo  

oobbsseerrvvaammooss  eell  ddeeccrreecciimmiieennttoo  mmaass  ssiiggnniiffiiccaattiivvoo  eenn  ccoonnssttrruucccciióónn;;  ddee  

1177..33%%  eenn  11999955,,  aa  --22..33%%  eenn  11999966..  EEssttoo  ssee  eexxpplliiccaa  ,,  ppoorrqquuee  eenn  11999955  

ppaarrttiicciippóó  mmaass  eell  ggoobbiieerrnnoo  aa  ttrraavvééss    ddeell  MMiinniisstteerriioo  ddee  ttrraannssppoorrtteess..      

--  EEll    PPBBII  ddee  11999977  ccrreeccee  eenn  66..77%%;;  ddeessttaaccaannddoo  eell  sseeccttoorr  ccoonnssttrruucccciióónn  ccoonn  

((1144..99%%)),,  CCoommeerrcciioo  ((77..88%%)),,  MMiinneerrííaa  ((1100..88%%))  yy  MMaannuuffaaccttuurraa  ((55..33%%))..  

--  EEll    PPBBII  ddee  11999988  ttiieennee  uunn  ddeeccrreecciimmiieennttoo  ddee  ––  00..44%%  yy  eenn  ggeenneerraall  ddeeccrreecceenn  

ttooddooss  llooss  sseeccttoorreess  eeccoonnóómmiiccooss  ccoommoo  pprroodduuccttoo  ddeell  ffeennóómmeennoo  ddeell  nniiññoo..  

DDeessttaaccaann::  PPeessccaa    ((--  1133..77%%)),,  mmaannuuffaaccttuurraa  ((--  66..66%%)),,  ccoommeerrcciioo  ((  --  33..11%%));;  

ccoonn  eexxcceeppcciióónn  ddee  mmiinneerrííaa  qquuee  ccrreeccee  eenn  ((  33..88%%)),,  aaggrrooppeeccuuaarriioo  ((  11..33%%))  yy  

ccoonnssttrruucccciióónn  ((  00..77%%))..  

EEnn  eessttee  ppeerriiooddoo  nnoo  ssee  ccuummppllee  ccoonn  llaass  mmeettaass  pprrooggrraammaaddaass  yy  eessttoo  ssee  pprreesseennttaa  

mmaass  ddeessffaavvoorraabbllee  eenn  11999988,,  ccoommoo  pprroodduuccttoo  ddee  llaass  ccoonnsseeccuueenncciiaass  ddeell  

ffeennóómmeennoo  ddeell  nniiññoo..  

CCoonn  rreessppeeccttoo  aa  llaa  iinnffllaacciióónn  ::  

  EEnn  eessttee  ppeerriiooddoo  ssee  ccuummpplleenn  ccoonn  llaass  mmeettaass  pprrooggrraammaaddaass;;  ddeessttaaccaannddoo    

11999988  ccoonn  eell  66%%,,  ssuuppeerraannddoo  aammpplliiaammeennttee  llaa  mmeettaa  pprrooggrraammaaddaa  ddee  88  aa  99  %%;;  

lllleeggáánnddoossee  aa  ccuummpplliirr  rreecciiéénn  ccoonn  11  ddííggiittoo  

  

  

CCoonn  rreessppeeccttoo  aa  llooss  iinnggrreessooss  ttrriibbuuttaarriiooss::  
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--  EEnn  eell    ppeerriiooddoo  11999966--  11999988    llooss  iinnggrreessooss  ttrriibbuuttaarriiooss  aauummeennttaarroonn  eenn  2211,,  

11%%,,  rreepprreesseennttaannddoo  eenn  11999988  eell  1133,,  88%%  ddeell  PPBBII..  EEnn  eessttaa  vvaarriiaabbllee  nnoo  hhuubboo  

uunnaa  vveerrddaaddeerraa  rreeffoorrmmaa  ttrriibbuuttaarriiaa,,  ppoorrqquuee  eessee  ppoorrcceennttaajjee  ddeell  PPBBII  ssee  

ssuusstteennttaa  pprriinncciippaallmmeennttee  eenn  IImmppuueessttoo  GGeenneerraall  aa  llaass  vveennttaass  ((IIGGVV))  ee  

IImmppuueessttoo  SSeelleeccttiivvoo  aall  ccoonnssuummoo  ((IISSCC))  ccoonn  eell    88,,  77%%..  LLooss  iinnccrreemmeennttooss  ddee  

llooss  iinnggrreessooss  ttrriibbuuttaarriiooss  ssee  hhaa  ddeebbiiddoo  aa  llaa  ssiimmpplliiffiiccaacciióónn  ddee  ttaassaass,,  

eelliimmiinnaacciióónn  ddee  ssuubbssiiddiiooss  yy  eexxoonneerraacciioonneess,,  mmooddiiffiiccaacciióónn  ddee  llaa  

aaddmmiinniissttrraacciióónn  ttrriibbuuttaarriiaa..  

--  SSii  ttoommaammooss  eenn  ccuueennttaa  ddeessddee  11999900  aa  11999988;;  nnooss  vvaammooss  aa  eennccoonnttrraarr  qquuee  

llooss  iinnggrreessooss  ttrriibbuuttaarriiooss  eenn  11999922  rreepprreesseennttaann  eell  1122%%  ddeell  PPBBII,,  qquuee  ssee  

ssuusstteennttaabbaann  eenn  eell  IISSCC  ;;  ppeerroo  qquuee  aa  ppaarrttiirr  ddee  11999933  llaa  bbaassee  ddee  llooss  

iinnggrreessooss  ttrriibbuuttaarriiooss  eenn  ssuu  ppaarrttiicciippaacciióónn  eenn  eell  PPBBII,,  vvaa  eessttaarr  ddaaddaa  ppoorr  eell  

IIGGVV;;  qquuee  eenn  11999988  rreepprreesseennttaa  mmaass  ddeell  ddoobbllee  ccoommoo  ccoonnttrriibbuucciióónn  aall  eessttaaddoo    

ccoonn  rreessppeeccttoo  aall  iimmppuueessttoo  aa  llooss  iinnggrreessooss..      

  

CCoonn  rreessppeeccttoo  aa  llaa  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss  ::  

--  EEll  ddééffiicciitt  ddee  llaa  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss  eenn  11..999966  ccoonn  rreessppeeccttoo  aa  11..999955  

ddiissmmiinnuuyyee  eenn  1166..77%%,,  ccuuyyoo  ddééffiicciitt  eess  eeqquuiivvaalleennttee  aall  PPIIBB  ccoonn  uunn  --  66..22%%..  

--  EEnn  eell  ppeerriiooddoo  11..999966  ––  11..999988  eell  ddééffiicciitt  ddee  llaa  BB..  PP..,,  rreessppeeccttiivvaammeennttee  

aauummeennttaa  ddee  --$$33..442299  mmllllss..  aa  --$$33..663344  mmllllss;;  qquuee  rreepprreesseennttaa  uunn  aauummeennttoo  ddeell  

66%%    yy  eell  ddééffiicciitt  ddee  11999988  eeqquuiivvaallee  aa  --66..44%%  ddeell  PPBBII..    

EEssttee  iinnccrreemmeennttoo  ddeell  ddééffiicciitt  ddeell  ppeerriiooddoo  11999966  ––  11999988,,  ssee  ddaa  ddeebbiiddoo  aall  

ffeennóómmeennoo  ddeell  nniiññoo  yy  llaa  ccrriissiiss  iinntteerrnnaacciioonnaall..    
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CCuuaaddrroo  NN°°  99                AAnnaalliizzaannddoo  BBaallaannzzaa  CCoommeerrcciiaall  ddee  11999966  --  11999988    

  

          VVAARRIIAABBLLEESS                        11999966                                11999977                            11999988  
BBaallaannzzaa  CCoommeerrcciiaall  
((MMllllss..    $$  ))  
((  %%  ddeell  PPBBII  ))  

aa))EExxppoorrttaacciioonneess        
    ((  MMllllss..    $$))      
    ((  %%  ddeell  PPBBII  ))  
EEssttrruuccttuurraa  PPoorrcceennttuuaall  
aa..11))  PP..  TTrraaddiicciioonnaalleess  
              MMiinneerrooss  
              PPeessqquueerrooss                        
              PPeettrróólleeooss  yy  DDeerr  
              AAggrrííccoollaass..                            
aa..22))PP..  NNoo--TTrraaddiicciioonn      
aa..33))  OOttrrooss      
bb))  IImmppoorrttaacciioonneess      
      ((  MMllllss..    $$  ))      
      ((  %%  ddeell  PPBBII  ))  
EEssttrruuccttuurraa  PPoorrcceennttuuaall    
bb..11))BB..  ddee  CCoonnssuummoo  
bb..22))  IInnssuummooss                
bb..33))  BB..  ddee  CCaappiittaall                    

                  
                        --      11..998888  
                        --          33,,  66  
                            
                                55..889988                                        
                                  1100,,  66  
                                    110000  
                                  
                                  7711,,  44  
                                  4455,,  00    
                                  1155,,  44  
                                    66,,  00                                      
                                    55,,  00                                    
                          
                                2277,,  00      
                                  11,,    66          
  
                    --        77..888866            
                      --        1144..22      
                                110000  
                                2233,,  44                                          
                                4411,,  00  
                                3300,,  66  

                      
                  --        11..772211        
                  --          22,,  99          
                            
                          66..883322                                       
                            1111,,  66                                  
                            110000    
                            
                            6688,,  99          
                            4400,,  00  
                            1166,,  55        
                            55,,  55                                  
                                66,,  99    
                              
                              3300,,  00    
                                  11,,  11      
  
                --        88..555533                        
                  --        1144..55              
                              110000  
                            2222,,  33                                    
                            4400,,  22    
                              3333,,  00                                     

                                            
                  --        22..446666  
                  --              44,,  33          
  
                            55..775577  
                              1100,,    11  
                                  110000  
                                  
                                  6644,,  44  
                                  4477,,  77  
                                      77,,  11  
                                      44,,  00  
                                      55,,  66  
                              
                                  3344,,  22  
                                      11,,  44  
  
                    --        88..222222                            
                      --      1144..44      
                                  110000  
                          2233,,  00    
                                  4411,,  22    
                                  3311,,  77          

FFuueennttee::  MMeemmoorriiaa  BBCCRR                                                                                                                                                                                
  

EEll  ddééffiicciitt  ddee  llaa  BBaallaannzzaa  CCoommeerrcciiaall  ,,  ddeell  ppeerriiooddoo  11999966  ––  11999988  ssee  iinnccrreemmeennttóó  eenn  

2244%%,,  ccoommoo  pprroodduuccttoo  ddee  rreedduucccciióónn  ddeell  vvaalloorr  ddee  llaass  eexxppoorrttaacciioonneess  yy  uunn  

iinnccrreemmeennttoo  mmíínniimmoo  ddee  llaass  iimmppoorrttaacciioonneess  eenn  44..33%%..    

  
    AAnnaalliizzaannddoo  llaass  eexxppoorrttaacciioonneess  eenn  ddiicchhoo  ppeerriiooddoo;;  ddeessttaaccaann  llooss    PP..  TT..  ccoonn  

6644,,44%%  eenn  11..999988,,  ssiieennddoo  llooss  pprroodduuccttooss  mmiinneerrooss  mmaass  rreepprreesseennttaattiivvoo  ccoonn  eell  

4477,,77%%  eenn  11999988;;  llooss  PPNNTT  eenn  eessttee  ppeerriiooddoo  iinnccrreemmeennttaann  ssiiggnniiffiiccaattiivvaammeennttee  ccoonn  



  9944

rreessppeeccttoo  aall  ppeerriiooddoo  aanntteerriioorr,,  aallccaannzzaannddoo  eenn  11999988  uunn  3344..22%%  ddee  llooss  pprroodduuccttooss  

eexxppoorrttaaddooss..      

  AAnnaalliizzaannddoo  llaass  iimmppoorrttaacciioonneess  tteenneemmooss  uunn  ccrreecciimmiieennttoo  ddee  ––  77..888866  

((11999966))  aa  ––  88..222222,,  rreepprreesseennttaannddoo  uunn  iinnccrreemmeennttoo  ddee  44..33%%..  EEnn  eell  ggrruuppoo  ddee  

pprroodduuccttooss  ddee  iimmppoorrttaacciióónn  ddeessttaaccaann  eenn  11999988    llooss  IInnssuummooss  ccoonn  4411..22%%  yy  llooss  

bbiieenneess  ddee  ccaappiittaall  ccoonn  3311..77%%..  yy  llooss  bbiieenneess  ddee  ccoonnssuummoo  rreepprreesseennttaann  eell  2233%%..    

CCoommoo  oobbssrrvvaammooss  eenn  eessttee  ppeerriiooddoo,,  eenn  llaass  eexxppoorrttaacciioonneess  ddeessttaaccaann  llooss  

pprroodduuccttooss  pprriimmaarriiooss  yy  ssee  ccoonnssoolliiddóó  llaa  ddeeppeennddeenncciiaa  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  PPeerruuaannaa  

ccoonn  llooss  iinnssuummooss  iimmppoorrttaaddooss..  

CCoonn  rreessppeeccttoo  aa  llooss  pprriinncciippaalleess  aalliimmeennttooss  iimmppoorrttaaddooss  ddeell  ppeerriiooddoo  11999966  --11999988,,  

eess  mmaayyoorr  ccoonn  rreessppeeccttoo  aall  ppeerriiooddoo  aanntteerriioorr  11999933  ––  11999955;;  eess  aassíí  ccoommoo  eenn  11999955  

ssee  iimmppoorrttaa  ppoorr  uunn  vvaalloorr  ddee  $$663322,,99  mmllllss  yy  eenn  11999988  ppoorr  uunn  vvaalloorr  ddee  $$777799,,77  

rreepprreesseennttaannddoo  uunn  ccrreecciimmiieennttoo  ddee    2233,,22%%;;  ppoorr  lloo  ttaannttoo  eenn  eessttooss  rruubbrrooss  

ttaammbbiiééss  ssee  hhaa  iinnccrreemmeennttaannddoo  llaa  ddeeppeennddeenncciiaa  ddeell  eexxtteerriioorr..    

  

CCoonn  rreessppeeccttoo  aa  llaass  RReesseerrvvaass  IInntteerrnnaacciioonnaalleess  NNeettaass  

--  EEnn  eessttee  ppeerriiooddoo  llaass  RRIINN  ssee  iinnccrreemmeennttaarroonn  ddee  $$88..554400  mmllllss..  aa  $$99..998822  mmllllss..  

  

EEnn  ssuu  ppoollííttiiccaa  ddee  pprriivvaattiizzaacciióónn  ddeell  ppeerriiooddoo  11999966--11999988,,  ssee  lllleeggaarroonn  aa  vveennddeerr  

8877  eemmpprreessaass,,  qquuee  rreepprreesseennttaarroonn  uunnaa  ttrraannssaacccciióónn  nneettaa  ddee  $$22..997733  mmllllss  yy  

pprrooyyeeccttooss  ddee  iinnvveerrssiióónn  ppoorr  $$  22..887766  mmllllss..EEnn  eessttee  ppeerriiooddoo  ccaabbee  ddeessttaaccaarr  aa  llaass  

eemmpprreessaass  mmaass  ssiiggnniiffiiccaattiivvaass::      
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CCuuaaddrroo  NN°°  1100        PPrriivvaattiizzaacciióónn  ddee  PPrriinncciippaalleess  EEmmpprreessaass  PPúúbblliiccaass    
                                                                                11999966  ––  11999988  
  
  
            SSEECCTTOORR  
  
  
  

  
          EEMMPPRREESSAA  

TTRRAANNSSAACCCCIIÖÖNN  
                  NNEETTAA                  
              ((mmllllss  $$))                        
                                                        

    PPRROOYYEECCTTOOSS  
                DDEE                         
        IINNVVEERRSSIIÓÓNN    
              ((  mmllllss..  $$  ))        

TTeelleeccoommuunniiccaa--  
  
EElleeccttrriicciiddaadd  
  
                                                        
                                                        
MMiinneerrííaa                                
                                                        
                                                        
                                                        
  
HHiiddrrooccaarrbbuurroo              
                                                      
IInndduussttrriiaa                            
  
AAggrraarriioo                                
                                                        
                                                      

AAcccciioonn..  TTeelleeffóónn..  
  
EEmmpp..GGeenneerr..  EElleecc..  
NNoorr  PPeerrúú,,  EElleeccttrroo  NNoorr  
yy  CCeennttrroo..,,                                        
  
CCeennttrroommiinn,,  AAnnttaammiinnaa,,  
MMaahhrrTTúúnneell  SS..AA..,,  MMee--      
TTaallúúrrggiiccaa  OOrrooyyaa    yy             
YYaauulliiyyaaccuu..                                      
  
PPeettrrooppeerrúú--PPaammppiillllaa          
                                                                        
SSiiddeerr  PPeerrúú  SS..AA..                      
  
CChhaavviimmoocchhiicc                              

                11..119988                           
                                                          
                      332299                          
                                                          
                                                            
  
                      227799                          
                                                          
                                                    
                                                  
  
                      118811                          
                                                    
                      118866                          
          
                          2222                          

                        --------                  
                                                   
                          4422                 
                                                   
                                                   
  
                22..669900                 
                                                   
                                                   
                                                   
  
                          5500                 
                                                   
                          3300                 
  
                          1122                 

TTOOTTAALL  
  

                      1133                22..119955              22..882244  

PPeerrúú::  CCoommppeennddiioo  ddee  EEssttaaddííssttiiccaass  EEccoonnóómmiiccaass  yy  FFiinnaanncciieerraass  ::  11998888  --  11999999                                                                                                                        

EEssttaass  1133  eemmpprreessaass  vveennddiiddaass  eenn  eell  ppeerriiooddoo  11999966--11999988,,  rreepprreesseennttaann  eell  7733..88%%  

ddeell  ttoottaall  ddeell  vvaalloorr  ddee  llaass  ttrraannssaacccciioonneess  nneettaass  yy  eell  9988..22%%  ddeell  vvaalloorr  ddee  llooss  

pprrooyyeeccttooss  ddee  iinnvveerrssiióónn..  
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CCOONNCCLLUUSSIIOONNEESS  YY  RREECCOOMMEENNDDAACCIIOONNEESS  

CCOONNCCLLUUSSIIOONNEESS  

11..  EEll  PPeerrúú  eenn  eell  pprroocceessoo  ddee  llooggrraarr  ssuu  rreeiinnsseerrcciióónn  aall  SSiisstteemmaa  FFiinnaanncciieerroo  

IInntteerrnnaacciioonnaall,,  ssee  ssoommeettiióó  aa  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ddeell  FFMMII  yy  ddee  

eessttaa  mmaanneerraa  llooggrróó  ffiirrmmaarr  uunn  aaccuueerrddoo  ddee  PPrrooggrraammaa  ddee  AAccuummuullaacciióónn  ddee  

DDeerreecchhooss,,  ddee  sseettiieemmbbrree  ddee  11999911  aa  11999922,,  ccoonn  eell  ffiinn  ddee  ccoonnsseegguuiirr  

ssoolluucciioonnaarr  ssuuss  aattrraassooss  ddee  DDeeuuddaa  EExxtteerrnnaa,,  

    

22..  EEssttaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd,,  ccoonnssiissttiióó  eenn  llaa  aapplliiccaacciióónn  ddee  uunn  

PPrrooggrraammaa  ddee  AAjjuussttee  MMaaccrrooeeccoonnóómmiiccoo,,  lliibbeerraalliizzaacciióónn  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  yy  

pprriivvaattiizzaacciióónn  ddee  llaass  eemmpprreessaass  ppúúbblliiccaass..  

                      EEll  PPrrooggrraammaa  ddee  AAjjuussttee  qquuee  ssee  aapplliiccóó  eenn  aaggoossttoo  yy  ddiicciieemmbbrree  ddee  11999900,,  

llooggrróó  qquuee  EEssttaaddooss  UUnniiddooss  pprreessiiddaa  eell  ggrruuppoo  ddee  aappooyyoo,,  qquuee  vvaa  ffiinnaanncciiaarr  

llooss  aattrraassooss  ddee  ddeeuuddaa  eexxtteerrnnaa  ddeell  PPeerrúú  yy  ddee  eessttaa  ffoorrmmaa  ssee  llooggrraa  

aapprroobbaarr  eell  PPrrooggrraammaa  ddee  AAccuummuullaacciióónn  ddee  DDeerreecchhooss  ((PPAADD))..  

  

33..  EEll  PPrrooggrraammaa  ddee  aajjuussttee  iinnccrreemmeennttóó  llooss  nniivveelleess  ddee  ppoobbrreezzaa  ee  

iinnssaattiissffaacccciióónn  ddee  llaass  nneecceessiiddaaddeess  ddee  llaa  ppoobbllaacciióónn,,  eess  ppoorr  eessoo  qquuee  eell  

ggoobbiieerrnnoo  ccoonn  eell  ffiinn  ddee  ppaalliiaarr  eessttaa  ccoonnmmoocciióónn  ssoocciiaall  ccrreeóó  uunn  pprrooggrraammaa  

ddee  eemmeerrggeenncciiaa  ssoocciiaall  ccoonn  uunn  ffoonnddoo  ddee  $$  9944  mmllllss..  ppaarraa  aaggoossttoo  yy  

ddiicciieemmbbrree  ddee  11999900,,  ppaarraa  sseerr  ddeessttiinnaaddoo  aa  pprrooggrraammaass    ddee  aalliimmeennttaacciióónn  yy  

ssaalluudd..  
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44..  EEll    PPAADD  eess  ssuuppeerrvviissaaddoo  ppoorr  eell  FFMMII  yy  ssuu  rreeaall  oobbjjeettiivvoo  eess  ccoonnssoolliiddaarr  eell  

aajjuussttee  mmaaccrrooeeccoonnóómmiiccoo  yy  sseennttaarr  llaass  bbaasseess  ddee  iinntteeggrraacciióónn  ddeell  PPeerrúú  aall  

pprroocceessoo  ddee  gglloobbaalliizzaacciióónn  ccaappiittaalliissttaa  mmuunnddiiaall,,  qquuee  rreeqquuiieerree  ddee  ppaaíísseess  

ssiinn  ffrroonntteerraa  yy  ccoonn  eeccoonnoommííaa  ddee  mmeerrccaaddoo;;  ppaarraa  ddee  eessttaa  ffoorrmmaa  aasseegguurraarr  

eell  iinnggrreessoo  ddee  llaass  eemmpprreessaass  ttrraannssnnaacciioonnaalleess  aall  PPaaííss  eenn  bbuussccaa  ddee  

mmaayyoorreess  nniivveelleess  ddee  ggaannaanncciiaa..  

    

55..  EEll    PPAADD  ssee  aapplliiccaa  ddee  sseettiieemmbbrree  ddee  11999911  aa  11999922  qquuee,,  ccoonnssiissttiióó  eenn  

rreeffoorrmmaass  eessttrruuccttuurraalleess  qquuee  ttuuvviieerroonn  ccoommoo  oobbjjeettiivvoo  ccrreeaarr  uunnaa  eeccoonnoommííaa  

ddee  mmeerrccaaddoo  eenn  eell  PPeerrúú..  CCoommoo  ddiiccee  BBoollooññaa,,  llaass  rreeffoorrmmaass  

ccoommpprreennddiieerroonn  ttrreess  oollaass::  eenn  llaa  pprriimmeerraa,,  llaa  lliibbeerraalliizzaacciióónn  ddeell  mmeerrccaaddoo  yy  

llaa  pprriivvaattiizzaacciióónn  mmeeddiiaannttee  llaa  aapprroobbaacciióónn  ddee  6611  DD..SS..;;  llaa  sseegguunnddaa  ddeeffiinniióó  

eell  áámmbbiittoo  ddee  llaa  pprriivvaattiizzaacciióónn,,  mmeeddiiaannttee  llaa  aapprroobbaacciióónn  ddee  111177  DD..LL..  yy  llaa  

tteerrcceerraa  ssee  aammpplliióó  aa  sseeccttoorreess  ccoommoo  llaass  ppeennssiioonneess  yy  llaa  eedduuccaacciióónn..  

TTaammbbiiéénn  eess  nneecceessaarriioo  rreessaallttaarr,,  eell  rrééggiimmeenn  ddee  eessttaabbiilliiddaadd  jjuurrííddiiccaa  aa  llaa  

iinnvveerrssiióónn,,  llaa  fflleexxiibbiilliiddaadd  llaabboorraall;;  qquuee  ssoonn  mmeeddiiddaass  iimmppoorrttaanntteess  ppaarraa  

aasseegguurraarr  yy  aauummeennttaarr  aall  ccaappiittaall  ssuuss  bbeenneeffiicciiooss..  

        

66..  LLaass  rreeffoorrmmaass  eessttrruuccttuurraalleess  lllleevvaaddaass  aa  ccaabboo  ffuueerroonn::  llaa  uunniiffiiccaacciióónn  yy  

lliibbeerraalliizzaacciióónn  ddeell  ttiippoo  ddee  ccaammbbiioo,,    llaa  lliibbeerraalliizzaacciióónn  ccoommeerrcciiaall  yy  

ffiinnaanncciieerraa,,  llaa  lliibbeerraalliizzaacciióónn  ddee  llaa  ttaassaa  ddee  iinntteerrééss  yy  llaa  eelliimmiinnaacciióónn  ddee  llaa  

mmaayyoorrííaa  ddee  ssuubbssiiddiiooss..  LLooss  rreessuullttaaddooss  ddee  eessttaass  rreeffoorrmmaass  ggiirraarroonn  aall  
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ccuummpplliimmiieennttoo  ddee  llooss  ppaaggoo  ddee  ddeeuuddaass  aattrraassaaddaass  ccoonn  eell  ffiinn  ddee  llooggrraarr  ccoonn  

eell  ffoonnddoo  uunn  aaccuueerrddoo  ddee  ffaacciilliiddaadd  aammpplliiaaddaa..  

  

77..    EEll  ggoobbiieerrnnoo  ddee  FFuujjiimmoorrii  ccoonn  ssuu  aauuttooggoollppee  ddee  eessttaaddoo  ddeell  0055  ddee  aabbrriill  ddee  

11999922  yy  llaa  ccrreeaacciióónn  ddee  llaa  ccoonnssttiittuucciióónn  ddee  11999933,,  ccoonnssoolliiddóó  llaa  eeccoonnoommííaa  

ddee  mmeerrccaaddoo  eenn  eell  PPaaííss  yy  ttaammbbiiéénn  llaa  rreedduucccciióónn  ddeell  eessttaaddoo  eenn  llaa  

aaccttiivviiddaadd  eeccoonnóómmiiccaa,,  aall  ccoonnssiiddeerraarr  eenn  llaa  ccoonnssttiittuucciióónn  qquuee  eell  eessttaaddoo  

ssoolloo  ppuueeddee  rreeaalliizzaarr  ssuubbssiiddiiaarriiaammeennttee  aaccttiivviiddaadd  eemmpprreessaarriiaall..  

    

88..  EEll  PPAADD  nnoo  ccuummpplliióó  ccoonn  ssuuss  mmeettaass  pprrooggrraammaaddaass  eenn  11999911  yy  11999922;;  ppeerroo  

eessoo  nnoo  ffuuee  mmoottiivvoo  ppaarraa  qquuee  eell  FFMMII  llee  lleevvaannttee  aall  PPeerrúú  ssuu  ccoonnddiicciióónn  ddee  

iinneelleeggiibbllee;;  yyaa  qquuee  lloo  iimmppoorrttaannttee  ppaarraa  llooss  oorrggaanniissmmooss  iinntteerrnnaacciioonnaalleess,,      

cclluubb  ddee  PPaarriiss  yy  llaass  eemmpprreessaass  ttrraannssnnaacciioonnaalleess  eess  qquuee  llooss  ppaaíísseess  ssee  

iinntteeggrreenn  aall  pprroocceessoo  ddee  gglloobbaalliizzaacciióónn  mmuunnddiiaall  yy,,  eell  ggoobbiieerrnnoo  ddee  FFuujjiimmoorrii  

lloo    hhiizzoo  ccrreeaannddoo  llaass  ccoonnddiicciioonneess  ppaarraa  llaass  bbaasseess  ddee  uunnaa  eeccoonnoommííaa  ddee  

mmeerrccaaddoo..        

  

99..  EEnn  ttooddoo  eessttee  ppeerrííooddoo  ccrreecciióó  eell  PPBBII  ssuusstteennttaaddoo  pprriinncciippaallmmeennttee  eenn  eell  

sseeccttoorr  pprriimmaarriioo,,  lloo  qquuee  hhaa  ssiiddoo  llaa  ccaarraacctteerrííssttiiccaa  ddee  ttooddoo  eell  pprroocceessoo..  EEnn  

11999933  ccrreecciióó  eenn  44,,88%%;;  mmaanniiffeessttáánnddoossee  eenn  llooss  ssiigguuiieenntteess  sseeccttoorreess::  

CCoonnssttrruucccciióónn  ((2200,,33%%));;    AAggrrííccoollaa  ((1177,,11%%));;        MMiinneerrííaa((1100..99%%));;  

PPeessccaa((33,,99%%))..  EEnn  11999944,,  eell  PPBBII  ccrreecciióó  eenn  1122,,88%%  ccoonn  rreellaacciióónn  aall  aaññoo  

aanntteerriioorr;;  qquuee  ssee  mmaanniiffiieessttaa  pprriinncciippaallmmeennttee  eenn  llooss  ssiigguuiieenntteess  sseeccttoorreess::  
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CCoonnssttrruucccciióónn  ((3333,,33%%));;  PPeessccaa  ((2211..11%%));;  AAggrrííccoollaa  ((1177,,77%%));;  MMaannuuffaaccttuurraa  

((1166,,66%%));;  CCoommeerrcciioo  ((1166..33%%))  yy  MMiinneerrííaa  ((1155,,22))  yy  eenn  11999955  ccrreecciióó  eell  PPBBII  eenn  

88,,66%%;;  rreessaallttaannddoo  pprriinncciippaallmmeennttee  eell  sseeccttoorr  CCoonnssttrruucccciióónn  ccoonn  ((1177,,33%%)),,  

CCoommeerrcciioo  ccoonn  ((1122..22))%%;;  AAggrrííccoollaa  ((1199,,99%%));;  mmiinneerrííaa  ((  77,,11%%))  yy  uunn  

ddiissmmiinnuucciióónn  ssiiggnniiffiiccaattiivvaa  ddeell  sseeccttoorr  PPeessccaa  eenn  ((--1133,,22%%))..  

  

1100..    NNoo  ssee  lllleevvóó  aa  ccaabboo  uunnaa  vveerrddaaddeerraa  rreeffoorrmmaa  ttrriibbuuttaarriiaa  yy    llaa  mmeejjoorraa  eenn  

rreellaacciióónn  aa  llooss  iinnggrreessooss  ttrriibbuuttaarriiooss  aavvaannzzóó  ppoorr  llaa  ssiimmpplliiffiiccaacciióónn  ddee  ttaassaass  

yy  rreeggíímmeenneess  ttrriibbuuttaarriiooss;;  eelliimmiinnaacciióónn  ddee  ssuubbssiiddiiooss,,  bbeenneeffiicciiooss  yy  

eexxoonneerraacciioonneess,,  yy  aa  uunnaa  mmeejjoorr  aaddmmiinniissttrraacciióónn      ttrriibbuuttaarriiaa  ((SSUUNNAATT  yy  

SSUUNNAADD))..  LLooss  iinnggrreessooss  ttrriibbuuttaarriiooss  ssee  ssiigguuiieerroonn  mmaanntteenniieennddoo  

ttrraaddiicciioonnaallmmeennttee  eenn  eell  IIGGVV  yy  eell  IISSCC,,  eess  ddeecciirr  nnoo  hhuubboo  ggrraannddeess  

ccaammbbiiooss..  

  

1111..    LLaa  BBaallaannzzaa  ddee  PPaaggooss  eenn  ccuueennttaa  ccoorrrriieennttee  eenn  eell  ppeerriiooddoo  ddee  11999900  ––  

11999988,,  ssee  mmeennttuuvvoo  eenn  ddééffiicciitt,,  ssiieennddoo  eell  mmaass  ssiiggnniiffiiccaattiivvoo  ddee  11999955  ppoorr  uunn  

vvaalloorr  ddee  $$  44..111155mmllllss..  EEnn  11999988  eell  ddééffiicciitt  ccoonn  rreessppeeccttoo  aall  PPBBII  rreepprreesseennttóó  

eell  ––  66,,44%%..  EEss  ddeecciirr  eenn  ttooddoo  eessttee  ppeerriiooddoo  nnoo  ssee  llooggrróó  uunnaa  BBaallaannzzaa  ddee  

PPaaggooss  vviiaabbllee  yy  ssoosstteenniiddaa..  

1122..  EEnn  llooss  pprroodduuccttooss  ddee  eexxppoorrttaacciióónn  ttuuvviieerroonn  mmaayyoorr  rreelleevvaanncciiaa  llooss  

pprroodduuccttooss  pprriimmaarriiooss;;  ddeessttaaccaannddoo  llooss  mmiinneerrooss  yy  ppeessqquueerrooss,,  qquuee  

ccoonnjjuunnttaammeennttee  rreepprreesseennttaarroonn  llooss  ssiigguuiieenntteess  vvaalloorreess  eenn  eell  ttoottaall  ddee  
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eexxppoorrttaacciioonneess,,  eenn  llooss  ssiigguuiieenntteess  aaññooss::    11999966  ((  6600,,44%%));;  11999977  ((5566,,55%%))  yy  

11999988  ((5544,,88))..  

  

1133..  EEnn  llooss  pprroodduuccttooss  ddee  iimmppoorrttaacciióónn  ssee  hhaa  iinnccrreemmeennttaaddoo  llaa  ddeeppeennddeenncciiaa  

ddee  iinnssuummooss  yy  ddee  aalliimmeennttooss  ((pprriinncciippaallmmeennttee  ddee  ttrriiggoo,,  mmaaíízz  yy  ssooyyaa..      

    

  

SSoobbrree  llaa  HHiippóótteessiiss  iinniicciiaall  ddeell  eessttuuddiioo::    

1144..  QQuueeddaa  ddeemmoossttrraaddaa  llaa  hhiippóótteessiiss  iinniicciiaall  ddeell  eessttuuddiioo  eenn  llooss  ttéérrmmiinnooss  

ssiigguuiieenntteess::  LLaass  ppoollííttiiccaass  ddee  aajjuussttee  yy  llaass  rreeffoorrmmaass  aapplliiccaaddaass  aa  ttrraavvééss  ddee  

llooss  pprrooggrraammaass  iimmppuueessttooss  bbaajjoo  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  ccoonnddiicciioonnaalliiddaadd  ddeell  FFMMII  

nnooss  ppeerrmmiittiieerroonn  llaa  rreeiinnsseerrcciióónn  ddeell  PPeerrúú  aall  ssiisstteemmaa  ffiinnaanncciieerroo  

iinntteerrnnaacciioonnaall,,  ppeerroo  ttaammbbiiéénn  ppeerrmmiittiieerroonn  aaggrraavvaarr  llaass  ccoonnddiicciioonneess  ddee  

vviiddaa  ddee  llaa  ppoobbllaacciióónn  ppeerruuaannaa  yy  ddeessaarrrroollllaarr  pprriinncciippaallmmeennttee  eenn  llaa  

eeccoonnoommííaa  uunn  sseeccttoorr  pprriimmaarriioo..  PPoorr  eell  ccoommppoorrttaammiieennttoo  ddee  llooss  pprriinncciippaalleess  

iinnddiiccaaddoorreess  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  nnaacciioonnaall,,  eessttooss  pprrooggrraammaass  nnoo  ppuuddiieerroonn  

mmeejjoorraarr  llaass  ccoonnddiicciioonneess  ddee  vviiddaa  ddee  llaa  ppoobbllaacciióónn,,  aall  ccoonnttrraarriioo,,  ssee  vviivvee  

uunn  pprroocceessoo  ddee  ppeerrmmaanneennttee  ddeetteerriioorroo  ddee  llaa  mmiissmmaa..  
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RREECCOOMMEENNDDAACCIIOONNEESS::  

11..  PPrroommoovveerr  eessttuuddiiooss  ppaarraa  ddeetteerrmmiinnaarr  llaa  ppeerrttiinneenncciiaa  ddee  llaa  aapplliiccaacciióónn  ddee  

rreeffoorrmmaass  eeccoonnóómmiiccaass  tteennddiieenntteess  aa  rreeoorriieennttaarr  llaa  pprroodduucccciióónn  yy  llaa  

eessppeecciiaalliizzaacciióónn  ddee  llaa  mmiissmmaa  ppaarraa  llooggrraarr  uunn  mmaayyoorr  vvaalloorr  ddee  nnuueessttrraa  

pprroodduucccciióónn  yy  rreevveerrttiirr  llaa  tteennddeenncciiaa  eenn  nnuueessttrraa  bbaallaannzzaa  ccoommeerrcciiaall..    

  

22..  PPrroommoovveerr  rreeffoorrmmaass  eessttrruuccttuurraalleess  eenn  llaa  ppoollííttiiccaa  ttrriibbuuttaarriiaa  yy  ddeell  ggaassttoo  

ppúúbblliiccoo,,  ddaannddoo  pprriioorriiddaadd  aa  llaa  pprroommoocciióónn  ddee  llaa  pprroodduucccciióónn,,  eevviittaannddoo  llaa  

ddeessccaappiittaalliizzaaccllóónn  aa  llaass  eemmpprreessaass  yy  ddiissmmiinnuuyyeennddoo  eell  ccoossttoo  ffiinnaanncciieerroo  

ddee  llaass  pprroodduucccciióónn  ppaarraa  ggaarraannttiizzaarr  qquuee  llaass  iinnvveerrssiioonneess  aa  llaarrggoo  ppllaazzoo  

ppuueeddaann  sseerr  rreennttaabblleess..  

  

33..  PPrroommoovveerr  eell  eessttaabblleecciimmiieennttooss  ddee  mmeeccaanniissmmooss  ddee  ccoonncceerrttaacciióónn  ppaarraa  llaa  

rreeoorriieennttaacciióónn  ddeell  ggaassttoo  ppúúbblliiccoo..  

    

44..  RReeoorriieennttaarr  llaa  ppoollííttiiccaa  ttrriibbuuttaarriiaa  pprrooppoonniieennddoo  ccoommoo  pprriioorriiddaadd  llaa  

aammpplliiaacciióónn  ddee  llaa  bbaassee  ddee  ccoonnttrriibbuuyyeenntteess  yy  llaa  eelliimmiinnaacciióónn  oo  

rreeeessttrruuccttuurraacciióónn  ddee  iimmppuueessttooss  oo  ttrriibbuuttooss  aannttiittééccnniiccooss  qquuee  iinnccrreemmeenntteenn  

eell  ccoossttoo  ffiinnaanncciieerroo  ddee  llaa  pprroodduucccciióónn..  
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BBIIBBLLIIOOGGRRAAFFÍÍAA  

  

--  BBAANNCCOO  CCEENNTTRRAALL  DDEE  RREESSEERRVVAA  DDEELL  PPEERRÚÚ..  IInnffoorrmmee  MMeemmoorriiaa  11999955,,  

LLiimmaa--PPeerrúú..  

  

--  BBAANNCCOO  CCEENNTTRRAALL  DDEE  RREESSEERRVVAA  DDEELL  PPEERRÚÚ..  IInnffoorrmmee  MMeemmoorriiaa  11999966,,  

LLiimmaa--PPeerrúú..  

  

--  BBIIDD..  IInnffoorrmmee  SSoocciiooeeccoonnóómmiiccoo..  PPeerrúú..  WWaasshhiinnggttoonn,,  BBIIDD,,  GGNN--11777733..  

11999922..  

  

--  BBOOLLOOÑÑAA,,  CCaarrllooss..  CCaammbbiioo  ddee  RRuummbboo..  IInnssttiittuuttoo  ddee  EEccoonnoommííaa  ddee  LLiibbrree  

MMeerrccaaddoo  --SSIILL,,  55ttaa  eeddiicc..  pppp..  1166  yy  ssss..  LLiimmaa--PPeerrúú  ,,  11999933..  

  

--    BBUUIIRRAA,,  AArriieell..  RReefflleexxiioonn      eess  ssoobbrree  eell  SSiisstteemmaa  MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall--

CCEEMMLLAA  

  

--  CCEEPPAALL..  BBaallaannccee  PPrreelliimmiinnaarr  ddee  llaass  EEccoonnoommííaass  ddee  AAmméérriiccaa  LLaattiinnaa  yy  eell  

CCaarriibbee..  ss//nn..  SSaannttiiaaggoo  ddee  CChhiillee,,  11999988..  

--  CCEEPPAALL..  PPaannoorraammaa  SSoocciiaall  ddee  AAmméérriiccaa  LLaattiinnaa..  ss//nn..  SSaannttiiaaggoo  ddee  CChhiillee,,  

11999999..  
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--  CCOOUURREE,,  BBeennooiitt  yy  PPIISSAANNII--FFEERRRRII,,  JJeeaann..  PPoorr  qquuéé  ddeebbee  pprreessttaarrssee  

aatteenncciióónn  aa  llaa  eessttaabbiilliiddaadd  ddee  llooss  ttiippooss  ddee  ccaammbbiioo..  FFoonnddoo  MMoonneettaarriioo  

IInntteerrnnaacciioonnaall,,  11999999..  

  

--  DDEERRIIVVEERROO,,  OOsswwaallddoo..  EEll  MMiittoo  ddeell  DDeessaarrrroolllloo..  EEddiicc..  MMoossccaa  AAzzúúll..  pppp..  

4433--8899..    LLiimmaa--PPeerrúú,,  11999988..  

  

--  EECCOONNOOMMIIAA  MMUUNNDDIIAALL..  DDeeppaarrttaammeennttoo  ddee  IInnvveessttiiggaacciioonneess  

EEccoonnóómmiiccaass..  RReevviissttaa  CCaarraaccaass,,  11997722..  

  

--  FFMMII..  BBoolleettíínn  SSuupplleemmeennttoo,,  VVoollúúmmeenn  2288,,  pppp..  1166  yy  ssss..  SSeettiieemmbbrree  11999999,,    

wwwwww..iimmff..oorrgg..  

  

--  FFMMII..  BBoolleettíínn  ssuupplleemmeennttoo..  sseelleecccciioonnaaddoo  ddee  aaccuueerrddoo  aa  RReessoolluucciióónn  NNºº  

5533--22  ddee  llaa  JJuunnttaa  ddee  GGoobbeerrnnaaddoorreess,,  aaddooppttaaddaa  eell  3300  ddee  EEnneerroo  ddee  11999988aa..    

  

--  FFMMII..  EEll  FFMMII  eenn  11999977--9988..  CCaappííttuullooss  VV  yy  VVII..  pppp..  2255--5522..  IInnffoorrmmee  AAnnuuaall,,  

11999988bb..  

  

--  GGAALLBBRRAAIITTHH,,  JJhhoonn..  DDeessaaffííooss  qquuee  ppllaanntteeaa  eell  nnuueevvoo  mmiilleenniioo..  FFoonnddoo  

MMoonneettaarriioo  IInntteerrnnaacciioonnaall,,  11999999..  
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--  GGEESSTTIIOONN..  11999900--22000000..  ¿¿HHaacciiaa  DDóónnddee  ffuuee  eell  PPeerrúú??..  DDiiaarriioo  ddee  

EEccoonnoommííaa  yy  NNeeggoocciiooss..  SSuupplleemmeennttoo  EEssppeecciiaall  ddee  AAnniivveerrssaarriioo..  pppp..  11--2200..  

LLiimmaa--PPeerrúú,,  2277  ddee  SSeettiieemmbbrree  ddeell  22000000..  

  

--  HHAAYYEEKK,,  FFrriieeddrriicchh,,  AA..  VVoonn..  LLiibbeerrttaadd  bbaajjoo  llaa  LLeeyy..  CCaarraaccaass,,  CCEEDDIICCEE..  

MMoonnooggrraaffííaa  NNºº  4411..  CCaarraaccaass,,  11999911..    

  

--  HHEERRNNÁÁNNDDEEZZ,,  RR..;;  FFEERRNNÁÁNNDDEEZZ,,  CC..  yy  BBAAPPTTIISSTTAA,,  PP..,,    MMeettooddoollooggííaa  ddee  

llaa  IInnvveessttiiggaacciióónn..  MMcc..  GGrraaww  HHiillll..  pppp  117777--117799..  MMééxxiiccoo  DD..FF..,,  11999999..  

  

--  IINNEEII..  IInnffoorrmmee  IINNEEII..  PPuubblliiccaacciióónn  EEll  CCoommeerrcciioo..  11ºº  ddee  JJuulliioo  ddeell  22000000..  

  

--  IINNEEII..  SSiisstteemmaa    ddee  PPrreecciiooss..  BBoolleettíínn  MMeennssuuaall  NNºº  11,,  LLiimmaa--PPeerrúú,,  EEnneerroo--  

11999988aa..  

  

--  IINNEEII..  SSiisstteemmaa    ddee  PPrreecciiooss..  BBoolleettíínn  MMeennssuuaall  NNºº  11,,  LLiimmaa--PPeerrúú,,  AAbbrriill  

11999988bb..  

  

--  IINNEEII..  SSiisstteemmaa    ddee  PPrreecciiooss..  BBoolleettíínn  MMeennssuuaall  NNºº  11,,  LLiimmaa--PPeerrúú,,  MMaayyoo  

11999988cc..  
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--  IINNEEII..  MMaappaa  DDeemmooggrrááffiiccoo  ddeell  PPeerrúú..  EEll  PPeerrúú  eenn  DDaattooss..  wwww//IINNEEII..ggoobb..ppee//  

22000000..    

  

  --  MMAARRIIAATTEEGGUUII,,  JJoosséé..  77  EEnnssaayyooss  ddee  llaa  RReeaalliiddaadd  PPeerruuaannaa..  EEddiitt..  AAmmaauuttaa,,  

DDéécciimmaa  eeddiicciióónn..  pppp..  99,,  LLiimmaa--PPeerrúú..  

  

--  MMEENNDDEELL,,  EErrnneesstt..;;  EEll  ddóóllaarr  yy  llaa  ccrriissiiss  ddeell  IImmppeerriiaalliissmmoo..  EEddiitt..  PPooppuullaarr,,  

LLiimmaa--PPeerrúú,,  11997733..  

  

  --  NNAACCIIOONNEESS  UUNNIIDDAASS..  FFoorrttaalleecceerr  eell  DDeessaarrrroolllloo..  IInntteerraacccciioonneess  eennttrree  

MMaaccrroo  yy  MMiiccrrooeeccoonnoommííaa..  pppp..  1111--5599,,  SSaannttiiaaggoo  ddee  CChhiillee,,  11999966..  

  

--  SSEELLAA..  AAmméérriiccaa  LLaattiinnaa  eenn  LLaa  CCrriissiiss  FFiinnaanncciieerraa  IInntteerrnnaacciioonnaall  ((SSPP//DDii  NNºº  

1122--9999))..  hhttttpp::////wwwwww..llaanniicc..uutteexxaass..eedduu//--sseellaa//ddooccss//ssppddiill22--9999--11..hhttmm..,,  pppp..  

11999999..  

  

--  SSTTIIGGLLEERR,,  GGeeoorrggee  JJ..  LLaa  eessccuueellaa  ddee  CChhiiccaaggoo..  EEssttuuddiiooss  PPúúbblliiccooss  NNºº  4477..    

CCeennttrroo  ddee  EEssttuuddiiooss  PPúúbblliiccooss..  pppp..  8822--9977..  SSaannttiiaaggoo  ddee  CChhiillee,,  11999922..  

  

--  TTUUGGNNEESS,,  JJuuaann..  EEccoonnoommííaa  IInntteerrnnaacciioonnaall  ee  IInntteeggrraacciióónn  EEccoonnóómmiiccaa..  

EEddiitt..  MMcc..  GGrraaww  --  HHiillll,,  22ddaa  eeddiicc..,,  11999955..  
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--  VVAAJJRRUUSSHHEEVV,,  VV..;;  EEll  NNeeooccoolloonniiaalliissmmoo  yy  ssuuss  MMééttooddooss..  EEddiitt..  PPrrooggrreessoo,,  

pppp..  222211--4400,,  MMoossccúú..  

  

--  TTAAMMAANNEESS,,  RRaammóónn..  EEssttrruuccttuurraa  EEccoonnóómmiiccaa  IInntteerrnnaacciioonnaall  --  AAlliiaannzzaa  

UUnniivveerrssiittaarriiaa..  

  

--  VVEENNTTOOCCIILLLLAA,,  MMooiissééss..  EEnnccuueessttaa  NNaacciioonnaall  ssoobbrree  MMeeddiicciióónn  ddee  NNiivveelleess  

ddee  VViiddaa..  EENNNNIIVV..--22000000..  IInnssttiittuuttoo  ddee  IInnvveessttiiggaacciioonneess  EEccoonnóómmiiccaass  ddee  llaa  

UUNNMMSSMM  ee  IInnssttiittuuttoo  CCUUAANNTTOO  SS..AA..  pppp..  11--1144..  LLiimmaa--PPeerrúú,,  22000000  

  

--  WWEEBBBB,,  RRiicchhaarrdd  yy  FFeerrnnáánnddeezz,,  GGrraacciieellaa..  AAnnuuaarriioo  EEssttaaddííssttiiccoo::  PPeerrúú  eenn  

NNúúmmeerrooss  11999966..  EEddiitt..  CCUUAANNTTOO  SS..AA..  LLiimmaa--PPeerrúú,,  11999966..  
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