Presentacion del Sr. Vittorio Corbo, Presidente del Banco Central de Chile, ante la Xl
Reunion del Comité Financiero y Monetario Internacional, realizada en Washington D.C.
el 24 de Septiembre de 2005.

Gracias Sr. Presidente. El documento del Director Gerente sobre la Estrategia de
Mediano Plazo del Fondo Monetario Internacional es un documento muy Util y completo.
Quiero aprovechar esta oportunidad para referirme a cuatro puntos especificos que
considero especialmente relevantes para nuestras discusiones.

La Globalizacion como un Principio Organizador.

Primero, si bien las propuestas parareformar el trabajo del Fondo en torno alos aspectos
gue emergen como resultado de las oportunidades y desafios de la globalizacion merecen
todo nuestro apoyo, también es cierto que el concepto de globalizacion es demasiado
amplio, tal como el Director Gerente reconoce en su propuesta de agenda, 1o que hace
necesario introducir ciertas precisiones. Paramejorar la efectividad y eficiencia del
Fondo, es importante que enfoque sus esfuerzos en sus areas de experienciay
responsabilidad: esto es, en |os aspectos macroecondmicosy financieros de la
globalizacion, incluyendo tanto las politicas como las instituciones.

Monitoreo de las Economias Avanzadas

Segundo, € Fondo necesita encontrar mejores maneras para promover esfuerzos
conjuntos de las principal es economias para contribuir a un gjuste ordenado de los
grandes desbalances mundiales. Para estos efectos, sera Gtil fortalecer € trabajo del
Fondo en andlizar y asesorar respecto de | as tendencias globales y desarrollos en paises
individuales con un enfogue en sus consecuencias globales, asi como también darle més
énfasisal andlisis de temasregionalesy globales. Sin embargo, es necesario ir més alla
de megjorar este andlisis, y también pensar en como determinar més claramente la
responsabilidad de | as principal es economias en la resolucion de los desbal ances
globales, dadala magnitud de las “ externalidades’ de sus acciones. Un paso posible en
esa direccion seria convertir el IMFC en un foro central paraladiscusion de las opciones
de politica que enfrentan las principal es economias, asi como parala exploracion de
formas para encontrar soluciones cooperativas.

Seguros 'y Financiamiento de Economias Emergentes

Tercero, estudiar y promover el desarrollo de instrumentos privados que pudieran tener
un rol en laprevenciény aivio de crisis financieras que tengan el potencial en
convertirse en crisis sistémicas seria una gran oportunidad y desafio parala contribucién
del Fondo alaprevencion decrisisy ala estabilidad financierainternacional. EI Fondo
debierainvolucrarse activamente con los mercados financieros internacionales para el
desarrollo de nuevos instrumentos financieros que provea liquidez en momentos de
dificultades. Este esfuerzo debiera ser visto como un complemento al inicio de una
segunda ronda de debates sobre las Lineas de Crédito Contingentesy los arreglos
precautorios, que nosotros también apoyamos. Debemos recordar que el debate anterior



sobre las Lineas de Crédito Contingente no fue conducente, no por desacuerdo respecto
del objetivo Ultimo de lainiciativa, pero méas bien debido a problemas especificos del
disefio del instrumento.

En esta direccion, también proponemos que el Fondo participe en €l desarrollo de un
conjunto de lineamientos més claros paraincorporar précticas modernas de
administracion de riesgo en la administracion de los activos y pasivos del sector publico.
Mientras mucho de este trabgjo técnico puede ser realizado anivel de pais, se necesitala
participacion del Fondo para cambiar la percepcidn de los “ estdndares de buenas
précticas’, facilitando asi en los paises la economia politica de implementar estas
précticas de administracion de riesgo. Esto esimportante para mejorar lacalidad y
reducir €l costo de disminuir la exposicion de las economias emergentes a fluctuaciones
externas exdgenas significativas.

Liberalizacion de la Cuenta de Capitales

Cuarto, en relacion con laliberalizacion de la cuenta de capitaes, y basados en nuestra
significativa experiencia en este tema, creemos que es sabia la propuesta de lograr una
mejor comprension de sus ventgjas y peligrosy de esta formaminimizar los riesgosy
maximizar las oportunidades que ofrece. Mas alin, recomendamos que e Fondo elabore
su andlisisy asesoria en un examen exhaustivo del rol que juegan en € logro de una
integracién exitosa a los mercados global es de capitales la construccién de un esquema
de politica macroecondmica apropiado, y un sistemafinanciero bien desarrollado,
regulado y supervisado.



