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Resumen

Desde comienzos de 2005, se ha reducido el ritmo de crecimiento de la econo-
mia mundial. La moderacion parece ser benigna, incluso conveniente, habida cuenta
del recalentamiento de la demanda y la limitada capacidad de algunos sectores y re-
giones. Sin embargo, la mayoria de los paises debe mantener politicas macroecono-
micas adaptables para impedir que el crecimiento se siga debilitando. Al mismo
tiempo, deberian adoptarse medidas nacionales e internacionales mas dinamicas a fin
de contrarrestar los diversos desequilibrios y oscilaciones que en la actualidad cons-
tituyen una amenaza para la economia mundial en general.

Entre los principales obstaculos que enfrenta la economia mundial figuran los
crecientes desequilibrios externos en las principales regiones, la desaparicion de los
estimulos normativos proporcionados en los ultimos afios y los precios mas elevados
de la energia y otros articulos primarios. El aumento de los precios de los productos
basicos constituye una recuperacion parcial de la tendencia descendente observada
en los ultimos decenios y la mayoria de esos precios atn esta por debajo de sus ni-
veles maximos histdricos en términos reales. Pese a que el aumento de los precios ha
tenido consecuencias adversas para las economias desarrolladas y las economias en
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desarrollo que importan tales productos, la mayoria de los paises en desarrollo se ha
beneficiado del aumento de la demanda y los precios. La dificultad consiste en ase-
gurar que los precios mas elevados no asfixien el crecimiento mundial y provoquen
una nueva caida en picada de los precios. Otro reto para los paises productores y ex-
portadores de petroleo y materias primas consiste en aprovechar mejor el aumento
de los ingresos para reestructurar sus economias y reducir asi su vulnerabilidad a las
vicisitudes de los precios de los productos basicos a largo plazo.

El aumento de los precios de los productos basicos indica que en determinados
sectores existe una brecha entre la oferta y la demanda, motivo de creciente preocu-
pacion debido al riesgo de inflacion. Sin embargo, en general, la capacidad del con-
junto de la economia mundial sigue sin utilizarse suficientemente, hecho que se ob-
serva en el alto nivel de desempleo y subempleo en muchos paises, en particular, pe-
ro no exclusivamente, en la mayoria de los paises en desarrollo y en muchas econo-
mias en transicion. Habida cuenta de que la inflacion no constituye en la actualidad
una amenaza para la economia mundial, las politicas macroeconémicas a corto plazo
deberian centrarse en aumentar el producto real y el empleo.

Siguen acentuandose los desequilibrios mundiales, reflejados en su inmensa
mayoria en el gran déficit por cuenta corriente de los Estados Unidos de América,
aumentando asi el riesgo de que los mercados financieros y el crecimiento mundial
se ajusten de manera desordenada. En los desequilibrios concurren factores ciclicos,
estructurales e institucionales, de suerte que el realineamiento de los tipos de cambio
quizas no baste para volver a entablar el equilibrio necesario. Es preciso que los pai-
ses tanto con déficit como con superavit de capital adopten diversas medidas en un
marco de coordinacidén y cooperacion internacionales a fin de evitar una inversion
perniciosa de los desequilibrios. A mas largo plazo, sera preciso reformar los siste-
mas monetario, financiero y de comercio internacionales para que el crecimiento
mundial dependa menos de la continuacion del déficit externo de los Estados Unidos.

El entorno econdémico internacional sigue siendo propicio para los paises en de-
sarrollo ya que el comercio internacional sigue creciendo vigorosamente, el costo de
la financiacion externa se encuentra en un minimo histérico y la afluencia de capital
va en aumento. No obstante, para los paises mas pobres con un acceso limitado a los
mercados financieros y de comercio internacionales, las condiciones que imperan en
los mercados externos no proporcionan por si solas suficiente impulso para que esa
categoria de paises logre los objetivos de desarrollo del Milenio y otros objetivos de
desarrollo convenidos internacionalmente. En consecuencia, las autoridades encarga-
das de fijar las politicas de los paises desarrollados y de los paises en desarrollo de-
berian acelerar el cumplimiento de los compromisos en materia de desarrollo inter-
nacional asumidos en los ultimos afios, muy en particular respecto de la asistencia
oficial para el desarrollo, el alivio de la deuda y el comercio.

Una de las deficiencias universales de la economia mundial sigue siendo el cre-
cimiento lento del empleo y la persistencia de las tasas elevadas de desempleo y su-
bempleo en la mayoria de los paises en desarrollo. Resultara dificil reducir la pobre-
za si la mejora en el crecimiento econémico no se traduce en un aumento del empleo.
En consecuencia, los gobiernos deben asignar mas prioridad a la creacion de empleo
como un objetivo de desarrollo.
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Impulso econémico mundial

Tras alcanzar un crecimiento del 4,1% en 2004, el mas amplio y marcado de la
economia mundial en los Gltimos afios, la expansion mundial se ha desacelerado en
2005. Esta situacion se habia previsto! debido a que parte del impulso logrado en
2004 era ciclico y tenia pocas probabilidades de mantenerse frente a muchas fuerzas
contrarias cada vez mas pujantes, como los precios en aumento del petroleo y otros
productos basicos, los desequilibrios externos crecientes en las distintas regiones y
la desaparicion cada vez mas generalizada de los incentivos normativos a nivel ma-
croecondmico. Si bien subsisten los riesgos de empeoramiento de la economia mun-
dial, sobre todo los relacionados con los crecientes desequilibrios mundiales, las
politicas economicas mundiales siguen siendo prudentes y flexibles para adaptarse
al crecimiento. Segun las previsiones, el producto mundial bruto (PMB) aumentara a
un ritmo superior al 3% anual en 2005-2006 (véase el cuadro 1).

Cuadro 1
Crecimiento del producto mundial en 2000-2006

(Variacion porcentual anual)

2000 2001 2002 2003 2004 2005" 2006"
Producto mundial® 3,9 1,4 1,8 2,6 4,1 3% 3%
del cual
Economias desarrolladas 34 1,0 1,2 1,9 3,3 2% 2%
América del Norte 3,8 0,8 2,0 3,0 4,3 3 3
Europa occidental 3,5 1,7 1,1 0,9 2,4 2 2V
Asiay Oceania’ 2,5 0,4 0,0 1,5 2,8 1% 2
Economias en transicién 8.3 5,7 5,1 7,1 7,6 6 5%
Europa meridional y oriental 3,7 5,0 4,7 4,2 6,4 5 4%
Comunidad de Estados Independientes 9,3 5,9 5,1 7,6 7,8 64 5%
Economias en desarrollo 5,7 2,4 3,5 4,6 6,6 5% 5%
Africa 3,3 3,4 33 4.2 4,5 5Y 5Y
Asia oriental 7,7 3,8 6,1 6,0 7,5 6% 6%
Asia meridional 5.2 4,7 4,5 6,6 7,0 7 7
Asia occidental 5,5 -1,3 2,5 4,5 6,5 5% 5
América Latina y el Caribe 4,1 0,5 -0,4 1,8 5,6 4Y, 4%,
Otros grupos
Paises sin litoral 2,7 4,2 5,1 3,9 5,9 6 6
Paises menos adelantados 4,7 5,1 4,9 4,0 5,0 5% 5%
Pequeiios Estados insulares en desarrollo 7,9 0,4 2,2 1,7 5,4 4Y, 4%
Africa al sur del Sahara® 2,7 3,9 3,9 32 5,5 5% 6

Fuente: Departamento de Asuntos Economicos y Sociales de las Naciones Unidas.

“ Estimaciones parciales.

b Previsiones basadas en parte en el proyecto LINK, un grupo internacional de investigacién conjunta
dedicado a la creacién de modelos econométricos, coordinado por la Dependencia de Observacion y
Evaluacion de la Economia de la Secretaria de las Naciones Unidas y la Universidad de Toronto.

¢ Promedio ponderado de la tasa de crecimiento del producto interno bruto de cada pais; los coeficientes de

ponderacion se basan en el PIB a precios y tipos de cambio de 2000.
¢ El Jap6n, Australia y Nueva Zelandia.
¢ Sin incluir a Nigeria ni a Sudafrica.

I Véase, por ejemplo, World Economic Situation and Prospects 2005 (publicaciéon de las Naciones
Unidas, numero de venta: E.05.11.C.2); el presente documento constituye una actualizaciéon de
tal publicacion hasta finales de mayo de 2005.
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La desaceleracion prevista de la economia para 2005-2006 es semejante a la
que se previo para finales de 2004, que afectd sobre todo a los paises desarrollados,
Si bien se calcula que el crecimiento en Europa occidental sera inferior a lo previs-
to, la situacion es muy distinta en los paises en desarrollo. Pese a que los resultados
de los paises desarrollados siguen siendo el principal factor determinante del creci-
miento mundial, esa dicotomia indica cierto grado de desvinculacion entre los paises
desarrollados y los paises en desarrollo, hecho parcialmente atribuible a la estructu-
ra de los intercambios comerciales en evolucion (véase mas abajo), aunque también
al hecho de que la demanda interna cumple ahora una funcién mas importante en los
paises en desarrollo debido a las condiciones econdémicas y, en algunos casos, politi-
cas mas estables que imperan en esos paises.

Un aspecto poco corriente de la actual modalidad de crecimiento econémico
mundial es que se observa en forma generalizada en los paises en desarrollo y las
economias en transicion. Las disparidades del crecimiento entre las regiones en de-
sarrollo, que son de larga data, se mantienen, aunque son menos marcadas, y los re-
sultados econdémicos de todas las regiones en desarrollo han sido buenos en compa-
racion con los respectivos niveles de los tltimos decenios. La amplitud de la expan-
sion se refleja en el hecho de que el numero de paises en desarrollo cuyo producto
per capita aument6 en mas del 3% se duplico entre 2002 y 2004, teniendo en cuenta
que casi la mitad de esos paises, que representan mas del 80% de la poblacion del
mundo en desarrollo, cay6 en esa categoria en 2004 (véase el cuadro 2). Ademas, se
espera que esta amplia modalidad de crecimiento se mantenga en 2005 y 2006.

Cuadro 2
Frecuencia de las tasas altas y bajas de crecimiento del producto
per capita en 2002-2004

Crecimiento del PIB per

Descenso del PIB per capita capita superior al 3%
Niimero de 2002 2003 2004° 2002 2003 2004°
paises de
la muestra Niimero de paises
E1 Mundo

del cual 159 38 36 16 45 59 83
Economias desarrolladas 33 2 5 0 9 9 15
Economias en transicion 19 2 0 0 13 16 18
Paises en desarrollo 107 34 31 16 23 34 50

de los cuales
Africa 51 14 17 11 11 16 19
Asia oriental 13 1 2 1 7 5 10
Asia meridional 6 0 0 2 3 5
Asia occidental 13 7 4 2 2 6 7
América Latina 24 11 8 2 1 4 9

Partidas pro memoria

Paises en desarrollo sin litoral 26 8 6 5 9 11 11
Paises menos adelantados 41 13 14 11 11 11 15
Pequetios Estados insulares en desarrollo 17 6 7 3 1 5 5
Africa al sur del Séhara’ 44 13 17 11 11 12 16
0538470s.doc
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Crecimiento del PIB per

Descenso del PIB per capita capita superior al 3%
Niimero de 2002 2003 2004° 2002 2003 2004°
paises de
la muestra Niimero de paises
Cuota“ Porcentaje de la poblacion mundial
Economias desarrolladas 15,5 2,1 1,9 0,0 0,7 1,3 6,3
Economias en transicion 5,6 0,2 0,0 0,0 4,7 4,7 5,3
Paises en desarrollo 78,9 8,0 10,5 3,1 34,4 53,5 64,7
de los cuales:
Africa 13,2 2,3 33 14 2,5 55 5,0
Asia oriental 31,0 0,1 0,9 0,8 28,9 27,2 29,7
Asia meridional 23,4 0,4 0,0 0,0 1,5 18,5 234
Asia occidental 2,8 1,3 0,8 0,6 1,1 1,6 1,7
América Latina 8,5 4,0 5,5 0,2 0,4 0,8 4,9
Partidas pro memoria

Paises en desarrollo sin litoral 4,9 1,3 1,9 0,9 1,3 1,2 2,5
Paises menos adelantados 10,7 2,0 3.1 2,2 33 2,3 5,9
Pequeiios Estados insulares en desarrollo 0,8 0,3 0,4 0,2 0,0 0,1 0,1
Africa al sur del Séhara® 8.2 2,2 33 1,4 2,5 2,3 3,6

Fuente: Departamento de Asuntos Economicos y Sociales de las Naciones Unidas, incluidas las estimaciones
y proyecciones de poblacion tomadas de World Population Prospects: The 2000 Revision, vol. 1,
Comprenhensive Tables y correccion (publicacion de las Naciones Unidas, numero de venta: E.01.XIIIL.8
y Corr.1).

¢ Estimaciones parciales.
’ Sin incluir a Nigeria ni a Sudafrica.
“ Porcentaje de la poblacion mundial en 2000.

En el contexto de la consecucion de los objetivos de desarrollo del Milenio,
una de las caracteristicas de la situacion actual es la reactivacion del crecimiento en
el Africa al sur del Sahara. Varios paises de esta region han logrado tGltimamente un
crecimiento per capita de al menos el 3%. Los grupos de los paises sin litoral, los
paises menos adelantados y los pequefios Estados insulares en desarrollo, que se su-
perponen parcialmente, también acusan un mayor crecimiento. Todos estos resulta-
dos demuestran que es posible realizar progresos, incluso en los paises que enfren-
tan los peores problemas de desarrollo. Se precisan mas medidas y acciones norma-
tivas complementarias en los planos nacional e internacional a fin de lograr el cre-
cimiento necesario para reducir la pobreza y alcanzar los objetivos de desarrollo del
Milenio. Mas importante ain, para mantener y mejorar el crecimiento hacen falta
mas recursos y el compromiso nacional, regional e internacional de apoyar un en-
torno politico estable y reestructurar la economia, en particular mediante su diversi-
ficacion, para que deje de depender de los productos basicos.

El entorno economico internacional

En general, el entorno econdémico internacional sigue siendo favorable a los
paises en desarrollo: el comercio internacional continta creciendo ininterrumpida-
mente, el aumento en los precios de la energia y las materias primas en 2003 y 2004
ha mejorado la relacion de intercambio para muchos paises en desarrollo, el costo de

0538470s.doc 5
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la financiacién externa se encuentra en los niveles mas bajos de la historia y la
afluencia de capital va en aumento (véase el cuadro 3).

Cuadro 3
Indicadores del entorno econémico internacional en 2000-2004

2000 2001 2002 2003 2004

Comercio mundial

Crecimiento del volumen de las exportaciones mundiales

(porcentaje) 11,5 -0,5 3,8 6,8 10,9

Valor de las exportaciones de los paises en desarrollo

(en miles de millones de délares) 2 038,7 1911,0 2 047,9 24222 2984,1

Déficit de la balanza comercial de los Estados Unidos

(en miles de millones de dolares) 378 362 421 496 516
Precios mundiales

Petroleo (Brent) (en dodlares por barril) 28,3 24,4 25,0 28,9 38,3

Productos basicos distintos de los combustibles

(indice: 2000 = 100) 100 97 97 105 126

Manufacturas

(indice: 2000 = 100) 100 98 99 107 116

Precios reales de los productos basicos distintos de los

combustibles (indice: 2000 = 100) 100,0 99,1 98,0 98,1 108,6
Tipo de cambio del ddlar de los Estados Unidos

Indice nominal ponderado en funcidn del comercio

(enero de 1997 = 100) 1194 125,9 126,7 123,2 113,6

Euros por délar 1,08 1,12 1,06 0,89 0,80

Yenes por dolar 107,8 121,5 125,4 115,9 108,7
Corrientes financieras hacia los paises en desarrollo
(en miles de millones de dolares)

Transferencia neta de recursos -186,5 -153,7 -205,5 -274,8 -353,8

Asistencia oficial para el desarrollo 53,8 52,4 58,3 69,1 78,6

Inversion directa neta 148,1 158.,6 116,2 132,8 158.,3
Tasas de interés mundiales (porcentaje)

Tasa de interés LIBOR" 6,6 3,7 1,9 1,2 1,8

Margen de los bonos de los paises en desarrollo

(porcentaje) 7,5 8.4 7,8 5,6 4.4

Fuente: Departamento de Asuntos Econémicos y Sociales de las Naciones Unidas, con datos del proyecto LINK y fuentes
internacionales.

“ Tasa de oferta interbancaria de Londres.

6 0538470s.doc
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Si bien en 2004 el volumen del comercio mundial aument6 casi en un 11%, se
prevé que en 2005 el crecimiento se desacelerara a un 8% y en 2006 se estabilizara
en torno a ese nivel, dado que la demanda de importaciones se moderara en los prin-
cipales paises importadores como los Estados Unidos, el Japon y, en menor grado,
China y otros paises en desarrollo de Asia.

El dinamismo observado recientemente en el comercio mundial ha estado es-
trechamente vinculado a la continua profundizacién de la division internacional del
trabajo en materia de produccion. Por ejemplo, ante el traslado cada vez mayor de la
producciéon manufacturera mundial a China, el comercio de este pais ha crecido a un
ritmo del 30% anual en los ultimos dos afios, lo que equivale casi a la quinta parte
del crecimiento mundial en 2004. El aumento en los ingresos y el consumo interno
en China, aunque también en la India y otros paises de Asia, ha generado nuevos
aumentos de la demanda de energia y materias primas estimulando ain mas el cre-
cimiento de las exportaciones y, por ende, del producto interno bruto (PIB) de mu-
chos paises en desarrollo.

Pese a la creciente participacion de los paises en desarrollo en el comercio
mundial, la demanda final de bienes de consumo en los principales paises desarro-
llados sigue siendo la clave de la dindmica del comercio internacional. Al mismo
tiempo, los grandes desequilibrios externos observados en los distintos paises (véase
mas abajo) y las crecientes tensiones comerciales entre las principales economias
comienzan a constituir una amenaza para el crecimiento y para la nueva modalidad
de comercio y, por ende, para las perspectivas de desarrollo de los paises en desa-
rrollo y las economias en transicion.

En 2004, los precios del petroleo aumentaron, por término medio, en un 30% y
durante el primer semestre de 2005 siguieron aumentando, aunque se prevé que el
crecimiento de la demanda mundial de petrdleo se mitigara paulatinamente a medida
que disminuya el ritmo del crecimiento en el mundo. Segun los pronosticos, esa si-
tuacion provocara la moderacion de los precios del petroleo durante el segundo se-
mestre de 2005 y aliviara parte de la presion en los mercados del petroleo a mediano
plazo. No obstante, en un contexto de suministro de petrdleo limitado, en que con
seguridad los aumentos sustanciales de la capacidad se materializaran lentamente,
cabe esperar que los precios se mantengan a niveles histéricamente elevados y sean
inestables. Pese a la reciente reduccion de la demanda de petrdleo, ésta ain crece
vigorosamente y mantendra ese ritmo a mediano plazo.

La Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo (OPEP) aument6 sus cu-
pos de produccion en medio millon de barriles al dia a mediados de marzo de 2005 y
nuevamente a comienzos de mayo, elevando asi su cupo total a 28 millones de ba-
rriles al dia. A corto y a mediano plazos no es probable que el Iraq aumente conside-
rablemente su produccion (que no esta incluida en el cupo). Sin embargo, a comien-
zos de 2005 se acumularon las existencias de petroleo, hecho que apoya la opinion
de la OPEP de que el mercado cuenta con suministros suficientes.

Respecto de los paises no pertenecientes a la OPEP, se prevé que en 2005 au-
mentara su oferta en 0,9 millones de barriles al dia; cerca de la tercera parte de esta
oferta adicional provendra de la Federacion de Rusia. Es probable que los problemas
juridicos y administrativos persistentes que afectan a las inversiones preliminares y
las inversiones en infraestructura de exportacion limiten a mediano plazo el creci-
miento de las exportaciones.
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En general, la limitada capacidad de produccion excedente sigue siendo el
problema principal que afecta a los mercados del petroleo. Se calcula que durante el
primer semestre de 2005 la capacidad total de produccion excedente fue de 1,1 a
1,6 millones de barriles al dia, concentrada casi por completo en la Arabia Saudita.
La aparente falta de una reserva suficiente de petroleo que permita superar posibles
perturbaciones vinculadas a factores geopoliticos esta provocando un recargo del
precio subyacente del petréleo.

Se estima que tras los aumentos de precio medidos en ddlares de los Estados
Unidos, del 8% en 2003 y del 20% en 2004, los precios de los productos basicos
distintos del petroleo se mantendran practicamente inalterados en 2005 y 2006. Sin
embargo, medidos en derechos especiales de giro, el aumento registrado en 2003 fue
insignificante y el de 2004 apenas del 13%, lo que refleja las depreciaciones del
dolar frente a otras monedas importantes en ambos afios.

El auge de la demanda de materias primas para la industria (minerales, mine-
rales metaliferos, metales comunes y materias primas agricolas) en China, la India y
los paises desarrollados fue la principal fuerza impulsora de la subida de los precios.
Los precios de los minerales acusaron el aumento mas marcado. En 2004, también
subieron considerablemente los precios de los productos agricolas (alimentos, bebi-
das tropicales y aceites vegetales y semillas oleaginosas). Como no se registraron
perturbaciones importantes de la oferta relacionadas con el clima o el mercado, tales
aumentos reflejaron en general el crecimiento de los ingresos en el mundo entero.

Como resultado del aumento de los suministros mundiales y un menor creci-
miento de la demanda, se prevé una disminucion del indice conjunto de precios de
los productos basicos en doélares en un 2% en 2005 y en un 4% adicional en 2006.
Se prevé que los precios de los minerales, los minerales metaliferos y los metales en
conjunto acusen el cambio con retraso; segun los pronosticos, el precio medio de
estos productos basicos aumentara nuevamente entre un 8% y un 9% en 2005, aun-
que disminuird en un 10% en 2006. Se calcula que el promedio de los precios de los
alimentos y otros productos agricolas bajara en 2005 y en 2006.

Se observan sintomas precursores de un aumento de las tensiones en la politica
de comercio internacional, con un ejemplo reciente en el ramo de los textiles. La
terminacion del Acuerdo sobre los textiles y el vestido de la Organizacion Mundial
del Comercio a comienzos de 2005 ha entrafiado cambios considerables en los mer-
cados mundiales de los textiles y el vestido, pese a que la fecha se convino con
10 afios de antelacion con objeto de que los paises se prepararan debidamente para
los cambios acordados. Tras la supresion de los contingentes el 1° de enero de 2005,
las exportaciones de prendas de vestir y textiles de China a los Estados Unidos de
América y Europa aumentaron vertiginosamente durante el primer trimestre, dando
lugar a dos preocupaciones: en primer lugar, el efecto de estos productos en la in-
dustria manufacturera de los paises desarrollados y, en segundo lugar, las conse-
cuencias para otros paises en desarrollo que también exportan textiles. Durante el
primer trimestre de 2005, las exportaciones de textiles de China a los Estados Uni-
dos aumentaron en mas del 50% y algunos de los demas proveedores principales de
los Estados Unidos, como la India, Indonesia, el Pakistan, Bangladesh, Sri Lanka y
Camboya, también pudieron aumentar sus exportaciones. No obstante, durante el
mismo periodo se redujo en un 25% el valor de las exportaciones de los paises de
Africa que recibian un trato preferencial en virtud del acuerdo basado en la Ley so-
bre Crecimiento y Oportunidad en Africa. Con miras a mitigar tales dificultades,
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China propuso que se aplicaran impuestos a sus exportaciones de determinados pro-
ductos textiles, mientras que la Union Europea (UE) y los Estados Unidos advirtie-
ron que ellos podrian volver a imponer restricciones a las importaciones de textiles
provenientes de China. En el marco de un primer acuerdo bilateral encaminado a
solucionar tales dificultades, en junio de 2005 China y la UE convinieron en limitar
las exportaciones de textiles de China a la Unidén Europea durante un periodo de
tres afios.

Mientras tanto, en la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) prosiguen
las negociaciones sobre el Programa de Doha para el Desarrollo encaminadas a ela-
borar propuestas tangibles para su examen en la sexta Conferencia Ministerial de la
OMC que se celebrara en la Region Administrativa Especial (RAE) de Hong Kong,
de China, en diciembre de 2005, asi como a concluir la Ronda a mas tardar a finales
de 2006. Aunque una serie de mini reuniones ministeriales ha permitido renovar el
dinamismo de las negociaciones, éstas siguen siendo dificiles. Las negociaciones no
han avanzado con suficiente celeridad y es urgente acelerar ese proceso para que el
Programa de Doha para el Desarrollo contribuya a la consecucion de los objetivos de
desarrollo del Milenio y otros objetivos de desarrollo convenidos internacionalmente.

En los mercados internacionales de capital sigue reinando la calma, con una
rara ausencia de preocupaciones respecto de los paises en desarrollo. Los datos mas
recientes indican que en 2004 el volumen de las corrientes netas de capital privado
hacia los paises en desarrollo y las economias en transiciéon super6 el correspon-
diente a 2003, asi como las estimaciones de finales de 20042. En su conjunto, estas
corrientes estan volviendo a los niveles maximos que prevalecian antes de la crisis
financiera de Asia de 1997. Este hecho puede sefialar el comienzo de una etapa po-
sitiva de un nuevo ciclo de corrientes financieras internacionales en direccion de
esos paises. Por ejemplo, en 2004, se invirti6 la tendencia a la baja de las corrientes
de inversion extranjera directa (IED) hacia los paises en desarrollo registrada du-
rante tres afios consecutivos (véase el cuadro 3). Los datos revisados indican que en
2004 también se registrd una entrada neta de inversiones de cartera y de capital, en
lugar de las corrientes de salida que se habian pronosticado, y que la reduccion de
los préstamos bancarios fue inferior a lo previsto. El hecho mas destacado respecto
de la deuda externa es que muchos paises en desarrollo han podido aprovechar las
condiciones financieras mas favorables para reestructurar su deuda externa: los
margenes de rendimiento de los préstamos externos de los paises en desarrollo se
encuentran en niveles minimos historicos y la “tasa basica” subyacente, concreta-
mente la que se aplica a los bonos del tesoro que se usan como referencia en los
principales paises desarrollados, es en la actualidad excepcionalmente baja.

Siguen imperando las condiciones que suscitaron ese aumento de las corrientes
financieras privadas en direccion de los paises en desarrollo, en particular la expec-
tativa de que continte el solido crecimiento generalizado en los paises beneficiarios,
lo que constituye un buen augurio para la continuacioén de la tendencia positiva de
tales corrientes en 2005 y 2006.

Los datos sobre las corrientes de asistencia oficial para el desarrollo en 2004
revelan una tendencia positiva semejante y la inversion de su tendencia a la dismi-
nucion a finales del decenio anterior (véase el cuadro 3). La asistencia oficial para
el desarrollo seguird aumentando en 2005 y en 2006 si los donantes cumplen los

2 Véase World Economic Situation and Prospects 2005, cuadro 111.1; y Estudio Econémico y
Social Mundial, 2005 (publicacion de las Naciones Unidas, de proxima aparicion), cuadro I11.1.
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respectivos compromisos asumidos en este ambito. No obstante, subsiste la preocu-
pacion de que una proporcidn excesiva de las nuevas corrientes se aplique al alivio
de la deuda, la ayuda de emergencia y las actividades de reconstruccion. Respecto
del alivio de la deuda, a comienzos de junio de 2005 los Ministros de Finanzas del
Grupo de los Ocho convinieron en que asegurarian la disponibilidad de los recursos
necesarios para proceder a la cancelacion total de la deuda que los paises pobres
muy endeudados tenian pendiente con las instituciones financieras multilaterales,
siempre que esos paises cumplieran determinados criterios de desempeiio.

Pese a esta evolucion positiva respecto de las corrientes financieras netas hacia
los paises en desarrollo, en 2004 se registré por séptimo aflo consecutivo una trans-
ferencia neta de recursos provenientes de los paises en desarrollo, a un nivel sin
precedentes de unos 350.000 millones de dolares. A excepcion del Africa al sur del
Sahara, todas las regiones en desarrollo y las economias en transicion experimenta-
ron una transferencia neta negativa. En un contraste alentador con la mayoria de los
periodos anteriores, en que las transferencias netas negativas obedecian en gran me-
dida a salidas de capital y a un servicio de la deuda en aumento, la situacion en 2004
reflejo en la inmensa mayoria de los casos una acumulaciéon de reservas en divisas
por parte de varios paises con excedentes de la balanza comercial. No obstante la
aparente necesidad de tales reservas desvia recursos financieros que podrian utili-
zarse con fines de desarrollo hacia una actividad con un rendimiento muy incierto.
El rendimiento es elevado sélo en los casos en que los paises utilizan con éxito las
reservas en un intento de evitar perturbaciones financieras internacionales; de lo
contrario, el rédito consiste en el bajo rendimiento que producen los activos finan-
cieros en que se tienen las reservas. Como se vera mas abajo, las decisiones de los
paises en desarrollo de asignar los recursos de esta manera es una respuesta a una im-
portante deficiencia del sistema financiero internacional que debera ser subsanada.

Pese a la situacion aparentemente benigna en los mercados financieros interna-
cionales, persiste el riesgo de que empeoren las condiciones financieras externas pa-
ra los paises en desarrollo por motivos ajenos a su propia voluntad. El primer riesgo
estd vinculado a los desequilibrios mundiales. Si los desequilibrios se ajustan de
manera desordenada, es muy probable que aumenten las tasas de interés en los mer-
cados mundiales de capital ante la erosion de la confianza de los inversionistas in-
ternacionales. En segundo lugar, es muy probable que el continuo endurecimiento de
la politica monetaria en los principales paises desarrollados vaya en detrimento de
las condiciones financieras externas para los paises en desarrollo. Por otra parte, la
mejora registrada en los Gltimos afios en los saldos en cuenta corriente de la mayoria
de los paises en desarrollo, asi como la mejora en la situacion de la deuda externa de
algunos de ellos, deberian haber reducido en cierta medida su vulnerabilidad a tales
perturbaciones externas.

Para los paises mas pobres con un acceso limitado a los mercados financieros
y de comercio internacionales, la sola mejoria de las condiciones externas no les
proporciona suficiente impulso para lograr los objetivos de desarrollo convenidos
internacionalmente. De conformidad con la peticion formulada en el informe del Se-
cretario General publicado como parte de los preparativos para la reunidén de alto
nivel de la Asamblea General que se celebrara en septiembre de 2005 (A/59/2005)
bajo el titulo “Un concepto mas amplio de la libertad: desarrollo, seguridad y dere-
chos humanos para todos”, las autoridades responsables de establecer las politicas
de los paises desarrollados y los paises en desarrollo deberian acelerar el cumpli-
miento de sus compromisos en materia de desarrollo internacional asumidos en los
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ultimos afios, en particular a fin de aumentar la asistencia oficial para el desarrollo y
asegurar que el programa orientado al desarrollo, que se convino en el marco de las
negociaciones comerciales multilaterales de Doha, concluya de manera equitativa y
oportuna.

El entorno de las politicas macroeconomicas

En la mayoria de los paises —desarrollados, en desarrollo y con economias en
transicidon— la inflacidén esta aumentando levemente, debido sobre todo al aumento
de los precios del petrdleo y algunas materias primas, pero también a una fuerte de-
manda en algunas economias en rapido crecimiento. Sin embargo, las tasas de infla-
cion de muchas economias siguen en general bajas, en comparacion con los Gltimos
decenios, y se mantienen dentro de los margenes fijados por los respectivos bancos
centrales. Algunos paises que en el decenio de 1990 tenian tasas de inflacion relati-
vamente altas, como algunas de las economias de América Latina y muchas de las
economias en transicion, han seguido reduciendo la tasa de inflacion. China y la
Region Administrativa Especial de Hong Kong se cuentan entre los pocos paises o
zonas en que recientemente ha habido deflacion; el Japon, en cambio, no ha podido
revertir la tendencia a la inflacion. Por lo tanto, desde una perspectiva mundial, la
inflacion no parece representar una amenaza.

En este entorno en que los precios se mantienen, en general, relativamente es-
tables, hay una preocupacion cada vez mayor por el significativo aumento de los
precios de la vivienda en varios paises desarrollados. Los precios de la vivienda no
suelen incluirse en la medicion de la inflacion, pero tienen una relacion directa con
las condiciones monetarias y las balanzas macroecondémicas. En los precios de la vi-
vienda pueden ocurrir burbujas especulativas y, como ocurre con los activos finan-
cieros, si esa burbuja estallara, la economia sufriria una importante conmocion. Las
opiniones estan divididas en cuanto a si las autoridades monetarias deben tener en
cuenta los precios de la vivienda en la determinacion de sus politicas; con todo, los
riesgos asociados a las posibles burbujas en los precios de la vivienda no deben
pasarse por alto.

Las intensas presiones competitivas en todo el mundo y la débil situacion del
empleo en todos los sectores, que ha impedido que aumentaran los sueldos, han sido
las dos razones fundamentales de que el aumento del precio de la energia y las mate-
rias primas se haya reflejado sélo parcialmente en los precios generales y, por ende,
en la inflacion. Efectivamente, a pesar del intenso crecimiento econdémico de 2004,
el desempleo sigue siendo alto en todo el mundo y so6lo ha mejorado lenta y par-
cialmente en algunas regiones (véase el cuadro 4). Sobre la base de datos incom-
pletos sobre el empleo y el desempleo en los paises en desarrollo, se estima que en
2004 el desempleo bajé en s6lo 500.000 puestos (la diferencia entre 185,2 millones
de desempleados en 2003 y la cifra actual de 184,7 millones)3. Después de tres afios
consecutivos de disminucion, en 2004 el empleo total aumentd en un 1,7%, mientras
que el producto mundial siguié creciendo durante todo el periodo. Se prevé que en
2005 y 2006 persistira esta débil relacion entre el empleo y los aumentos del pro-
ducto. Se espera una mejoria en la situacion del desempleo en la economia mundial

W

OIT, Tendencias mundiales de empleo, Informe, febrero de 2005; se puede consultar en
http://www.ilo.org/public/english/employment/strat/download/get05en.pdf (consultada
el 21 de junio de 2005).

11



E/2005/51

12

pero persistira en todo el mundo un exceso estructural de oferta de mano de obra.
Por lo tanto, garantizar que el actual crecimiento vigoroso del producto mundial vaya
acompaiiado de un aumento en el empleo es un desafio que enfrenta todo el mundo.

Cuadro 4
Tasa de desempleo, determinadas economias desarrolladas
y regiones, 2002-2004

(Porcentaje)
2002 2003 2004
El mundo 6,3 6,3 6,1
Economias desarrolladas 6,8 7,4 7,2
UE-15 7,6 8 8
Estados Unidos 5,8 6 5,5
Japén 5,4 5,3 4,7
Europa sudoriental y Comunidad
de Estados Independientes 9,4 8,4 8,3
Regiones en desarrollo
Asia oriental 4,1 4,1 4,0
Asia meridional 4,8 5,0 5,0
Asia occidental 9.4 9.4 9,3
América Latina y el Caribe 9,4 9,3 8,6
Africa subsahariana 10,2 10,2 10,2

Fuente: OIT, Tendencias mundiales de empleo, Informe, febrero de 2005, pag. 8, algunas cifras
globales por region proporcionadas directamente por la secretaria de la OIT.

La politica monetaria de las grandes economias desarrolladas sigue siendo flexi-
ble, pero esta pasando de una postura estimuladora adoptada en el periodo anterior de
desaceleracion a una postura mas neutra. La tasa de interés nominal de corto plazo
es del 3% en los Estados Unidos, el 2% en la zona del euro y cero en el Japon, pero
las tasas de interés reales de corto plazo son casi nulas en los Estados Unidos y en la
zona del euro, y ligeramente positivas en el Japon, lo que indica que sigue existien-
do un estimulo monetario importante pero que su potencia relativa en las grandes
economias desarrolladas es contraria a la que parecen indicar las tasas de interés
nominales. Teniendo en cuenta el efecto de los movimientos del tipo de cambio, las
condiciones monetarias tienden a flexibilizarse en los Estados Unidos y a volverse
mas rigidas en la zona del euro y el Japon. La recuperacion del valor del dolar a
fines de mayo de 2005 moderd este efecto pero, en general, las politicas siguen
siendo mas estimuladoras en los Estados Unidos que en la zona del euro y el Japon.

La politica actual sigue una trayectoria de eliminacion gradual del estimulo, o
de preparacion para eliminarlo. La Reserva Federal de los Estados Unidos ha elevado
las tasas en 200 puntos basicos desde junio de 2004. Como se supone que habra un
aumento de otros 100 puntos basicos, las tasas de interés de corto plazo llegaran al
4%. En la zona del euro, la politica no ha sufrido cambios desde junio de 2003. En
vista del lento crecimiento que se observa actualmente en la region, algunos analis-
tas estan proponiendo un recorte en las tasas de interés, pero muchos prevén que el
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Banco Central Europeo comenzara a aumentar las tasas de interés a un nivel mas
neutro hacia finales de 2005. Se prevé que el Banco del Japon mantendrd una tasa
de interés nula, con el complemento de una meta cuantitativa heterodoxa hasta que
se elimine la deflacion. Muchos paises desarrollados, especialmente de Asia, estan
ajustando su politica monetaria en respuesta a su mayor crecimiento y a un mayor
temor a la inflacion.

Se prevé en general que en todo el mundo las politicas fiscales serdn menos
estimuladoras en 2005 y 2006 que en 2004. Los presupuestos gubernamentales son
deficitarios en la mayoria abrumadora de los paises y la mayoria de los gobiernos
han anunciado su intencidon de mejorar la situacion. La renta publica de muchos paises
exportadores de petroleo ha aumentado gracias a los precios mas altos del petrdleo,
pero unos cuantos paises importadores de petréleo han visto aumentar sus déficits,
en especial los paises en desarrollo cuyos gobiernos dan subsidios para aliviar los
efectos del aumento de los precios del petroleo.

Desequilibrios mundiales

Los desequilibrios mundiales siguen agudizandose, y se prevé que el actual
déficit de cuenta corriente de los Estados Unidos aumente de aproximadamente
650.000 millones de dolares en 2004 a mas de 700.000 millones en 2005, y que siga
en ese nivel en 2006. Conceptualmente, los desequilibrios mundiales pueden divi-
dirse en tres componentes: ciclico, estructural e institucional.

El aumento de los desequilibrios mundiales en los Gltimos afios ha sido conse-
cuencia, en parte, de factores ciclicos. Por ejemplo, el aumento de los precios del
petroleo desde 2003 y las politicas de estimulo para recuperar la economia de los
Estados Unidos del descenso ciclico de 2000-2001 han aumentado el déficit de
cuenta corriente de este pais. Al mismo tiempo, unos cuantos paises de Asia y Amé-
rica Latina han estado reponiendo sus reservas de divisas, partiendo de los niveles
bajos que fueron el resultado de las diversas crisis financieras internacionales del
ultimo decenio.

Varios factores estructurales, como una baja tasa de ahorro nacional y un pro-
longado periodo de crecimiento del PIB mayor en los Estados Unidos que en Europa
y el Japon, han atraido capitales hacia los Estados Unidos. También ha habido cam-
bios estructurales en las politicas fiscales de los Estados Unidos, como recortes tri-
butarios y un aumento de los gastos de defensa y seguridad interna. Muchos paises
exportadores de petroleo también han reciclado parte de sus rentas del petroleo
hacia los Estados Unidos, y lo han hecho en forma continuada, no so6lo en el reciente
periodo de precios mas altos. Esas corrientes de ingreso de capitales se producen
sobre todo porque los Estados Unidos tienen el mercado financiero mas complejo
del mundo, que cuenta con una amplia variedad de instrumentos financieros que
ofrecen seguridad y liquidez. La integracion mundial del comercio y las finanzas ha
facilitado esas corrientes de capitales. Entre otros factores estructurales, cabe desta-
car la estrategia de desarrollo impulsado por las exportaciones que han adoptado
muchos paises en desarrollo, en particular de Asia, y que ha producido prolongados
excedentes externos en esos paises, con los consiguientes déficits en sus asociados
comerciales, en especial los Estados Unidos. La busqueda de excedentes comercia-
les y la consiguiente acumulacion de reservas adicionales de divisas por encima de
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los niveles que histéricamente se han considerado prudentes han tenido por objeto,
en parte, reducir la vulnerabilidad a las crisis financieras internacionales.

Por ultimo, hay factores institucionales, en particular en los acuerdos moneta-
rios internacionales, que contribuyen a los desequilibrios mundiales. EI délar de los
Estados Unidos act@ia como medio de intercambio, reserva de valor y unidad de
cuenta en la mayoria de las transacciones comerciales y financieras internacionales.
En este tipo de sistema monetario internacional se puede prever que la demanda
mundial de dodlares de los Estados Unidos como “moneda mundial” aumentara con
el aumento del valor de las corrientes comerciales y financieras internacionales. En
consecuencia, los Estados Unidos deben mantener un déficit en su balanza de pagos
(combinacion de cuenta corriente y cuentas financiera y de inversion), para satisfa-
cer la necesidad cada vez mayor de liquidez de la economia mundial. Por lo tanto, el
sistema permite que los Estados Unidos, como emisor de la moneda de reserva
internacional, mantenga un déficit externo continuo.

Cada componente de los desequilibrios mundiales tiene diferentes consecuen-
cias para la economia mundial en cuanto a sostenibilidad, eficiencia y equidad. Por
ejemplo, dados los arreglos monetarios internacionales existentes, la economia
mundial necesita que la balanza de pagos de los Estados Unidos presente un déficit
considerable y en aumento, para que haya liquidez adicional suficiente para el cre-
cimiento. Mientras tanto, la parte de los desequilibrios que puede atribuirse a las di-
ferencias estructurales entre los paises también puede persistir mientras haya dife-
rencias nacionales en factores como las caracteristicas demograficas, las tasas de
ahorro, el crecimiento de la productividad y el acceso estable a financiacion externa
que dé lugar a flujos internacionales de activos financieros y otros recursos.

Del mismo modo, cada componente repercute de manera diferente en las politi-
cas para el ajuste de los desequilibrios mundiales. Por ejemplo, el componente ciclico
debe irse ajustando por si s6lo a medida que se calman las fuerzas ciclicas perti-
nentes: si bajan los precios del petrdleo, el déficit de cuenta corriente de los Estados
Unidos debe reducirse. En cambio, el ajuste del componente estructural de los dese-
quilibrios requeriria tomar medidas en los paises que tienen déficit y en los que tie-
nen excedentes para reducir las diferencias estructurales entre los paises, mientras
que la parte de los desequilibrios que se debe a factores institucionales puede abor-
darse s6lo mediante reformas del sistema monetario y de reservas internacional.

La nocion de que la economia mundial podria volver a un equilibrio impulsada
por el tipo de cambio se basa principalmente en el argumento de que una deprecia-
cion del dolar haria que los bienes de produccion nacional de los Estados Unidos re-
sultaran relativamente mas baratos, lo que actuaria como un incentivo para que los
consumidores de los Estados Unidos reorientaran sus gastos de los bienes importa-
dos a los de produccion nacional. Si lo opuesto ocurriera en los paises con exce-
dentes, los desequilibrios externos deberian reducirse. Sin embargo, segun el exa-
men anterior, son muchos los factores que determinan los desequilibrios aparte de
los precios relativos de los bienes comerciables, en particular en el caso de la moneda
de reserva dominante. En consecuencia, no parece probable que s6lo una deprecia-
cion del dolar sea suficiente para que los desequilibrios mundiales vuelvan a un nivel
sostenible en un periodo razonable de tiempo.

Desde que llegd a su valor maximo en 2001, el dolar de los Estados Unidos se
ha depreciado considerablemente respecto de varias de las principales monedas, pero
el déficit externo de los Estados Unidos no ha dejado de crecer. Algunos analistas
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han aducido que esta depreciacion general no ha surtido efecto porque los tipos de
cambio mas pertinentes no han cambiado: algunos paises en desarrollo con exce-
dentes (por ejemplo, China) han mantenido la paridad de sus monedas con el délar o
han intervenido para impedir que sus monedas se apreciaran suficientemente. Sin
embargo, varias monedas asiaticas ya se han apreciado considerablemente. En el caso
de China, la paridad con el ddlar de los Estados Unidos refleja una decision de poli-
tica a largo plazo que también se mantuvo cuando el dolar era fuerte. Por ultimo,
otros factores, en particular los voluminosos ingresos de capitales que estan experi-
mentando la mayoria de los paises de Asia, han contribuido a que se acumularan re-
servas en Asia; la teoria y la practica indican que la apreciacion entrafia costos con-
siderables frente a corrientes cada vez mayores de ingreso de capitales.

Se pronostica, con todo, que la politica del tipo de cambio de muchos paises
con excedentes se flexibilizard y que ello podria ayudar a establecer un nuevo
equilibrio mundial aunque, por razones que se analizaron anteriormente* y es poco
probable que las repercusiones en el déficit externo de los Estados Unidos sean im-
portantes. Por ejemplo, desde mediados del decenio de 1980, el yen japonés se ha
apreciado considerablemente respecto del dolar de los Estados Unidos, pero su ex-
cedente de cuenta corriente frente a los Estados Unidos sigue creciendo.

La mayoria de los analistas y los encargados de formular politicas estan cada
vez mas preocupados por la sostenibilidad del déficit de cuenta corriente de los
Estados Unidos. Sin embargo, la sostenibilidad no debe juzgarse sélo por el déficit
de cuenta corriente, sino mas bien por la posicion neta de los Estados Unidos en
materia de activos extranjeros. La diferencia entre esa posicion neta y la acumula-
cion de déficits de cuenta corriente pasados es el cambio en el valor de esos activos,
debido a los cambios en los precios de los activos y en los tipos de cambio. Por
ejemplo, el descenso ocurrido en el mercado financiero de los Estados Unidos en
2000 y 2001 redujo el valor de las tenencias extranjeras de activos de los Estados
Unidos. En cambio, la depreciacion del dolar de los Estados Unidos en los ultimos
anos ha aumentado el valor de las tenencias de activos extranjeros por los Estados
Unidos (ya que esos activos estan denominados en moneda extranjera) en relacion
con el valor del pasivo de los Estados Unidos en el extranjero (denominado en déla-
res), por lo que se reduce el endeudamiento neto de los Estados Unidos. Aunque la
depreciacion del ddlar no ha reducido el déficit externo de los Estados Unidos, ha
mejorado la sostenibilidad del déficit al reducir el valor de la posicion neta del pasivo
de los Estados Unidos en el extranjero. Ademads, incluso con un pasivo extranjero
neto de mas de 2 billones de dolares, los ingresos anuales procedentes de las tenencias
de activos en el extranjero de los Estados Unidos siempre han sido mas elevadas que
los egresos resultantes de su pasivo extranjero.

Por lo tanto, como consecuencia del papel del dolar de los Estados Unidos
como moneda de reserva internacional y del efecto de la depreciacion del dodlar en la
reduccion del valor de su pasivo neto en el extranjero, se ha reducido el alcance del
ajuste necesario del déficit de cuenta corriente de los Estados Unidos en el sector
real, es decir, las importaciones y el ahorro. No obstante, el ajuste de la valuacioén no
puede sustituir a la necesidad de un ajuste en el sector real, ya que la falta de este
ajuste puede debilitar la confianza en el dolar como principal moneda de reserva
internacional.

4 Véase World Economic Situation and Prospects 2005, op. cit., pags. 16 y 17.
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El ajuste impulsado por el tipo de cambio no ha surtido efecto, por lo que se
requieren otras medidas, por ejemplo, adoptar politicas mas expansionistas que im-
pulsen el crecimiento y la demanda en Europa y el Japon, de modo de acortar sus di-
ferencias economicas frente a los Estados Unidos. Sin embargo, los intentos de Eu-
ropa y el Japon en el altimo decenio por aumentar su crecimiento y demanda no han
tenido éxito. Lo que es mas importante es que los desequilibrios mundiales podrian
reducirse mediante el intercambio de activos y recursos financieros entre los paises
desarrollados, pero esto no reduciria la desigualdad entre los ricos y los pobres del
mundo. Para equilibrar nuevamente la economia mundial seria mas conveniente
promover el crecimiento en los paises en desarrollo y lograr que el crecimiento
mundial dependiera menos de la demanda financiada con deuda y del déficit externo
de los Estados Unidos.

Situacion y perspectivas regionaless

Entre los paises desarrollados, se prevé que la economia de los Estados Unidos
crezca un 3% en 2005 y 2006, lo que supone una desaceleracion respecto del 4,4%
de 2004, a la que contribuyen los crecientes desequilibrios externos y nacionales, el
aumento del precio del petrdleo, la politica monetaria de ajuste, la politica fiscal de
menor estimulo, el moderado crecimiento de la productividad, y la combinacion del
escaso ahorro y el creciente endeudamiento de los hogares. Por otro lado, cierta
mejoria, aunque lenta, en el empleo, los bajos gastos financieros, la fuerte situacion
financiera de las empresas y la depreciacion del tipo de cambio deben seguir apo-
yando la inversion de las empresas y las exportaciones, con lo que se impide que la
economia se desacelere excesivamente. La situacion correria el riesgo de deteriorar-
se respecto de este pronostico si se produjeran grandes déficit fiscales y de cuenta
corriente, y se revirtiera el rapido aumento de los precios de la vivienda.

La economia del Canadd ha estado creciendo ligeramente por debajo de su
potencial, ajustandose a la apreciacion de su tipo de cambio, a los precios mas ele-
vados de los bienes relacionados y no relacionados con la energia, y a la competen-
cia cada vez mayor de los paises en desarrollo en la industria manufacturera y los
servicios. La demanda nacional se ha transformado en el mayor impulsor del creci-
miento del PIB, que sera de entre un 2,25% y un 2,75% en el bienio 2005-2006.

Pese a que periddicamente se producen aumentos repentinos, la economia del
Japon sigue creciendo a un ritmo lento. Se prevé que el PIB aumentara menos de un
2% en 2005 y aproximadamente un 2% en 2006. Mientras tanto, la economia no se
ha liberado de su prolongada deflacion. Del indice de confianza del consumidor y
otros indicadores importantes se deduce que el consumo privado esta recuperandose,
la situacion del empleo esta mejorando lentamente y el ingreso de los hogares ya no
esta disminuyendo. Aunque las utilidades y la inversion de las empresas han ido
aumentando, el empresariado sigue actuando con cautela, porque el crecimiento del
Japoén sigue dependiendo en gran medida de la demanda externa.

w

En los documentos presentados a la reunion del Proyecto LINK, en particular el informe
presentado por la secretaria titulado “Global Economic Outlook”, que puede consultarse en el
sitio http://www.un.org/esa/policy/link/index.html, hay informacién mas detallada sobre la
evolucion y las perspectivas macroecondmicas de cada una de las regiones.
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Gracias a condiciones externas favorables, tanto Australia como Nueva Zelan-
dia han evitado nuevamente una prevista desaceleracion del crecimiento. Sin em-
bargo, se prevé que las limitaciones crecientes de la capacidad, la presion inflacio-
naria, el posible debilitamiento del sector de la vivienda, la apreciacion de la mone-
da y los grandes déficit de cuenta corriente amortiguaran el crecimiento de ambas
economias en el bienio 2005-2006.

Después de un desempeiio regular en el segundo semestre de 2004, se prevé
que Europa occidental se vaya a recuperando gradualmente en el curso de 2005 y en
2006. A mediados de 2005, la situacion es incierta, a pesar de que las estimaciones
preliminares del PIB indican cierta recuperacion en el primer trimestre. Aunque se
prevé que la mejora continuard en la segunda mitad del afio, en 2005 el crecimiento
medio en los 15 paises de la UE —del 2%— sera inferior al 2,2% registrado en 2004 y
la prevision para 2006 es de un 2,25%. Se prevé que el crecimiento comprendera una
contribucion cada vez mayor de la demanda interna, ayudada por la reduccion prevista
de los precios del petrdleo, aunque las exportaciones netas seguiran siendo un lastre,
ya que el crecimiento mundial se desacelera y la competitividad sigue estando bajo la
presion de la apreciacion de la moneda.

Se prevé que el crecimiento de los nuevos miembros de la Union Europea se re-
duciréd a un 4,25% en 2005. El efecto beneficioso inmediato de la incorporacion a la
Union Europea resultd ser mayor de lo previsto, porque el desmantelamiento de las ba-
rreras comerciales restantes impulso las exportaciones. Aunque, en general, las mone-
das de la region siguen siendo fuertes de resultas de las entradas de capital, se prevé
que las exportaciones continuaran creciendo, ya que los aumentos de la productividad
mantendran la competitividad de la region. Sin embargo, la escasa demanda observada
en la Union Europea reducira el crecimiento de las exportaciones, mientras que el cre-
cimiento mas lento del salario real actuarda como amortiguador del consumo privado.
La ejecucion de los proyectos relacionados con la Unién Europea y la inversion ex-
tranjera directa en curso deben sostener el crecimiento de la inversion, ya que las em-
presas de los 15 paises miembros de la Union Europea siguen trasladando instalacio-
nes industriales a la region, en procura de reducir los gastos de produccion.

En 2005, se prevé una cierta desaceleracion en las economias de Europa sudo-
riental, pero el crecimiento seguird siendo mas potente que en los nuevos miembros de
la Union Europea, apoyado por fuertes exportaciones y demanda nacional, especial-
mente inversion. La incorporacioén a la Union Europea sigue siendo un objetivo pri-
mordial de las politicas de varios paises de la subregion.

Se prevé que, en 2005 y 2006, el crecimiento en la region de los paises de la
Comunidad de Estados Independientes sera moderado, pero seguird estando por enci-
ma del 5%. Ademas del aumento de la demanda mundial y los precios del petroleo, los
principales impulsores del crecimiento han sido las politicas macroeconomicas de
apoyo, la activa demanda nacional, la creciente inversion extranjera y la fuerte forma-
cion de capital fijo, principalmente en las industrias extractivas de los paises exporta-
dores de productos basicos. En 2005, el crecimiento de la Federacion de Rusia, que
superd el 7% en los dos afios anteriores, estd perdiendo impulso como consecuencia,
en parte, de los efectos diferidos de la apreciacion real acumulada del rublo y los cos-
tos de produccion cada vez mayores. Es probable que el gasto de los hogares recupe-
re su posicion como impulsor del crecimiento de la Federacion de Rusia en el bie-
nio 2005-2006. El crecimiento de las otras grandes economias de la region también
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comenzo a desacelerarse a comienzos de 2005, pero se prevé que podra apoyarse en la
demanda nacional.

Por otro lado, el crecimiento econdmico de Afiica se aceleraria a méas del 5% en
2005, continuando la tendencia en alza de los anos recientes. El crecimiento seria im-
pulsado por el aumento del volumen de las exportaciones de petroleo, el manteni-
miento de los precios del petrdleo en los niveles mas elevados del tltimo afio, la fuerte
demanda y los precios favorables de los productos basicos distintos del petréleo, y la
pujante demanda interna en la mayoria de los paises. Es importante mencionar que el
numero de conflictos estd en el nivel mas bajo observado en el continente en varios
aflos. Varios paises se han beneficiado de un fuerte crecimiento de las rentas del tu-
rismo, como reflejo del crecimiento de los ingresos mundiales y efecto secundario del
tsunami que afectd a los paises asiaticos en diciembre de 2004. Un elemento menos
favorable ha sido la terminacion, el 1° de enero de 2005, del Acuerdo sobre los Texti-
les y el Vestido del Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio
(GATT)/Organizacion Mundial del Comercio (OMC) que ya ha comenzado a reducir
las exportaciones, los ingresos y el empleo en varios paises (véase supra). Se prevé
que en 2005 el crecimiento se acelerara en casi todos los paises del norte de Africa.

Segun las proyecciones, el crecimiento del PIB en el Afiica subsahariana, con
excepcion de Nigeria y Sudafrica, se aproximara al 6% en 2005 y 2006, el indice mas
alto en al menos un decenio. Se prevé que el crecimiento econdmico de Sudafrica lle-
gara al 4% en 2005, mientras que el prondstico para Nigeria es del 7%. En la mayoria
de los otros paises subsaharianos productores de petroleo, la persistencia de las rentas
mas altas del petroleo y el aumento del consumo publico y privado mantendrian altas
tasas de crecimiento del PIB en 2005-2006. Por el contrario, la persistentes tensiones
politicas en Cote d’Ivoire y Zimbabwe, y un descenso de la produccion de petrdleo del
Gabon afectaran negativamente el crecimiento en 2005 y afios subsiguientes.

Se prevé que el crecimiento del Asia oriental se reducira de un 7,5% en 2004 a
un 6,75% en 2005, debido a las condiciones menos favorables de los paises desarrolla-
dos, la persistencia de los precios del petrdleo a los niveles mas altos del afio pasado y
la apreciacion de los tipos de cambio. Se produciria una desaceleracion en casi todas
las economias, pero el crecimiento seguiria siendo alto. En particular, la economia de
China esta creciendo a un indice anual de aproximadamente el 9%, impulsada por la
pujanza de las exportaciones y la persistencia de los altos niveles de inversion, pero la
continuacion de las medidas restrictivas de politica administrativa y los atascamientos
en la infraestructura y los suministros de materias primas restringirian el crecimiento
en cierta medida en 2005 y 2006.

La mayoria de los paises de Asia meridional mantendrian su fuerte crecimiento
de los dos ultimos afios, con excepcion de los que sufren los efectos del tsunami de di-
ciembre de 2004. Segun las previsiones, los paises afectados por el tsunami se recupe-
raran en 2006. Se prevé que la recuperacion de la agricultura y del consumo y la inver-
sion nacionales compensara la desaceleracion en el crecimiento de las exportaciones,
de resultas de la desaceleracion de las economias de los paises desarrollados. El sector
industrial, especialmente el manufacturero, sigue siendo el principal impulsor del cre-
cimiento de la region. El indice de inversion fija bruta de las grandes economias au-
mentd notablemente en 2004 y seguird aumentando en 2005. El sector de servicios
también estd teniendo un buen desempeio, especialmente en la India, donde se prevé
que los servicios de tecnologia de la informacion y las comunicaciones y la subcon-
tratacion de los procesos comerciales creceran un 30% anual en el mediano plazo.

0538470s.doc



E/2005/51

0538470s.doc

En el Asia occidental se mantendria gran parte del impulso econémico consegui-
do en los dos ultimos afios. En los paises exportadores de petrdleo, la prevision de que
los precios del petréleo se mantendran en sus niveles mas altos seguira fortaleciendo
las balanzas fiscal y externa e impulsard la demanda nacional. Los sectores distintos
del petrdleo también seguiran siendo robustos en muchos de estos paises, lo que ayu-
dara a mantener el crecimiento a medida que el sector petrolero se acerque a la capaci-
dad plena y los precios del petroleo se reduzcan algo en el mediano plazo. Se prevé
que, en 2005, los paises netamente importadores de petroleo creceran un 5,25%, des-
pués del 6,5% de 2004. Esos paises se estan beneficiando indirectamente, de las rentas
del petroleo cada vez mayores por el aumento del turismo y de los ingresos financieros
provenientes de las economias exportadoras de petroleo, y el restablecimiento de los
vinculos de los sectores del comercio y los servicios con el Iraq. La mayor confianza,
consecuencia en parte de una mejora de la situacion politica y de seguridad, es un
factor que explica la mayor demanda nacional y los mayores ingresos financieros en
toda la region. Sin embargo, sigue habiendo un riesgo de que la situacion se deteriore.
En particular, hay incertidumbre en relacion con la estabilizacion del Iraq.

El crecimiento de América Latina y el Caribe sera mas lento respecto de su re-
cuperacion de 2004, a medida que se reduzca la demanda externa, se ajuste la politica
econdmica y los paises que estan en proceso de recuperacion después de una crisis
vuelvan a un crecimiento mas moderado. Las condiciones externas seran menos favo-
rables para la region, ya que se prevé una moderacion tanto del crecimiento de los
principales socios comerciales de la region como de la reciente tendencia al alza de los
precios de los bienes de exportacion. Sin embargo, la demanda nacional conservara
cierto impulso y compensara en parte la desaceleracion de las exportaciones de los
paises netamente importadores de combustible de la region. Por esta razon, se pronos-
tica que el Cono Sur serd la subregion de crecimiento mas rapido. Se prevé que Amé-
rica Central sera la region de crecimiento mas lento porque también se vera afectada
por una menor demanda de los Estados Unidos. En 2004 y 2005, las pérdidas de pro-
ducto de los paises del Caribe debidas a los desastres naturales fueron contrarrestadas
por una importante afluencia de turistas, en parte desviados de los destinos turisticos
de Asia.
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