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Resumen

Hacia principios de 2010, tras la primera contraccion econdémica mundial de la
historia moderna, en las economias de Asia y el Pacifico ya eran evidentes los signos
de una recuperacion “en forma de V>, resultante en gran medida de la aplicacion de
paquetes de estimulo fiscal sin precedentes. Sin embargo, la reactivacion es aun fragil
y desigual, y no esta exenta de riesgos. Mientras que 2009 fue un afio de gestion de la
crisis, 2010 presentarda aun mayores complejidades para los responsables de las
politicas. Para que la reactivacion se convierta en una recuperacion sostenida sera
preciso mantener el impulso y la estabilidad macroeconémica en momentos de
tendencias inflacionistas en aumento y el potencial de burbujas en el precio de los
activos.

La crisis ha puesto de manifiesto los desequilibrios estructurales mundiales y
regionales subyacentes que se han ido acumulando a lo largo de décadas. Para
corregir esos desequilibrios y subsanar las disparidades concomitantes en materia de
desarrollo, asi como para mantener la recuperacion después de que se retiren los
estimulos fiscales, serd preciso adoptar modelos de desarrollo mas justos, equilibrados
y sostenibles. No es probable que los paises de Asia y el Pacifico puedan volver a
hacer las cosas como antes. Por el contrario, deben impulsar su propio desarrollo y
crear nuevas fuentes de crecimiento econdmico dentro de la region. La situacion
mundial ha cambiado drasticamente y la region de Asia y el Pacifico ha pasado a ser
un participante fundamental en las relaciones econdmicas internacionales. No
obstante, para alcanzar su potencial los paises de la region deben poner en practica un
ambicioso conjunto de politicas.

En el presente documento se resumen las principales conclusiones del Estudio
econdmico y social de Asia y el Pacifico, 2010, en el que se examina el complejo
entorno, y —para que la recuperacion en forma de V no induzca a la autocomplacencia—
se esbozan los elementos de un programa coherente de politicas regionales.
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I1.

Introduccion

1. En 2010, a medida que la region se recupera de la crisis econdémica, va
surgiendo un entorno de politicas mucho mas complejo. El cambio drastico de la
situacion mundial ha situado a la region de Asia y el Pacifico en la cuspide de un
momento historico, convirtiéndose en un participante fundamental en las relaciones
econdémicas internacionales. La crisis también supone para los responsables de las
politicas una oportunidad de reorientar la recuperaciéon macroeconoémica hacia un
desarrollo mas inclusivo y sostenible.

2.  En el presente documento se resumen las principales conclusiones y
recomendaciones de politica que se recogen en el Economic and Social Survey of
Asia and the Pacific 2010 (Estudio econémico y social de Asia y el Pacifico). La
actual edicion del estudio anual de la Comision Econdmica y Social para Asia y el
Pacifico (CESPAP) presenta una evaluacion de la crisis econémica y de los nuevos
desafios de politicas que se plantean, seguida de un analisis de los numerosos
desequilibrios subyacentes y las formas en que la region podria aumentar la oferta y
la demanda agregadas. En el Estudio de 2010 se insta a la adopcion sin demora de
un programa de reformas normativas para que la recuperacion en forma de V no
induzca a la autocomplacencia.

Como se abordaron las vulnerabilidades externas
en 2009

3. En 2009 las economias en desarrollo de Asia y el Pacifico registraron el mayor
crecimiento econémico del mundo: en su conjunto, tuvieron una tasa de crecimiento
anual del 4,0%, alcanzando China y la India indices de 8,7% y 7,2%
respectivamente. Si se excluye a esas dos economias de rapido crecimiento, las otras
economias en desarrollo de la region tuvieron resultados negativos en 2009,
habiéndose contraido un 0,6%.

4.  Las repercusiones regionales de la crisis econdmica mundial variaron entre los
distintos paises, reflejando la vulnerabilidad de cada uno de ellos a conmociones
externas en funcion de su dependencia del crecimiento basado en las exportaciones
y su exposicion a inestabilidades financieras y cambiarias. El grado de exposicion
dependi6o de la estructura de la demanda en cada pais, su situacion fiscal y su
volumen de reservas de divisas.

Exposicion a la demanda de los paises desarrollados

5. Los efectos de la crisis se transmitieron a los paises con economias muy
orientadas a la exportacion de la region de Asia y el Pacifico a través de
perturbaciones comerciales. Desde agosto de 2008 hasta junio de 2009, las
exportaciones cayeron drasticamente, a un ritmo anual casi el doble que el
experimentado tras la crisis financiera asiatica de 1997 y la recesion de 2001
causada por el desplome de las empresas punto com (grafico I). Las tasas mensuales
de contraccion economica fueron aun mas pronunciadas, superando el 30% en
muchos paises e incluso el 40% en ciertos casos, como Filipinas, la Federacion de
Rusia y Singapur. A medida que mermaba el crecimiento de los ingresos en la
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region, las importaciones disminuian aun mas drasticamente debido al elevado
contenido de insumos importados de los productos exportados por la region.

Grafico |

Comparacion de las tasas de crecimiento de las exportaciones de
productos provenientes de las principales economias en desarrollo
de Asia durante tres crisis, 1997 a 2009
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Fuente: Estimaciones de la CESPAP a partir de datos de CEIC Data Company Ltd., disponibles
en http://ceicdata.com/ (consultados el 16 de febrero de 2010).

Nota: Las tasas de crecimiento de 2008 y 2009 se estimaron a partir de datos correspondientes
a la primera mitad de 2009 y a la primera mitad de 2008; los de 2001 se estimaron sobre la
base de 2001 en comparacion con 2000; y los de 1997 y 1998 se estimaron sobre la base
de 1998 en comparacion con 1997.

6.  Tres factores exacerbaron la vulnerabilidad de la region a la crisis:

a) En primer lugar, cuanto mayor el tamafio del sector comercial como
porcentaje de la economia del pais, peor fue el impacto sufrido. Las economias en
desarrollo de la regiéon se vieron gravemente afectadas puesto que su sector
exportador representa casi el 38% del producto interno bruto (PIB), es decir,
un 250% mas que el porcentaje correspondiente a las tres economias desarrolladas
de la region;

b)  En segundo lugar, dado que gran parte del comercio de la region se hace
con mercados de paises desarrollados, la direccion del comercio reflejo la
exposicion de la economia a la fuente de las perturbaciones comerciales. La caida
de la demanda de productos importados en los Estados Unidos, Europa y el Japon
tuvo repercusiones directas sobre las exportaciones de Asia y el Pacifico porque
una gran parte de las importaciones de esos paises desarrollados proviene de esa
region;
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c¢)  En tercer lugar, la composicion de los productos revistié una importancia
fundamental. El comercio de articulos de exportacion compuestos en gran parte por
insumos importados fue el primero en disminuir. Cuanto mayor el porcentaje de
productos del perfil exportador de un pais que utilizaban piezas y componentes
electronicos y automotores importados como bienes intermedios, mayor fue la
vulnerabilidad del pais a la crisis.

Exposicion a flujos de capital

7. La regidén experiment6é el primer impacto de la crisis a causa de flujos de
capital a corto plazo que generaron inestabilidad, al igual que sucedi6 en 1997. Sin
embargo, en la actual crisis los flujos de capital se comportaron de forma diferente
que en 1997. En ese afio, el problema que suscitaron los flujos de capital se debio
mas a que los bancos nacionales y otros operadores del sector privado acumularon
una deuda excesiva a corto plazo en moneda extranjera. Posteriormente, en el
decenio pasado surgi6 otra forma de flujo de capital a la regidon, conocida como
capital de cartera extranjero, que cambid de direccién una vez estallo la crisis en los
Estados Unidos y Europa. Los patrones de los flujos de capital neto (grafico II)
muestran que la crisis de 1997 obedeci6 en gran parte a la interrupcion repentina de
los préstamos bancarios a corto plazo. En comparacion, la crisis que se inicid
en 2008 se debid mas a cambios abruptos en la direccion de los flujos de cartera,
aunque indefectiblemente numerosos bancos internacionales restringieron el crédito
en respuesta a las presiones financieras que afrontaban.

8. Preocupa el riesgo de que se produzcan retiradas repentinas de fondos de los
paises que recibieron ingresos masivos de capital en el afio anterior y que por ende
tienen pasivos externos brutos cuyo reembolso inmediato podria exigirse. Incluso
paises que cuentan con cuantiosos superavits de cuenta corriente, como Singapur y
Malasia, han experimentado una presiéon a la baja sobre sus reservas debido a la
exigencia de reembolso de algunos pasivos externos brutos correspondientes a afios
anteriores.

9.  La actual crisis financiera ha puesto de manifiesto la importancia de mantener
reservas. Persiste la duda de cual es el tamano adecuado de las reservas, es decir,
como se determina la cantidad de divisas adecuada o deseable que debe mantener un
pais para afrontar cualquier necesidad imprevista. Como ha demostrado la actual
crisis, mantener reservas presenta riesgos y lleva aparejado costos. Asia, en su
conjunto, mantiene reservas suficientes basadas en su volumen de importaciones y
su deuda a corto plazo. Por ahora no existe un indicador que permita medir la
posible vulnerabilidad que entrafia el cambio de direccion de los otros tipos de
flujos de capital.
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Grafico 11
Flujos de capital privado neto a las economias “emergentes” de Asia,
1991 a 2010
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Fuente: Basado en datos del Fondo Monetario Internacional, World Economic and Financial
Surveys.: World Economic Outlook Database, edicion de octubre de 2009; disponibles en
www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/02/weodata/index.aspx (consultados el 25 de
febrero de 2010).

Notas: los datos correspondientes a 2009 y 2010 son proyecciones del Fondo Monetario
Internacional. Las economias “emergentes” de Asia son 26 paises en desarrollo y economias
de reciente industrializacion del continente.

10. Un indicador de vulnerabilidad mas preciso podria tener en cuenta el conjunto
de pasivos externos brutos de un pais que son mas facilmente exigibles y
mensurables. Sus componentes serian la deuda a corto plazo, el total de entradas de
capital de cartera y el volumen de las importaciones en un periodo de tres meses. El
tamafio de la deuda a corto plazo y el total de entradas de capital a corto plazo son
importantes porque ellos podrian ser retirados del pais en cualquier momento,
generando presiones en favor de la devaluacion de la moneda nacional. Por su parte,
el total de importaciones en un periodo de tres meses representa el monto de las
reservas que saldrian del pais para financiar la compra de productos importados. El
término “brutos” seria mas apropiado que “netos” porque si los extranjeros optan
por retirar sus fondos, el pais podria no estar en condiciones de coordinar sus
finanzas para remitir simultdneamente sus activos externos brutos de vuelta al pais
de origen (en particular si las inversiones en el pais o desde el pais fueron realizadas
por partes no conectadas entre si).

11. El umbral de las reservas de divisas extranjeras se fija en un 100%, pero cabe
hacer algunas precisiones al respecto. Podria tratarse de una sobreestimacion, si el
precio de mercado de la cartera en periodos de extrema dificultad financiera es
mucho menor que su valor histérico. Durante una crisis, las salidas de capital
pueden también verse reducidas por las depreciaciones del tipo de cambio. En otros
casos dicho umbral podria representar una subestimacion, cuando se trata de paises
cuyo tipo de cambio se ve sometido a presiones por la fuga de capital de los
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residentes, o si no se incluyen los componentes a corto plazo de la inversion
extranjera directa, como la inversion de los fondos de capital privado. Debido a
que se liberalizo la regulacion de las salidas de capitales financieros, en los ultimos
afios ha aumentado la posibilidad de “drenaje interno” de esa fuga de capitales.
En el grafico III figura el “indicador de vulnerabilidad” de los paises que no estaban
plenamente protegidos por sus reservas de divisas al final de 2008, después de
los peores efectos financieros de la crisis. En Indonesia, Kazajstdn, Malasia,
Filipinas y la Republica de Corea el total de ingresos de capital de cartera extranjero
representd la mayor parte del indicador de vulnerabilidad, seguido de la deuda a
corto plazo.

Grafico 111
Indicador de vulnerabilidad como porcentaje de las reservas de
divisas en las principales economias en desarrollo de Asia, 2008
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Fuentes: Estimaciones de la CESPAP a partir de datos del Fondo Monetario Internacional,
International Financial Statistics (IFS) Online Service, disponibles en
www.imfstatistics.org/imf/ (consultados el 24 de octubre de 2009) y de World Economic
and Financial Surveys: World Economic Outlook Database, edicion de octubre de 2009,
disponibles en www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/02/weodata/index.aspx (consultados
el 24 de octubre de 2009); del Banco Mundial, bases de datos del Quarterly External Debt
Statistics, disponible en http://web.worldbank.org/WBSITE/EXTERNAL/DATA
STATISTICS/EXTDECQEDS/0,,menuPK:180543 1~pagePK:64168427~piPK:64168435~the
SitePK:1805415,00.html (consultada el 13 de octubre de 2009); y de CEIC Data Company
Ltd., disponible en http://ceicdata.com (consultada el 24 de octubre de 2009).

Notas: El indicador de vulnerabilidad es la suma de la deuda a corto plazo, las importaciones del
altimo trimestre del aflo y el total de capital de cartera en acciones y deuda. Los datos sobre
el total de inversiones de cartera extranjera en Indonesia, Malasia y Filipinas se refieren a
cifras correspondientes a 2007.

12.  ¢Cual es entonces la mejor forma de gestionar los flujos de capital de cartera?
Si se opta por no imponer controles a la entrada de capitales, debera contarse con
reservas suficientes para amortiguar los efectos de una repentina salida de capitales,
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lo que tiene un costo elevado. Una cuenta de capitales totalmente abierta tal vez no
sea la mejor opcion desde una perspectiva de analisis costo-beneficio; las
investigaciones realizadas a este respecto parecen indicar que en el mejor de los
casos las ventajas resultantes de dicha apertura son ambiguas. Entre otras opciones
cabe mencionar distintos tipos de controles, como un impuesto internacional para
reducir la volatilidad de las entradas de capital de cartera (el “impuesto Tobin™), los
controles sobre las entradas de capital (lo que en Chile se conoce como encaje, que
es un deposito en el Banco Central que no devenga intereses y debe mantenerse
durante un aflo), o controles cuantitativos sobre las salidas de capital de cartera.
Todas esas opciones estan siendo objeto de debate.

Repercusiones sobre el empleo y los ingresos

13. El colapso de la demanda agregada de los paises desarrollados provoco cierres
de fabricas y pérdidas masivas de empleo en muchas de las principales industrias de
exportacion de productos manufacturados de la regidn, incluidos los sectores textil,
de la indumentaria, la electronica y el automoévil. La Organizacion Internacional del
Trabajo (OIT) ha estimado que el numero de desempleados en la region de Asia y el
Pacifico aumento6 en 10 millones entre 2007 y 2009, con lo que la tasa de desempleo
alcanzo el 5%. Si bien la tasa media de desempleo en la region se situd por debajo
de la tasa media del 8,2% registrada en los paises de la Organizacion de
Cooperacion y Desarrollo Econémicos en el segundo trimestre de 2009, algunas
caracteristicas del desempleo en las economias en desarrollo de Asia resultan
preocupantes.

14. Los aumentos de la tasa de desempleo de los paises en desarrollo tienen
repercusiones sociopoliticas mucho mayores que en los paises desarrollados, puesto
que los sistemas de proteccién social de aquellos son deficientes. Dado que se trata
de la region con los menores niveles de gasto publico en proteccién social
(grafico IV), millones de personas a quienes les tomd décadas salir de la pobreza
podrian volver a caer en ella en cuestion de meses o incluso dias, una vez que hayan
agotado sus ahorros personales. A partir de las estimaciones hechas por la OIT
acerca del crecimiento econdmico de la region, a consecuencia de la actual
crisis otras 21 millones de personas podrian quedar por debajo de la linea de la
pobreza (1,25 dolares por dia), o 25 millones de personas por debajo del umbral
de los 2 dolares por dia. En esas condiciones inevitablemente aumentan los casos
de malos tratos y violencia contra las mujeres, los nifios y los jovenes, y la
mayor parte de las secuelas sociales se prolongan mucho mas tiempo que la propia
crisis.
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Grafico IV
Gasto social como porcentaje del PIB, correspondiente al ultimo afio
de que se disponen datos
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Fuente: OIT, La crisis financiera y econdmica — Una respuesta basada en el trabajo decente
(Ginebra, 2009).

15. Para el conjunto de la regién, entre 2007 y 2009 el ntimero de personas en
situacion de “empleo vulnerable” podria haber aumentado en 47 millones,
sumandose a los 1.090 millones de trabajadores (60,7% del total) que se estima se
hallaban en esa situacion en 2008. Las cifras de desempleo en Asia y el Pacifico dan
una medicion muy inexacta que dista mucho de reflejar debidamente las secuelas de
la crisis. La falta de informacion oportuna y fidedigna sobre el mercado de trabajo
dificulta la tarea de evaluar los efectos de la crisis sobre dicho mercado. Por otra
parte, para muchas personas que han perdido su trabajo o cuyos ingresos se han
visto reducidos debido a la falta de sistemas de proteccidn social, la Ginica forma de
ganarse el sustento y mantener a sus familias consiste en aceptar empleos
vulnerables y en el sector no estructurado.

16. Como aspecto positivo, cabe sehalar que datos muy recientes del mercado de
trabajo muestran signos de estabilizacion y apuntan a que las tasas de desempleo
tocaron techo en 2009 (grafico V). En anteriores crisis financieras y econdémicas
queddé demostrado que la recuperacion del mercado de trabajo presenta un desfase
con respecto a la reactivacion econdomica que puede prolongarse hasta cuatro o
cinco afios. Ademas, tal vez se necesiten otros cinco afios para recuperar el terreno
perdido en la lucha contra la pobreza. Una vez que aumentan los indices de empleo
oficioso es dificil revertir la situacion. La recuperacion del salario real y de la
productividad laboral toma tiempo. Por lo tanto es fundamental: a) poner en practica
y mantener una combinacioén adecuada de politicas macroecondmicas; b) acometer
reformas del mercado de trabajo dirigidas a aumentar la capacidad de recuperacion
y la adaptabilidad; y c) dar prioridad a la asignacion de recursos hacia el
establecimiento de sistemas efectivos de proteccion social.
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Grafico V
Tasas de desempleo mensuales y trimestrales en seis economias de Asia,
2008 y 2009
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Fuente: OIT, Base de datos Laborsta, disponible en www.laborsta.ilo.org (consultada el 18 de
enero de 2010).

Migracion y remesas: resistir las presiones

17. Durante las dos tltimas décadas las remesas se han convertido en una fuente
cada vez mas importante de financiacion externa para el desarrollo, contribuyendo a
la balanza de pagos y al producto nacional bruto. Con algunas diferencias entre los
distintos paises de Asia y el Pacifico, las remesas han pasado a ser para los paises en
desarrollo de lejos la fuente mas fiable de ingresos de divisas de entre todos los
flujos de capital, que en su conjunto han disminuido drasticamente desde el
comienzo de la crisis econémica. El buen comportamiento de los flujos de remesas
enviadas a la region de Asia y el Pacifico se explica en gran parte por la
composicion relativamente estable de la poblacion migrante en un gran numero de
paises de destino, incluidas las economias vecinas y los paises del Consejo de
Cooperacion de los Estados Arabes del Golfo, que durante la crisis econdémica
obtuvieron mejores resultados que los Estados Unidos y los paises desarrollados de
Europa. La pregunta decisiva es: ;qué sucedera con los flujos de trabajadores
migrantes, habida cuenta del aumento del desempleo en los principales paises de
destino? De los ultimos datos se desprende que han disminuido los flujos de nuevos
trabajadores migrantes procedentes de algunos paises de origen de los migrantes de
la region, mientras que algunos paises han puesto en practica politicas para
restringir el acceso de trabajadores migrantes a sus mercados de trabajo.
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18. Conscientes de las consecuencias socioecondémicas potencialmente
devastadoras que sobre el desarrollo y la pobreza podria tener el retorno a gran
escala de trabajadores migrantes, los gobiernos de algunos de los principales paises
de origen de los migrantes han adoptado medidas para contrarrestar los efectos
negativos sobre los trabajadores migrantes. A medida que los patrones de migracion
desde los paises de Asia y el Pacifico y dentro de ellos siguen viéndose afectados
por la desaceleracion del crecimiento en los préximos meses, dichos programas de
apoyo deberan mantenerse hasta que se encuentre muy avanzado el proceso de
recuperacion econdmica.

Paquetes de estimulo fiscal: mitigar las pérdidas

19. Los paises de Asia y el Pacifico contaban con distintas capacidades para
afrontar la crisis financiera en 2009, lo que explica sus diferentes experiencias. Los
paises que estuvieron en mejores condiciones de poner rapidamente en marcha
grandes programas de gastos contraciclicos eran los que, al estallar la crisis,
presentaban fundamentos macroeconémicos solidos, en particular tendencias
inflacionistas estables, balances fiscales sancados y bajos coeficientes de deuda
publica respecto al PIB. Los cuantiosos gastos fiscales adicionales contribuyeron a
reducir los efectos de la caida de las exportaciones y la merma en la demanda de
servicios como el turismo, asi como el menor crecimiento de las remesas de los
migrantes. Lo que es aun mas importante, el estimulo también brindé cierto grado
de proteccion a los trabajadores vulnerables que habian perdido su empleo,
generalmente personas sin cualificaciones y con mucha frecuencia mujeres.

20. En el analisis cuantitativo que figura en el Estudio econémico y social de 2010
se afirma que los paquetes de estimulo fiscal ciertamente han surtido efectos y han
compensado en alguna medida la pérdida de exportaciones. Por cada délar perdido
en las exportaciones provenientes de las principales economias de la region, el
promedio de la pérdida en PIB ha sido de 88 centavos de ddlar; las pérdidas han
oscilado entre 1,10 dolares en el Japdén, 70 centavos en China y 40 centavos en
Malasia y Singapur. Si la tnica variable que afecta el PIB hubiera sido la caida de
las exportaciones, el crecimiento del PIB en 2009 se habria reducido en un 7,8%.
Sin embargo, en 2009 se produjo un descenso efectivo de solo el 4,2%, en gran
medida gracias a los paquetes de estimulo fiscal.

Recuperacion en el horizonte y desafios que se
plantean en 2010

21. Las perspectivas para 2010 han mejorado sustancialmente, habiéndose
pronosticado que las economias de los paises en desarrollo de Asia y el Pacifico
crecerdan un 7% en 2010 (grafico VI), lideradas por las “locomotoras” de China y la
India, cuyo crecimiento se prevé en un 9,5% y 8,3% respectivamente. El ritmo de la
recuperacion variara entre los diferentes paises de la subregion en 2010. Los paises
de Asia Meridional y de Asia Sudoccidental registraran la mayor tasa de crecimiento
(6,1%), tras haber crecido un 2,9% en 2009. Por su parte, los paises de Asia
Septentrional y de Asia Central experimentaran el mayor repunte econdémico. A raiz
de la drastica caida de la actividad economica en la Federacion de Rusia en 2009, la
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subregion registré una desaceleracion del crecimiento del -5,8%, previéndose que
en 2010 se reanudara el crecimiento positivo con un indice del 3,7%.

Gréfico VI
Tasas y pronosticos de crecimiento promedio de las economias
de Asia y el Pacifico por subregion, 2003 a 2010

Economias en desarrollo
de Asia y el Pacifico

Asia Oriental y Nororiental }:

Promedio 2003-2007
3 B Promedio 2008-2009
2010

Porcentajes

Fuentes: Estimaciones de la CESPAP a partir de fuentes nacionales, Fondo Monetario
Internacional, International Financial Statistics (IFS) Online Service, disponible en
www.imfstatistics.org/imf/ (consultado el 26 de febrero de 2010); Banco Asiatico de
Desarrollo, Key Indicators for Asia and the Pacific 2009, disponible en
www.adb.org/Documents/Books/Key Indicators/2009/default.asp (consultado el 1 de
octubre de 2009); CEIC Data Company Ltd., disponible en http://ceicdata.com/; y el sitio
web del Comité Interestatal Estadistico de la Comunidad de Estados Independientes,
http://www.cisstat.com (consultado el 22 de marzo de 2010); y estimaciones de la CESPAP.

Notas: Los indices de crecimiento real del PIB correspondientes a 2009 son estimaciones y los
de 2010 son prondsticos (al 15 de abril de 2010). La region de la CESPAP comprende 37
economias en desarrollo (excluidos los paises de Asia Central). Los calculos se basan en
el promedio ponderado de las cifras de PIB en dolares de los Estados Unidos en 2007
(a precios de 2000). Entre las agrupaciones subregionales, el Japon se incluye en Asia
Oriental y Sudoriental, y Australia y Nueva Zelandia se incluyen en Oceania.

22. Mas alla de los riesgos inmediatos que conlleva el proceso de recuperacion,
éste plantea motivos de gran preocupacidon, en particular si volveran a surgir
los viejos problemas o si se originaran nuevos obstaculos en los afios venideros.
Se tiene ante si un complejo conjunto de retos de politica.
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Amenaza de inflacion derivada de la oferta y de la demanda

23. Una de las principales amenazas para la sostenibilidad del crecimiento
regional es el regreso de las presiones inflacionarias a medida que la recuperacion
adquiere impulso. Los paises deben lograr un equilibrio entre el riesgo de
desencadenar una espiral inflacionaria con crecimiento negativo a largo plazo y el
riesgo de poner freno a la tendencia a la recuperacion del crecimiento a corto plazo.
Hasta el momento, han anunciado aumentos de sus tasas de interés Australia,
Malasia y la India, entre otros paises. Cada pais debe tomar la trascendente decision
de cuando y como cerrar el grifo del estimulo fiscal y aplicar una politica monetaria
restrictiva.

24. Las presiones inflacionarias disminuyeron significativamente después del
ultimo trimestre de 2008, simultaneamente con la merma de la actividad econdémica
interna (grafico VII). Esa caida resultdé ser efimera, ya que la recuperacion
econdmica dio lugar a un incremento de la demanda interna, mitigando los temores
anteriores de que se produjera una perniciosa espiral inflacionaria. Hacia julio
de 2009, el descenso de las tasas de inflacion desde el comienzo de la crisis se habia
practicamente estabilizado en numerosos paises, y en los meses posteriores dichas
tasas aumentaron.

Grafico VII

Inflacién interanual de los precios de consumo en las principales
economias en desarrollo de Asia, 2008 y 2009

15

Porcentajes
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Fuente: CEIC Data Company Ltd., disponible en http://ceicdata.com (consultado el 20 de
febrero de 2010).

25. Aparte del aumento de las presiones inflacionarias derivadas de la demanda,
un factor fundamental que explica el incremento de los precios es la reanudacion de
las presiones derivadas de la oferta a raiz de la volatilidad de los precios de los
productos basicos. Por ese motivo, en su Estudio de 2009 la CESPAP inst6 a los
responsables de las politicas a adoptar una actitud vigilante en la fase posterior a la
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crisis. Los precios del petroleo aumentaron ininterrumpidamente en 2009. A su vez,
los precios de los alimentos podrian alcanzar nuevamente niveles elevados, lo que
hace necesaria una estrecha vigilancia de la situacion en los proximos meses.
En 2010 otros factores podrian contribuir a un repunte de los precios de lo
alimentos, como los fenémenos climaticos. Los aumentos de los precios de los
alimentos afectarian gravemente a los mas pobres de la region, repercutirian sobre la
pobreza, exacerbarian las desigualdades y empeorarian las condiciones de salud,
condenando a la pobreza a ese grupo de poblacion.

26. Las burbujas en los precios de los activos son otro motivo de preocupacidén en
lo referente al proceso de recuperacion. Debido a las perspectivas de crecimiento
relativamente solidas que ofrece la region, en los tltimos meses han llegado a ésta
cuantiosos capitales extranjeros resultantes de los paquetes de estimulo fiscal y de la
inyeccion de liquidez que se ha dado a las instituciones bancarias en los paises
desarrollados. Al tiempo que aumentan las entradas de capital también crece el
riesgo de que cualquier cambio imprevisto de las tasas de interés o una apreciacion
repentina en el valor del ddlar de los Estados Unidos provoquen una salida de
capitales de los distintos paises receptores y clases de activos financieros,
desencadenando asi una abrupta caida de los precios de los activos y los tipos de
cambio. La cuestién de como gestionar las ventajas derivadas de las inversiones de
cartera extranjeras y reducir al minimo los riesgos concomitantes para la estabilidad
macroecondmica sigue constituyendo un gran desafio para la region. Se podrian
formar burbujas en los precios de los activos en determinados sectores, lo que
conlleva riesgos para los sectores financieros de los paises y para la estabilidad
macroeconoémica general.

27. Se ha inyectado liquidez en el sector financiero de los Estados Unidos
mediante la compra por la Reserva Federal de titulos valores garantizados
por hipotecas y de titulos de deuda de otras empresas que actian con el aval
del Gobierno. Ademas, ha habido abundancia de capital extranjero debido al
aumento del nimero de operaciones de especulacion cambiaria con dolares, por las
cuales se pide prestado dinero a tasas de interés bajas en dolares para invertirlo en
las monedas de la region, en donde hay fuertes expectativas de apreciacion y las
tasas de interés son comparativamente elevadas. Ese tipo de operaciones se han
efectuado con particular frecuencia en los paises de Asia y el Pacifico puesto que a
raiz de que su recuperacion econdémica precedié a la de otras partes del mundo, han
aumentado las expectativas de incremento de las tasas de interés y los tipos de
cambio.

28. Los mercados de activos regionales también han atraido capital interno,
gracias al aumento de liquidez a nivel nacional en algunos paises en desarrollo de
Asia resultante de las politicas de estimulo monetario. En algunas economias, la
provision de crédito (grafico VIII) y los precios de los activos han aumentado
sustancialmente tras registrar descensos durante la fase inicial de la crisis,
especialmente en China, la India y la Federacion de Rusia.
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Grafico VIII
Crecimiento interanual del crédito en los principales paises en desarrollo
de Asia, enero de 2007 a octubre de 2009
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Fuentes: Estimaciones de la CESPAP a partir de datos del Fondo Monetario Internacional,
International Financial Statistics (IF'S) Online Service, disponibles en
www.imfstatistics.org/imf/ (consultados el 20 de enero de 2010).

Nota: Los datos utilizados en el grafico corresponden a crédito interno que abarca titulos de
crédito contra el gobierno central, titulos de crédito contra el sector privado y titulos de
crédito contra otras instituciones financieras.

29. Basandose en las expectativas de una recuperacién temprana y solida, a
principios de 2009 comenzo6 el ascenso de los indices bursatiles de la region
(grafico IX). En algunos casos los mercados bursatiles han vuelto a los niveles
inmediatamente anteriores a la crisis. Ademas, las caidas en los principales
mercados antes de que se retomara la senda de la recuperacion fueron mucho menos
pronunciadas que las registradas durante la crisis de 1997, salvo en China. En
términos globales los mercados bursatiles asiaticos han experimentado una de las
mayores recuperaciones posteriores a la crisis de todas las regiones en desarrollo,
reflejando las expectativas de los inversores de que la region presenta perspectivas
de crecimiento so6lidas en comparacion con las de otras regiones.

30. Muchos consideran que los mercados de activos son los principales
indicadores del desempefio econémico futuro. La recuperacion de los precios parece
reflejar la opinidn de los inversores financieros de que la region volvera a crecer en
un futuro mas bien préximo. Es debatible si el optimismo de los inversores respecto
a la recuperacion es exagerado, o si tal vez esté impulsado por la necesidad de
invertir los abundantes fondos disponibles de los paises desarrollados. Por ende, en
los proximos meses persistira el riesgo de mayor volatilidad en los mercados
financieros.
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Grafico IX
Desempeiio de los mercados bursatiles de los principales paises en desarrollo
de Asia, enero de 2008 a diciembre de 2009
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Fuente: Estimaciones de la CESPAP a partir de datos de CEIC Data Company Ltd., disponibles
en http://ceicdata.com/ (consultados el 20 de febrero de 2010).
Nota: El nombre del mercado bursatil de cada pais se indica entre paréntesis.

31. Los gobiernos tal vez deseen moderar las entradas de capital a corto plazo
mediante diversos tipos de control, a fin de mantener la estabilidad financiera.
Existe cada vez mayor consenso acerca de la pertinencia de dichas medidas como
parte del conjunto de opciones normativas, especialmente en el contexto de la
enorme expansion de la liquidez en la economia mundial que encuentra salida en la
region de Asia y el Pacifico.

Evitar la aplicacion de politicas de retiro del estimulo
prematuras a fin de preservar el crecimiento

32. La fase de la recuperacion de las economias de la region presenta a los
responsables de las politicas el reto de responder a algunas preguntas decisivas:
jcuando, en qué secuencia y a qué ritmo comenzar a retirar los programas de
estimulo que han servido de apoyo fundamental para el crecimiento después de la
crisis? Siempre que las presiones inflacionarias y fiscales sigan situandose dentro de
parametros razonables, la prioridad general de los responsables de las politicas
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consiste en mantener dichos programas hasta que parezcan haberse afianzado
firmemente los motores de crecimiento autonomos.

33. Los déficits presupuestarios de los paises de la region son evidentemente
motivo de preocupacion. Hacer frente a sus consecuencias es un reto a mediano
plazo. Esos déficits constituyen una excepcion a politicas fiscales que en general
han sido prudentes. Gracias a que los fundamentos macroecondémicos de la
mayoria de los paises son relativamente estables, sigue siendo sostenible incurrir
en un mayor grado de endeudamiento y reembolsar las deudas a lo largo del
tiempo. Por tanto, si bien la presion fiscal representa sin duda un desafio a mediano
plazo, el principal motivo de preocupacién a corto plazo sigue siendo la presiéon
inflacionaria.

34. Respecto al equilibrio entre los riesgos, y con diferencias entre los paises, el
interés de la region radica en mantener el crecimiento mas que en permitir que
aumente la tasa de inflacion. Por ese motivo, los responsables de las politicas
deberian evitar poner fin de forma prematura a las politicas de estimulo hasta que se
consolide un crecimiento autosostenible. Cuando se retiren los estimulos, es
importante que haya una combinacion de politicas fiscales y monetarias para hacer
frente a las tareas conjuntas de mantener el crecimiento y controlar al mismo tiempo
la inflacion. La aplicacion de una politica monetaria restrictiva es una forma muy
eficaz de controlar las presiones sobre los precios porque incide directamente sobre
la acumulacion de crédito.

35. Las decisiones sobre cuando retirar las politicas de estimulo dependen de las
circunstancias de cada pais; sin embargo, la coordinacion regional sigue cumpliendo
un papel fundamental, principalmente para prevenir repercusiones macroecondomicas
negativas. Por ejemplo, la retirada temprana de los estimulos fiscales en los paises
maés grandes podria tener graves efectos sobre la demanda agregada regional y las
perspectivas de exportacion de los paises pequefios. Asimismo, la aplicacién de una
politica monetaria restrictiva mediante un incremento de las tasas de interés, cuando
no se haga lo propio en otros paises, podria atraer flujos de capital de cartera que
aumentarian las presiones inflacionarias y ejercerian una presioén al alza sobre los
tipos de cambio nominales, perjudicando asi las perspectivas de recuperacion de las
exportaciones.

Nuevos motores de crecimiento para mantener el dinamismo

36. Las proyecciones actuales muestran que en los proximos aflos habrd una
importante reduccion en la demanda de productos importados en los Estados
Unidos, ya que en ese pais el patron de consumo basado en el endeudamiento se ha
visto interrumpido. Se prevé que los paises de Asia y el Pacifico se veran afectados
en distintos grados, ya que dependen de las exportaciones dirigidas a paises
concretos y estan expuestos al mercado de los Estados Unidos.

37. Por el contrario, el periodo que precedié a la crisis financiera mundial se
caracteriz6 por el excepcional crecimiento de las exportaciones. Entre 2001 y 2007,
las exportaciones de 11 economias en desarrollo de Asia se incrementaron a una tasa
media anual del 12,8%, habiendo mas que duplicado su valor durante ese periodo
(de 2,3 billones de dolares a 4,8 billones de dolares). Segun pronosticos
recientes acerca de la tasa de crecimiento de las exportaciones de esos mismos
paises, entre 2011 y 2014 se producira una caida anual de entre el 3,1% y el 5,4% en
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relacion con el periodo de 2001 a 2007. En términos nominales, la desaceleracion
representa un descenso de la demanda agregada de 200.000 millones de ddlares a
324.000 millones de dodlares por afio, es decir, entre el 1,4% y el 2,1% del PIB de
dichos paises.

38. La anterior caracterizacion del desempefio econdémico se ajusta a la
observacion formulada por los dirigentes del Foro de Cooperacion Econdmica Asia-
Pacifico durante su cumbre de 2009 celebrada en Singapur, en el sentido de que es
poco probable que las economias avanzadas mantengan sus patrones habituales de
crecimiento o comercio. Aun si los paises avanzados logran una recuperacion
econdmica sustancial, no se prevé que la demanda de productos importados
procedentes de Asia y el Pacifico vuelva a niveles anteriores a la crisis. A fin de
reducir los desequilibrios mundiales, muchos de los paises desarrollados deben
limitar el consumo basado en el endeudamiento. Por su parte, los paises de Asia y el
Pacifico han de buscar nuevas fuentes de crecimiento y ‘“reequilibrar” sus
economias en favor de un mayor consumo interno y regional. Para que la demanda
interna y regional aumente su contribucion mas alla de esos estimulos temporales,
los cambios normativos deberian inducir a un reequilibrio estructural a largo plazo
de las economias. Para poner en practica una estrategia de esas caracteristicas se
hace necesario afrontar los desequilibrios mundiales y regionales fundamentales.

Desequilibrios y disparidades en materia de desarrollo:
jnuevos motores de crecimiento?

39. Enel Estudio de 2010 de la CESPAP se investigan los diferentes desequilibrios
y disparidades —macroeconomicos, sociales, en materia de desarrollo y
ecologicos— y se examinan formas de eliminarlos y de aumentar la demanda
agregada que podrian servir de nuevos impulsos regionales para el crecimiento.

Desequilibrios macroeconémicos

40. En el pasado los desequilibrios mundiales beneficiaron a la region de Asia y el
Pacifico al ampliar los mercados para las exportaciones y aumentar las reservas de
divisas. Sin embargo, esos desequilibrios no son sostenibles. Han generado
crecientes disparidades comerciales y cuentas corrientes que deben disminuir, en
particular, en los Estados Unidos, con sus elevados niveles de deuda acumulada.
Dentro de la region también existen desequilibrios macroeconémicos, especialmente
entre los paises de Asia Oriental y Sudoriental y los de Asia Meridional. En Asia
Oriental y Asia Sudoriental las exportaciones netas han aumentado como porcentaje
del crecimiento del PIB, mientras que en Asia Meridional estan disminuyendo cada
vez mas. Para Asia Oriental esto refleja una disminucion de la cuota que
corresponde al consumo en el crecimiento econémico a largo plazo, mientras que en
Asia Sudoriental pone de manifiesto una reduccion del porcentaje de la inversion
fija. En el caso de Asia Meridional, han aumentado tanto las cuotas del consumo
como de la inversidon, lo que queda reflejado en el crecimiento neto de las
importaciones. Tal vez el aspecto mas inquietante de los desequilibrios mundiales
es la anomalia de que los flujos de capital de inversion se dirijan desde los paises
en desarrollo de Asia y el Pacifico hasta los paises desarrollados de Occidente. Esto
sucede principalmente porque Asia carece de una arquitectura financiera regional
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desarrollada por medio de la cual los paises con superavits de cuenta corriente
puedan desplegar esos recursos de forma productiva en otras partes de la region.

Desequilibrios socioeconomicos y disparidades en materia
de desarrollo

41. En la region de Asia y el Pacifico también existen grandes disparidades
socioecondmicas y en materia de desarrollo. Aunque el rapido crecimiento
econdmico de la region ha contribuido a sacar de la pobreza a millones de personas,
mas de 950 millones de personas viven por debajo del umbral de la pobreza, a saber
1,25 dolares por dia. Por otra parte, el desarrollo ha sido muy desigual en las
distintas subregiones y paises. Los indices de progreso en pro de la consecucion de
los Objetivos de Desarrollo del Milenio ponen de manifiesto esas disparidades:
mientras que Asia Sudoriental obtiene los mejores resultados, Asia Meridional y los
paises insulares del Pacifico van a la zaga. En materia de desarrollo de las
infraestructuras existen disparidades similares, tal como surge de la puntuacion
compuesta que presenta el Estudio de 2010. Entre las economias que han logrado
puntuaciones altas cabe mencionar la de Australia, Brunei Darussalam, el Japdn,
Nueva Zelandia, la Republica de Corea, Singapur, Hong Kong y Macao (China).
Otras aln tienen importantes deficiencias de infraestructura, en particular las
economias de los paises menos adelantados, los paises sin litoral y los pequefios
Estados insulares, como Papua Nueva Guinea, Nepal, la Republica Democratica
Popular Lao, las Islas Salomén, Camboya, Bhutan, Vanuatu y Mongolia. Si los
paises pudieran invertir en subsanar sus deficiencias socioeconémicas y en materia
de desarrollo, también podrian mejorar la calidad de vida de todos sus habitantes y
aumentar la demanda agregada regional, dando paso a un crecimiento econdémico
mas inclusivo y sostenible. Ello exigiria niveles elevados y sostenidos de inversion
que llevarian aparejada la creacion de una nueva arquitectura financiera regional
para movilizar los recursos necesarios desde dentro de la region y fuera de ella.

Desequilibrios ecologicos

42. La region de Asia y el Pacifico también padece de graves desequilibrios
ecoldgicos que pueden constatarse en la degradacion de recursos naturales como los
bosques y el agua dulce, el uso no sostenible de la energia y el rapido crecimiento
de las emisiones de dioxido de carbono, entre otras cosas. Aunque dicha
degradacién no parezca tener consecuencias econdémicas inmediatas, dificulta el
logro de un crecimiento econdémico sostenido a largo plazo. La inversion dirigida a
corregir esos desequilibrios podria ayudar a los paises a preservar su entorno
natural, del que dependen tantos pobres, asi como asentar las bases para un
crecimiento a largo plazo. A corto plazo, los paises proporcionarian también un
estimulo econémico inmediato que contribuiria aun mas a aliviar la pobreza.

43. En resumen, a medida que los paises de la region adoptan medidas para
corregir los desequilibrios macroecondmicos, de desarrollo y ecoldgicos, tienen la
oportunidad de crear nuevos motores para un crecimiento inclusivo que los ayude a
recuperar su dinamismo econdémico. En la regiéon viven en la pobreza casi
1.000 millones de personas que constituyen una fuente potencial de demanda, si
tienen éxito los programas de desarrollo nacional, para impulsar el consumo y la

19



E/2010/18

20

inversion privados. Analogamente, los paises de Asia y el Pacifico tienen la
oportunidad de desarrollar industrias nuevas y mas ecologicas basadas en
innovaciones que podrian ahorrar energia y materiales. Si asi lo hacen, estaran en
condiciones de poner a disposicion de los pobres productos a precios mas
asequibles, preservando al mismo tiempo el crecimiento y promoviendo Ila
sostenibilidad del medio ambiente.

44. Tras la crisis econémica mundial, en el Estudio de 2010 se sostiene que el
crecimiento inclusivo y sostenible es una condicion no solo deseable sino también
necesaria para recobrar el dinamismo regional. En la presente edicion se esboza un
programa normativo a escala nacional y regional concebido para contribuir a hacer
realidad el potencial latente de la demanda interna y regional de corregir los tres
desequilibrios de manera integrada.

Programa politico para un crecimiento inclusivo
y sostenible

45. En el Estudio de la CESPAP de 2010 se examinan formas de aumentar la oferta
y la demanda agregadas para volver a poner a los paises en una senda de desarrollo
inclusivo y sostenible y ayudarlos a potenciar la conectividad regional. Se propone
un programa con cuatro partes que podria contribuir a ampliar el consumo interno y
una quinta parte relativa al consumo regional.

Fortalecimiento de la proteccion social

46. Si las familias pobres pudieran recurrir a sistemas de proteccion social que
automaticamente activaran redes de seguridad social en los momentos adversos,
podrian mantener su ingesta de alimentos y seguir recibiendo servicios de educacion
y de salud. En tiempos normales se reduciria su necesidad de mantener ahorros
precautorios, y de esa forma podrian usar una mayor parte de sus ingresos para el
consumo. Los sistemas de proteccion social sirven por ende de estabilizadores
automaticos, apoyando a las familias en tiempos de crisis y, lo que es mas
importante, ampliando las oportunidades para el desarrollo individual y nacional.

47. La region de Asia y el Pacifico ofrece ejemplos de ambiciosos programas de
seguridad social que podrian repetirse y ampliarse en otros lugares. Desde 2001 el
Gobierno de Tailandia patrocina servicios de atencion de la salud para personas de
todo el pais que no estan cubiertas por otros programas de seguro. En la India, la
Ley nacional de garantia de empleo rural garantiza 100 dias de empleo por afio a los
adultos de familias rurales en un programa que tiene en cuenta consideraciones de
género. En los tltimos afios, por medio de su programa Pantawid Pamilyang Pilino
Program (“4Ps”), Filipinas ha proporcionado transferencias condicionales de dinero
en efectivo a familias pobres para que atiendan a sus necesidades de salud y
educacion.
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Fomento de una segunda revolucion verde para
la agricultura y el desarrollo rural

48. Desde los aflos 1970 el crecimiento agricola se ha basado principalmente en
los avances de la “revolucion verde” que ayudaron a los paises de Asia y el Pacifico
a lograr importantes aumentos del rendimiento agricola, aunque también hubo
problemas concomitantes derivados del elevado uso de insumos. La region busca un
crecimiento econdmico mas “equilibrado”, para lo cual necesita una segunda
revolucion verde que combine los nuevos avances cientificos y en ingenieria
agricola con sus propios conocimientos tradicionales, que podria dotar a la
agricultura de una mayor capacidad de recuperacion ambiental. Ademas, los
gobiernos deben hacer que la agricultura sea mas socialmente inclusiva devolviendo
a los agricultores la propiedad de la tierra y de los recursos y empoderando
econémicamente a los pobres. Para ello es necesario fijar precios adecuados para los
insumos clave y crear instituciones que ayuden a los pequefios productores a lograr
economias de escala en la comercializacion y en el acceso a los mercados
internacionales. Quizds antes los gobiernos intentaron recurrir al Estado o a
organismos paraestatales para la realizacion de esta tarea. De cara al futuro, las
mejores opciones parecen ser las organizaciones comunitarias y los grupos de
autoayuda de los agricultores. Las alianzas internacionales y la cooperacion Sur-Sur
también podrian contribuir a fomentar una revolucion verde y hacer frente al mismo
tiempo a las cuestiones relativas a la seguridad alimentaria.

Apoyo a los nuevos motores de crecimiento: innovaciones verdes

49. Las politicas de “crecimiento verde” hacen hincapié¢ en el consumo y la
produccion sostenibles desde el punto de vista ambiental a fin de fomentar un
desarrollo con bajas emisiones de carbono y socialmente inclusivo. Los gobiernos
tal vez opten por un enfoque de politica industrial, colaborando con la industria para
promover la inversion en tecnologias y productos respetuosos del medio ambiente.
Quizas esas inversiones no sean redituables de forma inmediata, por lo que al
principio muchas de esas tecnologias pueden necesitar apoyo estatal. El sector
publico podria también contribuir a desarrollar y comercializar productos que
aumenten el bienestar de las personas alentando innovaciones de costo razonable y
respetuosas del medio ambiente, como los sistemas de electricidad solar para los
hogares popularizados por Grameen Shakti en las zonas rurales de Bangladesh.
Algunos paises de Asia y el Pacifico, entre ellos el Japon, China, la India y la
Reptblica de Corea, promueven dichas innovaciones en el marco de sus planes de
accion nacional sobre el cambio climatico. China, por ejemplo, se ha convertido en
el principal pais inversor en energia poco contaminante, con inversiones que
en 2009 ascendieron a 34.600 millones de dolares. La Republica de Corea tiene
previsto gastar 84.000 millones de ddlares en un plazo de cinco afios para
desarrollar industrias respetuosas del medio ambiente como motores de crecimiento.
Los gobiernos podrian también alentar la adopcion de practicas y tecnologias
ambientales racionales mediante reglamentaciones y sistemas de incentivos e
impuestos adecuados.

50. En los paises en desarrollo se podria acelerar la introducciéon de dichas
innovaciones si los paises desarrollados que ya poseen tecnologias respetuosas del
medio ambiente flexibilizaran algunas de sus disposiciones relativas a los derechos
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de propiedad intelectual y ayudaran a obtener apoyo financiero, de conformidad con
los principios de las responsabilidades comunes pero diferenciadas contemplados en
la Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico. Los paises
en desarrollo podrian también ayudarse entre si en el ambito del consumo y la
produccién sostenibles intercambiando experiencias y mejores practicas. Algunos de
los paises en desarrollo de Asia y el Pacifico ya cuentan con capacidades
tecnologicas en sectores como la produccion de biocombustibles, la gestion de
desechos, y la energia solar y eolica. Waste Concern, una organizacion no
gubernamental de Bangladesh, ha desarrollado un sistema de plantas de tratamiento
descentralizadas para la gestion de los residuos sélidos; con el apoyo de la CESPAP
ha alentado la adopcion de enfoques similares en el Pakistan, Sri Lanka y Viet Nam.

Aumento de la inclusion financiera

51. Un sistema financiero eficiente es fundamental para el crecimiento econémico,
pero no bastaria para asegurar el crecimiento de la demanda agregada. Para que los
pobres puedan hacer realidad su potencial capacidad de mercado, deberan tener
acceso a una gama mas diversa y apropiada de productos y servicios financieros.
Los ahorros, el crédito y los productos de seguros adecuados a sus necesidades, en
mejores condiciones y con exigencias menos estrictas en lo referente a garantias,
serian esenciales y ya han dado buenos resultados en su aplicacidén. Los hogares que
pueden recurrir a las microfinanzas y los microseguros, por ejemplo, estdn en mejor
posicion para aumentar sus ingresos y mejorar la calidad de vida de la familia
medida en términos de nutricion y de calidad de la educacion. Ademas, las mujeres
de esos hogares suelen gozar de mayor autonomia en la toma de decisiones y estan
en mejores condiciones de promover el bienestar de sus familias. Sin embargo, hasta
la fecha en la mayoria de los paises en desarrollo de Asia y el Pacifico s6lo un
pequeiio porcentaje de la poblacion utiliza servicios financieros. Los pobres suelen
quedar excluidos del sector financiero regulado y de los servicios que ofrecen los
bancos comerciales. Existen obstaculos tanto del lado de la oferta como de la
demanda. Por ende, los gobiernos deben crear un entorno institucional y
reglamentario que fomente la existencia de sistemas bancarios inclusivos, justos y
eficientes a fin de ampliar y salvaguardar opciones para los pobres.

Formulacion de un marco para la cooperacion

52. La region de Asia y el Pacifico, que incluye en su seno a algunas de las
economias mas grandes y de mas rapido crecimiento del mundo, podria convertirse
en una gran potencia econdémica si lograra la integracion de su propio mercado
regional. Para lograr ese objetivo seria preciso un nuevo paradigma de desarrollo
mas inclusivo y sostenible. Por motivos historicos, politicos y topograficos,
tradicionalmente la region ha estado mejor conectada con Europa y con
Norteamérica que con sus distintas partes entre si.

53. En el Estudio de 2010 se enuncian cuatro prioridades para hacer posible el
aprovechamiento de las complementariedades en las distintas partes de la region y
contribuir a la adopcion de una senda de desarrollo mas inclusiva y sostenible:

a) Integracion economica regional: La region de Asia y el Pacifico alberga
una compleja red de agrupaciones politicas, cuyos dirigentes ultimamente han
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contemplado la posibilidad de crear un espacio econémico unificado. Ha llegado el
momento de pasar de las ideas a la accion. Con ese fin podrian acelerar los avances
respecto a dos propuestas actuales que se superponen entre si: el Acuerdo de Libre
Comercio de Asia Oriental, que aglutina a los miembros del grupo de la ASEAN+3
(los paises miembros de la Asociacion de Naciones de Asia Sudoriental (ASEAN)
mas China, el Japén y la Republica de Corea); y la Asociaciéon Econdmica Amplia
de Asia Oriental, agrupacién creada en la Cumbre de Asia Oriental e integrada por
los miembros del grupo ASEAN+3 mas Australia, la India y Nueva Zelandia
(ASEAN+6). Las propuestas podrian servir de plataforma para un mercado de Asia
y el Pacifico aun mas amplio y unificado y una comunidad econdmica;

b)  Politicas integradas de comercio y transporte: La region ha mejorado sus
redes ferroviarias y de carreteras pero no puede usar la infraestructura con eficacia
sin un marco juridico y reglamentario que permita a los vehiculos, bienes y personas
desplazarse a través de las fronteras y paises de transito. En muchas partes de la
region, la circulacién internacional se ve obstaculizada por procesos, formalidades y
procedimientos lentos y costosos. Es preciso que la regién cree un sistema de
transporte integrado y multimodal. A esos efectos, los puntos de transferencia
intermodal, conocidos también como puertos secos, constituyen uno de los
elementos de una soluciéon integral segun la cual los bienes, contenedores o
vehiculos pueden transbordarse utilizando el modo de transporte mas eficiente junto
con las instalaciones correspondientes para la calificacion, envasado e inspecciones
de los productos, asi como para la tramitacion de la documentacién comercial. Las
inmediaciones de los puertos secos podrian convertirse en polos de crecimiento,
atrayendo nuevas oportunidades de inversion y empleo a regiones apartadas y
empobrecidas y reduciendo la presion sobre las zonas costeras. Aprovechando su red
de carreteras de Asia y su red ferroviaria transasiatica, la secretaria de la CESPAP
estd ayudando a la region a crear una red de puertos secos, al tiempo que contribuye
a facilitar el comercio y el transporte. La CESPAP y las organizaciones regionales
colaboran con la ASEAN en la formulacion de un plan maestro de conectividad,

¢)  Autopistas de la tecnologia de la informacion y las comunicaciones
(TIC): La ampliacion de los mercados y de las oportunidades de negocios y la
creacion de un espacio econémico mas unificado dependen de manera decisiva de
una mejor conectividad intrarregional en materia de TIC, a fin de reducir la brecha
digital y acelerar las corrientes de informacion y comunicacion transfronterizas. Una
de las principales tareas consistiria en ampliar el ancho de banda internacional, en
particular el de los Estados sin litoral y de los paises insulares en desarrollo del
Pacifico. Una nueva conectividad podria resultar util para crear sistemas de alerta
temprana y respuesta ante desastres;

d)  Arquitectura financiera regional: La crisis economica mundial ha dejado
patente la falta de opciones de respuesta regional. Los gobiernos han tenido que
elaborar la mayoria de las medidas. Hasta el momento, la cooperacion se ha limitado
mayormente a la Iniciativa de Chiang Mai, que ha pasado a ser multilateral tras la
creacion de un fondo de reserva comun de 120.000 millones de dolares para
responder a las necesidades temporales de liquidez de los paises de la ASEAN+3.
La region debe ampliar su arquitectura financiera de forma que incluya sistemas de
intermediacidn entre su gran volumen de ahorros y sus necesidades de inversién no
satisfechas. Una opcién consistiria en crear un fondo de desarrollo de
infraestructuras gestionado por una institucidn regional. Si una institucién de esas
caracteristicas pudiera hacerse con tan solo el 5% de las reservas de la region (que
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ascienden a casi 5 billones de doélares), contaria con un capital inicial de
250.000 millones de dolares y podria solicitar préstamos a los bancos centrales de la
region. Gracias a la creacion de un fondo de reservas comunes se podrian atender
algunas de las necesidades de inversion regional en materia de transporte, energia,
agua y telecomunicaciones, que se estima ascienden a mas de 800.000 millones de
dolares por afio.

54. Otro aspecto que resultaria tutil para la nueva arquitectura financiera seria la
coordinacion de los tipos de cambio. A medida que aumenta el comercio entre las
economias de la region, se hace necesario contar con un sistema de gestion de
divisas para facilitar el comercio y la estabilidad macroeconémica. Una opcion seria
establecer una cesta compuesta por varias monedas de reserva, en lugar de utilizar
tan solo el doélar de los Estados Unidos, asi como un conjunto comun de
ponderaciones determinado por el grado de participacién en el comercio regional.

55. Si los gobiernos tuvieran acceso a un mecanismo regional de prevencion y
respuesta a crisis dotado de recursos suficientes, considerarian menos necesario
contar con grandes volumenes de divisas para protegerse de ataques especulativos y
de crisis de liquidez y podrian utilizar esas reservas para inversiones mas
productivas. Sin embargo, una mayor cooperacion regional no debe considerarse
como una alternativa a la participacion plena en las relaciones econdmicas
mundiales. Por el contrario, debe verse como una forma de complementar la
participacion, llenando los vacios y sentando las bases de una cooperacion
multilateral a escala mundial.

56. Una nueva arquitectura financiera regional resultaria util para establecer una
coordinacion de politicas y adoptar una perspectiva de Asia y el Pacifico acerca de
diversas propuestas globales que se estan formulando en el Grupo de los 20, en las
Naciones Unidas y en otros foros. Entre las propuestas que estan siendo objeto de
debate cabe mencionar la creacion de una moneda de reserva mundial basada en los
derechos especiales de giro, un impuesto mundial sobre las transacciones
financieras para moderar los flujos de capital a corto plazo, y la reglamentacion
internacional del sector financiero para que no se asuman riesgos excesivos.

57. La region de Asia y el Pacifico tiene ante si una oportunidad historica de
cooperacion regional. En los altimos meses, algunas de las principales economias de
la regién comenzaron un proceso de profundizacion de las relaciones mutuas. A fin
de hacer realidad sus planes mas ambiciosos, han de presentar mas que
declaraciones de intenciones generales.

58. Los Estados Miembros pueden contar con que la CESPAP, en su calidad de
organismo regional de las Naciones Unidas y foro inclusivo de la region de Asia y el
Pacifico, aportara analisis y facilitara el consenso sobre politicas necesario para
avanzar en esta travesia compartida.
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