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La economia mundial estd en crisis como consecuencia de la regulacién y supervisién inadecuadas de los
bancos y mercados financieros. La regulacién y supervisién prudenciales recomendadas a los paises en desarrollo
fueron ampliamente ignoradas en las naciones desarrolladas. Sin embargo, aunque ningun pais se salva de
las consecuencias de la crisis, el impacto en los paises en desarrollo es ain mayor.

La crisis estd impulsada por la reversion de los tres factores que estimularon el auge econdémico entre 2003 y
2007. Este periodo fue testigo de excepcionales niveles de financiacién (flujos privados hacia algunos paises
y asistencia para el desarrollo en el extranjero hacia otros), elevados precios de los productos basicos y grandes
flujos de remesas. El descenso continuado de los flujos de capital y las exportaciones esta perjudicando a los
paises en desarrollo a pesar de haberse adherido a estrictos marcos macroeconémicos.

La acumulacién de reservas internacionales y los niveles més bajos de deuda externa permiten que algunos
paises en desarrollo se puedan proteger del rdpido deterioro de los flujos de capital. Pero la contraccién del
crédito, su elevado costo y la volatilidad de las inversiones de cartera ya han resultado en la contraccién de los
flujos financieros. Los préstamos bancarios a mercados emergentes cayeron de un nivel maximo de US$ 410 mil
millones en 2007 a US$ 167 mil millones en 2008 y se prevé que bajen a US$ 60 mil millones en 2009 (Griffith-
Jones y Ocampo, 2009).

Los volumenes mas bajos de intercambio comercial serdn el principal canal de transmisién para los exportadores
de productos manufacturados y servicios (incluido el turismo). La volatilidad de los precios de los productos
basicos también afectara a los exportadores de materias primas. En paises como Congo, Guinea Ecuatorial,
Gabédn y Nigeria, el petréleo representa mas del 50 por ciento de los ingresos publicos provenientes de las
exportaciones de productos basicos. En Costa de Marfil y Guinea, el cacao y los minerales constituyen un quinto
de los ingresos. Las exportaciones de algoddn y aluminio aportan un quinto de los ingresos tributarios en
Tayikistan. En Trinidad y Tobago, y en Bolivia, los productos basicos representan el 22 y 12 por ciento del PIB,
respectivamente. Las perspectivas para los precios de los productos basicos contintan siendo poco satisfactorias.
Las proyecciones recientes del Banco Mundial pronostican una reduccién del 25 por ciento en los precios de
la energia en 2009 y una caida del 23 por ciento en los precios de los productos basicos no relacionados con la
energia (Banco Mundial, 2009).

Las remesas suelen ofrecer una red de proteccién en los paises destinatarios. Los ingresos de los trabajadores
migratorios ayudan a estabilizar los niveles de consumo cuando las economias beneficiarias se contraen.
Pero las remesas han estado disminuyendo desde 2008 en el rango del -1 por ciento al -6 por ciento.

La reduccion en las remesas tendra un efecto devastador para los paises que dependen principalmente de ellas.
Por ejemplo, las remesas constituyen el 45 por ciento del PIB de Tayikistan. Un cuarto de los ingresos de Guyana
dependen de las remesas (ver Cuadro).

;Qué se deberia hacer para mitigar elimpacto de la crisis? En la mayoria de los paises en desarrollo, los indicadores
macroeconémicos, incluyendo la acumulacion de reservas, han mejorado en los ultimos cinco afos.



Dichos paises se encuentran mucho mejor posicionados para adoptar politicas fiscales y monetarias
expansionistas. Las inversiones en infraestructura y el gasto social en nutriciéon, educaciéon basica y atencion
médica son esenciales. Existe ademas la posibilidad de expandir las exportaciones no tradicionales mediante
una combinacién de politicas cambiarias e incentivos sectoriales.

También se necesitan medidas internacionales coordinadas. Se deberia construir un nuevo sistema de regulacién
financiera sobre la base de dos principios generales: la necesidad de incorporar mecanismos anticiclicos a fin
de corregir la naturaleza de los mercados financieros caracterizada por auges y derrumbes, y regulacién eficaz
mediante la cual la esfera de influencia del ente regulador sea la misma que la del mercado a ser regulado, que
es de indole mundial.

Es necesario implementar reformas en tres areas. Primero, es esencial crear una importante y verdadera moneda
de reserva mundial con una considerable expansién de los recursos para ofrecer liquidez anticiclica a los paises
en desarrollo. Segundo, si se permite que los paises en desarrollo tengan un mayor poder de opinién, el Fondo
Monetario Internacional (FMI) puede jugar un papel decisivo en la coordinacién de la politica macroeconémica a
escala mundial. Tercero, los préstamos del FMI tienen que darse sin los condicionantes excesivamente onerosos
del pasado. Debe contar con créditos de rapido desembolso para los paises con politicas econdmicas sélidas
que enfrentan problemas temporales de liquidez.

Remesas como Proporcion del PIB

Moldavia 38
Tonga 35
Lesoto 29
Libano 24

Guyana 24

Fuente: Banco Mundial (2009).
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