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PANORAMA GLOBAL

Cambios en el mercado de deuda soberana: mayor costo y menor liquidez

De acuerdo a un informe de la OCDE habria llegado el fin de una década favorable para la emision de
deuda soberana. El quiebre de la tendencia tiene su origen en la recesion causada por la pandemia, que
condujo a una politica expansiva que generd un aumento de la deuda emitida por el Estado: de
representar alrededor del 70% del PIB en los paises de la OCDE durante la década pasada, subié al 90%
en 2020, descendid al 83% en 2022 y se estima que represente igual porcentaje para 2023.

Las restricciones existentes a comienzos de 2022 a la oferta de energia y alimentos se agravaron con la
guerra entre Rusia y Ucrania, lo que provocé que la inflacidn, en particular en los paises desarrollados,
aumentara a niveles inusuales. La respuesta de los bancos centrales fue una politica contractiva: la tasa
de interés en los paises de la OCDE aumenté de 0,8% promedio en 2021 a 5,3% promedio en diciembre
de 2022. Esta politica, sumada a la tension geopolitica derivada de la guerra, la mayor incertidumbre
macroecondmica y el deterioro de la confianza de los inversores, explica por qué el costo del
financiamiento crecid y la liquidez del mercado de deuda se redujo.

El deterioro en la liquidez afecté también a las economias de los paises en desarrollo, que enfrentaron
ademas una salida de capitales que buscaban titulos de deuda de menor riesgo. Salida que deprecio las
monedas de estos paises frente al doélar e incrementé el peso de su deuda en ddlares. De este modo,
los paises en desarrollo se encuentran con una dificultad mayor que los paises desarrollados para
refinanciar su deuda.

Al respecto, UNCTAD sefiala que la mayor dificultad para acceder al financiamiento lleva a que muchos
paises en desarrollo tengan que elegir entre pagar la deuda para evitar un default o financiar el
desarrollo. Esta situacidon ha dado lugar a que el Secretario General de las Naciones Unidas difunda un
documento (ver Internacionales del CEl, marzo 2023) en el que afirma que la deuda de los paises en
desarrollo estd en una situacién critica y que es necesario ampliar los plazos de pago y reducir las tasas
de interés. A su vez, UNCTAD propone un aumento de liquidez para los paises en desarrollo mediante la
emision de derechos especiales de giro.

La recesion y la inflacion mundial perjudican especialmente a los paises en desarrollo

Segun UNCTAD, la economia mundial crecera este afio 2,1%, variacién menor en 1 punto porcentual a
la de 2022. América Latina creceria 1,3%, luego de haber crecido 3,9% el afio pasado; Estados Unidos
creceria 0,9% (2,1% en 2022); la UE 0,8% (3,5% en 2022); mientras que China retomaria un camino
ascendente: creceria 4,8%, variacion mayor al 3% del aifo pasado.

El menor crecimiento global se vincularia con diversos factores: una politica monetaria contractiva para
enfrentar el aumento de la inflacién, que elevod la tasa de interés de corto plazo; un aumento del precio
de la energia consecuencia de la guerra entre Rusia y Ucrania; una politica fiscal menos expansiva; y un
menor gasto de las familias e inversion de las empresas. La diferencia entre China y otras economias se
explica en parte por un menor margen de estas Ultimas para expandir el gasto publico vinculado a una
menor liquidez en el mercado de la deuda soberana (ver nota anterior).

El aumento de la inflacién, el otro rasgo destacado de la coyuntura econdmica mundial, no contd con
un diagndstico ni un enfoque adecuado, segin UNCTAD. El organismo interpreta que los gobiernos de
forma errénea han enfrentado el fendmeno con un aumento de la tasa de interés como si su origen
fuera un exceso de demanda y no problemas en la oferta de bienes. Adicionalmente, sefiala que
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https://www.oecd.org/finance/oecd-sovereign-borrowing-outlook.htm
https://unctad.org/system/files/official-document/gdsinf2023d1_en.pdf
https://cancilleria.gob.ar/userfiles/ut/2023-03_internacionales_del_cei.pdf
https://unctad.org/es/publication/actualizacion-del-informe-sobre-comercio-y-desarrollo-abril-de-2023

tendrian que haberse fijado metas inflacionarias mds altas, de alrededor del 3% anual, para que la
politica monetaria fuera menos contractiva. Y, finalmente, deberian haberse utilizado instrumentos que
apunten a otros factores inflacionarios de origen no monetario, como el control del incremento del
margen de ganancia de las empresas. Mds alld de que algunos paises implementaron algunas de estas
medidas, segin UNCTAD con un enfoque generalizado de este tipo se podrian haber evitado los
impactos negativos de una politica monetaria contractiva sobre el mercado financiero que perjudican,
en especial, a los paises en desarrollo.

Reunioén del G7: preocupacion por la macro, la deuda y la economia de mercado

Los lideres de los paises del G7, reunidos en la ciudad de Hiroshima, acordaron posiciones en cuestiones
que hacen a la recuperacién econdmica, la deuda publica, el financiamiento de la infraestructura a nivel
global y el cambio climatico, entre otras.

En lo que hace a la situaciéon econdmica, apuntaron a medidas coyunturales y a aspectos de largo plazo.
Respecto de las primeras, expresaron su preocupacion por la inflacidn, por lo que apoyan la politica
actual de los bancos centrales y consideran que la politica fiscal debe asegurar una sustentabilidad a
mediano plazo, apoyar el gasto para atender a grupos vulnerables y la inversién en proyectos que
cuidan el ambiente y apuntan a la transformacion digital. Sobre el financiamiento de la infraestructura,
reafirmaron la importancia de incrementarlo en los paises de ingresos bajos y medios, para lo cual
proponen utilizar recursos publicos y privados.

En temas mas estructurales, afirmaron que las cuestiones de bienestar deben tenerse en cuenta en las
diversas decisiones de politica con el fin de preservar la democracia y la economia de mercado. Es por
ello que sostienen que deben movilizarse mas recursos financieros a través de los bancos
multilaterales, los gobiernos o el sector privado con el fin de reducir la pobreza y enfrentar el cambio
climatico, objeto de la reunién por un Nuevo Pacto Financiero Global que se realizara en Paris el 22 y 23
de junio.

También expresaron su preocupacion por los desafios que plantea el pago de la deuda frente al
cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo Sostenible. Por eso apoyan la iniciativa del G20 de ayudar
a los paises de ingresos bajo y medio que fueron especialmente afectados por las consecuencias de la
guerra entre Rusia y Ucrania y por el cambio climatico.

En relacidn con el cambio climatico, se comprometieron a transformar las economias para alcanzar la
meta de emisiones netas igual a cero para el afo 2050, tanto a nivel de cada pais como para el
transporte internacional maritimo y aéreo. También reafirmaron el papel que para el logro de esta
meta tienen el uso de los mercados de carbono vy la fijacion de un precio a las emisiones de carbono.
Asimismo, reafirmaron su compromiso de movilizar USS 100.000 millones al afio hasta el 2025 para
financiar acciones tendientes a mitigar el cambio climatico.


https://www.g7hiroshima.go.jp/documents/pdf/Leaders_Communique_01_en.pdf
https://nouveaupactefinancier.org/en.php

EUROPA

La UE aprueba reglamento sobre deforestacion

El 16 de mayo finalizd el proceso de aprobacién del reglamento de comercializacidon de productos libres
de deforestacién de la UE, que habia sido presentado en noviembre de 2021 por la Comisidon Europea
(ver Internacionales del CEl, diciembre 2021) con la intencidn de limitar el comercio de un grupo de
productos que, segun las autoridades del bloque, estan relacionados con la expansidn de tierras
agricolas que promueve la deforestacién y degradacion forestal alrededor del mundo.

El reglamento establece una serie de obligaciones a quienes introduzcan o comercialicen en la UE
determinadas materias primas: aceite de palma, ganado bovino, madera, café, cacao, caucho y soja; y
sus derivados como el chocolate, muebles, papel impreso, y otros. La norma exige a los operadores la
realizacion de un conjunto de controles, de tal manera que puedan hacer un seguimiento de los
productos comerciados hasta la parcela de terreno de la que se obtuvieron.

Para los paises proveedores de la UE, el nuevo reglamento representa un nuevo obstdculo para
continuar exportando al bloque. En el caso de la Argentina, los principales productos que se destinan al
territorio comunitario que deberian someterse a los nuevos controles corresponden al complejo sojero,
la carne vacunay los cueros bovinos.

En ese sentido, la primera respuesta a la aprobacién de la nueva normativa europea fue impulsada por
las autoridades de Malasia e Indonesia, que decidieron suspender las negociaciones comerciales con el
bloque. Ambos paises asiaticos son los principales productores mundiales de uno de los productos
incluidos en el flamante reglamento, el aceite de palma, mientras que la UE es el tercer comprador mas
importante de ese producto.

Empresas europeas obtienen permiso para exportar gas desde Venezuela

Las consecuencias de la invasién rusa a Ucrania siguen impulsando a los paises europeos a buscar
nuevos proveedores de combustibles. La dependencia de las economias de la region del gas ruso vy la
suspension de los envios causada por el enfrentamiento bélico llevaron a las grandes empresas
energéticas europeas a procurar nuevos acuerdos comerciales en diferentes regiones del planeta (ver
internacionales del CEl, febrero 2023).

En el marco de esta busqueda, las empresas Repsol (Espafia) y ENI (Italia) consiguieron que el gobierno
de Venezuela les otorgara a principios de mayo un permiso de exportacion de liquidos de gas natural.
Las empresas europeas tienen intenciones de duplicar la capacidad de produccion del proyecto
conjunto que actualmente tienen en el pais latinoamericano y que se destina a la demanda doméstica
venezolana. Luego del acuerdo alcanzado, parte de la produccion adicional podra exportarse a Europa.

Venezuela cuenta con la octava reserva mundial de gas natural, pero tiene limitaciones para exportar
sus hidrocarburos debido a las sanciones que le impuso Estados Unidos. Sin embargo, al igual que en el
caso de Chevron, con Repsol y ENI el gobierno norteamericano flexibilizé su postura y otorgo el visto
bueno a las negociaciones que finalizaron con el otorgamiento de los permisos de exportacién hacia
Europa por parte de las autoridades venezolanas.


https://www.consilium.europa.eu/es/press/press-releases/2023/05/16/council-adopts-new-rules-to-cut-deforestation-worldwide/
https://cancilleria.gob.ar/userfiles/ut/internacionales_del_cei_-_diciembre_2021.pdf
https://www.reuters.com/markets/commodities/indonesia-malaysia-freeze-trade-talks-with-eu-over-palm-oil-ft-2023-05-31/
https://cancilleria.gob.ar/userfiles/ut/2023-02_-_internacionales_del_cei.pdf
https://www.worldenergytrade.com/oil-gas/general/venezuela-concedera-una-licencia-de-exportacion-de-gnl-a-eni-y-repsol
https://cnnespanol.cnn.com/2022/11/26/ee-uu-chevron-autorizacion-extraer-petroleo-venezuela-acuerdo-humanitario-trax/

Multa récord a empresa tecnoldgica estadounidense

Las autoridades europeas siguen preocupadas por el uso que le dan a la informacién que obtienen de
sus operaciones en el continente las grandes empresas tecnolégicas estadounidenses (ver
Internacionales del CEl, febrero 2022).

En esta oportunidad, la Comisidn Irlandesa de Proteccién de Datos acusd a la empresa Meta, dueia de
Facebook, Instagram y WhatsApp de violar el reglamento de proteccién de datos de la Unién Europea y
le aplicé una multa de 1.200 millones de euros, la sancién econdmica mas alta impuesta en la UE por
infracciones vinculadas con la proteccién de datos.

Asimismo, el organismo irlandés le dio a la empresa estadounidense un plazo de cinco meses para que
la plataforma Facebook (sobre la que recayd la investigacion y posterior sancion) deje de transferir
datos personales de usuarios desde la UE a Estados Unidos.

AMERICA DEL SUR Y CENTRAL

Citricos organicos argentinos vuelven a ingresar a la UE

La Unidn Europea reabrié su mercado a los citricos organicos de la Argentina, luego de dos décadas sin
permitirlo. Ello fue posible gracias a la admisién del bicarbonato de sodio como tratamiento poscosecha
de frutos citricos organicos por parte de la Direccién General de Agricultura y Desarrollo Rural de la
Comisidn Europea (DG AGRI). De esta manera, se subsand la carencia de un tratamiento poscosecha
admitido por dicha entidad, que imposibilitaba los envios de citricos a la UE.

La decisién de las autoridades europeas supone un impacto positivo en la produccién de citricos
orgdnicos de la Argentina, que hoy cuenta con 3.342 hectdreas cultivadas bajo estas caracteristicas y es
una actividad relevante para el desarrollo econémico de varias economias regionales. Las principales
provincias argentinas productoras de citricos son Jujuy, Salta, Tucuman, Catamarca, Formosa, Misiones,
Entre Rios, Corrientes y Buenos Aires.

Se reanuda la exportacion argentina de petréleo a Chile por el oleoducto Trasandino

Luego de 17 afos de no operar, se autorizd la utilizacidon del ducto que conecta la provincia argentina
de Neugquén con la regidon del Biobio en Chile -a lo largo de 427 kildbmetros y a través de la cordillera de
los Andes-, para la exportacidon de petrdleo crudo. El primer contrato, que se extiende por 45 dias,
permitira la exportacién argentina a Chile de 41.000 barriles diarios de petréleo entre los meses de
mayo y junio, por un valor que ascenderia a una cifra cercana a los USS 2 millones o USS 2,5 millones
diarios. Pasados 90 dias, el oleoducto podria funcionar a capacidad plena, que asciende a 17.500 m?
diarios (aproximadamente 110.000 barriles).

La exportacién por el oleoducto Trasandino permitird aumentar notablemente las ventas de petrdleo
argentino a Chile que en 2022 solo representaron USS 98,5 millones. El envio de crudo, proveniente de
Vaca Muerta, serd operado por YPF y la Empresa Nacional de Petréleo de Chile (ENAP), compaiiias que,
junto a Chevron, comparten la titularidad del oleoducto.


https://cancilleria.gob.ar/userfiles/ut/internacionales_del_cei_-_febrero_2022.pdf
https://www.dataprotection.ie/en/news-media/press-releases/Data-Protection-Commission-announces-conclusion-of-inquiry-into-Meta-Ireland
https://www.argentina.gob.ar/noticias/luego-de-20-anos-la-ue-reabrio-su-mercado-los-citricos-organicos-argentinos
http://w2.neuquen.gov.ar/noticias/12377-el-oleoducto-trasandino-se-reactiva-despues-de-17-anos

Ecuador firma un tratado de libre comercio con China

Como corolario de cuatro rondas de negociaciones y numerosas reuniones técnicas celebradas durante
2022 entre Ecuador y China, los dias 10 y 11 de mayo ambos paises suscribieron un tratado de libre
comercio. El texto incluye 17 disciplinas, entre ellas un capitulo de comercio electrénico, lo que
constituye el primer acuerdo en esta materia entre China y un pais latinoamericano. Resta para su
entrada en vigor, la revisién y aprobacidn por la Corte Constitucional y la Asamblea Nacional
ecuatorianay el resto de las formalidades juridicas en ambos paises.

Durante 2022, las exportaciones de Ecuador a China ascendieron a USS 5.823 millones y sus
importaciones a USS 6.353 millones. Los productos de exportacidon ecuatorianos que se destacaron
fueron: camarones, concentrados de plomo y cobre, otros productos mineros, bananas, maderas y sus
elaborados y cacao. Por otra parte, Ecuador importé principalmente manufacturas de metales,
automoviles, teléfonos celulares, computadoras y maquinas y sus partes.

El gobierno de Ecuador informé que China constituye un mercado de 1.400 millones de consumidores al
que podran acceder sus productores con el 99,6% de su oferta exportable en canastas de desgravacién
inmediata o menores a 10 afios, ademas de beneficiarse de varias medidas en materia de facilitacion de
comercio. Como resultado, las autoridades ecuatorianas estiman que en los proximos siete afios sus
exportaciones no petroleras a ese pais podrian incrementarse entre USS$ 3.000 y USS 4.000 millones y
que la oferta exportable podria ampliarse a bienes no tradicionales como pitahaya, pifla, mango,
arandanos, quinoa, alimentos procesados, frutas frescas y en conserva, entre otros productos agricolas
y agroindustriales. Ademas, el gobierno ecuatoriano espera un incremento positivo en el empleoy en la
atraccidn de inversiones y una reduccion en los costos de produccién de las industrias ecuatorianas.

AMERICA DEL NORTE

EE.UU.: Acuerdo sobre el techo de la deuda

El 19 de enero, la secretaria del Tesoro estadounidense, Janet Yellen, comunicé al Congreso que
Estados Unidos habia alcanzado su techo de deuda de USS 31.381 billones, lo que llevd al
Departamento del Tesoro a recurrir desde entonces a diversas “medidas extraordinarias”* para pagar
las obligaciones financieras del gobierno. Segun la funcionaria, una vez agotados dichos recursos, la
capacidad de pago del Tesoro solo se podria extender hasta el 5 de junio.

El limite de deuda, creado por el Congreso en 1917, es la cantidad total de dinero que el gobierno de
Estados Unidos esta autorizado a pedir prestado para hacer frente a sus obligaciones legales existentes,
incluidas las prestaciones de la seguridad social y de salud, los salarios militares, los intereses de la
deuda, las devoluciones de impuestos y otros pagos. Este techo de deuda no estd relacionado con
nuevos compromisos de gasto, sino que se refiere al pago de obligaciones legales existentes, contraidas
en el pasado.

Una vez superada la fecha limite, el gobierno no contaria con ingresos suficientes para cumplir con sus
obligaciones, incluido el servicio de la deuda, lo que podria llevar a una posible suspensién de pagos.

Para evitar esta situacién, el Congreso debe votar una ley para incrementar permanentemente el limite
de deuda, o bien suspenderlo temporalmente. Esta legislacion puede referirse exclusivamente al techo

1 Se refiere a medidas que suspenden temporalmente cierta deuda intragubernamental, lo que permite financiar programas o
servicios durante un periodo de tiempo limitado una vez alcanzado el techo legal de deuda.


https://www.produccion.gob.ec/tratado-de-libre-comercio-ecuador-china/#:~:text=El%20Tratado%20de%20Libre%20Comercio,mayo%20del%202023%20en%20Beijing.
https://home.treasury.gov/system/files/136/Debt-Limit-Letter-to-Congress-McCarthy-20230113.pdf
https://home.treasury.gov/system/files/136/Debt-Limit-Letter-to-Congress-Members-20230526-McCarthy.pdf
https://home.treasury.gov/policy-issues/financial-markets-financial-institutions-and-fiscal-service/debt-limit

de deuda (proyecto de ley “limpio”) o ser parte de un paquete legislativo mas amplio. Cabe destacar
que en los ultimos 40 afios se han promulgado 48 medidas legislativas sobre el limite legal de la deuda.
La ultima ocasién fue en diciembre 2021, donde se establecié el monto actual.

En este caso en particular, mientras el presidente Joe Biden aspiraba a alcanzar un proyecto de ley
“limpio” que aumentara el limite de la deuda, el presidente de la Cdmara de Representantes, Kevin
McCarthy, y la mayoria republicana de dicha Cdmara exigian ademas recortar el gasto. Tras semanas de
negociaciones, el pasado 27 de mayo se alcanzd un principio de acuerdo presupuestario, que deja en
suspenso el techo de deuda hasta enero de 2025 al tiempo que limita el gasto publico por dos afios. El
texto fue aprobado por la Cdmara de Representantes y el Senado, y promulgado por Biden el 2 de junio.
Se mantendrd estable el gasto no relacionado con defensa durante 2024 y se incrementard 1% en 2025,
entre otros ajustes y recortes presupuestarios.

Argentina reclama en la OMC por una medida antidumping de EE.UU.

El 25 de mayo, la Argentina solicité la celebracién de consultas con EE.UU. en el marco del mecanismo
de solucién de controversias de la OMC, en relaciéon con una medida antidumping estadounidense
sobre los tubos para campos petroliferos (OCTG, por su sigla en inglés) procedentes de la Argentina.

El derecho antidumping definitivo de 78,3% sobre los articulos tubulares para campos petroliferos
provenientes de la Argentina entré en vigencia en noviembre de 2022 y se extendera hasta 2027. Se
estima que podria generar un perjuicio de USS 1.000 millones por la pérdida de exportaciones.

La Argentina alega que la medida contraviene varios aspectos del Acuerdo Antidumping de la OMC y del
Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT) de 1994. La solicitud de celebracién de
consultas da a las partes la oportunidad de debatir la cuestidén y encontrar una solucidn satisfactoria sin
llegar al litigio. Si las consultas no permiten resolver la diferencia en un plazo de 60 dias, la Argentina
podra solicitar la intervencién de un grupo especial.

Cabe destacar que se trata de la tercera diferencia planteada por la Argentina en la OMC relativa a
medidas antidumping estadounidenses sobre los OCTG. Los casos previos fueron planteados en 2002 y
2006 (ver DS 268y DS 346).

Por otra parte, la Comisién de Comercio Internacional de Estados Unidos (USITC, por su sigla en inglés)
determind mantener, por otros cinco afios, los aranceles antidumping y compensatorios sobre las
exportaciones de biodiésel originarias de Argentina e Indonesia. La decision se enmarca en el proceso
de revisién quinquenal (por expiracién) exigido por la legislacion estadounidense. Los aranceles se
impusieron con caracter preliminar en 2017 y se convirtieron en definitivos en 2018, lo que provocé
que se haya dejado de exportar biodiésel argentino a EE.UU. Segun la decision de la USITC, la
revocacion de las medidas “podria dar lugar a la continuacion o reaparicidon de un perjuicio importante”
para los fabricantes estadounidenses de biodiésel.

Conflicto entre México y el estado de Texas por inspecciones a transporte de carga

La Secretaria de Economia de México presentd un comunicado en el que expresa su preocupacion por
las pérdidas econdmicas producidas por las inspecciones a transportes de carga en las inmediaciones
del cruce fronterizo Matamoros-Brownsville por parte del gobierno de Texas (EE.UU.). Las medidas, que
comenzaron a aplicarse el 8 de mayo, tendrian como principal objetivo interrumpir el trafico de
migrantes y drogas en la frontera. El gobierno mexicano argumenta que esta es una atribucion que
corresponde al gobierno federal, no a los a gobiernos subnacionales.

De acuerdo con el comunicado, las nuevas inspecciones en frontera generan demoras de entre 8 y 27
horas en el ingreso de los transportes de carga a Texas, lo cual afecta principalmente a productos


https://www.whitehouse.gov/briefing-room/statements-releases/2023/05/27/statement-from-president-joe-biden-on-bipartisan-budget-agreement-in-principle/
https://www.wto.org/spanish/news_s/news23_s/ds617rfc_24may23_s.htm
https://www.federalregister.gov/documents/2022/11/21/2022-25401/oil-country-tubular-goods-from-argentina-mexico-and-the-russian-federation-antidumping-duty-orders
https://www.wto.org/spanish/tratop_s/dispu_s/cases_s/ds268_s.htm
https://www.wto.org/spanish/tratop_s/dispu_s/cases_s/ds346_s.htm
https://www.usitc.gov/press_room/news_release/2023/er0525_63934.htm
https://www.gob.mx/se/prensa/la-secretaria-de-economia-urge-retirar-las-inspecciones-a-transporte-de-carga-por-parte-del-gobierno-de-texas
https://gov.texas.gov/es/news/post/governor-abbott-deploys-new-texas-tactical-border-force

perecederos y provoca pérdidas millonarias tanto para empresas mexicanas como estadounidenses.
Cabe destacar que México es el principal socio comercial del estado de Texas, y que el intercambio
comercial representd USS 231.000 millones en 2021.

Desde la Secretaria de Economia se iniciaron didlogos con la Oficina del Representante Comercial de los
Estados Unidos (USTR) para encontrar una solucién al problema y se prevé someter el caso ante el
Comité de Facilitacion de Comercio del T-MEC.

El conflicto se asemeja a uno surgido en abril de 2022, ante una medida similar adoptada por el
gobierno de Texas, que provocd enormes retenciones de trafico a lo largo de la frontera y fue levantada
tras alcanzar acuerdos con los estados mexicanos vecinos.

ASIA Y OCEANIA

Perspectivas del FMI para la region Asia-Pacifico

En el dltimo informe de perspectivas regionales del FMI, el organismo pronostica que el crecimiento en
la regidon de Asia-Pacifico se acelerard a 4,6% este afio (en 2022 fue de 3,8%). La mejora estaria
motivada por la reapertura de China, ya que el aumento del consumo en ese pais esta impulsando el
crecimiento en la region, pese al debilitamiento de la demanda en el resto del mundo. Sin embargo, las
perspectivas podrian ser peores debido a los efectos indirectos de un endurecimiento de la politica
monetaria de Estados Unidos mayor al previsto y las perturbaciones en las cadenas de suministro
asociadas con la fragmentacién de la economia mundial.

Segun el FMI, la regién también enfrenta importantes desafios. A corto plazo, deberd mantenerse el
endurecimiento de las politicas monetarias y fiscales para reducir la inflacion de forma duradera hasta
alcanzar las metas de los bancos centrales y estabilizar la deuda publica. Para manejar los shocks
mundiales, se necesitard una respuesta de politica econdmica integrada que utilice todas las
herramientas disponibles. Si bien los sistemas financieros de Asia no han experimentado impactos
importantes tras la reciente turbulencia bancaria en Estados Unidos y Europa, estos se deben seguir
vigilando con atencidn, dado el elevado apalancamiento de los hogares y las empresas.

A mas largo plazo, se prevé que la economia china, que ha sido el principal motor de crecimiento
regional y mundial durante décadas, se ralentice considerablemente ante los factores demograficos
desfavorables y la desaceleracion de la productividad. Segin el FMI, la regién debe dar prioridad a
reformas estructurales que impulsen el crecimiento a largo plazo, como por ejemplo apostar por la
innovacion y la digitalizacidon, ademds de acelerar la transicion a la energia verde.

La ASEAN impulsa el uso de monedas locales en el comercio transfronterizo

Para facilitar la integracion econdmica regional, los lideres de la Asociacién de Naciones del Sudeste
Asidtico (ASEAN) hicieron una declaracidn sobre el avance de la conectividad regional de pagos vy el
fomento de las transacciones en moneda local.

En el texto, los autoridades reconocen los beneficios potenciales del uso de la moneda local para
reforzar los sistemas financieros, profundizar la integracién financiera regional y mejorar el comercio y
la inversidn dentro de la ASEAN, y reforzar las cadenas de valor regionales.
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Los lideres declararon comprometerse a avanzar en la conectividad regional de pagos utilizando las
nuevas oportunidades que ofrece la innovacién para facilitar pagos transfronterizos seguros, teniendo
en cuenta las circunstancias de cada pais. También acordaron fomentar el uso de monedas locales para
las transacciones transfronterizas en la regién y apoyar el establecimiento de un grupo de trabajo para
explorar el desarrollo de un “Marco de Transacciones en Moneda Local de la ASEAN”.

Antes de la cumbre, la Asociacién de Empresarios Indonesios (Apindo, por su sigla en inglés) habia
expresado su esperanza de que Indonesia pudiera impulsar la desdolarizacién regional a través de su
presidencia de la ASEAN en 2023. El jefe del Comité de Analistas de Politica Econdmica de Apindo
declaré en un comunicado oficial que la desdolarizacién se convirtié en un fendémeno global y, en cierta
medida, en una orientacidon econdmica.

A finales de marzo, en la reunién de Ministros de Finanzas y Gobernadores de Bancos Centrales de la
ASEAN se habia acordado reforzar el uso de las monedas locales en la regidn y reducir la dependencia
de las principales divisas internacionales para el comercio transfronterizo y la inversion, en un esfuerzo
por garantizar la estabilidad financiera y evitar los efectos indirectos de la crisis mundial, como una
inflacion elevada.

Crecen las importaciones japonesas de productos pesqueros rusos

Japon importé un récord de 155.200 millones de yenes (USS 1.200 millones) de productos de la pesca
rusos en 2022, seglin datos del Ministerio de Finanzas japonés, lo que puso de relieve su dependencia
de este tipo de productos procedentes de Rusia a pesar del deterioro de las relaciones entre ambos
paises producto de la guerra en Ucrania.

Aunque Japdén impuso sanciones econdmicas a Rusia tras la invasion del afio pasado, entre ellas la
prohibicién de importar vodka y madera, los productos de la pesca quedaron exentos porque el
gobierno japonés considerd que el efecto adverso sobre sus empresas hubiera sido demasiado grande.

Las escasas capturas de Japdn y el mayor volumen recogido por Rusia en aguas que rodean las islas que
ambos paises mantienen en disputa (conocidas como los Territorios del Norte en Japdn y las Kuriles del
Sur en Rusia), fueron factores determinantes para que las importaciones japonesas del afio pasado
alcanzaran el nivel mas alto desde 1992. Se calcula que Japdn importa alrededor del 40% de los
productos del mar que se consumen en el pais, y Rusia ocupa el tercer lugar entre sus proveedores,
detras de Chile y Estados Unidos.

El producto mas importado desde Rusia el afio pasado fue el cangrejo, con un aumento de las
cantidades justificado en las dificultades de los productores rusos para ubicar su produccién en algunos
paises occidentales y por restricciones a la captura en los Estados Unidos. Las malas condiciones de
pesca en Japdn también provocaron un aumento de las importaciones de erizos de mar, salmén y
trucha procedentes de Rusia, mientras que las importaciones de pasta de abadejo se multiplicaron
aproximadamente por siete con respecto al afio anterior.

Las monedas africanas se deprecian y aumenta la inflacion en el continente

La mayoria de las monedas de Africa Subsahariana se debilitaron frente al délar estadounidense desde
el segundo trimestre de 2022, lo que junto a los aumentos en los precios de los alimentos y la energia


https://reporteasia.com/economia/comercio/2023/05/06/importaciones-japonesas-marisco-rusia-alcanzaran-cifra-record/
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provocados por la guerra en Ucrania incrementd el precio de las importaciones y avivé las presiones
inflacionarias en todo el continente.

De acuerdo a una nota publicada por el FMI, la depreciacién de las monedas de la region se debid
principalmente a factores externos. El menor interés por el riesgo en los mercados globales y el
aumento en las tasas de interés en Estados Unidos habrian alejado a los inversores de la regién hacia
activos considerados mas seguros. El éxodo de divisas se combind con una disminucién en su ingreso
por menores exportaciones provocadas por la desaceleracion econdmica en las principales economias
del mundo.

Los grandes déficits presupuestarios agravaron los efectos de estos shocks externos al aumentar la
demanda de divisas. Aproximadamente la mitad de los paises de la region tenian déficits fiscales
superiores al 5% del PIB en 2022, lo que ejercid presidon adicional sobre sus tipos de cambio.

Las monedas mas débiles también elevaron el nivel de la deuda publica. En Africa Subsahariana,
alrededor del 40% de la deuda publica es externa y mas del 60% de esa deuda estd en ddlares
estadounidenses. Desde el comienzo de la pandemia hasta fines de 2022, las depreciaciones del tipo de
cambio contribuyeron al aumento de la deuda publica de la regidén en alrededor de 10 puntos
porcentuales del PIB, en promedio.

Muchos bancos centrales de la regidon trataron de apuntalar sus monedas proporcionando divisas a los
importadores provenientes de sus reservas internacionales. Pero a medida que las reservas se van
agotando en muchos paises, las autoridades monetarias ven reducidos sus margenes de accién para
seguir interviniendo en los mercados de divisas.

Segun el FMI, dado que se espera que persistan los shocks externos, los paises donde los tipos de
cambio no estdn vinculados (fijos) a una moneda no tienen otra solucion mds que dejar que el tipo de
cambio se ajuste y endurecer la politica monetaria para luchar contra la inflacién. De acuerdo al
organismo, tenga un pais tipo de cambio fijo o no, la consolidacidn fiscal puede ayudar a controlar los
desequilibrios externos y limitar el aumento de la deuda relacionada con la depreciacién de la moneda.

Las tensiones geopoliticas mundiales y sus consecuencias para Africa Subsahariana

De acuerdo con un informe del FMI, Africa Subsahariana podria verse perjudicada si el mundo se
dividiera en dos bloques comerciales aislados centrados en China, por un lado, y Estados Unidos vy la
Unién Europea, por otro. En este escenario, las economias de Africa Subsahariana podrian
experimentar una disminucién de hasta el 4% del PIB en 10 afios, pérdidas mayores que las que
experimentaron muchos paises durante la crisis financiera mundial.

Segln el organismo, las alianzas econdémicas y comerciales con nuevos socios, predominantemente
China, beneficiaron a la regién, pero también han hecho que los paises que dependen de las
importaciones de alimentos y energia sean mas susceptibles a las conmociones mundiales, incluidas las
interrupciones por el aumento de las restricciones comerciales tras la invasion rusa de Ucrania. Si las
tensiones geopoliticas aumentaran, los paises podrian verse afectados por precios de importacién mas
altos o incluso perder el acceso a mercados de exportacidn clave: aproximadamente la mitad del valor
del comercio internacional de la regidn podria verse afectado.

Las pérdidas podrian agravarse si los flujos de capital entre los bloques comerciales se interrumpieran
debido a las tensiones geopoliticas. La regién podria perder aproximadamente USS 10.000 millones de
inversién extranjera directa y entradas de ayuda oficial para el desarrollo, lo que representa
aproximadamente la mitad de su PIB por afo (basado en una estimacién promedio de 2017-2019),
segln los célculos del organismo internacional.


https://www.imf.org/en/News/Articles/2023/04/27/cf-economic-growth-in-ssa-could-permanently-decline-if-geopolitical-tensions-escalate

Africa tendra un “banco de energia” para reducir su dependencia financiera

La Organizacién Africana de Productores de Petréleo (APPO, por su sigla en inglés) en colaboracién con
el Banco Africano de Exportacion e Importacion (Afreximbank, por su sigla en inglés) estd finalizando los
planes para establecer un banco de energia en el continente, cuyo objetivo serd proporcionar
financiamiento para proyectos de petréleo y gas africanos.

La medida se produce cuando las instituciones financieras internacionales, incluido el Banco Mundial,
estan reduciendo su financiacién para proyectos de petrdleo y gas en Africa, motivados por
preocupaciones ambientales. El Banco de Energia (Africa Energy Bank o AEB, por su sigla en inglés)
tiene como objetivo atraer inversiones de paises como Arabia Saudita, Emiratos Arabes Unidos, Qatar y
Kuwait, y abordar los desafios de financiacién que enfrentan las empresas petroleras africanas.

La decisién se tomd en un momento en que los activistas ambientales presionan a varios bancos
multinacionales para que dejen de financiar proyectos petroleros debido a sus altas emisiones de
carbono y cuando algunos bancos internacionales (HSBC, Standard Chartered y Standard Bank) estdn
revisando sus préstamos para proyectos de petréleo y gas en el continente.


https://africa.businessinsider.com/local/markets/africa-is-establishing-its-own-oil-bank-to-reduce-dependence-on-foreign-financiers/8kze8qe
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