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LA OMC: SOLUCIONES GLOBALES
A LOS DESAFIOS DE LA
FINANCIACION DEL COMERCIO

Como consecuencia de la crisis economica y financiera, el descenso de la demanda
agregada dio lugar a una contraccion del comercio y la produccion mundiales en el
ultimo trimestre de 2008 y principios de 2009. El descenso de las exportaciones se vio
agravado por la contraccion de la financiacion del comercio, afectando especialmente a
los paises en desarrollo. Bajo el mandato de la Organizacion Mundial de Comercio,
sobre coherencia de politicas, los principales agentes publicos y privados que
intervienen en la financiacion del comercio empiezan a reunirse y elaborar
recomendaciones que trasladan a los lideres mundiales en las Cumbres del G-20. Esta
movilizacion ha permitido que la situacion mejore, pero todavia quedan retos pendientes

que necesitan respuestas coordinadas.
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1. Introduccion

La financiacion del comercio es un tipo de crédito de
bajo riesgo, que requiere garantias elevadas, pero no por
ello ha sido inmune a los efectos de la contraccion econé-
mica. De hecho, el aspecto mas importante y mas proble-
matico de la crisis financiera desde el punto de vista del
comercio es el suministro de financiaciéon para el comer-
cio. La financiacién decreciente del comercio reduce las
corrientes comerciales y se suma asi a otras presiones de-
flacionarias. En torno al 80-90 por 100 del comercio mun-
dial depende de la financiacion del comercio (créditos co-
merciales y seguros/garantias), en su mayor parte a corto
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plazo. La contraccion de esta financiacion puede causar
enormes dafios a la economia real. Las cadenas de sumi-
nistro han globalizado la financiacion del comercio a la par
que la produccion. Sus complejas operaciones de finan-
ciacion, que abarcan también a las pequefias y medianas
empresas, han pasado a ser decisivas para el comercio.

La movilizacion de las instituciones publicas y privadas
no se hizo esperar en cuanto empezdé a ponerse de mani-
fiesto la grave limitacion que para los principales provee-
dores de financiacion del comercio suponia la situacion
de liquidez en los mercados internacionales en 2008. La
Organizacion Mundial de Comercio (OMC) no participa
de actividades de financiacion de comercio, pero desde
el principio de la crisis ha utilizado su poder de convoca-
toria para reunir a los actores principales en esta area
con el fin de mejorar la cooperacién entre ellos.
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Alo largo de este articulo veremos, en primer lugar, el
mandato que convierte a la OMC en la institucién catali-
zadora de la coordinacion entre todos los agentes impli-
cados en la financiacién del comercio. Posteriormente,
nos remontaremos al origen de la actual crisis y a sus
efectos sobre el comercio y la financiacién del comercio.
El Grupo de Expertos de la OMC, ante esta situacion,
propone recomendaciones de actuacion que traslada a
los lideres mundiales para que las tengan en cuenta en
las Cumbres del G-20, que se han celebrado con la cri-
sis financiera y econémica como telén de fondo. En to-
das ellas ha estado presente el comercio y la financia-
cion del comercio, desde la primera, celebrada en Wa-
shington en noviembre de 2008, seguida de la Cumbre
de Londres de abril de 2009, hasta la ultima celebrada
en Pittsburgh en septiembre de 2009. Finalizaremos
con la ultima valoracion que el Grupo de Expertos de la
OMC ha realizado sobre la situacién de la financiacion
del comercio, con unas sugerencias sobre el trabajo a
realizar en el futuro inmediato.

2. Mandato de la Organizacion Mundial de Comercio

La OMC viene ocupandose de la cuestion de la esca-
sez de financiacion del comercio para los paises en de-
sarrollo y los paises de bajos ingresos desde la crisis fi-
nanciera asiatica. Estos paises son las principales victi-
mas de la reevaluacion general de los riesgos y de la
falta de liquidez que caracterizan los periodos de crisis
financiera. A peticion de los Gobiernos de una serie de
miembros, la OMC procura impulsar la reactivacion de
los complejos vinculos y redes de partes interesadas
que hay en el mercado de la financiacion del comercio,
a fin de mantener las corrientes de financiacion y miti-
gar, de ese modo, al menos una de las causas de la
contraccion de los flujos comerciales.

Ya en 2003 se percibi6 la necesidad de que las institu-
ciones intergubernamentales trabajaran para encontrar
soluciones globales a los desafios de la financiacion del
comercio. En aquel momento, el director gerente del
FMI, el presidente del Banco Mundial y el director gene-
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ral de la OMC, en el contexto del mandato de la OMC
sobre la coherencia, decidieron reunir a los principales
interesados para encontrar la manera de mejorar los flu-
jos de financiacion del comercio (por ejemplo, cartas de
crédito y otros créditos documentarios) hacia los paises
en desarrollo y los paises menos adelantados. Se insis-
ti6 particularmente en la necesidad de alentar a los ban-
cos regionales de desarrollo y al Banco Mundial a que
ampliasen, de forma innovadora y respetando las nor-
mas de la OMC, los medios para financiar las activida-
des comerciales.

Desde entonces, los principales participantes, entre
ellos organizaciones intergubernamentales multilatera-
les (la OMC, el Banco Mundial y el FMI), bancos de de-
sarrollo regionales, la Unién de Berna de Aseguradores
de Crédito e Inversiones e importantes bancos del sec-
tor privado, se han reunido periédicamente al mas alto
nivel, aunque informal, en el marco del «Grupo de
Expertos de la OMC sobre financiacion del comercio».
El grupo se reune cuando las circunstancias lo requie-
ren e informa a los miembros de la OMC por intermedio
del director general y la secretaria. Desde 2005 se han
realizado esfuerzos, a mas largo plazo, en el contexto
del mandato de la ayuda para el comercio, a fin de au-
mentar la financiacion del comercio para los paises en
desarrollo mejorando la infraestructura para el suminis-
tro de este tipo de financiacion, por ejemplo, desarro-
llando bancos y organismos de crédito a la exportacion
competitivos.

3. Origen de la crisis y sus efectos
sobre el comercio

Los origenes de la actual crisis financiera y economi-
ca mundial se remontan a 2007, cuando las principales
instituciones financieras empezaron a sufrir fuertes
pérdidas como resultado de su exposicion al mercado
de hipotecas de alto riesgo. La incertidumbre en cuanto
a la magnitud de estas pérdidas redujo la avidez de
riesgo de los prestamistas y limitd considerablemente
los créditos concedidos a las empresas y los consumi-
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dores, asi como los créditos interbancarios. La situa-
cion empeoro drasticamente tras la quiebra del banco
de inversiones Lehman Brothers en septiembre de
2008. Las empresas recortaron sus inversiones en res-
puesta a la creciente incertidumbre econémica. El des-
censo de la demanda agregada dio lugar a una brusca
contraccion del comercio y la produccién mundiales en
el ultimo trimestre de 2008 y el primer trimestre de
2009. La menor disponibilidad y el costo mas elevado
de la financiacién del comercio agravaron el descenso
de la demanda de exportaciones de algunos paises en
desarrollo, y la desaceleracion econdmica se convirtid
rapidamente en un fenémeno mundial.

Tras una fuerte contraccion, a comienzos de 2009, el
comercio y la produccion mundiales se estabilizaron en
el segundo trimestre de 2009, sostenidos por interven-
ciones monetarias y fiscales excepcionales de un gran
numero de Gobiernos. La contraccion de la produccion
en Estados Unidos fue menor de lo que muchos espera-
ban, y Francia y Alemania registraron un crecimiento
positivo del PIB, aunque la produccion continué dismi-
nuyendo en el conjunto de la Unién Europea. Las co-
rrientes comerciales también tocaron fondo en el segun-
do trimestre de 2009, y algunas regiones, en particular
Asia, mostraron signos de que el crecimiento del comer-
cio se estaba recuperando rapidamente.

La situacion econémica continué mejorando en el ter-
cer trimestre de 2009, cuando el crecimiento de la pro-
duccion se reanudd en Estados Unidos y se acelerd en
la mayoria de los demas paises. Sin embargo, a pesar
del entorno mas favorable para las actividades econé-
micas, la reanudacién del crecimiento del comercio
mundial no ha sido constante y se han observado algu-
nas salidas en falso, en las que tras los resultados posi-
tivos registrados en un mes ha habido retrocesos en el
mes siguiente.

En su informe sobre las perspectivas de la economia
mundial, publicado en octubre de 2009, el Fondo Mone-
tario Internacional (FMI) pronostica un descenso del 1,1
por 100 en 2009, y un aumento del 3,1 por 100 en 2010
del PIB mundial, en términos de paridad del poder ad-

quisitivo. Asimismo, el FMI pronostica un descenso del
volumen del comercio mundial (mercancias y servicios)
del 11,9 por 100 en 2009, y un crecimiento del 2,5
por 100 en 2010. Se prevé que las exportaciones de las
economias avanzadas se reduzcan un 13,6 por 100,
aproximadamente, en 2009 y que registren de nuevo un
crecimiento del 2 por 100 en 2010. Segun las previsio-
nes, las economias emergentes deberian obtener mejo-
res resultados, con un descenso menor del 7,2 por 100
en 2009, y una reanudacion del crecimiento del 3,6
por 100 en 2010.

En esta fase de la recuperacion, el crecimiento del co-
mercio es irregular. Los promedios trimestrales indican
con mas precision las tendencias. El promedio del volu-
men del comercio en los tres meses, que terminaron en
agosto de 2009, fue un 1,8 por 100 mayor que el prome-
dio de los tres meses precedentes. Por lo que respecta
a julio, un calculo similar muestra un incremento del 0,2
por 100, lo que significa que ha habido dos periodos
consecutivos de crecimiento positivo del comercio.
Antes de junio, las variaciones de los promedios trimes-
trales fueron negativas hasta junio de 2008.

Los ultimos datos disponibles podrian indicar una re-
cuperacion del crecimiento del comercio en Asia basada
en cadenas de suministro mundiales que existian antes
de la crisis econdmica. En estos momentos, el eslabon
mas débil de esas cadenas es la demanda de importa-
ciones de otras economias desarrolladas, que se man-
tuvo estancada en agosto con un crecimiento de tan
so6lo el 0,5 por 100 sobre la base de los promedios tri-
mestrales. Un aumento de la demanda de importacio-
nes en China podria estar ayudando a compensar ese
estancamiento, como resultado de las amplias medidas
de estimulo fiscal adoptadas a comienzos de 2009.

En cuanto a los paises en desarrollo, los efectos de la
crisis comenzaron a dejarse sentir plenamente desde el
final de 2008. En un primer momento, los bancos y otras
instituciones financieras de esos paises parecian estar
a cubierto de la crisis financiera, debido a su reducida
exposicion a los mercados y a los instrumentos financie-
ros situados en el centro de la crisis. Posteriormente, se
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han hecho patentes los efectos directos y significativos
de la crisis sobre su mercado interno de capital y su ac-
ceso a los mercados internacionales de capital. Los in-
versores internacionales han retirado recursos de los
mercados emergentes y de otros paises en desarrollo,
debido, en parte, al proceso de desapalancamiento de
sus instituciones financieras. Este efecto se ha puesto
rapidamente de manifiesto en la disminucion de las co-
rrientes netas de capital privado, incluidas las inversio-
nes extranjeras directas, hacia los paises en desarrollo.
Igualmente, se ha materializado en el mercado de la fi-
nanciacion del comercio, del que dependen los exporta-
dores de muchos paises en desarrollo.

Se prevé que el volumen de las exportaciones de
mercancias de los paises en desarrollo disminuira un 7
por 100 en 2009. Para los paises en desarrollo, el em-
peoramiento de la contraccion del comercio internacio-
nal, la gran inestabilidad de los precios mundiales de los
productos basicos, la disminucion de la entrada de capi-
tal (y en particular de IDE), la reduccion de los ingresos
por remesas de fondos y turismo y la incertidumbre res-
pecto de las futuras corrientes de la ayuda oficial al de-
sarrollo siguen siendo factores de riesgo. Esto ha crea-
do una situacién excepcionalmente dificil en los paises
de bajos ingresos, que carecen de las redes de seguri-
dad econdémica o social para hacer frente a esas turbu-
lencias. Se prevé que su crecimiento econémico en
2009 no llegara a la mitad del nivel anterior a la crisis.

4. Efectos de la crisis sobre la financiacion
del comercio

Como deciamos antes, la situacién de la liquidez en el
mundo ha sido en 2008 una limitacion grave para los
principales proveedores de financiacion del comercio. El
comercio y las condiciones financieras son dos esferas
de la actividad econdémica intimamente ligadas. La fuer-
te contraccion registrada en los niveles de comercio in-
ternacional podria explicarse por dos fendmenos para-
lelos e interrelacionados: la contraccion de la demanda
(shock de demanda), por un lado, y el aumento del cos-
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te de financiacién (shock de oferta), por otro. En cuanto
al comportamiento de la demanda, las economias do-
mésticas estarian consumiendo menos, bien por falta de
rentas, bien por un aumento de su ahorro precautorio,
recortando por tanto su gasto y afectando directamente
al volumen de flujos comerciales. En relacion con el cos-
te de la financiacion, la escasez de liquidez habria afec-
tado negativamente a las operaciones financieras de
comercio exterior y, por ende, a la viabilidad de las tran-
sacciones comerciales entre paises.

Muchos bancos, que tradicionalmente operaban en
este ambito, han desaparecido desde finales de 2008 o
se han visto forzados a reconstruir sus operaciones de
activo, entre las que destaca la financiacién del comer-
cio, especialmente a corto plazo. De forma paralela, el
mercado secundario de instrumentos de financiacion
del comercio es ahora menos liquido. De este modo, la
escasez de crédito habria impulsado al alza el coste de
financiacion, haciendo inviables transacciones que an-
tes eran rentables.

El crédito comercial se ha visto también reducido por
una reevaluacién general del riesgo de la contraparte y
un aumento de los incumplimientos de los pagos previs-
tos en las operaciones comerciales. En el segundo se-
mestre de 2008 la situacion se contagié a los mercados
de los paises en desarrollo. Las fallas institucionales en
el mercado aparecieron inicialmente en Wall Street y en
Londres, cuando los bancos de Estados Unidos y Gran
Bretafia, en particular aquéllos con un balance deficien-
te, se vieron en la incapacidad de liberar/refinanciar su
exposicion excesiva en créditos comerciales en el mer-
cado secundario. En consecuencia, algunos bancos no
pudieron responder a la demanda de nuevas operacio-
nes comerciales de sus clientes, dejando un «déficit de
mercado» que se calculaba que ascendia, en noviem-
bre de 2008, aproximadamente a 25.000 millones de
dolares.

Resulta aun mas preocupante el hecho de que algu-
nos grandes bancos hayan comunicado, en varias oca-
siones, que la falta de capacidad de financiacion les ha
impedido financiar operaciones comerciales.
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Ademas, el problema de liquidez, aunque ha dismi-
nuido algo en Asia, se ha extendido a los mercados mo-
netarios de otros paises en desarrollo del Asia Meridio-
nal, Africa y América Latina. Esto aumenta los proble-
mas a los que se enfrentan los bancos locales de
algunos paises en desarrollo incluso en circunstancias
normales, por ejemplo la carencia de mercados moneta-
rios suficientemente activos, la incapacidad de manejar
grandes volumenes de créditos comerciales o la falta de
informacion fiable sobre la solvencia de los clientes,
todo lo cual genera, en periodos de crisis, dificultades
para encontrar interlocutores que acepten el riesgo de
contraparte en los paises desarrollados.

Segun una encuesta conjunta de la Asociacion de
Bancos para la Financiacion y el Comercio (BAFT) y el
Fondo Monetario Internacional (FMI), las corrientes de
financiacion del comercio hacia los paises en desarrollo
parecian haber disminuido alrededor de un 6 por 100 o
mas en términos interanuales (final de 2007-final de
2008), probablemente mas que la reduccion de las co-
rrientes comerciales. Estos datos permiten deducir que
la falta de financiacién del comercio constituye efectiva-
mente un problema para estos paises. De confirmarse
estas cifras (que, segun la encuesta, son aparentemen-
te aceptadas, al menos por los bancos locales), el «défi-
cit de mercado» podria ser muy superior a la estimacion
de 25.000 millones de ddélares mencionada antes, y
cifrarse entre 100.000 y 300.000 millones de ddlares.

Aunque no es posible hacer una estimacion exacta de
las corrientes globales, el aumento global de los marge-
nes diferenciales exigidos para la apertura de cartas de
crédito —en particular en momentos en que las restric-
ciones de liquidez en el mercado monetario parecen ha-
berse atenuado un poco— y otros factores apuntan a un
desajuste entre la oferta y la demanda.

Para explicar este desajuste los expertos esgrimen dos
argumentos. El sector publico insiste en el mal funciona-
miento del mercado, mientras que el sector privado tien-
de a achacar el desajuste a los costos asociados a la
aplicacion de las normas de Basilea Il. El argumento de
las fallas del mercado se basa en la incapacidad de los

operadores del sector privado de evitar un comporta-
miento mimético, especialmente cuando el riesgo crediti-
cio y el riesgo pais se confunden (por ejemplo, ante
rumores de incumplimiento del pago de una deuda sobe-
rana). La cooperacion entre los proveedores mundiales
desaparece durante las crisis, y los que estan mejor ad-
ministrados se niegan a liberar/refinanciar en los merca-
dos secundarios las posiciones de bancos en situaciones
de liquidez menos favorables, o a soportar una exposi-
cion excesiva al riesgo de los créditos comerciales. El he-
cho de que los prestamistas privados, que representan,
segun las estimaciones, el 80 por 100 del mercado de
préstamos comerciales, no puedan satisfacer la deman-
da de financiaciéon para el comercio transfronterizo es
inusual, dada la naturaleza autoliquidante del mercado,
respaldado, a menudo, por sélidos derechos de cobro,
por ejemplo, el propio cargamento puede servir de garan-
tia para el préstamo.

Desde el punto de vista reglamentario, los bancos co-
merciales se quejan, desde hace tiempo, de la aplica-
cion de las normas de Basilea Il, que segun ellos tienen
un efecto prociclico en la oferta crediticia. Esto significa
que, con el deterioro de las condiciones del mercado, la
financiacion del comercio recibiria un trato injusto, ya
que los requerimientos de capital para esa financiacion
se incrementarian considerablemente, en particular en
los casos de riesgo de contraparte con clientes de pai-
ses en desarrollo. Estos argumentos no son necesaria-
mente nuevos pero es posible que en este momento se
apliquen incluso con mas fuerza. Las agencias interna-
cionales de calificacion crediticia no resultan utiles en
este caso, ya que se alega que este riesgo de contra-
parte esta «sesgado» en contra del riesgo de los paises
en desarrollo.

5. Recomendaciones del Grupo de Expertos
de la OMC

Una clara leccion de la crisis financiera de Asia en los
afnos 1997 y 1998 es que, en periodos de falta de con-
fianza y de transparencia, todos los participantes, inclui-
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dos los bancos privados, los organismos de crédito a la
exportacion y los bancos regionales de desarrollo, de-
ben aunar en la medida de lo posible sus recursos. La
existencia de vinculos fuertes entre los diversos agen-
tes es también importante, debido a la falta de datos
completos y fiables sobre las corrientes de financiacion
del comercio. Esto significa que la principal forma de
evaluar razonablemente la situacién del mercado es re-
coger opiniones fundadas y estadisticas parciales de di-
versas instituciones. Este ha sido un aspecto clave de
las actividades del Grupo de Expertos de la OMC.

En ese contexto, la Asociacion de Bancos para la Fi-
nanciacion y el Comercio y otros bancos comerciales
propuso tres tipos de medidas.

1) Revisar las normas del Acuerdo de Basilea Il

A la vista de las posiciones tanto de los bancos como
del Banco de Pagos Internacionales (BPI) con respecto
a la financiacion del comercio, el Grupo de Expertos de
la OMC sobre financiacion del comercio consideré que
lo mejor para los bancos seria respaldar sus argumen-
tos sobre la escasa morosidad y el caracter autoliqui-
dante de la financiacion del comercio.

2) Establecer un fondo mundial de liquidez para la fi-
nanciacion del comercio.

En algunos paises los departamentos encargados de
las finanzas publicas no estaban convencidos de que
los grandes fondos de liquidez, como la liquidez espe-
cial suministrada por los bancos centrales, fueran efi-
cientes o equitativos desde el punto de vista de la com-
petencia, en particular teniendo en cuenta que ya se les
habia proporcionado en general fondos bastante impor-
tantes.

De hecho, este fendbmeno podia atribuirse a la con-
fianza en un entorno comercial en deterioro, y su magni-
tud se reflejaba en el cierre casi total del mercado se-
cundario de letras de cambio comerciales. No obstante,
se propuso la creacién de un fondo de liquidez mas re-
ducido, aunque de caracter mundial, mejor orientado y
administrado por instituciones financieras internaciona-
les (incluidas instituciones multilaterales como la Corpo-
racion Financiera Internacional) para segmentos mas
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reducidos del mercado o nuevos paises, en particular
los que podrian verse mas afectados por la contraccién
de la oferta (por ejemplo, los mercados de los paises
menos adelantados). Esta idea resulté atractiva para la
OMC y las instituciones financieras internacionales, y se
empezo a trabajar sobre la creacién de un verdadero
«mecanismo de liquidez para la financiacion del comer-
cio a nivel multilateral».

3) Alentar a las instituciones, respaldadas por el sec-
tor publico, a que asuman una parte mayor del riesgo.

La idea seria movilizar a las entidades del sector pu-
blico, como los organismos de crédito a la exportacion y
los bancos regionales de desarrollo, para que asuman
parte del riesgo del sector privado, y fomentar ala vez la
cofinanciacion entre los distintos proveedores de finan-
ciacion del comercio.

A raiz de estas propuestas, y con el apoyo de los
miembros de la OMC, el director general de la OMC pro-
puso en 2008 un método en dos etapas en el Grupo de
Expertos de la OMC sobre financiaciéon del comercio. La
primera etapa consistiria en encontrar soluciones colec-
tivas a corto plazo, en particular movilizando a los orga-
nismos de crédito a la exportacién y a los bancos regio-
nales de desarrollo respaldados por los Gobiernos; y la
segunda en elaborar medidas técnicas que permitan
mejorar la interaccion entre el sector privado y el sector
publico a corto y medio plazo. Esto ultimo incluye pro-
yectos elaborados por la Camara de Comercio Interna-
cional, el FMI, la CFl y la Unién de Berna, encaminados
todos ellos a eliminar los obstaculos a la asuncion
conjunta de riesgos y la cofinanciacion por diversas
instituciones.

6. Las Cumbres del G-20

En el segundo semestre de 2008, los Gobiernos empe-
zaron a aumentar la capacidad de las instituciones con
apoyo publico (organismos nacionales de crédito a la ex-
portacion y bancos de desarrollo multilaterales) para ha-
cerse cargo de parte del riesgo y la escasez de liquidez
con que se enfrentaban los bancos comerciales.
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Entre la primera Cumbre del G-20 celebrada en Wa-
shington, en noviembre de 2008, y la siguiente Cumbre
celebrada en Londres en abril de 2009, se produjeron
varios acontecimientos. En primer lugar, los bancos re-
gionales de desarrollo y la Corporacion Financiera Inter-
nacional (CFl) casi duplicaron los limites de sus progra-
mas de facilitacion de la financiacién del comercio, que
pasaron de 4.000 a 8.000 millones de dolares. Ademas,
los principales organismos de crédito a la exportacion, a
saber el NEXI japonés, el Eximbank de Estados Unidos
y otros miembros de la Unién de Berna, empezaron a in-
tervenir. Por ultimo, surgio la idea de distribuir el riesgo
entre las organizaciones multilaterales y el sector priva-
do, en particular mediante la creacién por la CFl de un
fondo de liquidez para la financiacion del comercio
mundial.

En su Cumbre de Londres, los dirigentes del G-20 acor-
daron movilizar 250.000 millones de dodlares para la finan-
ciacion a corto plazo del comercio, mediante una combina-
cion de acuerdos de participacion en la liquidez e instru-
mentos de mitigacion del riesgo, que serian aportados por
organismos de crédito a la exportacion (principalmente se-
guros, y en menor medida liquidez en forma de capital de
explotacion), los bancos regionales de desarrollo (liquidez
y seguros en el marco de programas de facilitacion de la fi-
nanciacion del comercio) y la CFI (acuerdos de contribu-
cién a la liquidez). El objetivo era que los comerciantes de
todos los tamafios y regiones pudieran tener, de nuevo,
acceso a alguna forma de financiaciéon con un costo ase-
quible durante ese periodo dificil.

El G-20 pidi6 también a los organismos de reglamenta-
cién bancaria que hicieran uso de la flexibilidad prevista en
el marco de Basilea ll, a fin de ayudar a mejorar las condi-
ciones del mercado para la financiacién del comercio.

En septiembre de 2009, antes de la Cumbre del
G-20 de Pittsburgh, la Asociaciéon de Bancos para la
Financiacion y el Comercio hace publicos los datos de
una nueva encuesta, en colaboracion con el FMI, que
revela que aunque la financiacién del comercio inter-
nacional comienza a estabilizarse, quedan importan-
tes retos por resolver, que deberan afrontarse me-

diante una coordinacion entre los sectores publicos y
privados. Casi las dos terceras partes (el 62 por 100)
de los bancos encuestados reportaron reducciones en
el valor total de las actividades financieras del comer-
cio. EI 86 por 100 atribuyd esa reduccion a un descen-
so en la demanda de actividades comerciales. En
comparacion con la encuesta anterior, muchos menos
encuestados consideraron que el valor de las transac-
ciones se habia reducido, debido a la falta de crédito
en los bancos.

El 15 de septiembre de 2009, el Grupo de Expertos
del Director General de la OMC sobre Financiacién del
Comercio se vuelve a reunir, unos dias antes de la Cum-
bre del G-20 (24-25 de septiembre). Los expertos llegan
a la conclusion de que, si bien las perspectivas de la fi-
nanciacion del comercio mundial eran mas alentadoras
que seis meses antes, la situacion no habia vuelto atun a
la normalidad. En consecuencia, el director general pide
al G-20 que se asegure de que el paquete de financia-
cion del comercio se dirija a los usuarios finales que
mas lo necesitan. En particular, el programa de liquidez
del comercio mundial de la CFI' deberia estar orientado
a conceder liquidez de manera prioritaria a las partes del
mundo donde los bancos del sector privado no han re-
cuperado todavia los niveles de actividad anteriores a la
crisis. Se deberia pedir a los bancos asociados que han
suscrito el programa de la CFI que procedan a financiar
con mayor rapidez los proyectos, en particular los
destinados a las Pyme en los paises desarrollados y en
desarrollo.

La reunion del 15 de septiembre de 2009 tuvo como
objetivos principales:

1) Hacer balance de las condiciones actuales del
mercado, centrandose en particular en las regiones, la
liquidez, los riesgos y las pautas de los precios.

2) Analizar la aplicacién del paquete del G-20, pres-
tando atencion a su eficacia y accesibilidad en cuanto a
los productos y tipos de usuarios.

' En inglés Global Trade Liquidity Program (GTLP).
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En lo que concierne a la situacion actual del mercado, la
mayoria de los participantes coincidieron en que la situa-
cion estaba empezando a estabilizarse en los mercados
primarios y secundarios tras el fuerte descenso del volu-
men del comercio que se habia registrado en el ultimo tri-
mestre de 2008 y el primero de 2009. Los precios, que ha-
bian subido considerablemente en el primer semestre del
ano, descendieron gradualmente durante el verano a me-
dida que la escasez de liquidez comenzaba a disminuir en
el segundo semestre de 2009. Ademas, el descenso de la
morosidad entre los clientes de los bancos habia hecho
que la financiacion del comercio resultara de nuevo atracti-
va en comparacion con otros tipos de préstamos, y habia
contribuido con ello a una mayor fluidez del mercado. En
ese sentido, China habia desempefado un importante pa-
pel en el aumento de la competencia y la reduccion de los
margenes, fendmeno que se habia manifestado en Asia a
través del fortalecimiento de los canales comerciales intra-
rregionales. China habia realizado recientemente compras
significativas de productos basicos, lo que habia estimula-
do el mercado. En general, el proceso de reduccion de
existencias habia finalizado en Asia y en los paises desa-
rrollados, lo que favorecia la recuperacion del comercio y
de su financiacion.

Con respecto a la liquidez, la opinién general era que
la situacion habia mejorado para los grandes bancos en
lo tocante a las tenencias de hasta un afo, aunque esa
mejora habia sido selectiva segun las regiones y cate-
gorias de bancos. Por consiguiente, la situacion no se
habia recuperado plenamente. Mientras que los bancos
mayores de los paises desarrollados y en desarrollo po-
dian recurrir a cierto excedente de liquidez, las prescrip-
ciones relativas al capital para los préstamos a corto pla-
zo relacionados con el comercio con arreglo a las nor-
mas de Basilea Il seguian siendo una grave limitacion
para emprender nuevas actividades empresariales.
Ademas, la liquidez no habia regresado a algunas regio-
nes y paises, en particular Africa, los paises de América
Central, los principales paises de Europa Oriental y al-
gunos paises de bajos ingresos de Asia Sudoriental y
Central. Los participantes expresaron preocupacion con
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respecto a la situacion en Kazajstan y Ucrania, donde,
en su opinion, el riesgo era muy alto y la morosidad ban-
caria podia tener repercusiones sistémicas en los mer-
cados de financiacion del comercio. En las economias
emergentes, donde la situacion habia mejorado mucho,
y en los mercados europeos y estadounidenses, todavia
no se habia producido una recuperacioén plena.

Por ultimo, aunque los organismos de crédito a la ex-
portacion, respaldados por los Gobiernos, se habian in-
troducido en los mercados de los seguros comerciales
para llenar el vacio dejado por el descenso del suminis-
tro de las companiias de seguros privadas, el numero de
reclamaciones estaba aumentando considerablemente.
Se habia incrementado la participacion de los organis-
mos de crédito a la exportacion no pertenecientes a la
OCDE, y las comisiones sumadas a los margenes se si-
tuaban entre 200 y 400 puntos basicos por encima del
LIBOR. Aun asi, la mayoria de las instituciones respal-
dadas por los Gobiernos habia aumentado la capacidad
de los mercados en relacion con el aumento de las re-
clamaciones.

En cuanto al segundo objetivo de la reunién de exper-
tos, analizar la aplicacion del paquete del G-20, se reco-
nocié en general que dicho paquete habia aumentado la
capacidad de los mercados. Los programas que exis-
tian ya antes de la crisis eran ahora plenamente operati-
vos, mientras que se estaban empezando a poner en
practica nuevos programas. Sin embargo, por lo general
no se habia utilizado plenamente la capacidad adicional
de los programas promovidos por organismos multilate-
rales. Algunos de los bancos comerciales explicaron
que la falta de utilizacion era consecuencia de los proce-
dimientos vigentes, la distribucion de la participacion en
el riesgo, la falta de flexibilidad y, en ocasiones, unos
tramites administrativos engorrosos.

Otra cuestiéon que impedia a los bancos aprovechar
plenamente las ventajas del paquete del G-20 era la rigi-
dez de las normas de Basilea Il. Se habia avanzado poco
para convencer a los responsables de la reglamentacion
de que suprimieran la rigurosa prescripcion de tenencia
impuesta a la financiacion del comercio, o encontraran
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otro modo de reconocer el caracter autoliquidable de la fi-
nanciacion del comercio a corto plazo.

7. Situacion actual y perspectivas para el futuro

El Grupo de Expertos de la OMC considera que la si-
tuacion del mercado ha mejorado en general, aunque
esta afirmacion contenga elementos positivos y negati-
vos, especialmente en relacion con las economias débi-
les y de bajos ingresos. Las instituciones implicadas de-
ben continuar actuando conjuntamente y cooperando
para hacer frente a los riesgos, que no han desapareci-
do del entorno bancario actual. La OMC debe seguir ac-
tuando por medio de la persuasién y la concienciacion,
e intentar generar voluntad politica para responder a los
desafios de la financiacion del comercio.

De cara al futuro, deben mantenerse abiertas cuatro
lineas de actuacion.

1) Seguimiento de los mercados de financiacion del
comercio. Aunque haya mejorado la situacion global se
necesita hacer un seguimiento de las condiciones de
acceso a la financiacién, especialmente de las peque-
fAas y medianas empresas, y particularmente en areas
como Africa, América Central, Europa Oriental, Asia
Central y los paises de bajos ingresos de Asia Oriental.

2) Debe continuar el trabajo técnico con el Comité
de Supervision de la Banca de Basilea sobre el aumento
de la flexibilidad de las normas de Basilea Il. Para au-
mentar la flexibilidad de las normas de Basilea Il, los ex-
pertos consideran dos caminos diferentes. El primero
consiste en actuar a nivel politico y recordar a los diri-
gentes los compromisos incumplidos del G-20. El se-
gundo consiste en el objetivo, a mas largo plazo, de
adoptar un criterio mas cientifico y reunir los datos nece-
sarios para demostrar el bajo riesgo que conlleva la fi-
nanciacion del comercio.

3) Mejora del sistema de recopilacion de datos esta-
disticos sobre financiacion del comercio para los bancos
y los organismos de crédito a la exportacion.

4) Alargo plazo, deben continuar los esfuerzos en los
paises en desarrollo en el marco de la Ayuda para el Co-

mercio. La comunidad internacional tiene que asegurarse
de que los paises en desarrollo continian recibiendo
ayuda destinada a la creacion de capacidad comercial.
Este esfuerzo debe mantenerse en el tiempo, con el fin
de asegurar las infraestructuras necesarias para permitir
que los productores de los paises en desarrollo se inte-
gren en los mercados internacionales. Finalmente, las
respuestas de la comunidad internacional a la crisis fi-
nanciera deben incorporar un componente especifico de
género, dado que la falta de acceso de las mujeres a la fi-
nanciacion es un hecho ampliamente documentado.

En definitiva, la OMC debe continuar asegurando el
enlace con los interlocutores pertinentes, y, a mas largo
plazo, el Grupo de Expertos tendra que reflexionar so-
bre la funcion que desempefiara una vez concluido el
periodo de crisis.
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