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Malasia: una posicion
diferente ante la crisis

MsC. Ménica Cortina Castellanos *

El 2 de junio de 1997 el Sudeste asidtico se vio envuelto en una profunda crisis economica
que dcanzo repercusiones mundiales; los principales paises afectados aplicaron recetas y
programas de ajustes y reforma estructural impuestas por el FMI.

Malasia fue el unico pais que no acepto los programas del FMI y teniendo en cuenta sus

condiciones aplico sus propios programas. En el presente trabajo se aborda la posicion de
Malasia ante la crisis.

Introduccion

N HECHO que conmocioné al mundo en esta era de Globalizacion fue

la crisis que se desatd en la region asiatica en julio de 1997. Esta crisis

evidencié que ninguna economia esta exenta de los peligros y las vul-
nerabilidades que este proceso encierra.

Todos los paises del area se vieron obligados a dar una respuesta a los efec-
tos desastrosos de la crisis que comenzd como una turbulencia financiera y tran-
sitd hacia los sectores comerciales y productivo. Las respuestas de los diferen-
tes paises estuvo condicionada por su situacidn interna, por las politicas
adoptadas por los gobiernos, ¢l grado de gobernabilidad y sobre todo la solidez de
sus economias.

Malasia, a partir del desarrollo alcanzado y de sus particularidades internas
unido a una relativa estabilidad politica —no exenta de contradicciones y aspira-
ciones por ostentar el poder dentro y fuera del Partido Union Nacional Malaya
(UNMO)— asumi6 una posicion diferente a la del resto de los paises afectados

’ Investigadora agregada del Centro de Estudio sobre Asia y Oceania.
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que se plegaron a las exigencias del Fondo Monetario Internacional y se vieron
obligados a aplicar serios programas de ajuste y reforma estructural.
Desarrollo industrial,

tecnologia e inversiones

Malasia, ubicada en el Sudeste asiatico, es considerada uno de los nuevos Es-
tados de reciente industrializacion, pais que antes de la crisis presentaba la mejor
situacion econdmica global de esa zona.

El desarrollo industrial de esta nacion nos permite clasificar una parte impor-
tante de sus producciones a un nivel tecnologico medio -superior, especificame n-
te en las industrias electronica y mecanica, esferas de la produccion que descan-
san en la aplicacion de la alta tecnologia.

En cuanto al nivel de desarrollo y especializacion que ha logrado en algunos
sectores de punta, Malasia se acerca mas a los parametros que exhiben algunas
economias de la region clasificados como las Nuevas Economias Industriales
(Singapur, Corea del Sur, Taiwan), que al nivel alcanzado por las restantes na-
ciones de la “segunda generacion™ del cual forma parte.

Si comparamos la estructura productiva, tecnologica y comercial de Malasia
en relacion con la de los otros paises de la segunda generacion (Indonesia, Tai-
landia v Las Filipinas) estas son mucho mas solidas y se acercan mas a los
primeros.

La asimilacion de la tecnologia de avanzada en determinadas ramas ha tenido
como premisa la existencia de altos presupuestos dedicados al desarrollo de la
educacion, lo cual le ha permitido potenciar el elemento mas dinamico de las
fuerzas productivas —la fuerza de trabajo— y convertirse en productores de
bienes con una alta densidad tecnolégica y de conocimientos. Son precisamente
estas mercancias las que se agrupan en los productos dinamicos, las de mayor
valor agregado y por tanto, las mas competitivas.

A pesar de los éxitos en el proceso de industrializacion y de dirigir al pais
hacia el desarrollo economico y social, que le ha permitido la obtencién de altos
ritmos de crecimiento de aproximadamente un 8 %, se fueron gestando determi-
nadas desconecciones y desbalances en la estructura productiva que se vieron
reflejadas en el sector externo.

Segun fuentes especializadas la estructura comercial de Tailandia , por solo citar un ejemplo, es hoy
similar a la de la provincia china de Taiwan a finales de los afios sesenta y muy inferior a la de Malasia
que exporta un volumen significativo de productos industriales y de alta tecnologia.
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El no haber desarrollado suficientemente las empresas medianas que debian
suministrar partes y piezas a las grandes empresas de produccion de alta tecno-
logia, trajo como consecuencia que estas ultimas se vieran en la necesidad de
incrementar notablemente las importaciones de estos agregados, reduciéndose
sus ingresos netos al aumentar simultaneamente la brecha entre importaciones y
exportaciones.

Lo anterior se pone de manifiesto si hacemos un analisis de la composicion
de las importaciones. Se aprecia que la importacion de bienes intermedios es
muy superior a la de bienes de consumo y bienes de inversion, situacion qie
atenta contra un mejor comportamiento de la Balanza Comercial.

Composicion de las importaciones

_ UNIDAD 1994 1995 1996 1997

BIENES DE CONSUMO RM mil 25,319 27,626 27,801 29,618

BIENES INTERMEDIOS RM mil 66,610 86,916 89,361 99,605

BIENES DE INVERSION RM mil 63,150 78,774 80,425 89,074

Fuente: Malaysian Economy in Figures 1997. Economic Planning unit, Prime Minister’s
Departatment Printed by Percetakan Nasional Malasia Berhad, Headquaters, Kuala Lumpur, 1997.

La no consolidacion de los eslabones intermedios en las cadenas productivas
no se convirtié en una limitante para el mejor desarrollo sectorial, y la consolida-
cion de los vinculos productivos y tecnologicos que deben existir, sino que se
transformé en un elemento desfavorable al mejor comportamiento del sector
externo ¢ hizo mas vulnerable al pais de los vaivenes ¢ inestabilidades de los
mercados externos.

El desarrollo industrial ha obligado al pais a desarrollar ¢ impulsar los progra-
mas de infracstructura; elemento importante que ha facilitado ¢l proceso inver-
sionista y ha contribuido de manera significativa al desarrollo econdémico del pais,
aspecto que unido a la no existencia de un alto grado de corrupcion administrati-
va permitié encauzar los recursos disponibles en funcion del desarrollo.
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Mahatir, primer ministro malayo, en sus planes de desarrollo infraestructural >
antes de la crisis tenia concebido la puesta en marcha de importantes proyectos
que representaban una inversion de alrededor de 68 000 millones de ringgit.

La politica monetaria aplicada * posibilité atraer capitales. > El monto que lle-
20 a Malasia represent6 un promedio superior al 10 % del PIB, ® lo cual permitié
financiar un grupo importante de inversiones durante el proceso de industrializa-
cion, crear una infraestructura productiva y con ¢llo garantizar un alto crecimien-
to econdmico que condiciond una mejor posicion y ubicacion de algunos de los
productos malayos en el comercio internacional.

Malasia es, del conjunto de las cuatro naciones de la “segunda generacion,”
la que ha recibido la mayor parte de las inversiones extranjeras directas en los
Gltimos cinco afios. ' Por solo citar algunos ejemplos, en 1993 correspondio a la
inversion extranjera directa casi ¢l 23 % de la formacion bruta de capital fijo, la
cual s¢ destiné al crecimiento y al mejoramiento del bienestar humano.

En 1996 ¢l monto de las inversiones fue de RM millén 101,411 y se aproba-
ron proyectos de inversiones por un monto de RM mil 15, 300.2 donde los princi-
pales paises inversores fueron Singapur con un 30,6 % del total, Japon con 28,1
%y con 14,1 % EUA. ®

Algunos analistas consideran que los gastos en los proyectos gigantescos de infraestructura fueron
excesivos.
3 Ver V.G. Kulkarni, Jayasankaran and Murray Hiebert: “Dr. Feelgood”, en: Far Eastern Economic
Review, october 24, pp. 18-22.
4 Malasia, al igual que la mayoria de los paises del Sudeste asidtico que clasifican como paises de
reciente industrializacion, establecié una paridad de su moneda con el délar —a pesar de los estrechos
vinculos financieros y productivos que tenia con Japon— es decir, “alinedé” su moneda a la
norteamericana, de manera tal que su comercio exterior quedd a merced de la estabilidad del dolar de
los EE UU.
> Las corrientes de capital hacia el Asia Oriental aumentaron notablemente durante la década de 1990
promediando mas del 5 % del PIB, donde los casos mas extremos fueron Tailandia y Malasia con un 10
% del PIB.
6 Ver Recuadro 1.6. “Aumento y retroceso de las corrientes de capital de corto plazo: ensefianzas
extraidas del Asia Oriental”, en Informe sobre Desarrollo Humano 1999, p. 41.
7 Algunas fuentes calculan que el monto de las inversiones extranjeras directas alcanzaron cifras
promedio del orden de los 5 000 millones de dolares amuales.

Ver Malasyan Economy in Figures 1997. Prepared by Economic Planning Unit, Prime Minister’s
Departatment Printed by Percetakan Nasional Malasia Berhad, Headquaters, Kuala Lumpur, p.13.
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Para 1997 las inversiones fueron de RM millén 115,620 para un 14, 0 % de
crecimiento, lo cual representd un 43,7 % del Producto Nacional Bruto. ° Sin
embargo, esta politica trajo efectos contraproducentes, la economia malaya al
igual que sus vecinos sufiid durante el estallido de la crisis los efectos negativos
de la fuga del capital que ascendieron alrededor del 20 % del PIB, ' lo cual
obligo al gobierno a establecer una nueva ley sobre el control del capital.

La anterior politica también estimulé el flujo del devastador capital especula-
tivo, en especial en el importante sector inmobiliario que en el periodo 1991-1995
present6 un incremento aproximado de 252 000 millones de délares. '

Esta politica de equiparar la moneda al dolar '* fue muy ventajosa en condi-
ciones de un dolar norteamericano “mas débil”. Tal politica tenia el atractivo
para los inversionistas extranjeros de invertir grandes sumas de dinero con un
minimo riesgo, pero la situacion cambié con d fortalecimiento del dolar, al ser
muy dificil mantener la “alineacion™ de la moneda.

Entonces comenzo un proceso de devaluacion de la moneda, que en una eta-
pa inicial fue contenida con las reservas monetarias “del pais, pero llegd el mo-
mento en que esta situacion se hizo insostenible y no les quedé mas remedio que
poner a flotar libremente la moneda, produciéndose una escalada de devaluacio-
nes dentro del pais. '*

Estas circunstancias, se¢ agudizaron con la tendencia a la disminucion en el
ritmo de crecimiento de las exportaciones en todos los paises de la region (ex-
cepto Filipinas), que unido al endurecimiento de la competencia internacional vy el

? Ibid.. p.10.

10 . .
Ver Recuadro 1.6. “Aumento y retroceso de las corrientes de capital de corto plazo: ensefianzas

extraidas del Asia Oriental”, en Informe sobre Desarrollo Humano de 1999, p. 41.

11 . . . . - .

A pesar de que el gobierno de Malasia, al igual que el de Indonesia y Filipinas, emprendié una
politica de lucha contra la especulacion inmobiliaria no pudieron evitar la formacion de una burbuja
financiera y por lo tanto, caer en la situacion de caos de Tailandia.

12 Esta politica de equiparar las monedas con el ddlar se aplico en todos los paises de la ASEAN.

Proceso que continud durante 1997, se calcula que en unos pocos meses mas de 100 000 millones de

dolares de las reservas monetarias de Asia fueron confiscadas y transferidas a manos de instituciones
financieras privadas.
14 Este proceso de devaluaciones no fue exclusivo para Malasia se did en todos los paises del Sudeste
asiatico. Los paises del Sudeste asidtico miembros de la Asociacion de Paises del Sudeste Asiatico
(ASEAN), durante la cumbre celebrada en diciembre de 1997 en Kuala Lumpur, teniendo en cuenta el
peligro que esta situacion tenia analizaron la posibilidad de reducir el poder del délar en sus vinculos
econémicos. El premier de Malasia, Mahatir Mohamad, declaré que los ministros de Hacienda de la
ASEAN prepararian un estudio sobre los efectos que tal reduccion podria tener en las transacciones
econodmicas internacionales.
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relativo retroceso de las posiciones competitivas en cuanto a los costos de esos
paises, provocaron la incertidumbre de los especuladores, quienes come nzaron a
retirar sus capitales.

Las diferentes economias comenzaron a presentar algunos problemas finan-
cieros, que se vieron agudizados por la deuda externa. Malasia no fue una ex-
cepcidn. Su deuda externa en 1994 se ubicaba en los 24,8 miles de millones de
dolares, aunque era la mas baja dentro del grupo de paises analizados y no cons-
tituia un grave peligro en esos momentos debido a que contaba con un fuerte
potencial exportador manifiesto en la composicion de sus exportaciones, donde
los productos manufacturados —que son los mas dinamicos— tuvieron el mayor
peso. >

Sin embargo, al comienzo de la crisis la situaciéon de Malasia habia cambiado,
ya tenia una deuda de 47, 228,2 millones de dolares, 'S un monto considerable de
créditos dudosos o incobrables, descuidd la supervision de su mercado de divisas
entre otros. Aunque la lectura estadistica muestra un incremento constante de
las exportaciones, '’ hay analistas que plantean la existencia de un debilitamiento
del potencial exportador determinado en alguna medida por la disminuciéon en los
ritmos de crecimiento de las exportaciones. Esta situacion se agudizé al hacerse
la competencia mucho mas dificil al tender a aumentar las medidas proteccionis-
tas que dificultarian la realizacion de las tradicionales exportaciones de la region.

Los inversionistas y socios comerciales se comenzaron a mostrar preocupa-
dos por los desequilibrios financieros y los sintomas de inestabilidad econémica
que se empezaron a apreciar en Malasia y el resto de los paises de la region, que
en alguna medida podian poner en riesgo las inversiones y los negocios futuros.

15 En 1994 el total de las exportaciones de Malasia fue de RM mil 153, 921, que representd una tasa
anual de crecimientode un 27, 0 %. Del total, los productos manufacturados constituyeron un monto
de RM mill20,296 para un crecimiento anual de un 33, 9 %, con un peso significativo en los
productos eléctricos y electronicos con RM mil 76,346. Ver “External Sector”, en Malasyan
Economic in Figures, p. 17.

16 Esta deuda representd el 50,5 % del Producto Nacional Bruto. La deuda externa de Tailandia en
1997 era de 93 415,7 millones de délares, la de Las Filipinas de 45 433,3 millones de ddlares y la de
Indonesia de 136 173,5 millones de dolares. Ver Tabla: “Corrientes de ayuda y deuda por pais
receptor”, en Informe sobre el desarrollo Humano de 1999, pp. 193-194.

17 Aunque las estadisticas muestran un incremento de las exportaciones hubo una disminucion del
ritmo de crecimiento anual. En 1994 el total de las exportaciones fue de 153,921 RM mil para un 27,0
% de crecimiento, en 1995 se exportaron 184,986 RM mil para un 20,2 %, en 1996 se exportd por un
monto de 197,707 RM mil que solo representd un ritmo de crecimiento anual del 6,9% y para 1997
fue de 221,550 paraun 12,1 %.
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Se comienza a desarrollar durante el periodo 1996-1998 en la zona un proce-
so de fuga de capitales de tal magnitud que representd aproximadamente el 20
% del PIB '® en cada uno de los paises. Lo anterior agudizo la situacion econé-
mica y puso de manifiesto la gran vulnerabilidad de estas economias, determina-
da no solo por ¢l monto de los capitales que ingresaron en los paises, sino por su
estructura, que en el caso del Sudeste asiatico se concentraron en la deuda a
corto plazo.

Posicion de Malasia
ante la crisis

Ante el estallido de la crisis y la magnitud de su efecto expansivo, conocido
como efecto domind, a los paises de la zona no les quedo otra alternativa que
acudir al FMI, con el objetivo de solicitar ayuda financiera para detener la crisis
y amortiguar sus efectos negativos.

Sin embargo, por todos es conocido que el otorgamiento de estos préstamos
implicé el cumplimiento de un conjunto de condiciones, y la aplicacion y puesta
en marcha de un programa de ajuste y reforma estructural. La tan discutida y
controversial condicionalidad del Fondo implica una alta cuota de sacrificio para
cada uno de los paises, incluye desde un compromiso gereral del gobierno de
cooperar con ¢l FMI en la adopcion de medidas de politica econdmica, hasta la
firma de una carta de intencion contentiva de un plan preciso, cuantificado y con
calendario de cumplimiento, el cual se aplica sin la adecuada profundidad ysin
tener en cuenta las particularidades de cada una de las economias.

La puesta en marcha de un conjunto de medidas que tienen un alto costo
econoémico y social, y que en muchos casos trascienden a esferas muy sensibles
para la soberania de las naciones, para la industria nacional y para la poblacion
—que es la mas perjudicada, o quienes tienen que soportar la mayor carga, por
constituir el sector mas vulnerable— pone de manifiesto la necesidad de realizar
una reforma o modificaciones en la llamada condicionalidad del Fondo, si tene-
mos en cuenta la necesidad que tienen los paises de corregir y reestructurar sus
débiles estructuras financieras.

18 Ver Recuadro 1.6. “Aumento y retroceso de las corrientes de capitales de corto plazo: enseflanzas
extraidas del Asia oriental”, en Informe sobre Desarrollo Humano de 1999, p. 41.
19 La relacion de la deuda de corto plazo con el PIB era muy alta antes de la crisis en Indonesia,
Corea y Tailandia. en agudo contraste con China, Malasia y Filipinas.

Ver Mercedes Garcia Ruiz. “Panorama Monetario y Financiero Internacional: Razones para una
Reforma”, en Cuba Socialista, No. 15.
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Paises como Tailandia, Indonesia, Las Filipinas y Corea del Sur, aplicaron en
sus economias severos programas de ajuste y reestructuracion de los sistemas
financieros, del sector empresarial, v sobre las funciones vy actividades de los
Estados, a lo que se le suma una severa carga social.

Segun las concepciones de las autoridades de Malasia, su pais cayo en la cri-
sis bajo los efectos de la actividad especuladora. *' Ellos fueron los abanderados
que arremetieron contra los especuladores como principales causantes de la
crisis y el tnico pais de los mas afectados que no se plegd a la condicionalidad
del FMI por considerarla de un alto costo para el pais y la poblacion.

Lo anterior trajo como resultado una fuerte contraposicion de Mahathir con el
Fondo, la cual es bien conocida. En entrevista concedida a periodistas japoneses
en Tokio * el primer ministro, Mahathir Mohamad, criticé tres condiciones vin-
culadas a los préstamos del FMI:

e La apertura a los mercados financieros y permitir que los bancos extran-
jeros adquirieran a los bancos nacionales.

e Laclevacion de las tasas de interés, lo cual sofocaria el crecimiento de
las empresas.

e El aumento de los impuestos, lo que representa una carga adicional para
la poblacidn, ya afectada por la depreciacion monetaria.

Segun su opinidn, ante las realidades a las que tenian que enfrentarse, las po-
liticas adoptadas debian tener un enfoque diferente y no las propuestas por el
FMI de una mayor liberalizacion y desregularizacion. Contrario a las recetas
fondomonetaristas, desde los primeros momentos la politica del gobierno de Ma-
lasia ha consistido en fortalecer la intervencion por parte del Estado, con el pro-
pdsito de frenar la crisis y conducir al pais hacia la recuperacion.

Mabhathir piensa que “..si aceptamos la nueva religion que se nos quiere
imponer: flujo libre de capitales, desregulacion y globalizacion, podemos retro-
ceder y convertirnos en colonias nuevamente”. Estos criterios y posiciones
del primer ministro v su gabinete han tenido como resultado que Malasia se haya
mantenido al margen de este tipo de “ayuda” y sin negociar con el FML

A No seria adecuado reducir las causas de la crisis a la accion de los especuladores, la economia malaya
presentaba debilidades que la hicieron vulnerable a la accion especulativa que propiciaron el estallido de
la crisis.

Entrevista concedida a los periodistas japoneses en Tokio por el Primer Ministro de Malasia;
Mabhathir Mohamad. Ver Revista del Sur, No 77, marzo.
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George Soros en su libro La Crisis del Capitalismo Global refiriéndose a
las debilidades del sistema bancario y financiero internacional planteaba que:

...el dolor de la periferia ahora se ha hecho tan intenso que los paises indi-
viduales han comenzado a optar por salir del sistema capitalista global o
simplemente ir por la orilla. Primero Indonesia y luego Rusia sufrieron un
derrumbe casi completo. Lo que sucedidé en Malasia y, en menor grado,
en Hong Kong, es en cierta forma mas ominoso. El colapso en Indonesia
y Rusia no fue intencionado, pero Malasia salié de los mercados de capital
internacionales deliberadamente. Su accion ha traido un alivio temporal a
la economia malaya y permitido a los gobernantes mantenerse en el poder,
pero al reforzar una fuga general de capital desde la periferia, ha creado
una presion adicional sobre aquellos paises que estan tratando de mante-
ner abiertos sus mercados. Si la fuga de capital hace que Malasia sea bien
vista en comparacion con sus vecinos, la politica puede encontrar imitado-
res facilmente.

Mientras que el resto de los paises cumplian con las exigencias del FMI y se
establecian politicas de desregulacion y liberalizacion, contrariamente ¢l gobierno
de Malasia imponia un nuevo control monetario y sobre el capital —el 1° de
septiembre de 1998— con el objetivo de controlar vy regular las entradas y sali-
das en lo fundamental de los capitales a corto plazo, con el proposito de contra-
rrestar los efectos negativos que los movimientos del capital golondrina le pudie-
ran imprimir a la economia.

Sin embargo, en opiniéon de importantes hombres de negocios que invierten en
Malasia las regulaciones establecidas por la Comision de Inversiones Extranjeras
y la Comision de Seguridad no afectan sus intereses y negocios en el pais, pues
estas son inversiones a largo plazo —de 20 a 30 afios— y consideran que los
miembros de la comision han sido amistosos, cooperativos y comprensivos.

Dichas medidas no han frenado el retorno del capital al pais. © Lo anterior lo
demuestra la compra de importantes activos malayos por firmas extranjeras
desde principios de 1998. Por un lado nos encontramos con la presencia de las
firmas britanicas British Telecom, la Blue Circle, la National Power, y la Pruden-
tial que han adquirido importantes activos. Por otra parte, se aprecia la adquisi-

23 . . . . . . .
Aunque todavia es insuficiente para cubrir las necesidades de capital que el pais tiene para impulsar el

proceso de recuperacion, y algunas cifras demuestran que en 1999 los flujos de capital disminuyeron.
Segun la opinion de algunos analistas este comportamiento es el resultado de la aplicacion de la Ley de
Control de Capital.
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cion de activos de la Pioneer International de Australia, La Vivendi de Francia y
la China Development Corp. de Taiwan por solo mencionar algunas.

Ventas recientes de los principales
activos malayos a compafiias extranjeras

Comprador Vendedor Activos vendidos Valor (ring-
git)
British Telecom (Britain) | Binariang 33,3 % de Binariang 1,8 mil millo-

nes

Blue Circle (Britain)

Associated Pan-Malisian
Cement

50 % de Pan-Malasian
Cement Works

1,2 mil millo-
nes

Blue Circle (Britain)

Hicom Holdings and
Bolton

65 % de Kedah Cement

701,4 millones

National Power (Britain)

Malasian Resourses

20 % de Malakoff

570 millones

Pioneer Internacional
(Australia)

Sungei Way Holdings

50 % de cantera y nego-
cios pre mixtos

524,2 millones

Prudential (Britain)

Berjaya Capital

21 % de Berjaya Pruden-
tial

220,5 millones

China Development Corp
(Taiwan)

Malaysian Pacific Indus-
tries

6,8 % de Malaysian Paci-
fic Industries

152,35 millones

Vivendi (France)

Berjaya Group

30 % de Intan Utilities

91 millones

Fuente: Far Eastern Economic Review. Business, Investimen. Herbert, Murray: Eyes Wide Open, en
Mayo 13, 1999 p 50.

A pesar de que las autoridades declararon que el crecimiento economico glo-
bal no sufriria disminuciones, las afectaciones econdémicas de la crisis fueron
mas profundas de lo esperado.

Malasia, a diferencia del resto de los paises, aplico sus propias disposiciones
v programas, v no lo impuesto por el FMI. El pais se vio obligado a tomar un
conjunto de medidas asi como politicas macroeconomicas que le permitiran co-
rregir sus deformaciones estructurales conduciendo su economia a la normali-
dad, pero teniendo en cuenta sus propias condiciones y potencialidades.

Durante la visita del Administrador General del FMI a Malasia, en novie mbre
de 1998, este dijo estar:

...confiado en que Malasia seria capaz de enfrentar los actuales
problemas, pues su economia es solida y esta administrada con pru-
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dencia, particularmente después de tomar medidas para reforzar el
sistema financiero, limitar la expansion de los créditos v posponer la
construccion de grandes proyectos.

Esta apreciacion contintia siendo valida, pero sin dudas, las consecuencias
negativas de la crisis son mayores de lo que se pensaba en sus inicios.

Los efectos negativos de la crisis deprimieron importantes indicadores eco-
ndémicos y aplazaron significativos proyectos y planes de desarrollo econdmico
dentro del pais. Ejemplo de ello fue la posposicion de seis “megaproyectos”,
sobre todo de infraestructura de gran importancia econdmica como son: la cons-
truccidn de algunas super carreteras, un acropuerto, un puente sobre el Estrecho
de Malaca que uniria a Malasia con Indonesia, la gigantesca represa de Bakun,
vy la “Ciudad Linear”.

El deterioro de sus principales indicadores economicos durante 1998 se puso
de manifiesto: **

e ¢l Producto Interno Bruto (PIB) se contrajo —por primera vez desde
1985— en 4,8 % (5 %).
Lo anterior se pone de manifiesto en la contraccion del sector manufac-
turero que disminuy6 su produccion en un 5.8 %. Dentro de este sector
el mayor peso lo tuvieron las industrias orlentadas al mercado interno que
disminuyeron su produccién en un 8.8 %, mientras que las industrias
orientadas al mercado externo han tenido una declinacidon en su produc-
c16n mas moderada, como resultado de las debilidades de la demanda ex-
terna, fundamentalmente en el Este de Asia.

Comportamiento sectorial en 1998

sector %
MANUFACTURA 58
CONSTRUCCION 192
AGRICULTURA, FORESTALES, PESCA -59
MINERIA -08
SERVICIOS 21

e c¢n la devaluacion de la moneda —<¢l Ringgit— en mas de un 30 % en
relacion con el ddlar.

e en la cada de las acciones en el mercado de valores en un 32 %.

o Los niveles de inflacion crecieron aproximadamente un 5 % (1997:2,7
%).

24
Ver The Malasian Economy in 1998 and Prospects for 1999.
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e Latasa de desempleo se incrementd de 2,6 % en 1997 a 4,9 % en 1998
lo que representd 443,200 trabajadores. Para finales del afio noventa y
ocho ¢l nimero de desempleados alcanzo la cifra de 9,01 millones.

Reforma bancaria

Malasia se ha propuesto el fortalecimiento de sus estructuras monetarias fi-
nancieras. En la actualidad hay en el pais 21 bancos, 25 compaiiias financieras
del consumidor y 12 bancos de inversiones que realizan negocios y operaciones
como la emision y recepcion de las operaciones bancarias e interbancarias mter-
nacionales. Segun los criterios de los expertos son muchas las instituciones para
un pais de solo 21 millones de habitantes.

La gran mayoria de estas instituciones fueron afectadas por la crisis, sus
deudas incobrables se estimaron en 4 000 millones de dolares. Esta situacion
obligo al gobierno a crear en julio de 1998 un nuevo drgano Dadamodal Nasional
Bhd con ¢l objetivo de inyectar fondos publicos a las instituciones financeras en
dificultades, v de esta forma contribuir a la recapitalizacion de sus bancos vy a la
reforma de su dafiado sistema bancario; asi como otras recomendaciones para
realizar el Plan de Recuperacion de la Economia Nacional.

Este nuevo organo aportd en marzo de 1999 un monto de 439 millones de do-
lares procedentes de los fondos publicos para impulsar la reforma del sistema
bancario, considerada lenta por las instituciones gubernamentales, que en los
ultimos tres afios habia exhortado a las fusiones, pero con insuficientes resulta-
dos.

Ante esta situacién y teniendo en cuenta la necesidad de impulsar la reforma
bancaria, ¢l gobierno llegd a la conclusion de que era necesario imponer las fu-
siones, considerando que las inyecciones temporales de capital no eran suficien-
tes para solucionar la debilidad de las instituciones financieras,

El mundo financiero de Malasia sufrié un sobresalto el 14 de junio de 1999
cuando ¢l Banco Central de Negara anuncid un Plan para realizar un conjunto
de fusiones destinado a lograr la reestructuracion de las instituciones financeras
del pais en seis grupos.

140



Pese al liderazgo del gobiemo en la elaboracion del plan, este fue bien recibi-
do por la presidencia del banco, que considera las fusiones como algo necesario
en Asia, sobre todo en lo que respecta a la industria bancaria de Malasia. *°

Consideran que las fusiones estimularan al mercado y otorgaran nuevas pre-
rrogativas a los bancos que podran ampliar sus funciones, compartir los costos
para financiar los gastos de investigaciones y desarrollo (I+D) y las inversiones.

Sin embargo, este plan no fue acogido con igual beneplacito por el partido de
oposicidn, el Partido de Accion Democratica, que considera que ¢l plan ¢l go-
bierno es coercitivo y carece de confiabilidad y transparencia, y que €so menos-
caba la confianza de los inversores, considerando que los cambios podrian llevar
a un control gubernamental de las instituciones.

Se sumaron a la protesta las instituciones que sufriran las mayores pérdidas
con las fusiones. La comunidad china también esta descontenta con el plan, por-
que de los ocho bancos que le prestan servicios comerciales en la actualidad solo
quedaran dos.

Los once sindicatos bancarios de Malasia que pertenecen a la Unidn Nacio-
nal de Empleados de Banco se mostraron altamente preocupados, mucha gente
protestd contra la racionalizacion que implicaran las fusiones y que afectan a los
82 000 trabajadores del sector financiero que representan el 30 % del total de
empleados. El secretario general dijo que la intrépida idea del plan los tomo a
todos por sorpresa.

Ante estas inconformidades Mahathir en octubre de 1999 rechazé el plan de
fusiones a la comision gubernamental que lo habia confeccionado, y anuncié una
mayor flexibilidad en ¢l proceso de fusion, permitiéndole a los bancos ekgir I
bremente sus propios socios para efectuar las fusiones, extendié el proceso a
nueve meses poniendo como tope los finales del afio 2000 y recalcod que el go-
bierno no insistira en una cifra final de seis grupos.

El sector financiero recibid con beneplacito los cambios y flexibilizaciones en
relacidn con el plan, v las preocupaciones de los sindicatos sobre los despdos
que provocarian las racionalizaciones fueron aplacados con el anuncio guberna-
mental de la aplicacién de un sistema de pago por compensacion, a los trabaja-
dores que voluntariamente dejaran sus trabajos, conocido como ¢l Sistema de
Separacion Voluntaria (VSS).

Los sindicatos aceptaron con agrado la propuesta y ¢l secretario general del
Sindicato Bancario considerd positivas las garantias dadas por el gobierno de

25 . . . . . .

Se considera que en Malasia hay demasiados bancos para la poblacion existentes —de 21 millones
de habitantes— si se compara con el Reino Unido donde solo existen cuatro bancos de atencion al
publico.
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compensar a aquellos trabajadores que quedarian sin empleo como resultado de
las fusiones, lo cual se diferencia de forma considerable de la suerte que han
corrido los trabajadores de los otros paises afectados por la crisis que han pasa-
do a formar parte de los desempleados sin ninguna garantia social.

La reforma sin lugar a dudas, permitira una mayor especializacion en las ac-
tividades bancarias y respondera con mayor dinamismo a las nuevas exigencias,
las fusiones bancarias incrementaran los fondos y contribuiran a su fortaleci-
miento con ¢l objetivo de atenuar las vulnerabilidades que la globalizacion finan-
ciera imprime a estos sistemas.

Indicadores de recuperacion

Sin lugar a dudas las medidas tomadas por ¢l gobierno han empezado a surtir
efecto y se comienzan a apreciar elementos de recuperacion econdmica, pero a
diferencia de otros paises estos no han repercutido tan negativamente sobre las
capas mas pobres de la poblacion, y el gobierno ha tomado en algunos casos
medidas para compensar a aquellos trabajadores que estan siendo desplazados
de sus puestos de trabajo como resultado del proceso de reestructuracion que se
realiza en el pais con el objetivo de corregir las desproporciones existentes.

Se plantea que la economia crecid en 1999 alrededor de un 5 % después que
en 1998 tuvo una contraccion de un 7,8 %. Se pronostica que para el afio 2000 el
crecimiento econdmico sera de un 5 % impulsado por la economia privada que lo
haré aproximadamente en un 6 %.°°

Durante 1999 los niveles de inflacién se mantuvieron moderados con una tasa
del 2.8 % vy se logro una reduccion del desempleo de un 6 % a mitad de 1998 a
un 3,2 % a finales de diciembre de 1999.

El proceso de recuperacion ha sido lidereado por el aumento de las exporta-
ciones que crecieron un 10 % para un monto de 287.2 mil millones de ringgit
(75,5 mil millones de ddlares) mientras que las importaciones aumentaron un 7 %
para un monto de 223.6 mil millones de ringgit. El superavit comercial para fina-
les de noviembre de 1999 alcanz6 los 64 mil millones de ringgit.

En Malasia se aprecian grandes progresos en la eliminacion de las cuentas
incobrables y en el estimulo a la consolidacion del sector financiero, a diferencia
de Indonesia, Corea del Sur y Tailandia, donde los préstamos sin retribucones
permanecen en niveles muy altos, ellos representan del 10 % al 60 % de los
préstamos bancarios totales. Su alto monto constituye una amenaza que pone en

Ver Jayasankaran. S: “Strong Exports Brighten Outlook”, en: Far Eastern Economic Review.

February 3, p. 55.
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peligro el proceso de recuperacion en cada uno de estos paises, > y hace que el
costo de la reestructuracion y consolidacion del sistema bancario sea muy alto.

Las devaluaciones de las monedas trajeron como resultado la elevacion de
las tasas de interés con el objetivo de hacer mas atractiva su tenencia. El rees-
tablecimiento de las monedas ha permitido ¢l descenso de las tasas de interés
que muestran una tendencia a la baja.

Tanto las tasas interbancarias como las primas han ido disminuyendo gra-
dualmente en casi todos los paises. Malasia no ha sido una excepcion. Este
comportamiento favorable estimulara a una mayor inversion al disminuir el costo
del crédito y, por tanto, contribuira a la recuperacion.

Comportamiento de las tasas de interés en Malasia

-| 17 de diciembre de 1998 18 de marzo de 1999 17 de febrero de 2000

Tasa Tasa Tasa Tasa Tasa Tasa
Pais interbanaria prima interbancaria prima interbancaria pima
MALASIA 6,80 8,05 6,10 8,05 2,85 7,67

Fuente: Far Eastern Economic Review (17-12-98, 18-3-99, 17-2-2000)

Las finanzas han comenzado a estabilizarse en la region; las monedas se han
ido apreciando en un 30 % como promedio; los niveles de inflacion se han ido
reduciendo en los altimos meses, lo cual se manifiesta en la mayor estabilidad de
las tasas de cambio que tienden a recuperar paulatinamente su valor. Las que
presentan un mejor comportamiento son las de Malasia y Las Filipinas, seguidas
por las de Japon, Sur Corea y Taiwan. Siguen mejorando las de Singapur, Tai-
landia ¢ Indonesia, aunque en menor proporcion. Estas dos tltimas fueron las
mas devaluadas en la region. **

A pesar de las dificultades el gobierno malayo pudo disponer de 20,000 millo-
nes de dolares para ingresar en el mercado y retener la caida del Ringgit que

27
Informacion ofrecida por Radio Internacional de China 7-11-99

28
La moneda de Indonesia llegé a devaluarse hasta 13,000 rupiah por dolar para finales de 1998.
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actualmente sc cotiza a 3,80 por ddlar, aunque algunos analistas consideran que

puede oscilar entre 3,20 y 3,30, mientras que otros plantean que sera en un rango
entre 3,50 v 3,60 ringgit por dolar.

Comportamiento de las tasas de cambio en Malasia

Pais julio de 1997 junio de 1998 octubre de 1998 | febrero de 1999 | abril de 1999 febrero de 2000

Malasia 2,5245 3,93 3,8019 3,80 3,7999 3,7998

Fuente: Far Eastern Economic Review ( fechas indicadas)

Incremento de las reservas en divisas

Las autoridades malayas en su intento de defender el tipo de cambio de su
moneda practicamente agotaron sus reservas, lo que provoco que se redujeran
en gran parte sus margenes de maniobrabilidad. En la actualidad se observa un
incremento en las reservas en el pais, el Banco Central declard que a finales de
diciembre ¢l monto alcanzado era de alrededor de los 31 000 millones de dolares,
* o que permitird un mejor comportamiento de la moneda v servird de sustento
a su apreciacion.

Este aumento se considera un indicador de recuperacion, porque una mayor
cantidad de reservas significa mayores margenes de maniobrabilidad de la politi-
ca fiscal para enfrentar los desequilibrios estructurales, a través de una asigna-
cion optima de recursos.

Monto de las reservas en Malasia
( mil millones de ddlares )

pais diciembre 17-1998 marzo 18-1999 febrero 17-2000

Malasia 19,58 (agosto) 22,98 (noviembre) 29,78 (noviembre)

Fuente: Far Eastern Economic Review ( fechas indicadas)

Ver Jayasankaran, S.: “ Strong Exports Brighten Outlook”, en: Far Eastern Economic Review,
February 3, p. 55.
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Por otra parte, la crisis como elemento corrector corregira las desproporcio-
nes industriales que son resultado de los procesos de sobreinversion, actualmente
el pais cuenta con un exceso de capacidad en la economia. Esta situacion se
presenta como un elemento estructural. Sin lugar a dudas el hecho de que Mala-
sia haya recibido montos importantes de capital y creado durante su proceso de
industrializacién una infracstructura productiva, con una tecnologia apropiada —
nivel medio superior— le permitié insertarse en el mercado mundial con produc-
tos relativamente competitivos de alta densidad tecnoldgica, a lo que se le suma
una fuerza de trabajo calificada y barata.

Estos elementos de infraestructura productiva, unido a la fuerza de trabajo
relativamente calificada, una vez redimensionados, se¢ pueden convertir en un
clemento favorable v potencial a la recuperacion. La afluencia de futuros capita-
les daran la posibilidad a Malasia de activar su potente infracstructura y volver a
encauzar su economia por los senderos trazados.

A pesar de la situacion economica las autoridades estan conscientes de la
necesidad de seguir propiciando la superacion constante de la fuerza de trabajo
como una condicion para que su pais est¢ cada dia mas preparado para ser lo
suficientemente eficiente para la competencia internacional, teniendo como pre-
misa las nuevas concepciones que plantean que ganara en la competencia aquel
pais que mejor calificada tenga su fuerza de trabajo.

Por eso, a pesar de la crisis, entre las medidas que ha adoptado se encuentra
un incremento del presupuesto destinado a la educacion, ya que el gobierno con-
sidera que la mejor forma de hacer frente a la turbulencia es intensificar los
programas de preparacion tecnoldgica de la poblacion.

Para contribuir a dicha preparacion tecnologica se aprobd una disminucion de
400 Ringgit en los impuestos a cada familia, para que compraran una computa-
dora, a fin de que se cumpla ¢l objetivo del gobierno para ¢l Plan de Desarrollo
de Malasia para el 2020, de que cada persona logre conocimientos suficientes en
informatica que le permitan enfrentar la aplicacion de tecnologias de avanzadas.

Malasia tiene entre sus objetivos perspectivos realizar una politica liberal de
atraccion de flujos de capitales *° que le permita a largo plazo transformar a
Kuala Lumpur en un centro financiero regional que sea capaz de movilizar fon-
dos para la inversion y el desarrollo regional, y continuar trabajando para poner
en marcha el proyecto de la creacion de un tercer mercado de valores, el Ma-

0 . . . .
Estos flujos de capitales estaran regulados por la nueva ley de control del capital que rige
actualmente en el pais.
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laysian Exchange of Securities Dealing and Automated Quotation Bhd., medida
esta que refleja una continuidad en la politica tradicional de atraccion de capita-
les, con el objetivo de transformar a Kuala Lumpur en ¢l segundo centro finan-
ciero regional mas importante, despucs de Japon.

El indice de valores de Malasia ha comenzado a recuperarse y la liquidez es-
ta volviendo al sistema financiero. El gasto de los consumidores esta aumentan-
do, las ventas aumentaron un 10 % en ¢l cuarto trimestre de 1999, consideran-
dose el mayor salto desde que estall6 la crisis. La venta de vehiculos aumento de
19 000 en noviembre de 1998 a casi 23 000 en diciembre de 1998. >

Pero esto no significa que la crisis no tenga para los paises de la region y pa-
ra Malasia en particular un alto costo social. Si tenemos en cuenta los indicado-
res que el pais habia alcanzado como resultado de su politica de desarrollo social
y ¢l no haber descuidado ¢l aspecto de la distribucion equitativa de los ingresos.

Dicha politica posibilitdé un crecimiento del ingreso per capita superior al 4 %
anual, del 1980 al 1995; redujo la pobreza del ingreso del 29 % al 13 % y permi-
ti6 el aumento de los ingresos del 20 % mas pobre de la poblacion de 431 dolares
a 1 030 ddlares en 1970 (paridad del poder adquisitivo —PPA— de 1985). En el
periodo de 1970-1992 el empleo asalariado crecidé a un ritmo superior al 8 %
anual y el desempleo se redujo del 8 % al 4 %, > lo cual posibilité elevar el nivel
de vida de la poblacidn, y potenciar su propia demanda interna como una palanca
de vital importancia para ¢l desarrollo econdémico.

Por solo citar algunos ejemplos en 1993, casi el 23 % de la inversion extranje-
ra directa se utilizé en la formacion bruta de capital fijo, la cual se destind al
crecimiento v al mejoramiento del bienestar humano representado en: la genera-
cidon de nuevos puestos de trabajo, un aumento en la esperanza de vida a 72
afios, una elevacion del indice de escolaridad en la poblacion adulta a un 85 %, la
matricula primaria alcanz6 un 91 %, se redujo la mortalidad infantil en los Gltimos
veinte aflos de 30 por 1 000 nacidos vivos a 11. A estos indicadores de desarro-
llo humano se le suma que mas del 88 % de los malasios tienen acceso a agua
limpia y a servicios de salud. >

31 . . . .
Ver Recuadro 1.5. “El colapso de los mercados financieros del Asia Oriental: las economias se

recuperan, pero la recuperacion humana tardara mas”, en Informe sobre Desarrollo Humano de 1999,
p- 40.

32 . . . .
Ver Recuadro 4.4. “Inversion extranjera directa para el desarrollo humano en Malasia”, en Informe
sobre Desarrollo Humano 1999, p. 88.

33,
Idem.

146



En un pais como Malasia, que ha logrado obtener avances significativos en la
elevacion del nivel cultural y de vida de la poblacion, la crisis ha afectado estos
indicadores. El costo humano de la crisis ha sido calificado de amplio alcance y
generalizado en un analisis efectuado en la region por ¢l Programa de Naciones
Unidas para el Desarrollo (PNUD).

L 3
Se enumeran entre los principales costos:

4

Gran nimero de quiebras, principalmente entre las pequefias y medianas
empresas (PIMES).

Este proceso se vio acelerado con el hundimiento de los mercados de di-
visas y de valores y el aumento acelerado de las tasas de interés que en-
carecieron los créditos y dejaron sin posibilidades de dinero fresco a las
PIMES. En Malasia un total de 435 empresas se declararon en quiebra
en nueve meses —entre julio de 1997 y marzo de 1998. Las quicbras
significaron la pérdida de medios de vida para los propietarios y los em-
pleados de esas empresas, que a diferencia de las grandes empresas y
los bancos, no reciben paquetes de rescate.

e Aumento del desempleo.

Este era un fendmeno practicamente desconocido en Malasia, donde
aument6 en 300, 000 y los salarios reales se redujeron. La pérdida de los
empleos afecté en mayor medida a las mujeres, los jovenes y los trabaja-
dores sin calificacion, y a los trabajadores migratorios que fueron devuel-
tos en muchos casos a sus paises. Se considera el desempleo como la
principal causa intolerable del dolor humano v de tension social.

En la actualidad ¢l desempleo ha disminuido, a mediados de 1998 era de
un 6 %y ya para diciembre de 1999 habia descendido al 3,2 %. >

e Reduccidn de los servicios publicos.

A pesar de que la crisis engrosa el numero de personas que dependen de
los servicios publicos —de educacion y salud— y que la mayoria de los
paises hicieron esfuerzos por proteger el gasto publico, este se redujo en
muchos paises. En Malasia estos se redujeron en sus inicios entre un 18
% y un 20 %, pero a continuacién s¢ aplicaron un conjunto de medidas
que contribuyeron a su estimulo.

3

4 .
Idem.

35 .
Jayasankaran S.: “ Strong Exports Brighten Outlook”, en Far Eastern Economic Review. February

3, p. 55.
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e De manera general ha habido un aumento de la tensién social y de la
fragmentacion, manifiesto en un aumento de la violencia, de la delin-
cuencia callgjera, y de los suicidios.

Conclusiones

Malasia, teniendo en cuenta sus propios intereses, condiciones y su capacidad
interna para encauzar al pais por los caminos de la recuperacion econdmica,
aplico sus propias medidas y reformas con ¢l objetivo de corregir hs deforma-
ciones, debilidades y desproporciones en sus sistema financiero, productivo y
empresarial, demostrando la capacidad de recuperacion que un pais puede tener
sin necesidad de plegarse a las exigencias v condicionalidad del FMI.

La economia malaya se recupera a un ritmo de un 5 % anual, si bien esto es
muy inferior al 8 % de crecimiento que lograban antes de la crisis, es considera-
ble si tenemos en cuenta los niveles de decrecimiento que tuvieron durante 1997-
1998.

A lo anterior, en nuestro criterio, contribuy¢ la estabilidad politica que existio
en ¢l pais durante el pasado periodo de crisis y la que existe en el presente de
recuperacion. >°

Mientras que en paises vecinos la crisis exacerbo las contradicciones étnicas, religiosas y sociales,

manifiestos en asaltos, conflictos, matanzas y enfrentamientos sangrientos que afectaron el proceso de
recuperacion y crearon un clima desfavorable para el retorno del capital.
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