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I. EL ENTORNO ECONÓMICO

1) Panorama general

1. Durante el período examinado (de 2007 a abril de 2011, inclusive), la India siguió extrayendo los beneficios del proceso de liberalización del comercio y reforma estructural iniciado a comienzos del decenio de 1990.  El crecimiento anual del PIB real alcanzó un promedio superior al 8,4 por ciento entre 2006/2007 y 2010/2011 a pesar de los efectos de la crisis económica mundial, que sólo provocaron una leve pérdida de ritmo.  El Gobierno aplicó una política muy activa para hacer frente a la crisis, con un amplio paquete de medidas de estímulo consistentes en un aumento del gasto, menores impuestos especiales de consumo y derechos de aduana sobre algunos productos, y subvenciones.  Sin embargo, a medida que la economía comenzó a restablecerse y la inflación empezó a aumentar, el Gobierno dejó sin efecto la mayoría de las medidas de estímulo.  Tal como ha venido ocurriendo desde hace algunos años, los principales factores del crecimiento han sido los servicios y las manufacturas, los dos sectores más importantes, mientras que la agricultura tuvo un crecimiento mucho más lento.  Las perspectivas de crecimiento de la India siguen siendo firmes, ya que la posibilidad de aumento del PIB se ha estimado entre el 8 y el 8,5 por ciento.  Sin embargo, para lograr un crecimiento sostenido a ese ritmo posible será preciso eliminar obstáculos y efectuar inversiones en infraestructura y educación.  También será necesario simplificar el entorno empresarial racionalizando el marco normativo y definiendo una política más estable y transparente en materia de comercio e inversiones.

2. La India puso en marcha un proceso de consolidación fiscal en 2004.  No se ha logrado con él la disminución del déficit fiscal que se procuraba, en parte debido a los efectos de la crisis mundial.  Aunque se han hecho adelantos respecto de la consolidación fiscal, su logro sigue siendo problemático para la India, en particular si se tienen en cuenta sus necesidades de infraestructura y sus metas de crecimiento.  Durante todo el período examinado, la India siguió registrando considerables déficit en el sector público.  Sus finanzas públicas sufrieron un deterioro, en parte como consecuencia de la disminución de los ingresos y los efectos del paquete de medidas de estímulo adoptadas a raíz de la crisis financiera mundial; el déficit fiscal consolidado alcanzó en 2009/2010 el 9,5 por ciento del PIB.  Aunque el déficit consolidado se redujo al 7,3 por ciento del PIB, aproximadamente, esa disminución corresponde en gran medida a partidas por una sola vez, aunque también aumentó en general la percepción de rentas.  La política fiscal ha vuelto a orientarse al logro de la consolidación y la racionalización del régimen impositivo.  Se ha elaborado el proyecto de un nuevo Código Fiscal con el fin de simplificar el régimen tributario y acentuar la importancia relativa de los impuestos directos en relación con los indirectos.

3. La fuerte demanda interna y el aumento de los precios del petróleo acentuaron el déficit comercial provocando un déficit por cuenta corriente durante todo el período examinado.  El déficit se financió mediante grandes ingresos de capital, por inversiones extranjeras directas y de cartera, atraídas por la creciente demanda interna y las perspectivas favorables de la economía.  Los ingresos de capital han sido un tanto inestables, lo que se resolvió en gran medida permitiendo la adaptación del tipo de cambio.  Aunque el régimen de tipo de cambio flotante ha dado buenos resultados en la India frente a los importantes ingresos de capital, es preciso elaborar medidas que atraigan más capitales de mediano y largo plazo, sobre todo teniendo en cuenta las necesidades de la India en materia de infraestructuras e inversiones en general.  Ha constituido un paso en esa dirección la reciente decisión del Gobierno de ampliar los límites impuestos a los inversores en los mercados de obligaciones de sociedades y de bonos del Estado.
2) Evolución económica reciente

4. Durante el período examinado, la economía de la India siguió creciendo a fuerte ritmo a pesar de la leve desaceleración provocada por la crisis financiera mundial en 2008/2009.  El crecimiento anual del PIB real tuvo un promedio del 8,4 por ciento entre 2006/2007 y 2010/2011, apoyado sobre todo por la fuerte demanda interna.  El crecimiento tuvo particular intensidad en 2006/2007 y 2007/2008, sobrepasando el 9 por ciento (cuadro I.1), impulsado sobre todo por la inversión privada y, en menor grado, por el consumo privado.  Tras la crisis financiera mundial, el motor del crecimiento ha sido el gasto público.  La fuerte demanda interna provocó un importante aumento de las importaciones, especialmente en 2008/2009, que el aumento de las exportaciones sólo pudo compensar en parte.  Aunque en 2009/2010 se registraron leves disminuciones tanto en el nivel de las importaciones como en el de las exportaciones, ambos permanecieron considerablemente por encima de los niveles de 2006/2007 (véanse las secciones 5) y 6)).  El Gobierno calcula que el crecimiento del PIB alcanzó en 2010/2011 el 8,6 por ciento.
  El crecimiento del PIB a precios de mercado de 2004/2005 alcanzó una tasa anual del 10,1 por ciento en el período comprendido entre abril y diciembre de 2010.
Cuadro I.1

Indicadores macroeconómicos seleccionados, 2006/2011

	
	2006/2007
	2007/2008
	2008/2009
	2009/2010a
	2010/2011a

	PIB real (al costo de los factores) (en miles de millones de Rs a precios de 2004/2005)
	35.660,1
	38.989,6
	41.625,1
	44.937,4
	 ..

	PIB real (al costo de los factores) (en miles de millones de $EE.UU. a precios de 2004/2005)
	787,5
	968,9
	906,5
	947,7
	 ..

	PIB real (a precios de mercado) (en miles de millones de Rs a precios de 2004/2005)
	38.746,3
	42.479,2
	44.653,6
	48.693,3
	53.425,7

	PIB real (a precios de mercado) (en miles de millones de $EE.UU. a precios de 2004/2005)
	855,6
	1.055,6
	972,5
	1.013,8
	 ..

	PIB corriente al costo de los factores (en miles de millones de Rs)
	39.522,4
	45.814,2
	52.820,9
	61.332,3
	 ..

	PIB corriente al costo de los factores (en miles de millones de $EE.UU.)
	872,8
	1.138,5
	1.150,4
	1.293,5
	 ..

	PIB corriente (a precios de mercado) (en miles de millones de Rs)
	42.936,7
	49.864,3
	55.826,2
	65.502,7
	 ..

	PIB corriente (a precios de mercado) (en miles de millones de $EE.UU.)
	948,1
	1.239,1
	1.215,8
	1.381,4
	 ..

	PIB per cápita a precios corrientes de mercado (en Rs)
	38.268,0
	43.817,5
	48.376,3
	55.985,2
	 ..

	PIB per cápita a precios corrientes de mercado (en $EE.UU.)
	845,1
	1.088,9
	1.053,6
	1.180,7
	 ..

	PIB real (a precios de mercado de 2004/2005)
	9,6
	9,3
	6,8
	8,0
	8,6

	Cuentas nacionales
	(variación porcentual)

	PIB real a precios de mercado (a precios de 2004/2005)
	9,4
	9,6
	5,1
	9,1
	10,1

	
Consumo
	7,5
	9,8
	8,3
	8,7
	7,7

	

Consumo privado
	8,2
	9,8
	6,8
	7,3
	8,3

	

Consumo público
	3,8
	9,7
	16,7
	16,4
	4,7

	
Formación bruta de capital fijo
	14,3
	15,2
	4,0
	7,3
	16,1

	
Exportaciones de mercancías y servicios no imputables a factores
	24,5
	26,6
	15,0
	5,8
	 ..

	
Importaciones de mercancías y servicios no imputables a factores
	22,7
	31,6
	16,6
	0,0
	 ..

	Tasa de desempleo (%)
	7,3
	 ..
	 ..
	 ..
	 ..

	Precios, tipos de interés y moneda
	(Porcentajes)

	Inflación (variación porcentual)
	
	
	
	
	

	
Índices de precios al consumo (obreros industriales)
	6,7
	6,2
	9,1
	12,4
	10,6b

	
Índices de precios al por mayor
	6,5
	4,8
	8,0
	3,6
	9,0c

	Tipo aplicado a los depósitosd
	 7,5‑9,0
	 8,25‑8,75
	 8,0‑8,75
	 6,0‑7,0
	8,25‑9,0

	Tipo de interés preferenciale
	 12,25‑12,5
	 12,25‑12,75
	 11,5‑12,5
	 11,0‑12,0
	8‑25‑9,50f

	Dinero en sentido amplio (M3)
	21,7
	21,4
	19,3
	16,8
	15,9

	Tipo de cambio
	
	
	
	
	

	Rs/$EE.UU. (ejercicio financiero - promedio anual)
	45,28
	40,24
	45,92
	47,42
	45,58

	Tipo de cambio efectivo real (variación porcentual)g
	‑1,6
	8,2
	‑8,7
	0,2
	13,4

	Tipo de cambio efectivo nominal (variación porcentual)g
	‑3,9
	7,6
	‑13,0
	‑3,4
	5,7

	
	
	
	
	
	

	
	(En porcentajes del PIB, salvo indicación diferente)

	Saldo del Gobierno central
	
	
	
	
	

	Balanza por cuenta corriente (ingresos)
	‑1,9
	‑1,1
	‑4,5
	‑5,2
	‑3,4

	Ingresos corrientes (ingresos fiscales)
	10,1
	10,9
	9,7
	8,7
	9,9

	Ingresos fiscales (valor neto)
	8,2
	8,8
	7,9
	7,0
	7,2

	Gastos corrientes (gusto de los ingresos fiscales)
	12,0
	11,9
	14,2
	13,9
	13,4

	Entradas de capital
	3,5
	3,4
	6,2
	6,9
	5,5

	Desembolsos de capital
	1,6
	2,4
	1,6
	1,7
	2,1

	Saldo fiscal brutoh
	‑3,3
	‑2,5
	‑6,0
	‑6,3
	‑5,1

	Déficit primario
	0,2
	0,9
	‑2,6
	‑3,1
	‑2,0

	Deuda total del Gobierno central
	59,1
	56,9
	56,6
	53,7
	49,9

	
Deuda interna
	56,7
	54,7
	54,4
	51,5
	47,9

	
Deuda externa
	2,4
	2,2
	2,2
	2,1
	2,0

	Ahorro e inversión
	
	
	
	
	

	Ahorro interno bruto
	34,6
	36,9
	32,2
	33,7
	 ..

	
Sector público
	3,6
	5,0
	0,5
	2,1
	 ..

	Inversión interna bruta
	35,9
	38,0
	35,4
	35,8
	 ..

	
Sector público
	8,3
	8,9
	9,5
	9,2
	 ..

	
	
	
	
	
	

	Sector externo
	
	
	
	
	

	Balanza por cuenta corriente
	‑1,0
	‑1,3
	‑2,3
	‑2,8
	‑3,1i

	Comercio neto de mercancías
	‑6,5
	‑7,4
	‑9,8
	‑8,6
	‑8,3i 

	
Exportaciones de mercancías
	13,6
	13,4
	15,4
	13,2
	13,9i

	
Importaciones de mercancías
	20,1
	20,8
	25,2
	21,7
	22,2i

	Balanza de servicios
	3,1
	3,1
	4,4
	2,6
	2,9i

	Cuenta de capital
	4,7
	8,6
	0,5
	3,8
	4,3i

	
Inversión directa
	0,8
	1,3
	1,6
	1,4
	0,6i

	Balanza de pagos
	3,8
	7,4
	‑1,7
	1,0
	0,9i

	Relación de intercambio (1978/1979 = 100)
	76,7
	79,0
	81,2
	91,2
	 ..

	Exportaciones de mercancías (variación porcentual)j
	25,1
	14,6
	28,4
	0,5
	27,0i

	
Tasa de crecimiento basada en $EE.UU.
	22,6
	28,9
	13,7
	‑3,6
	33,3i

	Importaciones de mercancías (variación porcentual)j
	24,1
	20,0
	35,7
	1,3
	21,1i

	
Tasa de crecimiento basada en $EE.UU.
	21,4
	35,1
	19,8
	‑2,6
	27,1i

	Exportaciones de servicios (variación porcentual)j
	30,3
	9,0
	34,4
	‑7,1
	34,5i

	
Tasa de crecimiento basada en $EE.UU.
	28,0
	22,4
	17,3
	‑9,6
	41,2i

	Importaciones de servicios (variación porcentual)j
	30,7
	3,4
	15,9
	18,3
	44,6i

	
Tasa de crecimiento basada en $EE.UU.
	28,5
	16,2
	1,1
	15,3
	51,7i

	Reservas de divisask (miles de millones de $EE.UU., final del período)
	191,9
	299,2
	241,4
	254,7
	304,8i

	
En meses de importaciones
	12,5
	14,4
	9,8
	11,1
	 ..

	Deuda externa total (miles de millones de $EE.UU., al final de marzo)
	172,4
	224,4
	224,5
	261,2
	279,5l

	Coeficiente del servicio de la deudam
	4,7
	4,8
	4,4
	5,5
	3,9 l


..
No disponible

a
Datos provisionales.

b
De abril de 2010 a febrero de 2011.

c
De marzo de 2010 a marzo de 2011.

d
Se refiere a los tipos que aplican los cinco principales bancos del sector público a los depósitos a plazo de uno a tres años, al final de marzo.

e
Tipo preferencial de referencia que aplican los cinco principales bancos del sector público (promedio del período).

f
Tipo de base.

g
Promedio de seis monedas ponderado en función de los intercambios (euro, yen japonés, dólar de los EE.UU., libra esterlina, renminbi chino y dólar de Hong Kong).

h
Ingresos fiscales más ingresos de capital (sin incluir los préstamos y otros pasivos exigibles), menos el gasto total.

i
De abril a diciembre de 2010.

j
Las tasas de crecimiento están basadas en la moneda nacional.

k
Excluidos el oro, los derechos especiales de giro (DEG) y la posición en el tramo de reserva en el FMI.

l
Al final de diciembre de 2010.

m
Incluido el servicio de la deuda correspondiente a créditos no civiles.

Fuente:
Ministry of Finance (2011), Economic Survey 2010-2011.  Consultado en:  http://indiabudget.nic.in/;  Reserve Bank of India (2010), Handbook of Statistics of the Indian Economy, 15 de septiembre, consultado en:  http://www.rbi.org.in/scripts/AnnualPublications.aspx?head=Handbook of Statistics on Indian Economy;  Reserve Bank of India (2011), Macroeconomic and Monetary Developments in 2010-2011, 2 de mayo;  e informaciones facilitadas por el Banco de la Reserva de la India.

5. El FMI estima que las posibilidades de crecimiento anual del PIB de la India se sitúan alrededor del 8,5 por ciento;  las autoridades consideran que las posibilidades de crecimiento después de la crisis mundial se sitúan alrededor del 8 por ciento.
  El logro de este objetivo sin que dependa tanto del consumo público y las inversiones supondrá impulsar la inversión privada, lo que a mediano plazo exigirá una simplificación del entorno empresarial y normativo, así como hacer frente al mejoramiento de las infraestructuras para superar sus deficiencias actuales.

6. Los servicios siguieron siendo el sector más dinámico durante el período examinado, y crecieron a un ritmo anual situado alrededor del 10 por ciento o por encima de ese nivel, superando por lo tanto el crecimiento del PIB, y demostrando capacidad de resistencia ante los efectos negativos de la crisis mundial.  El crecimiento de los servicios siguió siendo impulsado por el sector financiero y los subsectores del comercio, la hotelería, los transportes y las comunicaciones.  Las manufacturas presentaron un firme crecimiento en 2006/2007 y 2007/2008, pero después resultaron afectadas por la crisis económica mundial, que provocó una disminución de la demanda externa, sobre todo en sectores como los textiles y el vestido.  Sin embargo, en 2009/2010 volvió a manifestarse el crecimiento, impulsado sobre todo por la mayor demanda interna, en particular de bienes de consumo, bienes de capital e insumos industriales;  la producción de bienes no duraderos sólo presentó un aumento reducido.
  El crecimiento de la agricultura siguió siendo débil durante la mayor parte del período examinado debido a una prolongada sequía, la excesiva dependencia respecto de los cultivos relacionados con los monzones y la baja productividad.

7. El sector de los servicios es el que más contribuye al PIB;  su porcentaje en él aumentó del 53 por ciento en 2006/2007 al 56 por ciento en 2009/2010 (cuadro I.2), mientras que el porcentaje correspondiente a las manufacturas tuvo cierta disminución, pasando del 16,1 al 15,5 por ciento, y el de la agricultura se redujo del 18,1 al 16,6 por ciento.  Las autoridades han señalado que, a pesar de la disminución de su importancia relativa, la agricultura sigue siendo el sostén de la mayoría de la población, al ocupar a un 52 por ciento, aproximadamente, del total de la mano de obra (incluido el trabajo informal);  el sector también es fundamental para el logro de los objetivos del Gobierno en materia de seguridad alimentaria y estabilidad de los precios.

Cuadro I.2

Principales indicadores económicos y sociales, 2006/2011

	
	2006/07
	2007/08
	2008/09
	2009/10
	2010/11a

	
	Variación porcentual anual

	PIB por actividad económica a precios constantes de 2004/2005
	
	
	
	
	

	Agricultura, silvicultura y pesca
	4,2
	5,8
	0,1
	0,4
	5,4

	Explotación de minas y canteras
	7,5
	3,7
	1,3
	6,9
	6,2

	Industria manufacturera
	14,3
	10,3
	4,2
	8,8
	8,8

	Electricidad, gas y agua
	9,3
	8,3
	4,9
	6,4
	5,1

	Construcción
	10,3
	10,0
	5,5
	6,7
	8,0

	Servicios
	10,1
	10,3
	10,1
	10,1
	9,4

	
Comercio, hoteles, transporte y comunicaciones
	11,6
	11,0
	7,5
	9,7
	11,0

	
Servicios financieros, de seguros, inmobiliarios y servicios prestados a las empresas
	14,0
	11,9
	12,5
	9,2
	10,6

	
Servicios comunitarios, sociales y personales
	2,9
	6,9
	12,7
	11,8
	5,7

	
	%

	Participación de los principales sectores en el PIB corriente, al costo de los factores
	
	
	
	
	

	Agricultura, silvicultura y pesca
	18,3
	18,3
	17,6
	17,8
	..

	Explotación de minas y canteras
	2,7
	2,7
	2,6
	2,5
	..

	Industria manufacturera
	16,1
	16,0
	15,5
	14,8
	..

	Electricidad, gas y agua
	1,9
	1,8
	1,6
	1,5
	..

	Construcción
	8,2
	8,5
	8,6
	8,1
	..

	Servicios
	53,0
	53,1
	54,6
	56,0
	..

	
Comercio, hoteles, transporte y comunicaciones
	25,3
	25,3
	24,9
	24,4
	..

	
Servicios financieros, de seguros, inmobiliarios y servicios prestados a las empresas
	14,9
	15,2
	16,2
	17,0
	..

	
Servicios comunitarios, sociales y personales
	12,8
	12,6
	13,4
	14,6
	..

	Participación de los sectores en el empleo totalb
	
	
	
	
	

	Agricultura, silvicultura y pesca
	5,3
	5,4
	..
	..
	..

	Explotación de minas y canteras
	4,6
	4,5
	..
	..
	..

	Industria manufacturera
	21,7
	22,2
	..
	..
	..

	Electricidad, gas y agua
	3,3
	3,1
	..
	..
	..

	Construcción
	3,5
	3,4
	..
	..
	..

	Servicios
	61,7
	61,4
	..
	..
	..

	
Comercio mayorista y minorista
	2,2
	1,6
	..
	..
	..

	
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
	10,2
	10,1
	..
	..
	..

	
Servicios financieros, de seguros, inmobiliarios, etc.
	8,3
	9,0
	..
	..
	..

	
Administración pública y defensa y otros servicios
	41,0
	40,7
	..
	..
	..


..
No disponible

a
Previsión estimativa.

b
Sólo se incluye el empleo de los sectores formales.

Fuente: 
Ministry of Finance (2011), Economic Survey 2010-11.  Consultado en:  http://indiabudget.nic.in/;  Reserve Bank of India (2010), Handbook of Statistics of the Indian Economy, 15 de septiembre.  Consultado en:  http://www.rbi.org.in/scripts/AnnualPublications.aspx?head=Handbook of Statistics on Indian Economy;  e información en línea del Banco de la Reserva.  Consultado en:  http://www.rbi.org.in/home.aspx.

8. Durante el período examinado, los aumentos de precios de los productos básicos y el petróleo y las limitaciones de la oferta, junto con el acelerado crecimiento económico, sobre todo la fuerte demanda interna, provocaron una aceleración de la inflación global determinada con arreglo al nuevo índice de precios al por mayor durante la mayor parte del período examinado (salvo en el ejercicio 2008/2009).
  El índice de precios al por mayor aumentó un 9 por ciento en el período de 12 meses finalizado en marzo de 2011 (8,3 por ciento en los 12 meses terminados en febrero de 2011).
  La estimación de la inflación global hecha por el Gobierno para 2011 se modificó al alza a comienzos de ese año, del 7 al 8 por ciento.
  La inflación básica (sin incluir los alimentos ni la energía) ha seguido un ritmo similar al de la inflación global, incrementándose también en un 9 por ciento en los 12 meses terminados en marzo de 2011.  Aunque los precios administrados (de combustibles y fertilizantes) se ajustaron durante el período examinado y se adoptaron medidas para desregular los precios de los combustibles (véase más adelante), las cifras relativas a la inflación pueden estar subestimadas debido a las subvenciones a determinados combustibles, ciertos productos alimenticios básicos y las tarifas de la energía eléctrica.

9. El Gobierno ha adoptado diversas medidas para combatir la inflación, en particular de naturaleza monetaria, fiscal y administrativa;  estas dos últimas categorías incluyen medidas que han repercutido en el comercio.  Con respecto a las medidas monetarias, el Banco de la Reserva de la India impuso una política monetaria más rigurosa al elevar sus tipos oficiales varias veces desde comienzos de 2010 (véase infra) y reduciendo el margen del Servicio de Ajuste de la Liquidez (LAF) a fin de atenuar la volatilidad de los tipos de interés.  Entre las medidas fiscales se redujeron derechos de aduana, por ejemplo llevando a cero los derechos de importación sobre el arroz, el trigo, las legumbres, cebollas y chalotes, aceites comestibles (en bruto) y el ghee, y reduciendo al 7,5 por ciento los derechos aplicados a los aceites refinados e hidrogenados;  también se autorizó la importación de azúcar en bruto con derechos de tipo nulo mediante un sistema de licencias.

10. También se han empleado medidas administrativas relacionadas con el comercio, como la prohibición de exportaciones (por ejemplo, respecto del arroz distinto del basmati, las cebollas y los aceites comestibles (véase el capítulo IV 2)) y precios mínimos de exportación (para las cebollas y el arroz basmati).  Las autoridades han indicado que estas medidas se adoptaron en vista del surgimiento de una situación de escasez y el consiguiente aumento de precios de productos básicos esenciales.  A comienzos de 2011 se estableció un grupo interministerial dependiente del Ministerio de Hacienda para examinar la situación general respecto de la inflación, con especial referencia a los productos alimenticios primarios.  Ese grupo puede recomendar medidas en materia fiscal, monetaria, de producción, comercialización, distribución e infraestructuras para prevenir los aumentos de precios, pero sus recomendaciones no son vinculantes.

11. La India no publica cifras oficiales sobre el desempleo.  Las últimas informaciones disponibles señalan una tasa de desempleo del 7,3 por ciento en 2006/2007.  Desde entonces el Gobierno ha llevado a cabo encuestas para evaluar las condiciones del mercado de trabajo;  no se dispone de cifras completas en materia de empleo.  Las autoridades han indicado que esto se debe al segmento relativamente grande que constituyen los trabajadores informales (no empleados formalmente) y que sólo se dispone de cifras respecto del empleo formal.  Las cifras totales correspondientes a 2008 eran de 275,5 millones de trabajadores, de los cuales 176,7 millones estaban empleados por el sector público y 98,8 millones por el sector privado.
  La Novena Encuesta Trimestral Rápida sobre el Empleo, llevada a cabo por la Oficina del Trabajo, indica que durante el año 2010 el empleo formal registró un aumento de 870.000 trabajadores;  alrededor de un 60 por ciento de este incremento se produjo en la contratación externa de actividades de las empresas y tecnología de la información.  Con respecto a la distribución sectorial del empleo, se calcula que alrededor del 22 por ciento de la mano de obra formal está empleada en el sector manufacturero.  A la agricultura corresponde apenas algo más del 5 por ciento del total del empleo formal, pero esta cifra es engañosa porque la mayoría de los trabajadores agrícolas no están sindicados ni organizados en otra forma.  Se calcula que más del 50 por ciento de la mano de obra de la India está empleada en el sector agropecuario.  Más del 60 por ciento del empleo formal corresponde a los servicios.

12. El fuerte crecimiento económico se ha traducido en el aumento de los ingresos per cápita.  El PIB per cápita a precios corrientes de mercado ascendió en 2009/2010 a 1.180,7 dólares EE.UU., alrededor de un 40 por ciento más que en 2006/2007.  El crecimiento también determinó una mejora de los indicadores sociales y de pobreza, reduciéndose la mortalidad infantil del 68 por 1.000 a mediados del decenio de 1990 al 52 por 1.000 en 2008;  y los niveles de alfabetización alcanzaron al 66 por ciento de la población mayor de 15 años en 2008, aumentando respecto del 49 por ciento registrado en 1990.
  Sin embargo, a pesar del fuerte crecimiento, la atenuación de la pobreza sigue siendo un problema.  No hay estadísticas recientes, pero los datos de la Comisión de Planificación indican que un 27,5 por ciento de la población vivía por debajo de la línea de pobreza en 2004/2005, porcentaje inferior al 36 por ciento registrado en 1993/1994.
  Sin embargo, un estudio realizado por un grupo de expertos en 2009 comprobó para 2004/2005 una proporción de pobreza del 37,2 por ciento.
  A pesar de que estos niveles se encuentran considerablemente por debajo de los existentes una década atrás, la población pobre sigue siendo muy numerosa, sobre todo en las zonas rurales.
3) Política fiscal

13. Las finanzas públicas de la India sufrieron un deterioro tras la crisis financiera mundial.  El déficit fiscal consolidado aumentó del 8,5 por ciento del PIB en 2008/2009 al 9,5 por ciento en 2009/2010, situándose el déficit del Gobierno central en un 6,4 por ciento del PIB y los déficit de los gobiernos de los estados en el 3,3 por ciento del PIB.  Después de dos años de incremento, el déficit consolidado disminuyó situándose alrededor del 7,3 por ciento del PIB en 2010/2011, al reducirse tanto el déficit del Gobierno central como el de los gobiernos de los estados, al 5,5 y el 2,5 por ciento del PIB, respectivamente.  Esta disminución del déficit corresponde en gran medida al efecto de partidas por una sola vez (como las licencias de telecomunicaciones), aunque también influyó un aumento de los ingresos generales.  Aunque se han hecho adelantos con vistas a la consolidación fiscal, su logro sigue siendo un problema para la India, sobre todo teniendo en cuenta sus necesidades de infraestructura y sus metas de crecimiento.  La consolidación fiscal también sería un paso importante para prevenir una apreciación excesiva en el tipo de cambio real, que provocaría un mayor deterioro de la balanza de pagos por cuenta corriente.

14. Durante una parte del período examinado, la política fiscal se llevó a la práctica en el marco de la Ley de Responsabilidad Fiscal y Gestión del Presupuesto, notificada en 2004, que establece que el Gobierno central debe adoptar medidas para reducir el déficit de los ingresos (corrientes) y el déficit fiscal, con miras a llegar a su eliminación.  El incremento de los ingresos fiscales fue decisivo para hacer posibles los adelantos con vistas a la consolidación fiscal antes de la crisis económica mundial.  Los ingresos brutos por concepto de impuestos aumentaron en porcentaje del PIB pasando del 9,2 por ciento en 2003/2004 a un máximo del 12 por ciento en 2007/2008 antes de reducirse al 10,9 y el 9,5 por ciento en 2008/2009 y 2009/2010, respectivamente.  Los ingresos fiscales sin incluir la participación de los estados sólo representaron un 7 por ciento del PIB en 2009/2010, frente a un nivel del 8,8 por ciento antes de la crisis, lo que se debió en parte a la menor percepción de impuestos especiales de consumo y derechos de aduana (cuadro I.3).  Se preveía para 2010/2011 una recuperación de la relación entre los ingresos fiscales y el PIB que la llevaría al 10,8 por ciento, pero las estimaciones anticipadas pronostican una relación del 10 por ciento.  Esto inspira preocupación porque los ingresos fiscales siguen resultando insuficientes para financiar las necesidades de la India en materia de infraestructura y desarrollo.
Cuadro I.3

Ingresos fiscales del Gobierno central, 2006-2011

(En miles de millones de rupias y porcentajes)

	
	2006/2007
	2007/2008
	2008/2009
	2009/2010
	2010/2011a

	Total de ingresos fiscales (deducida la parte de los estados;  en miles de millones de Rs)
	3.511,8
	4.395,5
	4.433,2
	4.651,0
	5.340,94

	(En porcentajes del PIB)
	8,2
	8,8
	7,9
	7,0
	7,2

	
	(En porcentajes del total de ingresos fiscales)

	Impuestos directos
	48,6
	52,6
	55,2
	60,5
	56,7

	Impuesto sobre la renta de las sociedades
	30,5
	32,5
	32,5
	39,2
	37,7

	Impuesto sobre la renta de las personas físicas
	18,1
	20,0
	20,0
	21,2
	18,9

	Impuesto sobre el patrimonio
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1

	Impuestos indirectos
	51,4
	47,4
	44,8
	39,5
	43,3

	Derechos de aduana
	18,2
	17,6
	16,5
	13,3
	16,7

	Impuestos especiales de la Unión
	24,8
	20,8
	17,9
	16,5
	17,4

	Impuesto sobre los servicios
	7,9
	8,6
	10,1
	9,4
	8,8


a
Estimaciones.

Fuente:
Reserve Bank of India (2010), Handbook of Statistics of the Indian Economy, 15 de septiembre.  Consultado en:  http://www.rbi.org.in/scripts/AnnualPublications.aspx?head=Handbook of Statistics on Indian Economy;  e informaciones facilitadas por las autoridades de la India.

15. La India clasifica sus desembolsos en gastos corrientes y de capital, y en planificados y no planificados (pagos por intereses, subvenciones, gastos de defensa, sueldos y pensiones).  La gestión del gasto público ha apuntado principalmente a contener los desembolsos no planificados y elevar el nivel de los planificados, preferentemente los gastos de capital.  Los gastos de defensa y por pago de intereses han permanecido relativamente estables durante el período examinado (entre 1,8 y 2,2 por ciento del PIB y entre 3,1 y 3,4 por ciento, respectivamente) y los presupuestos han procurado racionalizar los desembolsos por subvenciones.  Sin embargo, debido al aumento de las subvenciones al petróleo en bruto y los fertilizantes y otras subvenciones a los consumidores durante la crisis mundial, su porcentaje del PIB aumentó del 1,3 por ciento en 2006/2007 al 2,3 por ciento en 2008/2009 para disminuir después levemente en 2009/2010 al 2,2 por ciento, con una previsión del 2,1 por ciento del PIB para 2010/2011.  Esta mejora reciente se produjo después de la adopción de medidas destinadas a eliminar reglamentaciones del precio de la gasolina e incrementar, aunque moderadamente, los precios reglamentados del keroseno y del GLP (gas licuado de petróleo) (capítulo III).

16. Para contrarrestar los efectos de la crisis financiera mundial, la India adoptó una política fiscal expansionista, una de las más vastas entre las economías emergentes, que tanto en 2009 como en 2010 se estimó en un 10 por ciento del PIB aproximadamente.  Al reiniciarse el crecimiento a un ritmo mayor que el previsto, las autoridades, siguiendo las recomendaciones de la 13ª Comisión de Finanzas, modificaron el rumbo de su política volviendo a apuntar a la consolidación fiscal en el presupuesto para 2010/2011, incluso mediante un retiro parcial de las medidas de estímulo puestas en aplicación durante la crisis.  Se modificaron los objetivos a fin de resolver problemas de sostenibilidad a largo plazo, manteniendo a la vez el apoyo al crecimiento a corto plazo.  Por ejemplo, en el presupuesto para 2010/2011 se recomendó reducir los desembolsos mediante una adecuada orientación de las subvenciones y se anunció que se pondrían en práctica nuevas medidas de reducción de las subvenciones a los fertilizantes y los productos del petróleo.

17. El presupuesto para 2010/2011 dejó sin efecto algunas de las medidas adoptadas ante la crisis.  El tipo normal del impuesto central al consumo (CENVAT), que había disminuido al 8 por ciento en virtud de dos reducciones sucesivas efectuadas en diciembre de 2008 y febrero de 2009, se elevó al 10 por ciento.  Los impuestos al consumo aplicados sobre la gasolina y el diésel se incrementaron en una rupia por litro para restablecer sus niveles anteriores a junio de 2008, mientras que los impuestos al consumo aplicados sobre los cigarrillos y otros productos del tabaco, así como el elemento ad valorem de los impuestos especiales sobre ciertos vehículos, pasaron del 20 al 22 por ciento.  Se retiraron las concesiones o exenciones totales o parciales de los impuestos al consumo que se habían concedido para algunos artículos, y se les aplicaron derechos a tipos del 4 o el 10 por ciento.  Los derechos de aduana sobre el petróleo en bruto y el diésel se incrementaron, y se sometieron al impuesto sobre los servicios ocho nuevos tipos de servicios.  En cambio, el presupuesto para 2011/2012 parece haber hecho mayor hincapié en el crecimiento;  contiene disposiciones encaminadas a reducir los tipos de los derechos de aduana, por ejemplo, para la importación de determinados insumos y maquinaria agrícola, a fin de promover el desarrollo de la producción agrícola y manufacturera, y de las exportaciones.

18. Los resultados fiscales de 2010/2011 superaron las expectativas.  Mientras que en el presupuesto para ese período se había previsto un déficit fiscal y de ingresos del 5,5 y el 4 por ciento del PIB, respectivamente, en los hechos fueron del 5,1 y el 3,4 por ciento del PIB, respectivamente.  Los menores déficit se debieron en parte a ingresos fiscales mayores que los esperados gracias al crecimiento económico y el fin de la reducción de impuestos al consumo y derechos de aduana;  pero también al considerable aumento de los ingresos no fiscales resultantes de las subastas de licencias para el acceso inalámbrico de banda ancha móvil (BWA) de tercera generación, partidas por una sola vez (véase el capítulo IV 3) iii)).

19. Cuando la India emprendió el camino de las reformas económicas en 1991/1992, la relación de los impuestos directos e indirectos con los ingresos fiscales brutos era del 22,6 y el 77,4 por ciento, respectivamente;  en 2009/2010 esas relaciones eran del 60,5 y el 39,5 por ciento, respectivamente (cuadro I.3).  Esto fue consecuencia, en parte, de la reforma gradual de la estructura impositiva que redujo los derechos de aduana y los impuestos al consumo acentuando los impuestos directos, sobre todo el impuesto sobre la renta de las sociedades y los impuestos sobre los servicios.  Los impuestos al consumo de la Unión constituyeron hasta 2006/2007 el concepto que generó mayor volumen de ingresos, y a partir de entonces fueron superados por el impuesto sobre la renta de las sociedades.  El Gobierno procura mejorar la percepción de impuestos directos racionalizando su estructura:  con este fin, en el presupuesto para 2010/2011 se redujo el recargo del impuesto sobre la renta de las sociedades del 10 al 7,5 por ciento.  Las autoridades confían en que la racionalización de los impuestos permitirá que la percepción de los impuestos sobre la renta de las personas físicas y de las sociedades siga aumentando con rapidez, contribuyendo a mejorar las perspectivas de una consolidación a mediano plazo impulsada por los ingresos.  Sin embargo, los impuestos indirectos, en particular los que gravan exclusiva o principalmente las importaciones, siguen siendo una fuente importante de ingresos y la modificación de sus niveles es una solución a la que se recurre con frecuencia.

20. Durante varios años, el Gobierno ha procurado introducir un impuesto sobre los bienes y servicios y consolidar en una única norma la Ley del Impuesto sobre la Renta de 1961 y la Ley del Impuesto sobre el Patrimonio de 1957.  En marzo de 2011 se presentó al Parlamento un proyecto de enmienda constitucional para la aplicación del impuesto sobre los bienes y servicios.  Las autoridades han indicado que hasta mayo de 2011 se habían logrado adelantos en la creación de la infraestructura de tecnología de la información necesaria para la aplicación de ese impuesto, incluso respecto de la creación de una red con ese fin.  También indicaron que estaba en curso la elaboración de una ley tipo para la aplicación del impuesto sobre los bienes y servicios a nivel del Gobierno central y de los estados.  Con respecto a la consolidación de las dos leyes de impuestos, en agosto de 2010 se presentó al Parlamento un proyecto de Código de Impuestos Directos, cuya entrada en vigor se preveía para el 1º de abril de 2012.  El proyecto procura establecer un sistema de impuestos directos más eficaz y equitativo y contribuir a mejorar la relación entre el impuesto y el PIB.  El Código propuesto eliminaría el actual sistema de determinación anual de los tipos de los impuestos mediante la aprobación de una Ley de Finanzas, aun cuando no se establecen modificaciones, sustituyéndola por Listas (del Código) que fijarían los tipos de los impuestos respectivos.  Sólo haría falta dictar nuevas leyes cuando se resolviera aplicar una modificación de las tasas, con lo que mejoraría la estabilidad y previsibilidad del régimen impositivo.

21. El Código propuesto también procura mejorar la previsibilidad respecto del régimen tributario de las transacciones internacionales.  Contiene disposiciones encaminadas a eliminar las diferencias impositivas entre los beneficios de las empresas extranjeras, gravados actualmente al 42,2 por ciento (incluidos el recargo y el tributo especial ("cess")) y las empresas nacionales, gravadas al 32,2 por ciento (en las mismas condiciones).  Se propone fijar ambos tipos en el 30 por ciento y percibir un impuesto del 15 por ciento sobre los beneficios de las sucursales en sustitución del actual impuesto sobre los dividendos distribuidos, del 16,6 por ciento.  También se establecen disposiciones para fomentar la estabilidad de los precios de transferencia en las transacciones internacionales mediante el establecimiento de acuerdos quinquenales de fijación anticipada de los precios.

22. El Código modifica también el actual sistema de incentivos estableciendo la eliminación gradual de los incentivos fiscales vinculados con los beneficios y sustituyéndolos por incentivos vinculados con la inversión.  Se trata de una medida de gran importancia, ya que la persistencia de distintos regímenes de incentivos ha resultado gravosa para la economía de la India.  Ha dado lugar en 2009/2010 a la pérdida de ingresos por impuestos especiales y derechos de aduana por valor de 4 billones de rupias (88.900 millones de dólares EE.UU.), equivalentes al 6,1 por ciento del PIB aproximadamente.  Las pérdidas de ingresos debidas a exenciones del impuesto sobre la renta de las sociedades se calcularon respecto de 2009/2010 en 72.800 millones de rupias (alrededor de 1.610 millones de dólares EE.UU.), equivalentes al 0,11 por ciento del PIB, mientras que las exenciones del impuesto sobre la renta de las personas físicas representaron 45.000 millones de rupias (alrededor de 995.000 millones de dólares EE.UU., equivalentes al 0,07 por ciento del PIB).  La pérdida de ingresos fiscales debida a diversos sistemas de fomento de las exportaciones se ha calculado respecto de 2009/2010 en 381.000 millones de rupias (8.500 millones de dólares EE.UU., equivalentes al 0,6 por ciento del PIB).

23. Los objetivos de la política del Gobierno en materia de gestión de la deuda consisten en atender las necesidades de financiación del Gobierno central con el costo más bajo posible de deuda de largo plazo y mantener el total del endeudamiento dentro de límites sostenibles, impulsando a la vez el desarrollo de un mercado de bonos nacionales.
  No rigen topes ni límites expresos para el endeudamiento.  De conformidad con la política general de consolidación fiscal, la relación entre la deuda del Gobierno central y el PIB disminuyó durante el período examinado pasando del 61,2 por ciento en 2005/2006 al 53,7 por ciento en 2009/2010, y a un porcentaje estimativo del 49,9 por ciento en 2010/2011.  Aproximadamente el 92 por ciento de la deuda de la India (correspondiente al Gobierno central) es interna, y en su mayor parte de mediano y largo plazo, con un plazo medio ponderado de diez años.  Alrededor del 97 por ciento de la deuda del Gobierno central tiene tipos de interés fijos cuyo promedio es del 7,8 por ciento anual.

24. La deuda pendiente neta de los gobiernos estatales se estima respecto de 2009/2010 en un 25 por ciento del PIB.  La deuda consolidada del Gobierno se redujo del 78,6 por ciento del PIB en 2004/2005 al 71,4 por ciento en 2007/2008 y al 69,1 por ciento en 2009/2010.  La deuda total estaba bastante por debajo de la meta del 74 por ciento del PIB recomendada por la 12ª Comisión de Finanzas.

25. El Reglamento de la Ley de Responsabilidad Fiscal y Gestión del Presupuesto limitó el endeudamiento anual del Gobierno central a un máximo del 9 por ciento del PIB para 2004/2005, porcentaje que debía reducirse gradualmente, como mínimo en un punto porcentual, en cada ejercicio económico posterior.  Aunque no hay un objetivo expresamente estipulado respecto de la deuda pública, la 13ª Comisión de Finanzas recomendó que se adoptaran medidas para reducir el porcentaje de la deuda pública combinada respecto del PIB, para 2014/2015, a un 68 por ciento.  En noviembre de 2010 se presentó al Parlamento un informe con una hoja de ruta para la reducción de la deuda.  En él se estimaba que, con las tasas de crecimiento actuales del PIB, el porcentaje de la deuda del Gobierno central respecto del PIB disminuiría al 43 por ciento en 2014/2015, mientras que la deuda de los gobiernos estatales tendría una disminución más moderada, al 23,1 por ciento del PIB, para el mismo ejercicio económico;  la deuda pública consolidada disminuiría del 73 por ciento del PIB en 2009/2010 al 64,9 por ciento en 2014/2015.
4) Política monetaria y cambiaria

26. El Banco de la Reserva de la India formula, aplica y fiscaliza la política monetaria.  Su objetivo es mantener la estabilidad financiera y de los precios y asegurar una adecuada corriente de crédito.
  Sin embargo, el Banco de la Reserva de la India no recurre a metas respecto de la inflación.  Su Departamento de Política Monetaria establece la política mientras que el Departamento de Mercados Financieros se ocupa de las operaciones rutinarias de gestión de la liquidez.  El Comité Técnico Asesor de Política Monetaria, creado en julio de 2005, asesora en materia de formulación de medidas monetarias.  El Banco de la Reserva de la India también se ocupa de las actividades bancarias del Gobierno central y la gestión de la deuda, como también lo hace para los estados que así lo solicitan.

27. El Banco de la Reserva de la India aplica la política monetaria recurriendo a diversos instrumentos directos e indirectos, basándose en una evaluación que tiene en cuenta indicadores tales como los tipos de interés, el índice de inflación, la oferta monetaria y los niveles de crédito, las oscilaciones de los tipos de cambio, las corrientes comerciales y de capitales, las tendencias de la producción y la posición fiscal.
  La meta operacional de la política monetaria del Banco de la Reserva de la India es el tipo de interés medio de los préstamos día a día.  El principal instrumento directo que se utiliza para la aplicación de la política monetaria es el coeficiente de existencias en efectivo, seguido por el coeficiente legal de liquidez y los medios de refinanciación.
  El Banco de la Reserva de la India utiliza el Servicio de Ajuste de la Liquidez como su principal instrumento indirecto que le permite ajustar la liquidez a corto plazo mediante acuerdos de recompra y de recompra inversa.
  El Banco de la Reserva de la India también realiza operaciones en el mercado, y utiliza el Plan de Estabilización del Mercado para neutralizar las entradas de capital extranjero, subastando títulos de deuda pública y depositando en una cuenta especial el efectivo equivalente.  Desde mediados del año 2010 el Banco de la Reserva de la India no ha recurrido en gran medida a este Plan, optando por dejar que los tipos de cambio se adaptaran.

28. Hasta mayo de 2011, el Banco de la Reserva de la India fijaba tres tipos de interés oficiales:  los tipos de los acuerdos de recompra y de recompra inversa, y el tipo bancario, que es el tipo de interés por el que el Banco de la Reserva de la India compra o redescuenta letras de cambio u otros valores comerciales.  Los dos primeros tipos indicaban la política monetaria de corto plazo, mientras que el tipo bancario indicaba la política de mediano plazo.  A 3 de mayo de 2011, el tipo de interés de los acuerdos de recompra es el único tipo oficial que varía de forma independiente;  el Banco de la Reserva de la India espera que un único tipo oficial con variación independiente indicará con mayor exactitud la orientación de la política monetaria.
  El tipo de interés de los acuerdos de recompra inversa estaba vinculado al tipo de los acuerdos de recompra, situándose 100 puntos por debajo de él;  y se creó un nuevo tipo de interés del Servicio de Crédito Marginal Permanente (MSF), que debe situarse 100 puntos por encima del tipo de los acuerdos de recompra (del 8,25 por ciento en mayo de 2011) y entrará en aplicación una vez que esté en funcionamiento el MSF.

29. Frente a la crisis financiera mundial, el Banco de la Reserva de la India adoptó en septiembre de 2008 una política monetaria flexible para fomentar la confianza e impulsar el crecimiento económico.
  Al acelerarse el crecimiento económico en 2009/2010 y acentuarse la inflación global, el Banco de la Reserva de la India modificó parcialmente su política, restableciendo el coeficiente legal de liquidez para los bancos comerciales autorizados en su nivel anterior a la crisis.  Durante 2010/2011 el Banco de la Reserva de la India siguió abandonando progresivamente la flexibilidad de su política y volvió a orientar la política monetaria hacia el objetivo de contener el nivel y las expectativas de la inflación.
  El Banco de la Reserva de la India elevó sus tipos oficiales siete veces hasta abril de 2011, y el tipo de interés de los acuerdos de recompra tuvo un aumento acumulado de 200 puntos básicos llegando al 6,75 por ciento, mientras que el de los acuerdos de recompra inversa aumentó 250 puntos básicos llegando al 5,75 por ciento.  El coeficiente de existencias en efectivo se mantuvo en el 6 por ciento, nivel en que permanecía en mayo de 2011;  ese mes, después de la modificación de la orientación política por la que se fijó un único tipo de interés, el tipo de los acuerdos de recompra se elevó al 7,25 por ciento mientras que el de los acuerdos de recompra inversa se ajustó automáticamente al 6,25 por ciento.

30. Las persistentes presiones que reclamaban liquidez llevaron a que en noviembre de 2010 el Banco de la Reserva de la India aumentara su apoyo a los bancos comerciales autorizados para mejorar su liquidez.
  Después, en diciembre de 2010, redujo el coeficiente legal de liquidez de los bancos comerciales autorizados del 25 al 24 por ciento.  En abril de 2011 el crecimiento seguía siendo sostenido y la inflación aún estaba considerablemente por encima del margen de liquidez satisfactoria del Banco de la Reserva de la India, y los riesgos representaban un aspecto positivo tanto por la demanda interna como por los aumentos de los precios mundiales de los productos básicos.  Una de las principales dificultades del Banco de la Reserva de la India sigue consistiendo en suministrar la liquidez necesaria a la vez que se contiene la inflación y se estabilizan las expectativas a su respecto.

31. La India tiene desde 1993 un sistema de flotación dirigida de los tipos de cambio, determinándose el tipo de cambio por el mercado interbancario.  El grado de intervención del Banco de la Reserva de la India para estabilizar el mercado ha ido variando con el tiempo;  no aplica una meta ni una banda fija ni anunciada previamente, y ha intervenido en el mercado cuando se consideró necesario de conformidad con su política monetaria general.  La política cambiaria de los últimos años se ha aproximado más a una flotación pura, con muy escasa intervención del Banco de la Reserva de la India en el mercado.  El mantenimiento de un tipo de cambio flotante ayuda a la India a absorber las perturbaciones externas y los grandes ingresos de capitales.

32. El tipo de cambio efectivo nominal, después de una fuerte apreciación que registró en el ejercicio económico 2007/2008 debido a grandes ingresos de capital, se depreció tras la crisis financiera mundial.  Durante la crisis e inmediatamente después de ella, el Banco de la Reserva de la India se ocupó menos de los tipos de cambio permitiendo una flotación más amplia y tolerando una mayor volatilidad.  Desde 2010, el tipo de cambio efectivo nominal ha ido apreciándose.
  El tipo de cambio efectivo real se depreció en 2008/2009 pero comenzó a apreciarse en 2009/2010, lo que se produjo de forma moderada a pesar de que la inflación en la India ha sido considerablemente mayor que en los países cuyas monedas están incluidas en la cesta del tipo de cambio efectivo real.

33. Es probable que la moneda siga apreciándose si no se adopta una política fiscal más rigurosa, en particular por la flotación cada vez más libre del sistema de tipos de cambio.  El FMI, al calcular una apreciación real de la rupia del 6 por ciento aproximadamente (en diciembre de 2010) respecto de su promedio histórico decenal, considera que si el tipo de cambio efectivo real siguiera apreciándose moderadamente ello no tendría repercusiones negativas importantes en el crecimiento.
  Una apreciación moderada podría ser beneficiosa, sobre todo porque abarataría las importaciones y contribuiría a poner coto a la inflación, y podría dar lugar a cierto efecto de corrección automática al reducir el atractivo para el ingreso de capitales.  Sin embargo, a mediano plazo la persistencia de la apreciación agravaría el déficit por cuenta corriente, haciendo necesarios nuevos ingresos de capital o el endeudamiento para su financiación (véase más adelante).
5) Balanza de pagos

34. La India presenta un déficit comercial estructural, que se explica en parte por su vasta población y sus grandes necesidades de desarrollo.  Durante el período examinado, la fuerte demanda interna y el aumento de los precios del petróleo y los alimentos dieron lugar a un incremento del déficit comercial, que llevó a un déficit por cuenta corriente durante todo el período.  El déficit de la balanza comercial alcanzó su máximo en 2008/2009, con 119.500 millones de dólares EE.UU. (alrededor del 10 por ciento del PIB) (cuadro I.4), para después disminuir levemente en 2009/2010.  Los datos parciales referentes a 2010/2011 indican un aumento del déficit, vinculado con mayores tasas de crecimiento y la consiguiente mayor absorción, que se tradujo en un aumento considerable de las importaciones que compensó con creces el aumento de las exportaciones.
Cuadro I.4

Balanza de pagos, 2006/2011

(En millones de dólares EE.UU.)

	
	2006/2007
	2007/2008
	2008/2009
	2009/2010
	2010/2011a

	Cuenta corriente
	‑9,565
	‑15,737
	‑27,915
	‑38,383
	‑38,940

	Bienes y servicios
	‑32,313
	‑52,615
	‑65,604
	‑82,648
	‑82,648

	
Bienes
	‑61,782
	‑91,467
	‑119,520
	‑118,374
	‑102,124

	

Exportaciones f.o.b.
	128,888
	166,162
	189,001
	182,235
	173,004

	

Importaciones c.i.f.
	190,670
	257,629
	308,521
	300,609
	275,128

	
Servicios
	29,469
	38,852
	53,916
	35,726
	34,246

	

Ingresos
	73,780
	90,342
	105,963
	95,759
	95,920

	


Transporte
	7,974
	10,014
	11,310
	11,177
	10,133

	


Viajes
	9,123
	11,349
	10,894
	11,859
	10,757

	


Seguros
	1,195
	1,639
	1,422
	1,603
	1,359

	


Programas informáticosb
	31,300
	40,300
	46,300
	49,705
	41,812

	


Servicios a las empresas
	14,544
	16,772
	18,603
	11,368
	17,846

	


Servicios financieros
	3,106
	3,217
	4,428
	3,736
	4,900

	


Comunicaciones
	2,262
	2,408
	2,298
	1,229
	1,166

	


Gastos públicos n.e.p.
	253
	331
	389
	440
	369

	


Otros conceptos
	4,023
	4,313
	10,319
	4,642
	7,578

	

Pagos
	44,311
	51,490
	52,047
	60,033
	61,674

	


Transporte
	8,068
	11,514
	12,820
	11,934
	10,642

	


Viajes
	6,684
	9,258
	9,425
	9,342
	7,990

	


Seguros
	642
	1,044
	1,130
	1,286
	1,099

	


Programas informáticosb
	2,267
	3,358
	2,564
	1,469
	1,869

	


Servicios a las empresas
	15,866
	16,553
	15,317
	18,049
	20,913

	


Servicios financieros
	2,991
	3,133
	2,958
	4,643
	5,270

	


Comunicaciones
	796
	860
	1,087
	1,355
	811

	


Gastos públicos n.e.p.
	403
	376
	793
	526
	543

	


Otros conceptos
	6,594
	5,394
	5,952
	11,429
	12,573

	Saldo de ingresos
	‑7,331
	‑5,068
	‑7,110
	‑8,040
	‑10.645

	
Crédito
	9,308
	14,272
	14,309
	13,022
	6,925

	
Débito
	16,639
	19,339
	21,418
	21,062
	17,570

	Transferencias corrientes
	30,079
	41,945
	44,798
	52,305
	39,583

	
Crédito
	31,470
	44,261
	47,547
	54,623
	41,830

	
Débito
	1,391
	2,316
	2,749
	2,318
	2,247

	Cuenta de capital
	46,171
	107,901
	7,835
	51,824
	49,959

	
Inversiones directas
	7,693
	15,893
	19,816
	18,771
	7,606

	

Inversiones extranjeras directas en la India
	22,739
	34,728
	37,672
	33,124
	18,033

	

Inversiones directas de la India en el extranjero
	‑15,046
	‑18,835
	‑17,855
	‑14,353
	‑10,427

	
Inversiones de cartera
	7,060
	27,433
	‑14,031
	32,396
	30,095

	
Préstamos (neto)
	24,490
	40,652
	8,318
	13,259
	22,006

	

Asistencia externa
	1,775
	2,114
	2,441
	2,893
	4,190

	

Préstamos comercialesc
	22,715
	38,538
	5,877
	10,366
	17,816

	
Actividad bancaria (neto)
	1,913
	11,759
	‑3,246
	2,084
	5,741

	
Servicio de la deuda en rupias
	‑162
	‑122
	‑100
	‑97
	‑17

	
Otros conceptos de capital (neto)
	4,209
	10,968
	‑3,990
	‑13,016
	‑12,699

	
Errores y omisiones
	968
	1,316
	1,067
	‑1,573
	‑2,773

	Activos de reserva (un signo de menos indica un aumento)
	‑36,606
	‑92,164
	20,080
	‑13,441
	‑11,019


a
De abril a diciembre de 2010.

b
Los servicios referentes a programas informáticos comprenden servicios informáticos y los servicios basados en la tecnología de la información y la contratación externa de procesos empresariales.

c
Se incluye el crédito de corto plazo.

Fuentes:
Información en línea del Banco de la Reserva de la India, "RBI Bulletin".  Consultado en:  http://rbi.org.in/ scripts/BS_ViewBulletin.aspx.
35. Aunque presenta un déficit estructural en su balanza comercial, la India tiene un considerable superávit en la balanza de servicios.  Hasta la crisis financiera mundial ese superávit tuvo un aumento importante, que se debió sobre todo al mayor volumen de las exportaciones;  en el ejercicio económico 2009/2010, tras la crisis, el superávit registró una caída de la tercera parte, principalmente por la merma de las exportaciones, pero también por un aumento de las importaciones, en particular de servicios financieros y servicios a las empresas.

36. El creciente déficit por cuenta corriente que registra la India corresponde a la medida en que sus necesidades de inversión bruta interna exceden del ahorro interno bruto.  Durante el período examinado, la inversión pública fue sistemáticamente superior a las economías del sector público, lo que se debió en parte a los elevados índices de crecimiento, pero correspondió también al deterioro de las cuentas fiscales y el consiguiente aumento del déficit público.

37. La financiación del déficit por cuenta corriente no ha constituido un problema:  aunque su distribución en el período ha sido desigual, se han registrado importantes ingresos de capital, tanto a través de la inversión extranjera directa (IED) como por inversiones de cartera, atraídas por la creciente demanda interna y las buenas perspectivas de la economía.
  La mayor parte de las corrientes de capital corresponden a inversiones de inversores institucionales extranjeros, empréstitos exteriores en condiciones comerciales y crédito comercial, y la primera de esas categorías es la principal.
  Los bonos en moneda extranjera convertible, que pueden convertirse en acciones cuando llegan a su vencimiento, constituyeron en 2007/2008 y 2009/2010 una parte importante de los empréstitos exteriores en condiciones comerciales.

38. Los ingresos de capital, a pesar de su tendencia general al alza, han sido sumamente volátiles durante el período examinado debido a la alta proporción de inversiones de cartera y la crisis financiera mundial:  alrededor del 47 por ciento de los ingresos de capital correspondieron a inversores institucionales extranjeros, frente a sólo un 9 por ciento representado por las inversiones extranjeras directas.  La volatilidad se resolvió en gran medida mediante oscilaciones de los tipos de cambio, sin que hicieran falta intervenciones en gran escala del Banco de la Reserva de la India en el mercado.  La política seguida respecto de los ingresos de capitales ha apuntado al objetivo más general de la estabilidad financiera y macroeconómica, dejando que los tipos de cambio se adaptaran.  Con ese fin, las autoridades procuran alentar los ingresos de capitales por largo plazo y sin endeudamiento y desalentar las corrientes de endeudamiento de corto plazo, salvo para operaciones comerciales.  Las autoridades confían en lograr este objetivo recurriendo a múltiples instrumentos, como los límites cuantitativos, las medidas basadas en los precios y medidas administrativas, en particular la limitación de los préstamos en moneda extranjera tomados por las empresas.
  En particular, el Gobierno ha adoptado medidas para atraer capitales que pudieran convertirse en capital accionario, por ejemplo, mediante la utilización de bonos extranjeros en moneda convertible.  También se ha incrementado a 40 millones de dólares EE.UU. el límite para los inversores privados en el mercado de las obligaciones de empresas, y a 10 millones de dólares EE.UU. por inversor en el caso de los bonos del Estado.  Además, los inversores extranjeros ahora pueden invertir en obligaciones de empresas no cotizadas en bolsa.

39. Debido a la importante corriente de ingreso de capitales, y a pesar de la acentuación del déficit por cuenta corriente, las reservas de divisas siguieron presentando un firme crecimiento durante todo el período, incrementándose casi 50.000 millones de dólares EE.UU. entre 2006/2007 y 2010/2011.  Las reservas de divisas de la India se situaban a fines de abril de 2011 en 309.700 millones de dólares EE.UU., equivalentes a unos 9,9 meses de importaciones.  El volumen de las obligaciones externas de la India ha ido en aumento, lo que refleja el carácter de corto plazo que predomina en los capitales que ingresan.  El coeficiente de servicio de la deuda se situaba al final de 2009/2010 en un 5,5 por ciento de las exportaciones, frente a un 4,7 por ciento en 2006/2007, mientras que la relación entre la deuda externa y las reservas de divisas aumentó del 89,1 por ciento del PIB en 2008/2009 al 99,9 por ciento al final de 2010;  y la relación entre las deudas de corto plazo y las reservas aumentó del 17,2 al 21,0 por ciento.  Aunque en un futuro próximo podrían acentuarse las presiones para el reembolso de los bonos extranjeros en moneda convertible, las autoridades consideran que el problema no consiste en limitar los ingresos de capitales, sino en estar en condiciones de administrar la cuenta de capital para responder a las necesidades de la economía real manteniendo al mismo tiempo la estabilidad financiera.

6) Evolución del comercio

i) Composición del comercio de mercancías

40. El comercio de mercancías, en porcentaje del PIB, siguió amentando durante el período examinado pasando del 30,1 por ciento del PIB en 2005/2006 al 40,3 por ciento en 2009/2010.  Esto se produjo a pesar de los efectos negativos que tuvo en el comercio la crisis económica mundial.  Las importaciones siguieron aumentando a ritmo mayor que las exportaciones, generando una ampliación del déficit comercial.

41. Las exportaciones aumentaron de 126.400 millones de dólares EE.UU. en 2005/2006 a 178.800 millones en 2009/2010, creciendo a una tasa anual media del 15,4 por ciento durante el período.  Sin embargo, en 2009/2010 se redujeron un 3,5 por ciento respecto de 2008/2009, reflejando los efectos de la crisis económica mundial.  En el período examinado la proporción de las manufacturas en las exportaciones de la India se mantuvo estable, mientras que el porcentaje correspondiente a los productos primarios registró una leve disminución, del 33,9 al 33 por ciento.  Los combustibles, maquinaria y equipo de transporte son los principales componentes de las exportaciones de la India, seguidos por los productos químicos (cuadro AI.1 y gráfico I.1).  Los productos alimenticios, el vestido y los textiles se mantuvieron entre los principales productos básicos exportados.  Los diamantes, y en particular los artículos de joyería, han surgido como componentes importantes de las exportaciones.
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Composición del comercio de mercancías, 2006/2007 y 2009/2010
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42. En 2009/2010 las importaciones alcanzaron un total de 288.400 millones de dólares EE.UU., frente a 185.700 millones en 2006/2007, creciendo durante el período a una tasa anual media del 18,9 por ciento.  Sin embargo, se registró una disminución de las importaciones en 2009/2010 respecto de 2008/2009 (-5,1 por ciento) al debilitarse la demanda interna bajo los efectos de la crisis mundial.  Durante el período examinado el petróleo en bruto representó alrededor de la cuarta parte del total de las importaciones de la India, seguido por la maquinaria y el equipo de transporte, los productos químicos y el oro (cuadro AI.2).  En 2008, la proporción de los productos primarios en el total de las importaciones de la India superó el porcentaje de las manufacturas.

43. La India tiene el firme propósito de promover el crecimiento de las exportaciones.  En febrero de 2011, el Ministerio de Comercio e Industria publicó una "Estrategia para duplicar las exportaciones en los tres años próximos", encaminada a fomentar las exportaciones de mercancías llevándolas de un total estimado en 225.000 millones de dólares EE.UU. en 2010/2011 a 450.000 millones en 2013/2014.  Para alcanzar este objetivo, el Gobierno se propone intensificar las iniciativas encaminadas a diversificar los productos y los mercados, sobre todo orientándose hacia las economías emergentes.  La base de la estrategia consiste en promover agresivamente el crecimiento de las exportaciones de productos de alto valor con una importante base de manufactura nacional, como la ingeniería, incluidos la maquinaria y el equipo de transporte, y los productos químicos.

ii) Distribución geográfica del comercio de mercancías

44. Durante el período examinado, los principales mercados de exportación de la India fueron la UE 27 (que recibió un 20,5 por ciento del total de las exportaciones en 2009/2010) seguida por los Emiratos Árabes Unidos (13,4 por ciento), los Estados Unidos (11,0 por ciento) y China (6,5 por ciento) (cuadro AI.3 y gráfico I.2).  Los principales lugares de origen de las importaciones de la India fueron la UE 27, China y los Emiratos Árabes Unidos (cuadro AI.4).  Durante el período examinado, las exportaciones siguieron concentrándose menos, en términos relativos, en Europa y los Estados Unidos (22,5 y 16,9 por ciento, respectivamente, del total de las exportaciones en 2005/2006) mientras que siguió aumentado el porcentaje correspondiente a los Emiratos Árabes Unidos y Asia.  La misma tendencia se observa respecto del origen de las importaciones:  aunque la UE 27 (con el 13,3 por ciento del total) y los Estados Unidos (5,9 por ciento) siguen siendo los principales exportadores a la India, los porcentajes correspondientes a Asia (32,6 por ciento) y Oriente Medio (26,5 por ciento) han ido en aumento y representan ahora los principales lugares de origen de las importaciones (gráfico I.2 y cuadro AI.5).  La diversificación refleja la modificación geográfica de los intercambios internacionales de la India.
iii) Comercio de servicios

45. La India es un exportador neto de servicios.  El superávit del comercio de servicios en porcentaje del PIB aumentó de 29.500 millones de dólares EE.UU., equivalentes al 3,1 por ciento, en 2006/2007, a 54.000 millones de dólares EE.UU., equivalentes al 4,7 por ciento, en 2008/2009 (cuadro I.4), con el considerable crecimiento de las exportaciones de programas informáticos y de tecnología de la información, así como de servicios de transporte, viajes y servicios a las empresas.  Sin embargo, después de alcanzar un máximo en 2008/2009, las exportaciones de servicios disminuyeron cuando sufrieron una fuerte influencia de la crisis financiera mundial, mientras que las importaciones siguieron aumentando.  Esto provocó una importante disminución del superávit, que en 2009/2010 fue de 35.700 millones de dólares EE.UU., equivalentes al 2,8 por ciento del PIB;  también se estima el superávit de 2010/2011 que será considerablemente inferior al de 2008/2009.  Los servicios más afectados por la crisis mundial fueron los servicios prestados a las empresas y los de comunicaciones, mientras que la exportación de servicios informáticos continuó aumentando.
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Distribución geográfica del comercio de mercancías, 2006/2007 y 2009/2010
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7) Evolución de la inversión extranjera directa
46. India se benefició durante el período examinado de grandes ingresos de capitales, tanto a través de inversiones de cartera como de inversión extranjera directa (IED).  Los ingresos anuales de IED aumentaron de 22.860 millones de dólares EE.UU. en 2006/2007 a 37.760 millones en 2009/2010.

47. El ingreso de IED ha sido firme en el sector de las comunicaciones (lo que corresponde en parte a importantes subastas de licencias) y en otros servicios.  El ingreso de capitales también ha sido considerable en los sectores de la vivienda y los inmuebles y en la construcción, así como en las actividades relacionadas con la generación de energía y el sector del automóvil (cuadro I.5).  El aumento de las entradas de IED durante el período corresponde en gran medida a la ampliación de sus límites en diversos sectores (capítulo II.4)ii)), pero también al atractivo del vasto mercado interior de la India y su sólido crecimiento económico.
Cuadro I.5

Entradas y salidas de inversión extranjera directa, por actividades económicas, 2006/2011a
(En millones de dólares EE.UU.)

	
	2006/2007
	2007/2008
	2008/2009
	2009/2010
	2010/2011b

	Total de ingresos (neto)
	22.826
	34.835
	37.838
	37.763
	25.949

	Total de ingresos, basado únicamente en componentes de capital social
	12.492
	24.575
	27.330
	25.834
	18.355

	
Servicios, sin incluir los de telecomunicaciones
	4.698
	6.614
	6.150
	4.324
	3.274

	
Equipo y programas informáticos
	2.618
	1.425
	1.724
	919
	766

	
Telecomunicaciones
	478
	1.261
	2.558
	2.554
	1.410

	
Vivienda e inmuebles
	467
	2.233
	2.801
	2.939
	1.109

	
Construcción
	985
	1.743
	2.028
	2.862
	1.072

	
Industria del automóvil
	276
	675
	1.152
	1.208
	1.320

	
Energía eléctrica
	157
	974
	999
	1.437
	1.237

	
Industrias metalúrgicas
	173
	1.177
	961
	407
	1.044

	
Petróleo y gas natural
	89
	1.405
	350
	271
	562

	
Productos químicos (sin incluir fertilizantes)
	205
	229
	749
	362
	384

	
Otros sectores
	2.346
	6.842
	7.858
	8.551
	6.177

	Total de salidas (neto)
	10.447
	18.442
	16.325
	12.270
	14.246


a
Ejercicios económicos.

b
Datos hasta febrero de 2011.

Fuentes:
Datos mensuales del Banco de la Reserva de la India (febrero de 2011);  y Ministry of Finance (2011), Economic Survey 2010‑11.  Consultado en:  http://indiabudget.nic.in/.  Los datos basados únicamente en componentes de capital social provienen de información en línea del Departamento de Promoción y Política Industrial, "FDI in India:  Statistics".  Consultado en:  http://www.dipp.nic.in/fdi_statistics/india_fdi_index.htm;  e informaciones facilitadas por las autoridades de la India.
48. Mauricio sigue siendo la principal fuente de IED, correspondiéndole alrededor del 40,2 por ciento de la IED entrada en 2009/2010 (cuadro I.6).  Una parte de esas voluminosas corrientes puede derivar de las ventajas del acuerdo fiscal entre Mauricio y la India, que puede hacer que para los inversores resulte atractivo encaminar sus inversiones por conducto de Mauricio a fin de aprovechar las disposiciones preferenciales, que incluyen una exención del impuesto sobre las plusvalías.  Otros importantes lugares de procedencia durante el período examinado fueron Singapur, los Estados Unidos, Chipre y el Japón.
Cuadro I.6

Entradas y salidas de inversión extranjera directa, según su origen, 2006/2011a
(En millones de dólares EE.UU.)
	
	2006/2007
	2007/2008
	2008/2009
	2009/2010
	2010/2011b

	Total de ingresos (neto)
	22.826
	34.835
	37.838
	37.763
	25.949

	Total de ingresos, basado únicamente en componentes de capital social
	12.492
	24.575
	27.330
	25.834
	18.355

	
Mauricio
	6.363
	11.096
	11.229
	10.376
	5.746

	
Singapur
	578
	3.073
	3.454
	2.379
	1.449

	
Estados Unidos
	856
	1.089
	1.802
	1.943
	1.055

	
Reino Unido
	1.878
	1.177
	864
	657
	475

	
Países Bajos
	644
	695
	883
	899
	1.016

	
Japón
	85
	815
	405
	1.183
	1.192

	
Chipre
	58
	834
	1.287
	1.627
	633

	
Alemania
	120
	514
	629
	626
	111

	
Francia
	117
	145
	467
	303
	685

	
Emiratos Árabes Unidos
	260
	258
	257
	629
	321

	
Otros países
	1.533
	4.879
	6.053
	5.212
	5.672

	Total de salidas (neto)
	10.447
	18.442
	16.325
	12.270
	14.246


a
Ejercicios económicos.

b
Datos hasta febrero de 2011.

Fuentes: 
Datos mensuales del Banco de la Reserva de la India (febrero de 2011);  y Ministry of Finance (2011), Economic Survey 2010‑11.  Consultado en:  http://indiabudget.nic.in/.  Los datos basados únicamente en componentes de capital social provienen de información en línea del Departamento de Promoción y Política Industrial, "FDI in India:  Statistics".  Consultado en:  http://www.dipp.nic.in/fdi_statistics/india_fdi_index.htm;  e informaciones facilitadas por las autoridades de la India.
49. El total de la IED de la India en el extranjero aumentó de 10.447 millones de dólares EE.UU. en 2006/2007 a un máximo de 18.442 millones en 2007/2008.  En 2010/2011 comenzó a aumentar nuevamente.
� Ministry of Finance (2011a), capítulo 1:  Situación y perspectivas de la economía.


� Reserve Bank of India (2010a), página 17.


� Reserve Bank of India (2010a), página 23.


� Reserve Bank of India (2010a), página 16.  La mayoría de las personas empleadas en la agricultura no está comprendida en la categoría del empleo formal, lo que explica el bajo porcentaje de la agricultura en el total del empleo formal (según figura en el cuadro I.2).


� En septiembre de 2010 se dio a conocer una nueva serie de índices de precios al por mayor, con base 2004�2005. La nueva serie tiene una cesta de productos básicos que comprende 676 artículos con diferentes ponderaciones y mayor cantidad de cotizaciones que la serie anterior.


� Este promedio es considerablemente superior al promedio de 10 años de la inflación global del índice de precios al por mayor entre 2000/2001 y 2009/2010, que fue del 5,3 por ciento aproximadamente.  Véase Ministry of Finance (2011a), capítulo 4:  Precios y gestión monetaria.


� Reserve Bank of India (2011b).


� Ministry of Finance (2011a), capítulo 4:  Precios y gestión monetaria.


� Planning Commission of India (2011).


� Banco Mundial (2011).


� El nivel de pobreza se define en la India sobre la base de la ingestión de 2.100 kilocalorías en las zonas urbanas y 2.400 kilocalorías en las zonas rurales.


� Planning Commission of India (2011).


� Ministry of Finance (2011a), capítulo 3:  Evolución fiscal y hacienda pública.


� Ministry of Finance (2011a), capítulo 3:  Evolución fiscal y hacienda pública.


� Información en línea del Banco de la Reserva de la India, "About us".  Consultado en:  http://www.rbi.org.in/scripts/AboutusDisplay.aspx.


� Reserve Bank of India (2010b).


� El coeficiente de existencias en efectivo es el porcentaje del pasivo neto a la vista y a plazo que los bancos deben mantener como saldo de caja con el Banco de la Reserva de la India; el coeficiente legal de liquidez es el porcentaje del pasivo neto a la vista y a plazo que los bancos deben mantener en activos líquidos y seguros como los títulos de deuda pública, el efectivo y el oro.


� El tipo de interés de los acuerdos de recompra es el tipo por el que el Banco de la Reserva de la India presta dinero a los bancos a través del Servicio de Ajuste de la Liquidez; el tipo de los acuerdos de recompra inversa es el rendimiento que obtienen los bancos por sus depósitos de fondos en el Banco de la Reserva de la India.


� Reserve Bank of India (2011c).


� El nuevo Servicio de Crédito Marginal Permanente (MSF) permitirá que los bancos comerciales autorizados tomen préstamos por un día hasta por el 1 por ciento de la cuantía de su pasivo neto a la vista y a plazo.


� El Banco de la Reserva de la India, ante la crisis financiera mundial, adoptó las siguientes medidas:  reducciones de los tipos de interés; menores restricciones en el acceso a la moneda extranjera; creación de un servicio de canje entre la rupia y el dólar para atender las necesidades de financiación de corto plazo; establecimiento de un servicio de refinanciación y un mecanismo especial para las empresas financieras no bancarias; y ampliación de las fuentes de financiación para las instituciones financieras a fin de mantener la corriente de crédito a las pequeñas empresas y los exportadores, y para la vivienda (Ministry of Finance, 2011a).


� Reserve Bank of India (2010e).


� El Banco de la Reserva de la India ha establecido un margen de liquidez satisfactoria de +/� 1 por ciento del pasivo neto a la vista y a plazo.  Cuando la liquidez se aparta demasiado de este margen, el Banco de la Reserva de la India interviene mediante operaciones de mercado o el Servicio de Crédito Marginal Permanente.  Las presiones de liquidez que se manifestaron en 2010 fueron consecuencia de una gran acumulación de saldos en efectivo del Gobierno, junto con una fuerte demanda de crédito.


� Las cestas del tipo de cambio efectivo nominal y del tipo de cambio efectivo real comprenden el dólar de los EE.UU., el euro, el yen, la libra esterlina, el dólar de Hong Kong y el renminbi.


� Al comienzo, la rupia se apreció frente al dólar de los EE.UU., pero ello no compensó su depreciación frente a otras monedas comprendidas en la cesta del tipo de cambio efectivo nominal, de lo cual resultó una depreciación de este último.


� FMI (2011).


� Los ingresos netos de capital (sin considerar errores y omisiones) alcanzaron en 2007/2008 un total de 106.600 millones de dólares EE.UU., equivalente al 8,7 por ciento del PIB; tuvieron una caída al 0,5 por ciento del PIB durante 2008/2009, pero en 2009/2010 volvieron a subir al 4,1 por ciento.  Durante los tres primeros trimestres de 2010/2011 (de abril a diciembre de 2010), las corrientes netas de capital fueron de 52.700 millones de dólares EE.UU., excediendo en casi un 40 por ciento las de igual período del año anterior.


� Los inversores institucionales extranjeros, los indios no residentes y las personas de origen indio están autorizados a invertir en los mercados de capital primario y secundario de la India a través del Plan de Inversiones de Cartera.  Con arreglo a este Plan, los inversores institucionales extranjeros y los indios no residentes pueden adquirir acciones u obligaciones de sociedades indias en las bolsas de valores de la India.  El máximo de tales inversiones es, para los inversores institucionales extranjeros, un 24 por ciento del capital desembolsado de la sociedad india, y para las otras categorías mencionadas es del 10 por ciento.  El límite es del 20 por ciento del capital desembolsado en el caso de los bancos del sector público.  El tope del 24 por ciento establecido para los inversores institucionales extranjeros puede incrementarse hasta el máximo fijado para el sector o el límite legal; y el tope del 10 por ciento para los indios no residentes y las personas de origen indio puede incrementarse al 24 por ciento mediante aprobación de la asamblea general de la sociedad.  El tope para los inversores institucionales extranjeros es independiente de los máximos del 10 o el 24 por ciento que rigen para los indios no residentes y las personas de origen indio.  La repatriación efectuada por cada persona de origen indio o indio no residente no debe exceder del 5 por ciento del capital accionario desembolsado de la sociedad.


� Los bonos en moneda extranjera convertible se emiten fuera de la India y dan al inversor la opción de convertirlos en acciones a un precio previamente estipulado, o de conformidad con una fórmula predeterminada para el establecimiento de su precio.


� Reserve Bank of India (2011d).


� Reserve Bank of India (2011d).


� Department of Commerce (2011).






