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SINGAPUR: A pesar de ser la segunda economia mas
libre del mundo, todavia tiene limitaciones en el sector
financiero

El afio 1965, Singapur logré su
independencia y desde ese momento el
Partido de Accion Popular estd en el poder
bajo una constitucion parlamentarista, del
estilo inglés. En esa época la economia de
Singapur era una de las mas pobres del
mundo con un ingreso per capita de US$
512, mientras que en el 2006 fue de US$
29,474.

Actualmente, la economia de Singapur es la
segunda mas libre del mundo segtn el Indice
de Libertad Econdmica de la Fundacion
Heritage 2007, con un 85,7% de libertad,
gracias a que el pais tiene una reputacion
buena en transparencia y libre de corrupcion.
Sus operaciones comerciales son transadas
con rapidez, ademas, las empresas privadas
han crecido mucho en las Gltimas décadas.

La inflacion es baja (de 0,6% el 2006 y se
proyecta en 2,3% para el 2007), a la
inversion extranjera se le da el mismo
tratamiento que a las nacionales, junto a un
sistema legal eficiente, protector de los
derechos de propiedad y con, practicamente,
escasa corrupcion. Esto ultimo es una de las

caracteristicas clave que hacen que Singapur
sea muy atractivo para la inversion
extranjera, donde las cortes son integras,
aunque con una leve percepcion de que el
sistema judicial refleja demasiado el
pensamiento del Partido de Accion Popular.

Por otro lado, a Singapur todavia le falta
mejorar aun mas el sector financiero, donde
ya ha habid, una fuerte consolidacion e
internacionalizacion.

PRESUPUESTO DEL ANO
FISCAL 2007

Recientemente, el Ministerio de Finanzas de
Singapur dio a conocer publicamente el
nuevo presupuesto para el afio financiero que
comienza el 1 de Abril del 2007 y que
terminard el 31 de Marzo del 2008.

El objetivo principal del presupuesto es darle
fuerza al pais de modo que siga creciendo.
Para esto, se han establecido cuatro metas:
construir capacidades para el futuro;
fortalecer la seguridad social; reducir los
impuestos directos y aumentar los ingresos
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adicionales, incluyendo el GST (impuesto a
los bienes y servicios); y proveer a los
singapurenses un conjunto de beneficios en
compensacion por el aumento del GST.

Dentro del presupuesto, se prevé un aumento
del GST, mencionado anteriormente. Ante el
envejecimiento de la poblacion, el gasto en
salud para el adulto mayor aumentaré con el
tiempo, por lo que el gobierno estima que
debe adaptarse a los nuevos requerimientos.
La solucion que le han dado a este problema
es el de aumentar el impuesto a los bienes y
servicios (GST), ya que las autoridades
estiman que no deben aumentar los
impuestos directos , debido a que los paises,
en general, estdn haciendo esfuerzos por
disminuirlos y no aumentarlos. Ademas,
para el continuo crecimiento de Singapur es
necesario atraer inversion y talento de todo
el mundo de una manera constante, lo que
otorga beneficios directos al crecimiento del
pais y, para atraer inversidn extranjera, es
necesario disminuir los impuestos directos.

Para atraer fortunas privadas importantes
que ingresan a Singapur, se ha desarrollado
un sistema tributario muy competitivo,
globalmente parecido al de los cantones
suizos, en que se negocian caso a caso los
gravamenes que quieren aceptar e€sos
titulares de significativos patrimonios que
vienen a radicarse a Singapur. En los ultimos
anos estan surgiendo patrimonios muy
importantes en Asia, pero el sistema especial
de Singapur atrae también a patrimonios o
inversionistas de otras regiones del mundo.
La banca suiza estd sintiendo el impacto
competitivo de estos arreglos tributarios
flexibles y a la baja de Singapur.

Hace cinco afos, los impuestos corporativos
del mundo ascendian a un promedio de 31%,
actualmente, estan alrededor del 27%, por lo
que se puede observar que hay una tendencia
a la baja en el caso de los impuestos
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corporativos. El promedio de tasa impositiva
corporativa de Hong Kong -economia mas
libre del mundo-, estd cerca del 17,5%,
siendo mas baja que la de Singapur, la cual
es de 20% en promedio. Como fue
mencionado anteriormente, dentro de las
metas del gobierno para este afio fiscal, esta
el de disminuir los impuestos directos para
asi aumentar la inversion. De esta forma, la
tasa impositiva a las empresas se pretende
disminuir a un promedio de 18%, lo cual
serd vigente a partir del afio 2008.

En adicion a la disminucion de las tasas de
impuestos corporativas, se aumentara la
Exencion Parcial de Impuestos.
Actualmente, la exencidn consiste en que el
75% de los primeros $10.000 (valores en
dolares de Singapur) ganados por la empresa
no tienen impuestos, luego, las siguientes
ganancias hasta los $90.000, sélo el 50%
tiene impuestos. La modificacion a Ia
exencion parcial de impuestos consiste en
que a partir del 2008, después de los
primeros $10.000, el 50% de exencion de
impuestos se prolongara hasta las ganancias
de $290.000. Todas las empresas seran
beneficiadas de esta prolongacion de la
Exencion Parcial de Impuestos, pero
claramente beneficiara mas a las PYMES, lo
que significard que casi un 80% de las
empresas en Singapur pagaran impuestos a
tasas efectivas menores al 10%. Por ejemplo,
una empresa que registre utilidades de
$500.000 pagara impuestos a una tasa
efectiva de 12,69%, menor que la tasa
impositiva corporativa de Hong Kong.

SECTOR FINANCIERO

A pesar de que Singapur esta dentro de los
cinco centros de mayor intercambio
comercial internacional del mundo, solo
tiene un 50% de libertad en el sector
financiero, segin el Indice de Libertad
Econdmica 2007, debido al alto control del
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gobierno en este sector, donde éste todavia
promueve a los mercados de capitales
locales.

La Autoridad Monetaria de Singapur, la cual
actiia como Banco Central, es controlada por
el Misterio de Finanzas. El gobierno también
controla el Banco del Desarrollo de
Singapur, el cual es el banco nacional mas
grande, ademds de tener participaciones de
forma indirecta en los otros dos mayores
grupos bancarios nacionales.

A los bancos extranjeros les han ofrecido
mayor libertad para abrir sucursales y
filiales, pero so6lo seis bancos extranjeros
poseen licencias para realizar todas las
actividades bancarias; asimismo, el gobierno
se empefia en mantener el 50% de los
depositos bancarios y exige que la mayoria
de los miembros del consejo de los bancos
domésticos sea compuesta por singapurenses
residentes en el pais.

Por otro lado, para la Autoridad Monetaria
de Singapur, los servicios financieros son la
clave de la economia del pais, ya que los
activos de la industria han crecido
anualmente en dos digitos en cada uno de los
ultimos cinco afos.

Datos disponibles muestran que el mercado
de los derivados OTC (over the counter) ha
duplicado su tamano desde el 2004, llegando
a US$ 37 billones en volumenes diarios.
Junto con esto, el tratado de libre comercio
de Singapur con Estados Unidos ha ayudado
a liberar en “algo” el sector.

Las ideas tanto del Primer Ministro Lee
Hsien Loong como de las autoridades
econdmicas, son de avanzar gradualmente
hacia una mayor liberalizacion e
internacionalizacion del sector de servicios
financieros.
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POLITICA MONETARIA

La postura actual es de mantener la inflacién
baja, debido a las altas presiones a la alza,
propias de una economia que crece
rapidamente.

En el 2007, la presiéon de los precios de
productos domésticos estard reforzada tanto
por las condiciones del mercado laboral,
como por el desfase de los efectos del
aumento de precios de los commodities,
pero, por otro lado, la disminucion del precio
del petréleo ayudard a que no aumente
demasiado la inflacion. Ademas, los cambios
estructurales en la economia han ayudado a
mantener los precios a niveles moderados,
como la existencia cada vez mas fuerte de un
ambiente mas competitivo, con mayor
cantidad de paises que juegan un rol
importante en el comercio mundial. Por lo
que se proyecta que la inflacion durante el
2007 sea de 2,3% y del 2008 sea de 1,1%
anual.

En consideracion a estos factores, la
Autoridad Monetaria de Singapur, anuncid
en octubre del 2006 que mantendria su
politica monetaria hacia una apreciacion
moderada y gradual de la banda del
SSNEER.

MERCADO LABORAL

A pesar de que la poblacion esta
envejeciendo, hubo un alto crecimiento del
empleo durante el 2006. Sélo en el primer
semestre del 2006 se crearon mas de 80.000
empleos, lo que es bastante en comparacioén
con el mismo periodo del ano 2005, cuando
se formaron so6lo 50.000 empleos nuevos,
pero que fue aun mas que en el 2003, donde,
en el primer semestre, se crearon un poco
mas de 20.000 empleos. El sector que vio
aumentar mas su oferta de empleo fue el de
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servicios, el cual obtuvo un 64% de los
nuevos empleos durante el primer semestre
del 2006. Fuera del sector de servicios, el
financiero y el de negocios contribuyeron en
un 46% a la creacion de empleos.

Por otro lado, y a pesar de la alta creacion de
nuevos empleos, la tasa de desempleo sigue
siendo mas alta que la tasa existente antes de
la crisis asiatica, aunque, al menos, durante
el 2006, y se proyecta que para el 2007 y
2008 también, se estima una tasa de
desempleo de 2,8% anual , la cual es la mas
baja desde el afio 2001.

Por lo demas, existe una disminucion en la
tasa de desempleo de las personas mayores,
lo que demuestra que este segmento también
se ha beneficiado del mayor crecimiento.
También puede ser un reflejo del trabajo del
Comité Tripartito para el Empleo de
Trabajadores de Edad hecho en el 2005, con
el objetivo de aumentar el empleo de los
trabajadores mayores a través de incentivar
el aumento de sus niveles de habilidad, y de
cambiar la percepcion laboral de los
trabajadores de edad mayor.

POLITICAS PUBLICAS

Los grandes activos fundamentales de
Singapur, para asegurar la continuidad de su
crecimiento econdmico y recepcion de flujos
externos son: El imperio de la Ley (Rule of
Law) en alto grado, sus instituciones y sus
politicas publicas.

Segtn el Primer Ministro Lee Hsien Loong,
la decision estratégica fundamental es
aceptar la globalizacién y adoptar politicas
macro y micro econdémicas coherentes, de
otro modo es imposible competir con éxito
en la economia mundial y atraer la inversion
externa directa, que viene con tecnologia,
mercados y  “management”.  Como
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consecuencia de lo anterior, se debe
liberalizar gradual y totalmente la economia.
Para mantener la confianza del inversionista
es necesario implementar politicas macro y
micro econdémicas sanas, que mantengan la
inflacion y las tasas de interés bajas y
estables.

La politica micro econdomica es de gran
importancia, para asegurar que los mercados
en Singapur funcionen efectivamente con
distorsiones minimas. Tanto los bienes,
como los servicios y los factores deben tener
precios correctos y el mercado laboral debe
liberalizarse, para permitir la flexibilidad de
la economia, de las empresas y de los
trabajadores de modo que se ajusten a
mercados cambiantes y mantengan la
competitividad. Debe evitarse también la
carga regulatoria excesiva, que afecta la
competitividad.

El enfoque de las politicas macro y sobre
todo micro econdmica debe ser dinamico, de
suerte, que frente a un entorno cambiante se
mantenga la estabilidad y la competitividad.

En un mundo global e integrado
econémicamente, las autoridades
econdmicas deben estar permanentemente
anticipandose a los cambios y dando las
respuestas de politicas publicas o haciendo
los ajustes necesarios en ellas.

Para enfrentar el futuro, Singapur construye
la capacidad para enfrentarlo eficientemente.
Mejorando la calidad de la infraestructura
relevante a las necesidades de la industria;
mejorando las instituciones; ejecutando una
administracion del estado no corrupta que
apoye el imperio de la ley, e invirtiendo en
una educacion de alta calidad.

Finalmente, el Primer Ministro Lee estima
que la globalizacion tiene defectos, pero, no
obstante eso, es la mejor via para crear
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crecimiento; comercio;
economica, y prosperidad social.

integracion

RELACION COMERCIAL
CON CHILE

Gracias a la reunion de la APEC en México,
en el ano 2002, Chile cuenta ahora con un
Acuerdo Estratégico Transpacifico de
Asociacion Economica, [lamado
comunmente “Acuerdo de Asociacion P4
(Pacific 4)”, ya que es un Acuerdo entre
Chile, Singapur, Nueva Zelanda y Brunei
Darussalam, cuatro economias que estan
haciendo esfuerzos en integrarse
globalmente. Ademas, las cuatro economias
comparten buenas evaluaciones mundiales
en cuanto a su trabajo en mejorar el
desempefio de sus instituciones, gobiernos y
economia.

Este acuerdo es una alianza estratégica con
énfasis en la cooperacion y asociatividad en
inversion, tecnologia, investigacion vy
desarrollo. Por esto, el acuerdo suscribe que
en un periodo maximo de 10 afios, todos los
productos provenientes de estos cuatro
paises ingresaran a con arancel cero, a
excepcion de los productos lacteos
exportados hacia Chile que tendran un plazo
mayor de 12 afios. Pero en el caso de
Singapur, éste otorgd a Chile, de forma
inmediata, la anulacion de los aranceles para
todos los productos, favoreciendo
especialmente a la exportacion de licores
chilenos.

Los productos importados por Chile desde
Singapur no han aumentado tanto con la
creacion del Acuerdo, han crecido pero no
de una manera significativa. Pero las
exportaciones de Chile hacia Singapur si han
crecido notablemente con el acuerdo, hasta
alcanzar los US§$ 75 millones en el 2005.
Aun asi, hay que tomar en cuenta que los
niveles de exportaciones realizados por
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Chile hacia Singapur en el 2006 (US$ 54,6
millones), son cercanos a los de 1998 (US$

56,9 millones), lo que podria tener relacion
con la crisis asiatica y el posterior periodo de
recuperacion.

El tratado P4 es susceptible de ampliarse a
otras economias de Asia Pacifico, asi como
también a otras fuera de esa region.
Asimismo, podria ser un vehiculo para
avanzar en la integracion mas rapida de la
region Asia pacifico y, de hecho, las ABAC
de Chile junto a las ABAC del resto de los
miembros ABAC de las economias
significativas del P4, estan invitando a otras
economias de la region a adherir al P4.

CONCLUSION Y PROYECCIONES

A pesar de los aumentos del precio del
petroleo durante el afio 2006, junto a alzas
en tasas de interés, la economia de Singapur
ha logrado adaptarse habilmente a los
movimientos globales y mantener altos
niveles de competitividad. En los primeros
tres trimestres del ano 2006 crecid un 8,5%,
gracias a la expansion de los sectores
manufactureros y de servicios. Se estima que
para el 2006, el crecimiento del PIB Real fue
de 7,9% anual y se proyecta que para el 2007
y 2008, el crecimiento del PIB Real sea de
5,3% y de 5,7% anual, respectivamente, lo
cual es alto para una economia desarrollada
como Singapur con un ingreso per. capita de
USS 29,474.

La economia global estd empanada por la
disminuciéon del crecimiento de Estados
Unidos, en parte por la baja en el sector de la
construccion. Pero, por otro lado, el fuerte
crecimiento en China e India, dan fuerza al
crecimiento regional de Asia. Ademas,
Singapur participa intensamente del proceso
de integracion de Asia.
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Se estima que el crecimiento del sector de apoyandose en la demanda externa por
manufactura pueda disminuir su crecimiento productos de alta tecnologia y por servicios.

durante el 2007. De todas formas, el sector
de los productos electronicos mantendra una
expansion continuada, por lo que la demanda
de este sector deberia proveer de apoyo al
sector de manufactura. Por otro lado,
Singapur ha realizado esfuerzos en
diversificarse hacia nuevos mercados e
industrias, pero el crecimiento del pais sigue

Cuadro N°1
Indices Economicos

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007p 2008p

PIB Real (var %) 72 100 -23 40 29 8,7 6,4 79 53 5,7
Consumo Interno (var %) 86 156 36 53 13 4,5 3,8 4,2 5,2 5,1

Demanda Interna (var %) 90 182 62 09 -94 106 3,7 6,8 8,8 6,6

Inversion (var %) 49 98 3,8 114 -33 10,2 0,1 11,5 14,5 8,0
Exportaciones (var %) 80 152 40 73 141 202 11,3 10,4 8,7 10,9
Importaciones (var %) 90 19,7 -59 61 96 226 109 10,4 10,2 11,8
Formacion de Capital Bruto (% del PIB) n.a n.a na. 242 16,1 209 198 19,4 n.a. n.a.
Ahorro Nacional Bruto (% del PIB) n.a n.a na. 384 410 435 453 47,8 n.a. n.a.
Cuenta Corriente (% del PIB) 174 116 138 134 241 245 285 32,0 28,9 233
Inflacién (var %) 0,0 1,3 10 -04 05 1,7 0,5 0,6 2,3 1,1

Desempleo (% fuerza laboral) 2,8 2,7 27 36 4,0 3,4 3,1 2,8 2,8 2,8
Balance Fiscal (% del PIB) 4,6 7,9 48 40 57 6,0 6,0 4,3 4,5 n.a.
Tasa de Cambio Real Efectiva (2000 = 100) | 98,7 100,0 104,7 1021 97,8 99,7 100,0 n.a. n.a. n.a.

Fuente: JP Morgan, Fondo Monetario Internacional, Departamento de Estadisticas de Singapur
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Cuadro N° 2
Clasificaciones de Riesgo
Moody's S&P

Aaa AAA

Fuente: JP Morgan

Grafico N° 1
PIB Real — Demanda Interna
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Grafico N° 2
PIB per. Capita
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Fuente: Singstat Departamento de estadisticas de Singapur

Grafico N° 3
Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos
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Fuente: JP Morgan, Fondo Monetario Internacional
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Grafico N° 4
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Fuente: JP Morgan, Fondo Monetario Internacional

GraficoN° 5
Balance Fiscal
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Grafico N° 6
Desempleo
(% de la fuerza laboral)
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GraficoN° 7
Tasa de Cambio Real Efectiva
(2000 = 100)
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Grafico N° 8
Délar de Singapur
(Paridad por un Délar)

Fuente: Banco Central de Chile

GraficoN° 9
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Grafico N° 10
Reservas Internacionales
(US$ millones)
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Fuente: Autoridad Monetaria de Singapur (MAS)

Grafico N° 11
Comercio de Chile con Singapur
(en millones de USS$)
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