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PERSPECTIVAS DE LA ECONOMIA MUNDIAL

Se perfila una recuperaciéon
mundial débil y con sobresaltos
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20 de septiembre de 2011 Maranello, Italia: La actividad mundial es
mas débil y desigual, segin un informe
del FMI (Foto: David Ebener/dpa)

e Segun las proyecciones, el crecimiento mundial se moderara a 4% en 2011 y 2012

e Las economias avanzadas enfrentan un crecimiento anémico de apenas 1,6% en 2011

e La combinacion de maltiples shocks e insuficiente reequilibramiento esta trabando la
recuperacion

La recuperacion econdmica se esta desacelerando, y las Gltimas proyecciones del FMI
apuntan a un crecimiento mundial de 4% tanto en 2011 como en 2012, en comparacion con
mas de 5% en 2010. E incluso esta proyeccion rebajada depende de que muchos factores
evoluciones favorablemente.

El FMI pronosticé una desaceleracion este afio, tras un crecimiento vigoroso en 2010, a
medida que se vaya retirando el estimulo fiscal desplegado para hacer frente a la crisis. Pero
una ola de shocks econémicos en 2011 se sum@ a otros factores para producir resultados
peores a lo previsto.

“La economia mundial se encuentra en una nueva fase peligrosa. La actividad mundial es
ahora més debil y desigual; ultimamente la confianza se ha deteriorado de manera

dréstica y los riesgos a la baja se estan agudizando”, afirma el FMI en el informe Perspectivas
de la economia mundial de septiembre de 2011.

El informe, dado a conocer en Washington el 20 de septiembre, sefiala la necesidad de adoptar
medidas firmes y concertadas para evitar una década perdida de crecimiento en las economias
avanzadas.

“Se necesitan con urgencia politicas enérgicas para mejorar las perspectivas y reducir los
riesgos”, afirmo Olivier Blanchard, Economista Jefe del FMI. “Solo si los gobiernos acttan
decisivamente en el terreno de la politica fiscal, el saneamiento financiero y el
reequilibramiento externo podremos albergar la esperanza de una recuperacién mas fuerte y
robusta”.


http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2011/02/index.htm
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2011/02/index.htm

Crecimiento desigual

Se prevé que el PIB real experimentara un crecimiento mas bien vigoroso, de 6,4%, en las
economias emergentes y en desarrollo, pero de apenas 1,6% en las economias avanzadas en
2011 (vease el cuadro a continuacion).

Ultimas proyecciones del FMI

El crecimiento econémico se debilitard a pesar del sélido desempefio de las
economias emergentes y en desarrollo.

(variacién porcentual)
Diferencla con las
proyecclones de
Proyecclones Junlo de 2011

2009 2010 2011 2012 2011 2012

Producto mundlal -0.7 51 4.0 40 -0,3 -0.,5
Economias avanzadas -3,7 3.1 1,6 19 -0,6 -0,7
Estados Unidos -3,5 3,0 1,5 1,8 -1,0 -09
Zona del euro -4,3 1,8 1,6 1,1 -0,4 -0,6

Alemania -5,1 3,6 2.7 1,3 -0,5 -0,7
Francia -2,6 14 1,7 14 -0,4 -0,5
Italia -5,2 13 0,6 0,3 -0,4 -1,0
Espania -3,7 -0,1 0,8 1,1 0,0 -0,5
Japdn -6,3 4,0 -0,5 23 0,2 -0,6
Reino Unido -49 14 1,1 1,6 -0,4 -0,7
Canada -2,8 32 2,1 1,9 -0,8 -0,7
Otras economias avanzadas -1,1 5.8 3.6 37 -04 -0,1
Economias asiaticas de reciente
industrializacion -0,7 84 4.7 4.5 -04 0,0
Economias emergentes
y en desarrollo 2.8 7,3 6.4 6,1 -0,2 -0,3
Africa subsahariana 2,8 5,4 5,2 5,8 -0,3 -0,1
Ameérica Latina y el Caribe -1,7 6,1 4.5 4,0 -0,1 -0,1
Brasil -0,6 7.5 3,8 3.6 -03 0,0
México -6,2 5,4 3.8 3,6 -09 -0,4
Comunidad de Estados Independientes -6,4 4,6 4,6 4.4 -0,5 -0,3
Rusia -7.8 4,0 4.3 4,1 -0,5 -0,4
Excluido Rusia -3,0 6,0 53 5,1 -0,3 0,0
Europa central y oriental -3,6 4,5 43 2,7 -1,0 -0,5
Oriente Medio y Morte de Africa 2,6 4,4 40 3,6 -0,2 -0,8
Paises en desarollo de Asia 72 9,5 82 8.0 -0,2 -0,4
China 9,2 10,3 9,5 9.0 -0,1 -0,5
India 6,8 10,1 78 75 -0,4 -0,3
ASEAN-51 1,7 6,9 53 5,6 -0,1 -0,1

Fuente; FMI, Perspectivas de 2 economiz mundial, septiembre de 2011.
1Fllipinas, Indonesla, Malasla, Tallandla y Vietnam.

Estas proyecciones parten de varios supuestos: que las autoridades europeas podran limitar la
crisis de la zona del euro a los paises de la “periferia”, que las autoridades estadounidenses
lograran un equilibrio prudente entre el respaldo de la economia y la consolidacion fiscal a



mediano plazo, y que los altibajos de los mercados financieros mundiales no se agudizaran. Si
estos supuestos no se hacen realidad, el crecimiento mundial sera mucho mas bajo.

Asestaron un duro golpe a los paises avanzados shocks aislados como el terremoto y el
tsunami de Japdn y los disturbios sociales en algunos paises productores de petroleo, la
paralizacion de la transicion de la demanda publica a la demanda privada en la economia
estadounidense, los graves trastornos financieros en la zona del euro y la venta masiva de
activos riesgosos en los mercados mundiales. Entre tanto, las inquietudes de los mercados en
torno a la capacidad de muchos paises para estabilizar la deuda publica estan sofocando o
enfriando los flujos financieros.

El reequilibramiento dual se esta estancando

Perspectivas de la economia mundial reiterd el mantra de que la revitalizacion de la economia
mundial requiere un reequilibramiento tanto interno como externo.

Primero, para lograr un reequilibramiento interno, la demanda privada debe ocupar el
lugar del estimulo publico. Pese a un avance considerable de muchos paises en este flanco,
las grandes economias avanzadas se encuentran rezagadas. Las razones varian segun el pais,
pero la escasez de crédito bancario, las repercusiones del auge de la vivienda y el elevado
endeudamiento de los hogares estan frenando la recuperacion mas de lo esperado.

La consolidacion fiscal no puede ser demasiado rapida porque destruiria el crecimiento, ni
demasiado lenta porque destruiria la recuperacion, declar6 Blanchard. La clave es una
consolidacién a mediano plazo creible. Recalc6 que también es esencial adoptar otras
medidas encaminadas a apuntalar la demanda interna, que van desde mantener tasas de interés
bajas hasta incrementar el crédito bancario y poner en marcha programas de resolucién de los
préstamos para la vivienda.

Segundo, los paises con grandes superavits externos deben lograr un crecimiento que
dependa més del impulso interno, en tanto que los que tienen profundos déficits —sobre
todo Estados Unidos— deben hacer lo contrario. Esto no esta ocurriendo. Aunque los
desequilibrios efectivamente se redujeron durante la crisis, eso se debi6 a la fuerte
disminucion de la demanda de importaciones en las economias avanzadas en relacién con las
tendencias previas a la crisis, mas que a un aumento de las importaciones de las economias
emergentes con superavits externos. Lo que se proyecta ahora es una ampliacion de los
desequilibrios, no una reduccion.

Incertidumbre fiscal y financiera

Las preocupaciones de los mercados en torno a la capacidad de los paises para estabilizar la
deuda publica se han extendido de algunos paises pequefios de la periferia europea a mas
paises europeos, asi como a Japon y Estados Unidos. Y las preocupaciones en torno a la
deuda soberana, y por extension a los bancos que han adquirido bonos soberanos, han
conducido a un congelamiento de los flujos financieros, ya que los bancos mantienen
elevados niveles de liquidez y han restringido el otorgamiento de crédito. Existe un riesgo real



de que se cree una cadena de interacciones negativas entre el bajo crecimiento, los préstamos
en mora, los bancos debilitados y los recortes de crédito.

Hasta ahora, los mercados emergentes han sido inmunes a la evolucion desfavorable de la
economia mundial. Ahora se enfrentan a flujos de capital ain mas volatiles y, junto con los
paises de bajo ingreso, a condiciones de exportacion variadas.

Medidas enérgicas

Los riesgos para la economia mundial son numerosos, pero tres en particular requieren
medidas enérgicas por parte de las autoridades:

e En la zona del euro, es necesario fortalecer a los bancos, no solo para evitar el
desapalancamiento y mantener el crecimiento, sino también porque lo méas importante es
alejar el riesgo de que se forme un circulo vicioso entre crecimiento débil, entes soberanos
débiles y bancos débiles. Esto requiere reservas de capital adicionales, ya sea de fuentes
privadas o publicas.

e Las prioridades maximas en Estados Unidos incluyen elaborar un plan de consolidacion
fiscal a mediano plazo que imprima a la deuda publica una trayectoria sostenible y poner en
practica politicas que sustenten la recuperacion, entre otras formas facilitando el ajuste de los
mercados de la vivienda y de trabajo. La nueva ley de empleo estadounidense brindaria a la
economia un necesario respaldo a corto plazo, pero debe ir acompafiada de un plan fiscal a
mediano plazo sélido que incremente el ingreso publico y contenga el crecimiento de los
programas de prestaciones sociales.

e En Japdn, el gobierno deberia emprender medidas mas ambiciosas para hacer frente al
nivel muy elevado de deuda publica y, al mismo tiempo, atender las necesidades inmediatas
de reconstruccion y desarrollo en las zonas afectadas por el terremoto y el tsunami.

Aprovechar el éxito

La situacion de las economias emergentes y en desarrollo es sumamente variada, pero tras el
crecimiento vigoroso registrado en los ultimos afos y el que se perfila, la mayoria se
encuentra en la situacion envidiable de poder invertir en el crecimiento y el empleo y
prepararse para la volatilidad econémica mundial en el futuro. En varias economias, los
indicios de sobrecalentamiento ain merecen cuidadosa atencion. Otras pueden dejar en
suspenso la aplicacion de una politica monetaria mas restrictiva mientras la incertidumbre sea
muy aguda. La mayor parte de las economias deberia seguir recortando los déficits fiscales.

La abundante entrada de capitales en algunas economias emergentes es un indicio de que esos
paises deben afianzar méas los marcos de politica macroecondmica y financiera y reformar las
economias para que esta afluencia de capitales encuentre cauces productivos. Y los elevados
precios de los alimentos ponen de relieve la necesidad de tender redes de proteccion social
bien focalizadas para resguardar del hambre a los mas vulnerables.



