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El deficit corriente
de los EE. UU. su
efecto sabre e Peru

E
E. UU. muestra un deficit de cuenta corriente
(DCC) Que ha estado creciendo paulatinamen
te desde principios de la decade de 1990, y
Que ha alcanzado cifrasmuy elevadas en estos

ulfirnos afios:al punto Que ya se ha difundido la preocu
paci6n por el peligro de un desequilibrio global y por
la manera de superarlo. Adernas, a este enorme DCC
hay Que agregarle la gran brecha fiscal del gobierno de
George W. Bush, Que se esta financiando con inversi6n
foranea privada y con la acumulaci6n de d61ares y de
obligaciones del Tesoro de EE. UU. por losbancos cen
trales de otros parses.

AI finalizar el ario 2005, de acuerdo con cifras re
visadas y publicadas por el U. S. Bureau of Economic
Analysis (BEA, 2006-27), el DCC de EE. UU. estaba en
USS 791,5 mil millones, equivalente al 7,1% del PBI
de dicho pais; 10 Que significa Que ha subido en USS
126,2 mil millones respecto del ano anterior, es decir,
un 19%. La principal raz6n de esta situaci6n deficita
ria tan extrema es Que EE. UU. compra cada vez mas
bienes del extranjero de los Que vende al exterior. Asi,
entre los aries 2004 y 2005, el deficit comercial de
este pais aument6 de USS 665.410 millones a USS
782.740 millones, es decir, subi6 un 17,6%.

Nos podemos imaginar 10 Que sucederia con el
Peru si tuvierarnos un DCCdetal magnitud relativa. Los
mercados reaccionarian en forma desfavorable (retiran
do fondos del Peru, subiendo el riesgo-pals y el costa
del financiamiento), los organismos multilaterales de
credito, como el FMI, protestarian, ya Que la inversi6n
extranjera directa y el ingreso de f1ujos financieros pri
vadosdelexterior no serian capaces decerrar una bre
cha externa tan grande y, por 10 tanto, el Peru perderia
reservas internacionales. Aparte de los anos de crisis
del primer gobierno de Alan Garcia, algo similar suce
di6 cuando tuvimos los impactos de la Crisis Asiatica

y del Fen6meno de EI Nino en el Peru (1998), cuando
la economia se estanc6 y el DCC lIeg6 a USS 3.634
millones, el 6,4%delPBI de dichoario.

LPor Que esto no Ie sucede a EE. UU.? LEs acaso
sostenible, en el mediano 0 en el largo plazo, un DCC
de tal magnitud? Dependera de Que EE. UU. logre un
aterrizaje suave de su economia en el corto y en el
mediano plazo, y de Que los efectos de las sucesivas
alzas de la tasa de interes de los fondos federales - 17
consecutivas desde el afio 2004 decretadas por la
Reserva Federal- puedan afectar tarnbien las cuentas
externas de EE. UU. Esto es aslporque, si las tasas de
interes siguen subiendo, los pages por renta y por in
tereses de los EE. UU. al exterior podrian ser mayores
Que en los aries anteriores, de tal forma Que el DCC,
lejos dedisminuir, empeoraria. EI gran deficit comercial
de la economia estadounidense debera ser superado
de manera paulatina, mediante una mayor competitivi
dadde los productos de EE. UU. y la reducci6ndel alto
consumo de bienes importados por el sector privado.
EI gobierno y las familias estadounidenses necesitaran
ahorrar y no continuar endeudandose cada vez mas,
internamente y con el resto del mundo.

Cualquier problema grave de EE. UU. puede afec
tar seriamente al Peru . EI ultimo incremento de 5 a
5,25% de la tasa de interes hecha por la Reserva
Federal hace pocos dias, encarecera las lineas de
credito vigentes en todos los mercados financieros,
y tarnbien incrernentara los pagos por servicio de la
deuda privada y publica externa , ya Que las tasas de
interes a las Que se han pactado gran parte de estas
obligaciones no son tasas fijas sino variables. Otro
efecto importante del alza de intereses es el retiro de
inversionistas privados del exterior de los mercados
emergentes, como el Peru, al incrementarse las tasas
de interes en los EE. UU. ; 10 Que hace mas atractiva
la colocaci6n de fondos en plazas mas seguras y en
mejores instrumentos.

Tampoco Ie conviene a la economia peruana un
ajuste muy severo de la economia estadounidense, ya
Que es nuestro primer socio y destino de nuestras
exportaciones. Es muy probable Que el Acuerdo de
Preferencia Comercial (TLC) sea ratificado por ambas
cameras antes del fin de este ano, por 10 Que es cru
cial desarrollar la agenda interna aun pendiente para
ser mas eficientes y productivos, sin desmedro de la
atenci6n de los sectores mas afectados por este tra
tado a los Que se debe compensar y orientar hacia
actividades mas productivas para ellos y para el pais.


