
Varios paises han
empezado a senalar
el inicio del final de la
recesion. Si bien para
algunos ya hemos tocado
el fondo del abismo, la
salida de la crisis es 10 que
queda por verse.

ECONOMIA Y NEGOCIOS

L La eaida de la
eeonomia mundial
ya toeo fondo?
"Lunes negro". El lS de setiembre del 2008, en Wall Street,
el banco de inversion es Lehman Brothers anunciaba su in
solvencia y,con ello, el inicio de la pear crisis financiara que
ha registrado la histari a del planeta.

A un afio de este hecho, se puede decir que las tempestades
finan cieras no respetan fronteras: esta crisis ha sido global.
O rra lecci6n del afio transcurr ido es que la crisisha cobrado
un precio enorrne en terrn inos humanos yecon6 micos.

La hu ella mas profunda que deja la actual cris is es el des
ernplco . Segun la O rgani zaci6n Internacional del Tr aba
jo (OIT), la recesi6n podria ocasionar entre 39 millones
y 59 millones de nu evos desempleados, de ellos un os 3.5
millones en Ame rica Lat in a.

Con estas cifras, el mundo acumularia entre 210 millo
nes y 235 millones de personas sin trabajo, unos 20 mi
llones se encontrarian en Lat inoam erica.
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Zinc: 62%

Nouriel Rubini
Eco nomis ta

EE. UU. saldra de la crisis en unos.
seis meses.

"EI epilogo de la actual crisis internacional sera la
cons truccion de una nu eva arq ui tectu ra financiera

en la que se sienten las bases de un nuevo orde n
econornico mundial". Con esas palabras, el destacad o
acadernico, Nouriel Rubin i, describio 10 que sera el
renacer de las naciones en el aspecto econo mico a
casi un ana de haberse iniciado la crisis fina nciera
internacional.

Para Rubin i, qu e parti cipo en la conferencia EI
Sistem a Monetario Internacional y la Situ acion de

las Econo mias Emergentes, organizado por el Ban co
Central de Reserva (BCR) en la ciudad imperial de

Cusco, esta crisis, a d iferencia de otras, se origino en
las economias desarrolladas, en particular en Estados
Unidos, y pronostico que esta economia cornenzara a
salir de ella en unos seis meses y que su recuperacion

sera inicialmente lenta .

"Por primera vez, mu chos paises eme rgen tes se han

encontrado en una posicion mas solida para enfrentar

la crisis, 10 que les ha per m itido aplicar pol iticas
anticiclicas", sosruvo durante su diser tacion.

En el caso de America Latina, Rubini senalo que
la crisis encuentra a la region con un alto nivel de
reservas, baja inflacion y una solid a posicion fiscal,
destacandose paises como Peru , Colombia y C h ile.
"Esta situacion es distinta a las eco no mias emergen tes
de Europa donde se registraron elevados defici t en
cue nta corrie nte fina nciados con capita les de corto

plazo y prestamos bancarios", agrego el tam bien
profeso r de Econo mia de la Universidad de Nueva
York.

Desde comienzos del presente afio, el entorno interna
cional sigu io marcad o por e1evad os niveles de ten sion en
los mercados fina nc ieros, aunque varios indicad ores han
mostrado mej oras importantes en los ultirnos meses.

Los datos del primer trimestre del 2009 co ntin uaron re
gistrando fuertes descensos de la act ivida d en Estados
U n idos (bajo en 6.4%), co n una caida sim ilar al del cuar
to trimestre del 2008. En Europa, los ind icad ores tam
bien se rnantuvieron en rojo, co n una di srninucion del
PBI del 2.5% , en el primer trimestre, su pe rior al descen
so de 1.6% en eIcu ar to tr irnestre del 2008. No obsta n te,
el tono gene ral de los ind icad or es, co n los datos de ab ril

y mayo, esta sien do men os negat ivo.

iYA SE TOCO FONDa?
En las ulrirnas sema nas , un coro de voces en varios pa ises
ernpezo a cantar el ini cio del fina l de la recesion, y el
mundo parece recuperar la esperanza .

Par a el presid ente de la Reser va Fed er al estado unide nse,
Ben Bernanke, el mundo "e rnpieza a erne rger" de la re
cesion econom ica, "Despues de una co nrracc ion aguda
durante el ultimo afio, la actividad eco nornica apa ren
ternente se esta esta bilizando , tanto en Estados U n idos

co mo en otros paises, y las perspectivas de un retorno
al crecirniento en co rto plazo parecen bu en as", afi rrno .

Bernanke no es eI unico optimis ta . Recientem ent e, el
eco no mis ta princip al del Fondo Monetario In ternacio
nal, Olivier Blan ch ard , ind ico que, tra s la recesion in i

ciada en EE. UU., ha co me nzado la recu per acion. Sin
emba rgo , advirrio que no se deb en espe ra r "rasas de ere
cimiento muy alra s", ya qu e "e l camb io de ru mbo no

sera simple" .
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Cobre cUS$Iillra 273,5 ·1,7 4,9 12,6 107,8

Zinc cUS$Iillra 81,0 -3,6 2,1 12,4 59,3

PIomo cUS$Iillra 80,S -8,1 -3,7 6,5 87,0

Oro US$lOz.Troy 947,3 -1,4 0,9 0,5 8,9

Petr61eo US$lBarrii 70,2 -2,5 1,0 -2,9 79,8

Informacion al 12/ 08/ 2009
Nota : Bloom berg

Otro de los aspectos que Rubini destaco fue que, a
nivel internacional, el Grupo G-8 se estaba quedando
rezagado como organismo rector de la econo mia
in ternacional y que actua lme nte el Grupo G-20 esta
asumiendo un rol de liderazgo mas adecuado dada la

importan cia creciente de las econom ias emerge ntes .

Unidades
. . Var.%awm.
Ultino dla Va'.% sem Va,.%Agosto Va,.%!lie 2009
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EI FMI calculo que la economia mundiaI crecera en 2.5%

en el201O, despu es de una contracci6n de 1.4% en este afio.
Producci6n Industrial

(Var. % anual)
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Por su pa rte, el gru po de estud ios Conferen ce Board

(organi srno mund ial inde pe ndien te qu e elab o ra in fe r

maci6n eco n6m ica y de negocios de ayuda a las ernp re

sas) sena lo qu e su Indice de in d icadores econ6micos ha

subido en agos to por cuarto mes consecutivo y que esto ,

cornbi na do co n la primera lectura positi va de los indica

dores, sugiere que "la recesi6n ha toc ad o fondo",

Las eco nom ias de Alem ania y Francia fueron las prime

ras en salir de la crisis globa l, al registrar un creci m ien to

de 0.3%, entre marzo y mayo de este afio, luego de cu atro

tr imestres de fuertes ca idas .
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[apon tarn bien vio una lu z al fin al del tunel, ya que su

PBI creci6 3.7% de abri l a junio , dejando arras doce me

ses de nubar rones. La cr isis tam bien dej6 de asustar a

China tr as lograr un espectacular creci miento del 7.9%

durante el segundo trimestre de este afio.

Nota , Bloomb erg

China, uno de los princ ipa les co ns um idores de materi as

pr imas, favorecera a los paises exportadores de esos pro

ductos co mo es el caso del Peru.

Nuevos vientos tambien soplan en Latinoamerica
Los ren ovad os aires rambien han llegad o a Ameri ca

Latin a. EI pan or am a es alenrad or , a excepcion de C h i

le (qu e decrecio 4 .5% en el segu ndo trimestr e) y Mexi

co (se hundi6 10.3%) .

Ha sido la peor co ntracc ion eco n6m ica de Mexico en
trei n ra anos y co n fir ma 10 qu e much os adve rt ian, d ad a

su esrrecha relaci6n co n los Esta dos Un idos. El pais
azteca fue golpea do por la cr isis mu nd ial y la pande

mia de la gripe AH I N I, qu e afect6 los mercad os de

ese pa is.

En C h ile, tambien se an unci6 que la eco nomia en tre

en recesion en el segu ndo rrimestre del an o, al regis

trar una co nt racci6n de 4.5% en di ch o periodo, acu

mulando dos rrim esrres a la baja.

Si bien hay indicios de que la cris is parece haber toea
do fondo en C h ile, parece qu e el Gob ierno so lo podra

recurri r al est imulo fiscal en caso su eco nomia siga de

reri orandose, ya qu e, co n su pol itica rnonetari a, tien e

escaso margen , dad o qu e la rasa de interes de referen 

cia ya esta a niveles minimos (0.5%) .

En el caso de Brasil , la OCD E cons iclera qu e esra en

cam inada h acia u na recuperac ion .

EI min istro de Hacienda de Brasil , G ui do Manrega,

sost iene que la eco nomia de su pais esta de jando arras

la cris is y se encue n tra en el ini cio de un nuevo ciclo

de desar roll o .

"Bras il fue un o de los ulrimos paises en entrar en la
crisis y uno de los primeros en salir. Ya esrarnos dejan
do arras los indices n egatives de crec im ien ro", dij o el

m ini st ro carioca.

Por su pa r te, el ministro de Economia de Argentina,

Amad o Boudou, varicin o qu e la eco nom ia arge ntina

obtend ra un muy bu en de sempeno durante los pr oxi

mos dos anos, va qu e el pais rendra qu e abo na r mucha

menos deuda qu e en 2009, y asegur6 que el pais ya ha

so rreado la cr isis internacional.

EI gobierno de Uruguay tien e ind icios de recuperacion

eco no mica leve segun sus registros imposirivos. La recau

dacion irupositiva habi a rnosrrado hajas hasta mayo, pero,
en junio, dio esrabilidad y, en julio, un a leve subida ,

EI ministro de Eco nom ia de este pais, Alvaro Ga rcia,
man tien e su prevision de creci miento de 0. 7% pa ra el

pro me d io an ual, porque confia en qu e el segundo se

mest re sea de crecimi ento.

Pero , a algunos paises, el impacto de la cr isis recien

les llega. La eco no rnia ven ezolana registro un descen so

cle I% en el pr ime r semes tre del afro, retrocecI iencIo

despu es de 22 trirnesrres consec utivos de expans ion,

EI PBI cIe ese pa is registr o una ca ida de 2.4% en el

segundo tr im estr e del afio , q ue, unido al creci m iento

de 0 .5% en el primer trimesrre, co nfo rma una co ntrac

cion de 1% en la prime ra rnitnd del afro .
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La econo m ia estadounide nse se contra
jo solo 1% en el segundo trimestre, cifra
mucho men or que la caid a de 6.4 % de
los primero s tres meses del afio . A ello ,
le han seguido la desaceleracion de la
caida del secto r manufacturero, mayore s
pedidos de las fabri cas, el mayor gasto
de consumo e incluso cifras en azul en
el secto r inmobiliario, un o de los mas
golpeados po r la crisis.

Varias cifras de julio rarnbien son par
ticul arm ente alentadoras. Por primera
vez, desde comienzos del 2008, cayo la
tasa de desempleo , de 9.5% a 9.4% . La
produccion industri al tuvo un registro
positivo (0.5%), las ventas de autos au
mentaron 'I, en agosto , hubo un inc re
mento fuerte en ven tas de casas.

Se trata de las prime ras cifras posit ivas
despu es de muchos meses del esta llido
de la burbuja hip otecaria 'I financiers.
qu e contagi6 al mundo de la peor cri
sis. Si bien hay signos de recuperaci6n,
tod avia grandes sombras cubren al pla
neta. En tre esras, se encue ntran el alto
desern pleo , la inflaci6n 'I el tibi o repun
te del cred ito, ya queel temo r de las
fami lias a en deudarse at tn no ha sido
superado.

Para muchos, ya hem os tocado el fondo
del abismo, pero la salida del hoyo es 10
qu e qu eda por verse. I:

Los planes de rescate ayudaron

(A qu e se debe las sena les de recupe raci6n? Los multimillonari os
paqueres.de ayuda de los gobiernos y los ba ncos cen tra les esta rian
fren ando en gra n med ida el derrumbe financ iero.

EI plan de estim ulo fiscal q ue puso en marcha el gob ierno de
Estad os Un idos en favor de ernpresas 'I person as, par US$
787,000 mill ones, esra arroj ando sus prirneros fruros . EI
consume y la inversion volvier on a crece r, aunq ue de man era
lenta.

Ante el ajuste obligado del secto r privad o, los gobiernos ruvieron
poco rep aro , algunos mas que otros, en preparar paqu eres de
rescar e irnp ortanres, a pesar de que los ingresos fisca les tam bien
se despl omaban.

Entre los paises desar roll ad os, Esrad os U nidos ha sido el qu e
mas aplic6 esre tip o de programas, y es al parecer el pri mero qu e
empieza a mostr ar indicad ores de recupera cion. Los ernergentes,
'j fundamentalmente C hi na, tambien han cumplido su rarea de
inyecrar recu rsos para dinamizar la demanda interna.

La politica de est im ulo monetari o qu e viene realizand o la
Reser va Fed eral de los Estados Uni dos (FED) ha sido hasta
la fecha favorable , ha lograd o restaurar la liquidez de las
in stituciones fina ncieras , Y resrabl ecer eI funciona mie nto de
algunos mercad os de cred iros .

No hay co nse nso entre los especialisras de qu e, en el con texte
actual de co lapso de los principales mercad os de cred itos ,
las medidas puedan ser inflacionarias. Sin embargo, si hay
un consenso respe cro a qu e, una vez que las condiciones de
los mercados crediticios se rest abl ezcan , sera necesa ria un a
estra teg ia de reversion de rod os los prograrn as que han sido
implementad os par la FED.

La Reserva Federal se ha emba rcado en un progra ma de co mpra
de U S$ 1,250 miles de mill ones de bonos hipot ecarios, 'I de
compras de deuda publica por un valor de hasta US$ 300 mile s
de mill ones, La FED preve tambien parti cipar ac t ivarne n re en
la financiaci6n del Programa de Inversion Publico-Privado, que
podria llegar a alcanzar un tamano cerca no a los US$ 1,000
mil es de mill ones.

En Eu rop a y otros paises, los esfue rzos de estabilizaci6 n fina nc iera
se han dad o fu nda me ntalmente en eI ambito nacional, con
ini ciarivas muy d iversas segun los paises. Por su parte, la rnayoria
de ban cos cen rra les continuo con su proceso de hajad as del t ipo
de inr eres, busca ndo que esra rebaja reduzca el cos ro del cred iro
y dinami ce la demancla interna,
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