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CAUSAS YEFECTOS
DE LA CRISIS FINANCIERA
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L
a economia norteamericana se derrum­
ba como un traq ll castillo de naipes y
su calda arrastra a los de rnas parses :
Estados Unidos esta en riesgo de sufrir
la peor receslon en los ultlrnos sesenta

aiios y los problemas financieros Que aquejan a
la potencia del norte afectan directamente a los
parses de economias emergentes. En tiempos de
incertidumbre colectiva , el Peru no pocia ser la
excepcion . Preocupado por los mercados nacio­
nales, CENTRUM Catol ica orqanizo el Seminario
«Crisis en los Mercados Hnancleros- con el fin
de analizar la situaclon del pars frente a la crisis
econorn tca mundial Que se viene .

-Esta es la rnanltestaclon de una crisis distin ­
ta- sefialo Eduardo Court, investigador princ ipal y
protesor del area acaderntca de finanzas en CEN­
TRUM Catollca. Court stntetizo la crisis en cinco
problemas fundamentales de la economia esta-

dounidense: 1) el debilitamiento de la estructura
industrial por perd ida de competitividad frente a
las importaciones (precisamente el 55% del con­
sumo interno); 2) la poca prioridad Que tiene el
ahorro; 3) el intenso consumo y las inversiones
especulativas Que anulan el ahorro en los hoga­
res , y el financiam iento de las inversiones en la
bolsa Que no motiva al ahorro empresarial; 4) el
debilitamiento del mercado por el sobre financia­
miento externo (Ia deuda externa estadounidense
se ha elevado y la mayor parte se concentra en
los parses aslatlcos): y 5) las constantes especu­
laciones animadas por los capitales Que buscan
rentabilidades 0 -aventuras- financieras , y por el
crecim iento lento de los sueldos Que hace Que es­
tos mismos capitales busquen rentas complemen­
tarias Que les perm itan elevar su consumo.

Por el lado de las empresas en Estados Un i­
dos, la situacion estructural Que tienen es incier-



ta : sequn Court, la tasa de uso de la capacidad
instalada esta en un 80% pero con tendencia a
la baja, el ritmo de la inversion no logra crecer de
forma sostenida, el desemp leo ha sido provocado
por la disrninucion de productividad y el ingreso
masivo de productos favorece a los consumido­
res, pero destruye el tejido industrial. Es decir,
todo un caos.

Court baso su exposlclon en el analisis del
entorno para conocer las secuelas que la crisis
ocasionaria en nuestra pequeria economfa. Una
de esas consecuencias es que las tasas de in­
teres subiran mientras que el acceso a los ere­
ditos disrninuira. Asimismo, las empresas seran
menos rentables y los inversionistas pedlran mas
por el riesgo mayor que soportan. Algunos secto­
res exportadores disrnlnuiran su desarrollo, como
el de confecciones, pero otros, como la minerfa,
tendran un techo mas amplio debido a las coloca­
ciones en el mercado de futuros. Las remesas de
los inmigrantes seran las mas afectadas ya que
tencran un descenso , y el dolar se tortalecera de
manera rno rnentanea. Sin embargo, el Peru ten­
drla posibilidades de no salir tan perjudicado de
esta crisis. Sequn el profesor Court, hay indicios
quecausan expectativa en las empresas peruanas
y que podrfan ayudar a sostener la econom fa en
medio de la crisis. Ese es el caso de los minera­
les, como el oro y su tendencia al alza.

i,COMO NOS IMPACTARiA LA CRISIS?
EI impacto en el sistema financ iero peruano fue
tratado con minucia por Jorge Gui llen , investiga­
dor principal de CENTRUM Catol lca, quien rnostro
dos aspectos de lnteres de la realidad econornlca .
«En primer lugar, el dinam ismo economlco interno
es muy sobresaliente, y estamos en un perfodo de
auge y expans ion desde 1994. Otras crisis nos
han golpeado bastante , como la de 1997, pero la
que ha empezado en el 2007 , y aun continua, no
nos ha impactado del toco-, senate.

Pese a ello , el entorno internacional se mues­
tra complicado. Sequn Guillen, en este momento,
el Peru se encuentra mejor preparado, con un PBI
medianamente estable, con una intlacion con ten­
denciaa subi r a un 7%por factores externos y por
lademanda interna,y con un buen margen de ma­
niobrabilidad fiscal. Ademas, el primer semestre
de este ano ha sido favorable por un incremento
del PBI y una tasa de crecimi ento de la demanda
sumamente alta por sectores que mantienen un
buen dinamismo, sobre todo el de construcclon y
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El LADODELAS EMPRESAS EN ESTADOSUNIDOS, LA
SITUACION ESTRUCTURAl QUE TIENEN ES INCIERTA: SEGUN
COURT, LA TASADEusa DE LA CAPACIDADINSTALADA ESTA
EN UN 80% PERO CON TENDENCIA ALA BAJA, El RITMO DE
LA INVERSIONNO lOGRA CRECER DE FORMA SOSTENIDA,
El DESEMPlEO HA SIDO PROVOCADO POR LA DISMINUCION
DE PRODUCTIVIDAD YElINGRESO MASIVO DE PRODUCTOS
FAVORECE AlOS CONSUMIDORES, PERO DESTRUYE El
TEJIDO INDUSTRIAl. ES DECIR, TODO UN CAOS.

el de manufactura no primaria, los principales ge­
neradores de empleos. «La evotucion del empleo
es alta. EI norte del pais tiene una tasa de creci­
miento de empleo su perior - senalo el investiga­
dor de CENTRUM Catcllca- . A diferencia de otros
aries. tenemos caja fiscal y un favorable creci­
miento continuo de nueve arios consecutivos-.

Sin embargo, por el desorden de los mercados
monetarios, cambiarios y de capitales, la econo­
mia norteamericana atectara a la econom fa real.
Adernas, la rentabil idad de los proyectos de inver­
sion se vera mermada por la intlaclon de insumos
y la volatil idad cambiaria. Por ello , el Peru sutrtra
las implicancias de la temi da lntlacion, que sera
diffcil de controlar pero que podra seramortigua­
da por la crisis.

Para contrarrestar la gran crisis, el Estado
tiene como herramienta la reduccion del gasto
dando prioridad a algunos sectores por encima de
otros , recom ienda Gui llen .A manera de adverten­
cia, Gui llen previene de los riesgos que existiran
para el 2009. La visibilidad de empresas e inver­
sionistas se vera afectada por la volatilidad de
los precios y la elevaclon de los costos. Adernas ,
la reduccion del gasto traera tensiones sociales
y problemas de infraestructura. AI igual que los
precios , los mercados monetarios, cambiarios y
de capitales se tornaran volatiles, el tipo de cam­
bio se mantendra incierto y habra un impacto en
la tntlaclon y los costos de consumo.

Si bien es cierto que la crisis financiera no ha
golpeado al Peru con toda su fuerza, las posibili­
dades de ser afectados por ella aun persisten . Por
ahora, la estabilidad macroeconorn lca peruana es
un buen amortiguador. Ii
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