
Recuperaci6n econ6mica
sera lenta y debil
Para el FMI, las recesiones tipicas se prolongan en promedio casi cuatro
trimestres, mientras que para las de caracter financiero y las sincronizadas
tienen una duraci6n mucho mayor.

A;gunos especialistas han
senalado qu e el fin de la
ecesi6 n esta pr6x imo , pero el

mom en to exacto de la recuperaci6n y
su inten sidad dan lugar a pron6st icos
muy diversos. Sin embargo, otros
no son tan optim istas , y cree n que
la eco no rnia mundial todavia no ha
tocado fondo y la recuperaci6n sera
len ta.

Para el Presidente Barack O ba ma y
el Presidente de la Reser va Fede ral
de Estados Unidos (FED), Ben
Bernanke, ya se esta n percibiendo

los prim eros signos positivos de
recu peraci6n de la eco no rnia, que
en tr6 en recesi6n desde diciembre
del 2007.

Segu n el pronosnc o de una
investigaci6n de coyuntura men sual
realizada por el di ario The Wall
Street Journal, entre 54 eco nomistas,
la recesi6n fina lizara en men os de
seis meses. Los eco no mistas preven
que la recesi6n acabara a finales
de sep t iernbre, aunque la mayori a
de ellos d icen qu e la eco no mia no
se recuperara 10 bastante para qu e
disminuya el desernpleo an tes de
medi ados de 2010.

Para el FMI la
recesi6n econ6mica

es excepcionalmente
larga y profunda.

Su recuperaci6n sera
"lenta" y "debil"

Sin embargo, para la unidad
de ana lisis del sema na rio "The

Eco no mist" , el fin de la crisis
eco n6mica y la vuelta a la senda
del crecim iento estan au n lejos
de hacerse rea lidad, y pred ice una
co ntracci6n de la eco no mia globa l
del 1.8% en el 2009. El sema na rio
mu estra su "escepticismo" respecto
a aq ue llas voces qu e han indicad o
qu e la crisis ya ha tocado fondo y
qu e la eco no mia globa l se di spone a
comenzar su recuperaci6n de mod o
in med iato .

Cons ide ra qu e las per spectivas de
mejora eco n6 mica so n "a largo
plazo", debido a la gran canridad de
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perdidas emp resariales que deben
ser aun asimi ladas.

IN Fli RME

El Fondo Monetario In ternacional
(FMI) tam bien ve el pan oram a un
poco oscuro y hace poco emit i6
un in forme dem oled or en el que
estima prob able qu e la recesi6n
actua l sea "excepcio na lme nte larga y
profunda", mientras la recuperaci6n
rendera a ser "len ra" y "de bit".

El pronosn co del FMI , que
co ntradice las versiones op timis tas de
O ba ma y Bernanke, no esta basado
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en los indica do res eco nornicos
actua les. Sus co nclus iones se derivan

del ana lisis de los ep isod ios de
recesion y de recuper acion de la
econo m ia registrados en los pa ises
mas desa rro llados del mundo desde
1960. Segun el estudio, las recesiones
vincu ladas a cris is financieras, co mo
es el caso del actual, "suelen ser

mas graves" de 10 normal y generan
recuperaciones lentas.

Pero ade rnas, el FMI subraya la
circunstancia de qu e la recesion es
"sincron izada" , es decir, qu e afecta

al men os a d iez eco no m ias avanzadas
en el mu ndo , 10 cua l co nst ituye un
factor ad icio na lme n te negat ive ,

tanto para la du racion de la cris is
como para la recuperacio n .

Para el Fondo, una recesion npica

se pro longa en promed io cas i
cuatro tr imes tres m ientras qu e
para las de carac te r fin an ciero y las
sincron izadas la duracion es de seis y
cinco trimestres, respecrivarn enr e. Lo
que rard a la eco nornia en recuper ar
la activida d es rambien bastante
mas en el caso de las cr isis de origen
fina nciero y generalizadas.

EI informe del FM I tam bien da
alguna pincelada de optim isrno, ya
que co ns idera que las tendencias
imp licitas en la crisis actual pueden
suavizarse si se aplican las rnedi das

adec uadas de po litica eco nornica.

PROYECCIONES

De acue rdo co n la ult im a revtsio n
de las proyecciones del FM I, las
expec ta tivas de crecim iento global
son mas pesimistas para 2009.
No obsta n te, se avizora una ligera

recu peracion en 2010.

Debido al deterioro de las
co nd icio nes fin ancieras y reales,

estima qu e eI mu ndo de crezca en
1.3% en el 2009 (En su penulrimo
pronostico , de hace ape nas dos
meses, decia qu e ser ia u n -0,5%, y
el antepe n ult imo, de noviernbre,
que habri a crecim ien to). M ientras
que en 2010 se preve una tasa de

Este afio, las
econornias de

America Latina se
contraerian en 1.5%

al caer los precios de
las materias primas y
disminuir el flujo de

capitales

crecim iento de 1.9% , gene rado
par las reformas y los paq uetes de
est im ulo econ ornico , ta nto fiscales
como monerari os, emprend idos par
el mayor nurnero de eco no m ias.

Los indicad ores de la economia
real de Estados U n idos todavia

no reflejan haber tocado fondo y
sigue n dererio randose. Segun las
proyecciones del FMI , la eco nornia

esta dou n idense registrari a un a
co nrraccion de 2.8% para 2009;
sin embargo, se espe ra qu e qued e

esta nca da para 2010 y presente una
rasa de crec im ien to nula.

las auto rida des estado un ide nses

hace poco anunciaron el cierre de
cuat ro nu evos ba ncos regionales, en
Californ ia, Idah o,G eorgiayMich igan,
elevando a 29 el nurnero de quiebras

bancarias desde principios de afio en
Estados Un idos. las compafi ias de
servicios fina ncieros han anuncia do

mas de 400 ,000 despid os en Estados
Un idos en los ultimos dos afios.
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En tanto , la recesion en la Zona Eu ro
seguira fuerte y el FM I estima una
co ntraccion de 4.2% en el 2009. En
Asia, [apon es u na de las eco no m ias
mas afecta das po r la actual cris is, y se
proyeet a una caida de 6.2%, y pa ra
C h ina eI crec im iento seria so lo de
6.5%. En ta nto que las eco nomias

de Amer ica Latina se co ntraeria n en
1.5% este afro al caer los precios de
las materias primas y di sminuir el
fluj o de cap ita les. _

Para el ministro Luis Carranza Europa
va a salir co n mu cho mas problema
de la crisis, yva a permane cer durante

mucho mas tiem po en una situacion
de bajo crecim iento, mientras qu e
Asia va a poder recup erarse mas

rap ido y Esta dos U n idos va a esrar
en el rned io .

Se teme q ue las secuelas de la cris is,
que co rnenzo en las economias
desarrollad as pero qu e aho ra

esta go lpea ndo a los paises mas
vuIne rables, empuje a 90 mill ones
de personas pasar a la extre ma
pobreza.

Por eso , los esfue rzos por emprende r
po litica s contraciclicas en las
pri ncipales eco nomia s del mundo

medi ante paq uetes de estim ulo fiscal
siguen en au mento , a pesar de la
ausencia de un consenso sobre el
imp acto de dich os paquetes en la
eco no m ia.



Para el FM I el paquete fiscal optimo

para afro n ta r la actu al crisis tien e

qu e ser opo rruno (implem enracion

inmediata), arnplio (dad a la magnitud

de la crisis), durade ro (po rqu e la cr isis

se prolongara por varios rrimestres),

diversificado (debido a la incierta

efectividad de las rnedidas), co lectivo
(porque se nec esita la co ntrib ucion

de varios paises) y sosten ible (para

no gene rar posteriores problem as). Si

bien los fondos destinad os al paquete
de estimulo fiscal de Estados U n idos

so n los mayores (U S$ 787 miles de

mil lones), el paquere ch ino es el

mas alto co mo porcentaje de su PBI,

alrede dor de 12%. EI exito de estos

paquetes y lograr que la confianza

vuelva a los mercad os financieros

sera crucial para la recu peracion de la

eco nom ia mundial. •

EE.UU.: medidas para
enfrentar la crisis
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MEDIDAS PARA ASEGURAR LA SOLVENCIA DE
LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS

I. Nuevas in yecciones de capital a las entidades del

siste m a financiero:
a) C reac ion del "F inancial Stab ility Tr ust" , en tida d

que opera ria a rraves cle una nueva rnodalidad de

presrarnos del Teso ro co n los fondos o rigina rios del
Tr oubled Asse t Rel ief Program (TARP). Con ello se

busca irnpulsar a las insriruciones financ ieras ab usca r

fuen res de fin an ciamiento pr ivadas. L'lS inversiones va

realizad as po r el Teso ro en la ha nca sera n rran sfcrid as
a esra nueva cn ridad.

h) Aplicac ion del "comprehe ns ive st ress tests", para

reconocer las vul nerahilidad es de los acrivos de la ban ca

y para provee r fondos necesar ios a las ins tituciones. EI

resrseria obligaro r io para ban cos co n actives mayores a
los US$ 100 mil mill ones (19 ban cos atec ros).

2. Retiro de los activos toxicos del bal ance de las

in stituciones financieras

a) C reacion , co n la ayuda de la FED , Fed eral Dep osit

Insuran ce Corpora t ion (FD IC) V el secto r pri vado,

de un Fo ndo de Inversio n Privad o-Puhl ico para los

act ives iliquidos po r hasra US$ 1 hi llon.

b) El sector privado (coinversion ist a) d ererrni nara los

prec ios de los acrivos iliquidos.

c) La FDI C garan t izaria el valo r de los actives t6xicos

pa ra lim ita r las perdidas de los inversionistas.

MEDlDAS PARA RESTAURAR EL MERCADO DE
CREDlTOS Y DERIVADOS

1. Mortgage-backed Security (MBS). La FED compraria

rlru los h ipotecarios y sus de r ivados hasta por un valo r de

US$ 600 mil rnillones.
2. Mercad o de derivad os de credi to. Expa ns ion de la

facilida d de cred iro de la FED pa ra fin an ciar las nu evas

ernisiones de ritu los gara ntizados co n act ivos cle cre d iro

de US$ 200 mil mi llone s (monro asign ad o en noviembre)

a US$ I bi ll6n (en feh rero) . El objetivo de esta faci lida d

es restaurar el mercad o de t iru lizacion , vira l para los

presrarn os de co nsu me y negocios.

3. Nuevos po de res a la S ma ll Busi ness Ad ministra tion

para exte nder pres ta rnos a las pequ en as ern presas .

MEDIDAS PARA DETENER LAS EJECU CION ES
HIPOTECAlUAS
1. Programa q ue po te ncialmente favorece ria h asta a 9

rnillones de propie rar ios, en tre la refiuan ciacion de las

hi potecas tr ad icionales (cread as por las Govern ment

Spo nsored Enterpr ises (G SEs)) y la rn od ificacion de

los co nr raros de hipotecas no tradiciona les (como las
subpri rne) creadas po r orras enr ida des financieras.

2. El fin es la reclucci6n de los pagos del serv icio de
hipot ecas (pa ra los deudores co n problemas ) y prevenir

un ajusre d rasrico cle los precios cle los in muebles

que sign ifique una ncenruacio n mayor de la cris is

financiera.
3. Este program a sign ificaria recu rsos por US$ 75 mil

millones (para la rnod ificacion de los co nrraros) y por U S$

200 mil m illones para la recapitalizacio n de las GS Es.


