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Ameérica Latina Frente
al Crecimiento de la
Economia Mundial

Los paises latinoamericanos son
conscientes de que es necesario
enfrentar los problemas
que se avecinan

y superarlos
atendiendo

- todos los

frentes.
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recesion mundial estdn cada vez mas cerca,

mientras que otros son mas cautos y prefie-
ren hablar de una desaceleracién de la economia.
Pero no hay duda de que después de tres afos de
la quiebra del banco de inversion Lehman Brothers,
la recuperacién global estd tambaleando, en tanto
la crisis de deuda de la Eurozona crea turbulencias
en los mercados y ensombrece las perspectivas de
crecimiento de la mayoria de pafses.

Para algunos analistas, los fantasmas de una

Los mercados bursatiles y cambiarios parecen asu-
mir ya como un hecho el deterioro de la crisis finan-
ciera internacional y su consecuente recesion eco-
némica en el mundo. Los inversionistas nuevamente
se estdn deshaciendo de los activos susceptibles de
perder valor, para refugiarse en aquellos de mayor
liquidez y seguridad a nivel internacional, como el
oro, la plata, bonos del Tesoro de los Estados Unidos
0 activos en monedas relativamente fuertes (franco
suizo). Este hecho estd generando una rdpida deva-
luacion de las monedas locales y el aumento de la
volatilidad de los mercados bursétiles.

Mientras tanto, los organismos internacionales y con-
sultoras vienen revisando a la baja sus proyecciones
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de crecimiento. Recientemente, el FMI ha reducido
a 4% el crecimiento de la economia mundial para
este afo (0.3% menos de la proyeccién en abril) y
mantiene la tasa de 4% para 2012. Los paises desa-
rrollados solo crecerian 1.6% este afo (por debajo
del 2.2% proyectado previamente) y las economias
emergentes lo harian a una tasa de 6.4% (solo 0.2%
menos que las estimaciones anteriores).

“Si hay recesion, nos va
a golpear, pero tenemos
las fortalezas para
defendernos, y estamos
dispuestos a actuar
rdapidamente”, afirma el
presidente del BCR.
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Tabla 1
Pert: Ofertay Demanda Global (variacién porcentual real)

2009 (e) | 2010 (e)| 2011 (e)
PBI 0.9 8.8 6.4 515 3.1
Importaciones -18.4 23.8 1.6 6.8 -6.0
Demanda interna -2.9 12.8 7.6 6.0 22
Consumo privado 24 6.0 6.0 5.2 4.0
Consumo publico 16.5 10.6 6.3 6.7 6.7
Inversion privada -15.1 221 11.3 8.0 -7.0
Inversién publica 255 27.3 1.0 12.0 12.0
Exportaciones -2.5 25 5.8 44 -3.0
Resultado fiscal (% PBI) -1.9 -0.5 1.2 1.0 -1.3
Balanza fiscal ($ MM) 5.9 6.7 7.4 7.9 4.6

Nota: (e): estimacion, USS MM (p): proyeccién. Tomado de BCRP, Estudios
econdmicos, y Scotiabank.

Ante este panorama, algunos bancos centrales han
mostrado una preocupacion por estos hechos y han
optado por estimular su economia, reduciendo sus
tasas de interés (como los de Suiza vy, sorpresiva-
mente, Brasil). Otros bancos centrales en la region,
como los de México y Chile, también han expresado
su temor en este sentido, aunque todavia mantie-
nen sus tasas sin cambios.

En general, los paises latinoamericanos son cons-
cientes de que es necesario enfrentar los problemas
que se avecinan y superarlos en todos los frentes,
porque es posible que la actual crisis financiera
mundial sea mds grave que la de 2008.

Enfriamiento

Ante este contexto internacional incierto, para el mi-
nistro de Economia, Luis Miguel Castilla, la desacele-
racion de la economia es segura, ya que el deterioro
del entorno internacional podria conducir a un me-
nor crecimiento econémico. El BCR ha revisado a la
baja la proyeccién de crecimiento del PBI para 2011,
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Figura 1. Crecimiento econémico de Asia (indice: 1990 = 100). 1/ Hong
Kong, Corea, Singapur y Taiwan. 2/ Incluye China. 3/ Indonesia, Mala-

sia, Filipinas, Tailandia y Vietnam. Tomado de WEO-FMI. Elaborado por
Scotiabank, Estudios Econdmicos.

pasando de 6.5% en su Reporte de inflacion de junio
a 6.3% en su reporte de septiembre. Asimismo, ha
revisado a la baja la proyeccion de crecimiento para
los préximos afos, pasando de una proyeccion de
6.5% para 2012 y 2013, a 5.7% y 6.3%, respectiva-
mente.

Sin embargo, el presidente del BCR, Julio Velarde,
conffa en que el pais tiene los elementos necesa-
rios para reaccionar rapidamente en caso de que
surgiera una crisis mundial. “Si hay recesion, nos va
a golpear, pero tenemos las fortalezas para defen-
dernos, y estamos dispuestos a actuar rapidamente”’,
subrayd.

Velarde explica que en un escenario de crisis inter-
nacional se aplicarian medidas preventivas para que
la economia peruana tenga liquidez y medios de
pago, de manera que el crecimiento del crédito no
se interrumpa.
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Asimismo, el Consejo de Ministros ha aprobado un
conjunto de medidas de estimulo econémico para
acelerar obras de inversion publica en el dmbito na-
cional, como prevencién ante un eventual efecto
negativo de la crisis internacional en el pafs. Como
parte de estas medidas, se aprobd un crédito suple-
mentario por un total de S/. 890 millones, para agi-
lizar la ejecucién de proyectos de inversion publica
a nivel del Gobierno nacional, gobiernos regionales
y locales.

También se ha establecido un proceso de agilizacion
de toda la fase de contratacién para la ejecucién de
inversiones publicas, mediante el cual se reduciria a
la mitad el tiempo que se utiliza para pasar por una
licitacion en concurso publico. Asimismo, el Gobier-
no central creard un programa de asistencia y acom-
pafiamiento técnico para los gobiernos regionales
y locales, con el fin de apoyarlos en la ejecucién de
sus proyectos de inversion.

El Gobierno también ha dejado abierta la posibilidad
de que se adopten nuevas medidas para que la eco-
nomia peruana siga creciendo y afronte cualquier
turbulencia externa. Por lo pronto, el Ministerio de
Comercio Exterior estd evaluando mecanismos que
permitan ayudar al sector exportador, ya que pro-
bablemente sea el mas vulnerable a una caida en la
demanda mundial, pues si se agudiza el entorno in-
ternacional, las primeras afectadas serfan las expor-
taciones, tanto tradicionales como no tradicionales,
asi como la actividad econdémica en general. Esta si-
tuacion llevaria a menores términos de intercambio,
lo que tendria un impacto negativo por medio de
una disminucion del ingreso nacional disponible. En
un escenario de riesgo, se podrian deteriorar las ex-
pectativas, tanto de los consumidores como de los
empresarios, y producirse un efecto negativo sobre
el crecimiento del consumo y la inversién.

Felizmente, hasta el momento, los consumidores
tienen una actitud prudente sobre el futuro de su si-
tuacion econdmica. Es asi que el indice de confianza
del consumidor se mantiene en el tramo optimista,
en un nivel similar al promedio del aflo. Sin embar-
go, las expectativas de los empresarios sobre el fu-
turo de la economia se mantienen ligeramente en el
tramo negativo.

En este sentido, los mensajes mas moderados del
Gobierno deberian mejorar las expectativas empre-
sariales y terminar de recuperar el dinamismo per-
dido de la inversion privada, aungue esto recién se
podria observar en algunos meses. Mientras tanto,
esperemos que el contexto internacional no nos
juegue una mala pasada. €

OPINIONES

“Estamos viendo la posibilidad de
aumentar el estimulo fiscal. Tene-
mos las herramientas necesarias,
pero queremos asegurarnos de que
aplicamos el estimulo adecuado”.

Luis Miguel Castilla
Ministro de Economia

“De ocurrir una situacion similar a la
crisis de 2008, se actuara como en
ese momento, es decir, con una ra-
pida y efectiva respuesta de la politi-
Ca monetaria para evitar un impacto
muy fuerte”

Julio Velarde
Presidente del BCR

"El desorden financiero en Europa
ya no es un problema de economias
pequefasy periféricas, como Grecia.
Lo que ahora esta ocurriendo es una
corrida de inversiones a gran escala
en economias mucho mas grandes,
como Espana e ltalia”

Paul Krugman
Premio Nobel de Economia 2008

“En estos momentos, la cuestion no
es si habrd una recesion o recaida,
sino mMas bien si serd relativamente
leve o si va a ser una grave recesion
y una crisis financiera global”.

Nouriel Roubini
Presidente de Roubini Global Eco-
nomics LLC

“Hay que eliminar la amenaza de un
default en cascada, de una fuga de
bancos y de un riesgo catastrofico,
ya que de lo contrario minara todos
los demas esfuerzos, tanto en Euro-
pa como a nivel global”

Timothy Geithner
Secretario del Tesoro de Estados
Unidos




