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LAS PERSPECTIVAS MUNDIALES

El crecimiento mundial tropieza,

pero se prevé un repunte L —
De compras en Tokio: La desaceleracion
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e EI FMI continda proyectando un crecimiento mundial de 4,3% en 2011y 4,5% en
2012

e Pero la debilidad de Estados Unidos y Japdn, y los problemas de la zona del euro,
plantean riesgos mayores

e Se necesitan fuertes ajustes de las politicas para esquivar un crecimiento
desequilibrado

Segun las proyecciones, la economia mundial, golpeada por la desaceleracion de Estados
Unidos y Japon, cobrara nuevamente impetu el segundo semestre del afio, pero el crecimiento
sigue estando desequilibrado y se necesita la accidén concertada de las grandes economias para
evitar los peligros que acechan, sefiala el FMI en su Gltimo analisis.

Si bien el FMI mantiene sin grandes cambios la proyeccién del crecimiento mundial —4,3%
este afio y 4,5% el proximo—, la institucion, integrada por 187 miembros, observo que la
suave desaceleracion registrada en el segundo trimestre de 2011 “no es tranquilizadora”.

Aunque la mayoria de las economias emergentes y en desarrollo contindian gozando de un
crecimiento vigoroso, las desaceleraciones causadas por el terremoto y el tsunami
devastadores que sufri6 Japon, la debilidad inesperada de la actividad de Estados Unidos, y
los shocks de la oferta petrolera lastraron la expansion mundial durante el segundo trimestre
del afio, afirméd el FMI al presentar en Sao Paulo, Brasil, una version actualizada del informe
Perspectivas de la economia mundial.

El FMI también dio a conocer actualizaciones del informe sobre la estabilidad financiera
mundial (GFSR, por sus siglas en inglés), que evalla las tendencias de los mercados de
capital mundial y del sistema financiero internacional, y del informe Monitor Fiscal, que
sigue la evolucion de la deuda y las finanzas publicas.



http://www.imf.org/external/spanish/pubs/ft/weo/2011/update/02/pdf/0611s.pdf
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fmu/eng/2011/02/index.htm
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fmu/eng/2011/02/index.htm

“Un tropezén”

En la zona del euro, el crecimiento, alimentado por una inversion mas optimista en Alemania
y Francia, ha superado las expectativas, aunque las inquietudes en torno a la profundidad de
los retos fiscales en algunos paises europeos han renovado la volatilidad financiera.

En referencia a la desaceleracion estadounidense, Olivier Blanchard, Consejero Econémico
del FMI, afirm6 considerarla “nada méas preocupante que un tropezon”, a pesar de que la
recuperacion estadounidense seguia siendo débil.

Las tendencias regionales observadas por el FMI son las siguientes (véase el cuadro):

e Asia: El crecimiento de las economias emergentes de Asia apenas se desacelerara
respecto de los niveles muy elevados del afio pasado. Los trastornos de las redes
regionales de produccion causados por limitaciones de la oferta en Japon parecen estar
contenidos, aungue algunos sectores, sobre todo el de automotores y el de articulos
electronicos, podrian experimentar tensiones a lo largo del verano.

e América Latina se vera fortalecida por la exportacion de materias primas y la
demanda interna, pero el ritmo de la actividad se moderara en algunas economias que
han endurecido las politicas con més firmeza para reducir los riesgos de
sobrecalentamiento.

e Europa: Segun las proyecciones actuales, el crecimiento de las economias emergentes
de Europa sera mas alto de lo esperado en 2011, y disminuira en 2012, debido en parte
a un marcado ciclo de demanda interna en Turquia.

o Africa subsahariana: Se proyecta que la actividad seguira fortaleciéndose, ya que la
demanda interna contintia siendo vigorosa y los exportadores de materias primas se
estan beneficiando de un elevado nivel de precios.

e Oriente Medio y Norte de Africa: Las perspectivas econdmicas siguen estando
opacadas por las tensiones sociales y politicas, aunque las perspectivas han mejorado
para algunos exportadores de petroleo y minerales.


http://www.imf.org/external/np/bio/eng/ob.htm

Ultimas proyecciones del FMI

Se proyecta que la economia mundial cobrard impulso el afo préximo.
{variaciin porcentual)
Diferencia con las

proyecciones de abril de
Proyecciones 2011 de Perspectivas

2009 2010 2011 2012 2011 2012

Producto mundial -0.5 51 4.3 4.5 -0,1 0.0
Economias avanzadas =34 3.0 2,2 28 -0,2 0,0
Estados Unidos -2,6 29 2.5 27 -0,3 =02
Zona del euro -4.1 18 2.0 1.7 04 0.1

Alemania -4,7 3.5 3z 20 0,7 0,1
Francia -2.6 1.4 21 19 0.5 01
Italia 5.2 13 1.0 13 -0.1 0.0
Espaiia -3.7 0,1 0.8 16 0,0 0.0
Japin =63 4.0 =07 29 =21 0.8
Reing Unido -4.9 13 1.5 23 -0,2 0.0
Canada -2.8 32 24 26 01 0.0
Otras economias avanzadas -1.1 5.8 4,0 38 01 0.0
Economias asidticas recientemente industrializadas -0.7 8.4 5.1 45 0,2 0.0
Economias emergentes y en desarrollo 28 74 6.6 6.4 0,1 =01
Africa subsahariana 2.8 51 55 54 0,0 0.0
América Latina v &l Carioe -1.7 6,1 4.6 41 -1 -0.1
Brasil 0.6 75 a1 3.6 -04 0.5
México =61 5.5 4,7 4,0 01 0.0
Comunidad de Estados Independientes -6.4 4.6 5.1 4.7 01 0.0
Rusia -1.8 4.0 48 45 0,0 0.0
Excluldo Rusia -3.0 6,0 5.6 5.1 01 0.0
Economias en desarrollo de Asia 7.2 9.6 8.4 84 0.0 0.0
China 92 103 9.6 a5 0,0 0.0
India 6.8 10,4 82 78 0,0 0.0
ASEAN-5° 1.7 6.9 5.4 8,7 0,0 0.0
Eurapa Central y ariental -3.6 4.5 5,3 32 1.6 -0.8
Oriente Medio y Norte de Afica 25 4.4 4.2 44 01 0z

Fugnte: FMI, Perspectivas de la econcmia mundial, actualizacidn de junio de 2011,
I Filipinas, Indonesia, Malasia, Tailandia y Vietnam.

Riesgos generados por el sobrecalentamiento

En una serie de economias emergentes y en desarrollo cuyo producto ya ha alcanzado o
superado los niveles previos a la crisis, el FMI considera que la prioridad es adoptar
expeditivamente politicas macroeconomicas mas restrictivas y utilizar la flexibilidad del tipo
de cambio y herramientas macroprudenciales —posiblemente junto con controles de capital—
para contribuir a contener el riesgo de ciclos de auge y colapso.



En el caso de las economias con superavits en cuenta corriente excesivos, particularmente en
Asia, el reequilibrio de la demanda —a través de la apreciacion del tipo de cambio y de
reformas estructurales— continta siendo una prioridad méaxima para lograr un crecimiento
equilibrado y promover el empleo a mediano plazo.

Crecientes riesgos en el sector financiero

En la actualizacion del informe GFSR, el FMI dijo que los riesgos financieros se han
agudizado desde abril por tres razones: primero, la creciente inquietud en torno a la solidez de
la recuperacion econdmica internacional; segundo, las preocupaciones en torno al respaldo
politico del ajuste en la periferia de Europa, asi como los riesgos politicos que rodean al ajuste
fiscal en algunas economias avanzadas; y tercero, la busqueda de mayores rentabilidades a la
que esta dedicado un nimero creciente de inversionistas, empujados por un periodo sostenido
de bajas tasas de interés en las economias avanzadas, lo cual podria conducir a una
acumulacién de desequilibrios financieros, especialmente en los paises de mercados
emergentes.

“Las autoridades contintdan enfrentadas a la posibilidad de shocks potencialmente grandes en
el sistema financiero, y la reciente agudizacion de los riesgos financieros suscita renovadas
inquietudes”, declar6 José Vifals, Consejero Financiero y Director del Departamento de
Mercados Monetarios y de Capital del FMI.

De acuerdo con el FMI, en vista de las recientes inquietudes en los mercados financieros, las
autoridades deben intensificar y acelerar las medidas encaminadas a abordar los retos
financieros de larga data que representan los déficits publicos, las vulnerabilidades del sistema
bancario y la reforma del sector financiero.

El saneamiento de los balances bancarios ha avanzado, pero con lentitud. Algunos bancos
continian arrastrando activos de menor calidad, y persisten importantes retos en términos del
financiamiento. Los resultados de la nueva ronda de pruebas de tensién en Europa marcaran
un punto de inflexién importante, y los bancos deberan acelerar la recomposicion de sus
capitales.

Abordar los retos fiscales

Estados Unidos y Japon no logran concretar planes para recortar sus elevados niveles de
deuda; entre tanto, como consecuencia de sus problemas de deuda, algunos paises europeos
deben pagar tasas elevadas para financiarse en los mercados. EI FMI dijo que, en vista de las
recientes inquietudes de los mercados financieros, las autoridades deben redoblar los
esfuerzos por abordar los retos financieros de larga data que representan el riesgo
gubernamental, las vulnerabilidades del sistema bancario y las consecuencias imprevistas de
las bajas tasas de interés.

En la dltima edicién del informe Monitor Fiscal, el FMI sefial6 que el déficit de 2011 de
Estados Unidos serd inferior a la proyeccion de abril gracias a un aumento del ingreso



http://www.imf.org/external/np/bio/eng/jv.htm
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fm/2011/02/update/fmindex.htm

—producto en parte de importantes ganancias de capital en 2010— y a la disminucion del
gasto. En consecuencia, los recortes programados para 2012 no tendran que ser tan profundos
para poder cumplir con las metas fijadas por el gobierno.

“Sin embargo, lo que aln falta en Estados Unidos es un consenso politico sobre un conjunto
exhaustivo y equilibrado de medidas concretas para apuntalar un plan de ajuste a mediano
plazo creible, con objetivos avalados por el Congreso”, afirmd Carlo Cottarelli, titular del
Departamento de Finanzas Publicas del FMI, que elaboré el informe. “De lo contrario, los
rendimientos de los titulos publicos estadounidenses comenzarian a reflejar una prima de
riesgo, lo cual no seria beneficioso ni para Estados Unidos ni para la economia mundial”.

La reduccion de las deudas y los déficits pablicos se encuentra en marcha en muchas
economias avanzadas —sobre todo en la mayoria de Europa y en Canada—, impulsada por
focos de actividad econdmica vigorosa e ingresos publicos crecientes.

La prioridad fiscal critica de las grandes economias avanzadas —sobre todo Estados Unidos y
Japon— consiste en poner en practica programas de consolidacion creibles y bien
estructurados para afianzar la sostenibilidad de la deuda a mediano plazo. En Estados Unidos,
es critico abordar el tema del tope de la deuda y poner en marcha un plan de reduccién del
déficit que incluya una reforma de los programas de prestaciones sociales y una reforma
tributaria orientada a movilizar ingresos, afirmé el FMI. En Japon, la reforma tributaria
deberia constituir el ndcleo de un programa detallado de reduccion del déficit a mediano
plazo.

Las economias emergentes y de bajo ingreso estan recortando gradualmente las deudas y los
déficits fiscales. En varias —incluidos los productores de materias primas que se estan
beneficiando de los elevados precios de exportacion—, la recuperacion econémica ha sido
mas veloz y es necesario evitar el sobrecalentamiento, entre otras cosas endureciendo la
politica fiscal a un ritmo mas rapido que el contemplado actualmente.


http://www.imf.org/external/np/bio/eng/ccot.htm

