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Las Naciones Unidas advierten del riesgo de
recesion economica mundial

NACIONES UNIDAS, NUEVA YORK, 9 de enero: La economia mundial tiene ante si retos enormes para man-
tener el fuerte crecimiento econémico de los dltimos afios, dicen las Naciones Unidas en Situacion y perspectivas
de la economia mundial 2008, dado a conocer hoy en Nueva York.

El prondstico bésico de las Naciones Unidas es que el crecimiento econémico mundial registrard un moderado 3,4%
este afio, a juzgar por la tendencia a la baja de un 3,9% en 2006 y 3,7% en 2007.

Pero existe el peligro claro y presente de que la economia mundial esté a punto de paralizarse. En el segundo se-
mestre de 2007, el estallido de la burbuja del mercado inmobiliario en los Estados Unidos y la crisis crediticia que se
desatd crearon incretidumbre en todos los mercados financieros mundiales. Esto, sumado a la caida del ddlar y al
problema no resuelto de los grades desequilibrios mundiales, podria combinarse y a la larga reducir la produccién
mundial. Para impedir que esto ocurra, las Naciones Unidas aconsejan la adopcion de medidas normativas inter-
nacionales concertadas para hacer frente a los desequilibrios mundiales y moderar los mercados de divisas.

Durante 2007 se registré un crecimiento de la economia mundial fuerte y especialmente de amplia base. M4ds de
cien economias lograron un crecimiento de la produccién per capita de 3% o mas. El crecimiento en los paises en
desarrollo promedié cerca del 7%. Es notable que el crecimiento econémico de Africa creciera en 2007 en cerca del
6%, y en la hipdtesis de base para 2008 se espera que este ritmo se acelere a mas del 6%.

Pero esta bonanza econdémica puede cambiar de rumbo. La principal incertidumbre en 2008 proviene ahora de la
economia de los Estados Unidos. Si la principal economia del mundo sigue desacelerandose, muchos de los paises
pobres podrian verse sumamente afectados, ya que el comercio mundial se reduciria y tocaria a su fin el alza de los
precios de los productos bésicos que tanto los ha beneficiado en los ultimos afios.
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Los importantes efectos indirectos del caos financiero que se origind en los mercados hipotecarios de alto riesgo de los
Estados Unidos se han propagado a los mas importantes paises europeos y, en menor medida, al Japdén y a otras economias
desarrolladas. Los economistas de las Naciones Unidas no consideran que tengan perspectivas de crecer en 2008 y han
sefalado que otras importantes economias desarrolladas todavia no son lo suficientemente fuertes como para sustituir a los
Estados Unidos en su papel de motor impulsor del crecimiento mundial.

La racha de alza del crecimiento en el mundo en desarrollo

El ano 2008 podria ser el cuarto de una serie en que el crecimiento de las economias en desarrollo promedie cerca del 7%. El
aumento de la demanda ha creado empleos y reducido el desempleo en la mayoria de los paises, aunque a un ritmo menor
que el crecimiento econémico general y en gran parte de Africa, ya que la creacién de empleos esté atin por debajo del au-
mento de la poblacién. Ademds de la bonanza que experimentan algunos paises menos adelantados gracias al aumento de
los precios de los productos basicos, se ha logrado poner freno a la inflacion.

Cabe la posibilidad de considerar que, a medida que aumente su importancia en la economia mundial, los paises en de-
sarrollo como grupo tengan un papel decisivo en términos econémicos. El porcentaje correspondiente a las economias en
desarrollo y en transicion en el comercio mundial aumenté de 35% en 2000 a mas de 40% en 2007. La relacion de intercam-
bio correspondiente a la mayoria de los paises exportadores de materias primas aument6 por quinto aino consecutivo en
2007, mientras que los costos de financiacidn externos de las nuevas economias de mercado siguen siendo bajos. Las inver-
siones en capital accionario han inundado muchas de las nuevas economias de mercado debido a sus tasas de crecimiento
mas elevadas y, en un notable cambio de situacidn, a la relativa seguridad que se observa en ellas en comparacién con la
enorme incertidumbre que reina en los mercados financieros de los paises desarrollados.

El crecimiento econémico impulsado por las exportaciones ha permitido a los paises en desarrollo acumular mds de 3 bil-
lones de délares en disponibilidades de reservas de divisas internacionales, precisamente las tres cuartas partes del total
mundial. Estas reservas representan el amortiguador de posibles impactos negativos, pero también plantean un peligro
para su gestion econdémica al impedir una fuerte revalorizaciéon de la moneda. Debido a que se invierten en activos cuanti-
ficados en ddlares, la acumulacion de grandes reservas monetarias en manos de los paises en desarrollo es parte integrante
del problema de los grandes desequilibrios mundiales, ya que los paises en desarrollo actian como el financista del déficit
externo de los Estados Unidos. Si el délar sigue deprecidandose, el valor de sus disponibilidades de reservas se reducird y su
diversificacion en otras divisas podria precipitar una caida mucho mds pronunciada del délar.

Hay otros indicios de que 2008 podria someter al mundo en desarrollo a la prueba econémica més dura en afos.

La ralentizacién de la economia de los Estados Unidos y de otros paises desarrollados restard impulso al aumento de los
precios de los productos bésicos que ha fortalecido el crecimiento de los paises en desarrollo. Esa ralentizacién reducira el
comercio mundial que en 2007 ya habia disminuido respecto de las altas tasas de crecimiento registradas en 2004 y 2006.
En 2007 se hizo evidente también una mayor volatilidad en las corrientes de inversiones; ademas las nuevas economias de
mercado han experimentado ya una fiebre inver-
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Las economias del Jap6n y Europa occidental, que funcionan ya cerca de su plena capacidad de produccién, no estan en con-
diciones de asumir la caida de la demanda. Es notable que el comercio esté asumiendo una importancia cada vez mayor en
el crecimiento econémico mundial, puesto que las exportaciones promedian actualmente cerca del 40% del PIB de todas las
economias, aparte de los EE.UU. El efecto de dominé de una recesién en los EE.UU. seria echar por tierra el crecimiento de las
exportaciones de China, Europa y el Japon, lo que a su vez reduciria su demanda de exportaciones de los paises en desarrollo.

La burbuja inmobiliaria en los EE.UU. y otros paises desarrollados estd vinculada orgdanicamente con los desequilibrios fin-
ancieros mundiales que han ido fomentdndose en los ultimos diez afios. Es significativo, sefialan las Naciones Unidas, que
la mayoria de las economias que han experimentado una revalorizacién sustancial de los precios de la vivienda también han
experimentado un aumento del déficit de su cuenta corriente.

Con obligaciones externas netas de aproximadamente 3 billones de ddlares en los EE.UU. en 2007, existe la idea de que la
situacion de la deuda de ese pais estd llegando a un nivel insostenible. Las Naciones Unidas observan que probablemente
haya aumentado el riesgo de un relajamiento desordenado de los desequilibrios mundiales debido a la espiral descendente
del mercado inmobiliario en los Estados Unidos y al descalabro simultédneo del mercado hipotecario de alto riesgo. Una
caida estrepitosa del délar deprimiria ain mds en los EE.UU. la demanda de articulos del resto del mundo, reduciria las
exportaciones procedentes de paises en desarrollo y bajaria el nivel de vida de los hogares estadounidenses.

Medidas normativas concertadas necesarias

Pese a que el realineamiento de los tipos de cambio es uno de los ingredientes a la hora de buscar solucién a los desequi-
librios mundiales, las Naciones Unidas advierten y han advertido (consulte Situacion y perspectivas de la economia mundial
2006 y 2007) de que existe el riesgo de que la dependencia exclusivamente del ajuste de los tipos de cambio haga que se
pierda confianza en el délar, disminuya su gran demanda y solo precipite su derrumbe.

Para evitar un caos financiero y salvaguardar los beneficios obtenidos del desarrollo en los Gltimos afios, las Naciones Uni-
das son partidarias de que se adopten medidas normativas coordinadas.

En circunstancias mas normales, la ralentizacién actual de la economia de los EE.UU. se podria resolver satisfactoriamente
con reducciones constantes de los tipos de interés para estimular la economia. Pero en el contexto actual, tales reducciones
podrian precipitar una nueva depreciacién del délar y la pérdida de confianza en éste. Seria mds seguro y mds util obtener
ese estimulo mediante un aumento de la demanda en los paises que cuentan con grandes ahorros y superavits en sus cuen-
tas corrientes, como China, el Japdn y los paises exportadores de petrdleo. En China, esto se podria lograr mediante una
inversion publica acelerada y gastos puiblicos en salud, educacién y seguridad social. En Europa y el Japdn, las bajas pre-
siones inflacionarias actuales justifican que se ponga fin a las restricciones monetarias y se adopte una posicién de neutral
a moderadamente estimuladora.

Junto con las medidas coordinadas de estimulacidn, los gobiernos deberian adoptar medidas conjuntas para evitar la quie-
bra del ddlar, debido a que una caida rdpida y descontrolada tendria repercusiones recesivas, como ya se explicé. La accion
internacional deberia conllevar un realineamiento convenido de los tipos de cambio que promueva descensos atenuados y
no precipitados.

El riesgo de un descenso precipitado aumenta por la propia naturaleza del sistema mundial de reservas, que utiliza la
moneda nacional de los Estados Unidos como principal moneda de reserva e instrumento de pagos internacionales. Con
este sistema, la inica manera que tendria el resto del mundo de acumular notas bancarias y reservas en délares es un déficit
externo de los Estados Unidos.

Con el tiempo se podria conseguir una mayor estabilidad mediante un sistema de reservas de multiples divisas con respaldo
oficial. Un sistema financiero multilateral bien concebido deberia crear condiciones de igualdad para todas las partes y evi-
tar la competencia desleal y una distribucion asimétrica de la carga de los ajustes de los tipos de cambio. También deberia
contribuir a aumentar la estabilidad del sistema financiero internacional al reducir la probabilidad de una situacién de crisis
en la que la fuga de capital de la Gnica gran divisa de reserva tenga repercusiones que pudieran tener gran trascendencia en
toda la economia mundial.



Para entrevistas o para obtener mds informacién, pongase en contacto con la Secciéon de Desarrollo del Departamento
de Informacién Puablica de Naciones Unidas a través de Newton Kanhema, al 1-212-963-5602 o por correo electrénico,
kanhema@un.org.
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