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Il EconSouth Now

A pesar de mayores riesgos, el crecimiento de la economia mundial

continuara siendo solido en el 2008.

Los paises en desarrollo continian marcando la pauta para el crecimiento econémico
mundial, una tendencia que debe continuar en el 2008. Al mismo tiempo, las
economias desarrolladas también creceran, a pesar de que existan riesgos

significativos.

Es probable que la expansion econémica mundial

que marco los afios 2006 y 2007 desacelere en el
2008, en parte como reflejo de un crecimiento
mas lento en los Estados Unidos. Sin embargo,

Gréfico 1
Proyeccion del crecimiento del PBI mundial por
regiones

de acuerdo a la mayoria de las proyecciones, la
economia mundial continuara disfrutando uno de
los mejores desempefios de las ultimas décadas.
La actual expansién mundial no sélo ha sido la
mas solida desde inicios de la década del 70, sino
que el reciente rendimiento econémico ha sido
distribuido ampliamente, donde la mayoria de
regiones y paises muestran un buen desempefio
comparado con sus niveles histéricos.

En el 2008, los paises en desarrollo,
especialmente los de Asia, deberan seguir
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liderando el crecimiento a nivel mundial, mientras
que la mayoria de paises desarrollados, sin incluir

Nota: Asia en desarrollo no incluye China ni la India.
Fuente: Fondo Monetario Internacional y Economist Intelligence Unit

a los Estados Unidos, tendran probablemente una

expansion a una tasa solida pero menor (ver grafico 1).

China, por si sola, podra responder por un quinto del crecimiento mundial en el 2008, casi tanto como todos los
paises de Europa Occidental en conjunto. El resto de paises asiaticos en desarrollo—definidos por el Fondo
Monetario Internacional como los paises de Asia excluyendo a Australia, Japén y Nueva Zelanda—deben
contribuir con un 15 por ciento adicional al crecimiento del PBI mundial, el cual se espera que iguale a la
contribucién de Estados Unidos al crecimiento mundial en el 2008 (ver grafico 2).

Solidas exportaciones impulsan a las economias en desarrollo

Las exportaciones contindan siendo la principal fuerza impulsadora de las economias asiaticas, sustentadas por
un solido comercio intrarregional y grandes envios de productos hacia paises desarrollados. En gran medida,
muchos paises asiaticos estan contribuyendo cada vez mas a su propio crecimiento econémico a través del
consumo domeéstico y las inversiones de las empresas. En China y la India, actuales lideres del crecimiento de la
region, la inversion y sus correspondientes ganancias de productividad continuan siendo los mas grandes

impulsores de la expansion econdmica.

En resumen, el crecimiento asiatico probablemente se modere ligeramente en el 2008 en respuesta

a una politica monetaria ajustada entre los gobiernos del continente, a un crecimiento menos sélido
de las exportaciones, y a un crecimiento un poco mas lento en China, el cual es responsable por el
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40 por ciento del PBI de Asia. Recientemente, el gobierno chino ha tratado de desacelerar la

economia del pais para evitar un recalentamiento. Suponiendo que los esfuerzos del gobierno
tengan éxito, el crecimiento en China probablemente disminuira en el 2008 pero se espera que

todavia continue en torno al 10 por ciento.

Entre otras economias en desarrollo, Brasil y Rusia estan jugando un rol cada vez mas importante a
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nivel mundial. Ellos representan la segunda y tercera economia mas grande de los paises en

desarrollo, colocados después de China y sélo un poco mejor que la India. Tanto Rusia como Brasil

son grandes exportadores de materias primas. En Rusia, el petréleo y el gas responden por mas de dos tercios de las exportaciones y casi un
cuarto de la economia del pais, por eso el alto precio de la energia debera continuar apoyando su crecimiento econémico en el 2008. Entre los
principales productos exportadores de Brasil se encuentran la soja y los metales, cuyos precios han tenido un fuerte incremento y probablemente
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continten siendo las mayores fuentes de ingreso del pais el préximo afo.

Muchos otros paises Latinoamericanos también son importantes exportadores de materias primas y continuaran beneficiandose del auge mundial
en materias primas. Por ejemplo, Chile es el principal exportador mundial de cobre, Venezuela y Ecuador son grandes productores de petroleo, y un
tercio de las exportaciones de Argentina son productos agricolas.

Un crecimiento moderado en las economias desarrolladas

En Europa Occidental, el préximo afio el crecimiento podra disminuir pero la economia de
esa region probablemente continlie creciendo a su tasa potencial estimada de dos por
ciento. Varios afios de reformas econémicas, tal como las reformas en el mercado laboral,
continuaran fomentando el crecimiento de los 13 paises de la regién del Euro.

Alemania, el mayor exportador mundial de productos en ddlares, ha venido gozando de un
sélido crecimiento durante los ultimos afios y estd rumbo a continuar con el mismo
desempefio en un futuro cercano. La economia de Alemania estd ampliamente orientada a
las exportaciones, y la fuerte demanda de los paises en desarrollo por su maquinaria y
equipos continuara fomentando su economia.

La economia del Japoén ha crecido fuertemente durante los Ultimos cuatro afios y debe

Las economias de los paises en desarrollo deben continuar oo ir craciendo a una tasa sélida en el 2008. Sin embargo, el ritmo de crecimiento

creciendo mas rapido en el 2008, aseguran los analistas,

mientras que el crecimiento sera moderado en los paises probablemente desacelere en el 2008 ya que las inversiones de empresas, que tuvieron
desarrollados. La economia de la India, alimentada por . les ~ .
inversiones, estara entre las que obtendran mayores una expansion notable en los ultimos afios, tienden a ser moderadas.

ganancias el proximo afo.
Los riesgos al crecimiento amenazan en el 2008
Mercados financieros. La inestabilidad del mercado financiero, que golped con mucha fuerza a la economia mundial en agosto del 2007, es
probablemente el riesgo mas importante para el crecimiento en el 2008. Dicha inestabilidad se origind en Estados Unidos en el mercado hipotecario
de alto riesgo y rapidamente se propagd a nivel mundial demostrando cuan interconectados se encuentran los mercados financieros.

Las instituciones financieras e inversionistas europeos mantienen una parte significativa de las hipotecas de alto riesgo de Estados Unidos, por eso
Europa también sintio el estrés financiero. A pesar de que Japdn y China son los dos mayores tenedores de activos financieros de los Estados
Unidos, su exposicion a las hipotecas de alto riesgo es comparativamente pequefia.

Inflacién. El aumento de los precios también sera una amenaza a la expansién mundial en el 2008. Después de varios afios de un fuerte
crecimiento econémico, el uso de los recursos productivos se ha expandido en muchos paises. Las tasas de desempleo han caido a niveles muy
bajos, y el uso de la capacidad instalada se ha elevado notablemente poniendo presion sobre los precios. Esta presion ha creado preocupacion en
relacién a la inflacion.

A nivel mundial, los precios de los alimentos también se han elevado considerablemente. Un verano extremamente caluroso y seco ha causado
pérdidas en la cosecha de granos en Europa, Estados Unidos y Australia. Como resultado de este impacto, el precio del trigo se ha mas que
doblado, comparado con el precio del afio pasado. Los precios de la carne, la leche, y los productos lacteos también han aumentado, en parte
debido al aumento en el costo de alimentacion del ganado y al aumento en la demanda de los paises asiaticos. Asimismo, la expansion en la
produccion de biocombustible, que desvia insumos dedicados a la produccion de alimentos, ha aumentado los precios del alimento para el ganado
tal como el maiz, la soja, y los aceites utilizados en su alimentacion.

Los paises en desarrollo sentiran mas fuertemente el golpe
que implica el aumento del precio de los alimentos porque la
alimentacion representa un 35 a 40 por ciento del gasto de
sus consumidores. Alimentacion representa mas del 60 por
ciento del gasto en el Africa subsahariana, y 30 por ciento en
la China, mientras que es sélo el 10 por ciento del gasto en los
Estados Unidos.

Los paises en desarrollo sentiran mas fuertemente el golpe que implica el aumento del precio de los alimentos porque la alimentacién representa
un 35 a 40 por ciento del gasto de sus consumidores. El rubro alimentacion representa mas del 60 por ciento del gasto en el Africa subsahariana, y
30 por ciento en China, mientras que es sélo el 10 por ciento del gasto en los Estados Unidos, segun el Fondo Monetario Internacional (FMI).

Mientras tanto, los precios del petréleo continuaran elevandose, fomentados por un lento crecimiento de la oferta y un continuo crecimiento de la
demanda en China, India y los Estados Unidos.

Un aspecto positivo es que los bancos centrales de muchas economias en desarrollo recientemente han ajustado sus politicas monetarias para
mantener la inflacion bajo control. Ademas, se espera que una desaceleracion en las principales economias desarrolladas disminuya las presiones
inflacionarias en el mundo industrializado. Los precios al consumidor en el 2008 deberan crecer dos por ciento en las economias desarrolladas y un
poco mas que el cinco por ciento en los paises en desarrollo, segun el FMI.

Precios de las viviendas. La década pasada ha presenciado un auge en el sector



inmobiliario en la mayor parte de paises desarrollados y en desarrollo; sin embargo, Gréfico 2
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crecimiento mundial. En afios pasados, el aumento en el precio de las viviendas en 2008
Australia, Irlanda, Francia, Espafa y el Reino Unido ha sido mayor que en los
Estados Unidos. Asi, mientras que los precios aumentaron 124 por ciento en los

. . ) . . Other developed
Estados Unidos entre 1997 y 2006, los precios en el mercado inmobiliario crecieron economies 4%
194 por ciento en el Reino Unido, 180 por ciento en Espafia, y un exuberante 253 B . Eastern Europe 7%
por ciento en Irlanda, comparando el mismo periodo. Western Europe 23% [ Japan 5%

Varios factores deben mitigar las severas correcciones en el mercado inmobiliario de
muchos paises. Aunque fuertes restricciones a la inmigracién y a la planificacién
urbana en varios paises (incluyendo tamafo y disponibilidad de terrenos, y
limitaciones urbanisticas) han contribuido en gran parte al aumento del precio de la
vivienda, estos mismos factores deberan ayudar a realizar correcciones
significativas. Ademas, la mayoria de paises generalmente han evitado ofrecer China 22%
hipotecas de alto riesgo al estilo de los Estados Unidos y han mantenido estandares
de préstamos hipotecarios que deberian ayudar a hacer menos dolorosa cualquier

| Latin America 9%

United States 15%

Emerging Asia
correccion en el mercado inmobiliario. Y aun mas importante, en Japén y Alemania, excluding China 15%

la segunda y tercera economia mas grande del mundo respectivamente, los precios
de las viviendas han disminuido en los ultimos afios.

Fuente: Economist Intelligence Unit

A pesar de dificultades potenciales, la perspectiva mundial se proyecta positiva

Mercados financieros en deterioro, inflacién en alta, una potencial correccién en el mercado inmobiliario en las principales economias desarrolladas,
y una posible disminucién en la demanda de productos extranjeros por parte de los Estados Unidos vienen a representar un riesgo para el
crecimiento mundial para el afio que viene. A pesar de estos problemas, el pronéstico de la economia mundial para el 2008 es positivo. En
promedio, una continua expansion de las economias en el extranjero continuara proporcionando apoyo al crecimiento de las exportaciones de los
Estados Unidos.

Este articulo fue escrito por Galina Alexeenko de la seccién regional del departamento de investigacion del Banco de Reserva Federal de Atlanta. Las
estimaciones y proyecciones a nivel internacional representan el consenso del sector privado o multilateral y no las del Banco de Reserva Federal de Atlanta
o el Sistema de Reserva Federal.
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