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Economia mundial:
(EXISTEN RAZONES PARA SER OPTIMIS-
TAS?

En el primer trimestre del afio los resulta-
dos de la economia mundial no evidenciaban un
panorama muy claro y mas bien eran desalenta-
dores. El crecimiento de la produccion industrial y
del volumen de comercio eran muy débiles, se
registraba un alto nivel de incertidumbre politica y
se vivian los efectos del Sindrome Respiratorio
Agudo Severo (SRAS).

Sin embargo, los hechos recientes mues-
tran claras sefales de recuperacion en ese frente.
Buena parte de los planteamientos realizados en
el seno de las reuniones del Fondo Monetario
Internacional y el Banco Mundial asi lo sugieren.
Asi mismo, los indicadores publicados en los ulti-
mos dias reflejan un cambio en la tendencia ob-
servada al iniciar el afio, especialmente en paises
como Estados Unidos y Japdn. Sin duda, esta es
una excelente noticia.

Es un hecho que el entorno econémico
internacional es de vital importancia para la eco-
nomia colombiana. Es esta la razén fundamental
por la que en esta edicion de la Semana Econo-
mica nos concentramos en realizar un andlisis de
la situacién econdmica mundial en el 2003. En tal
sentido, se revisaran algunos de los factores que
permiten ser optimistas sobre su desarrollo, asi
como de los elementos que representan los ma-
yores riesgos.

Las razones para ser optimistas:

1. Los buenos resultados de USA

Durante el segundo trimestre del afo la
economia norteamericana crecié 3.3% en térmi-
nos reales, lo que representa una mejoria de 2
puntos con relacion al trimestre inmediatamente
anterior (Grafico 1).

La mayor dinamica de crecimiento econo-
mico estuvo asociada, entre otros factores, con el
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incremento en el consumo personal, el cual crecié
8.5% fundamentalmente por venta de vehiculos,
los gastos en defensa, que se incrementaron
45.8% vy la inversion fija no residencial.

Esta mejoria también se evidencié en el
nivel de confianza de los consumidores, el cual
tuvo una recuperacion marginal entre julio y
agosto de 2003 al aumentar 4 puntos; el nivel de
utilidades de las grandes corporaciones que se
incrementd $91.4 billones (16.4%) entre el segun-
do trimestre del 2002 y el mismo periodo del
2003, y el ingreso disponible, el cual aumentd
0.2% en el ultimo mes.

Grafico 1
Crecimiento real del PIB en USA
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Fuente: Bureau of Economic Analysis

Un factor determinante de la recuperacion
de la economia norteamericana fue el aumento de
su productividad como resultado de las grandes
inversiones en tecnologia que se han venido ha-
ciendo en los ultimos afos. Estas inversiones tie-
nen repercusiones no solamente en los procesos




productivos, sino también en mejoras del capital
humano.

De acuerdo con algunos analistas, si este
indicador sigue la tendencia que viene registrando
hasta el momento, el crecimiento para el final del
ano podria superar el 4%, uno de los mas altos
registros en los ultimos 3 afios’.

2. Una leve recuperacion de la economia japo-
nesa

Desde finales del 2002, la economia japo-
nesa ha venido registrado una mejoria significati-
va. Los ultimos datos disponibles muestran que
en el segundo trimestre del 2003, el PIB crecio
cerca de 3% en términos reales, el mayor nivel
desde el 2001 (Gréfico 2).

Grafico 2
Crecimiento real del PIB en Japén
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Fuente: Bank of Japan

Otros indicadores que evidencian esta
mejoria son la reduccién en el nimero de quie-

' Estimaciones del Fondo Monetario Internacional y de Insti-
tute for Internacional Economics
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bras de corporaciones (-19%) en el ultimo afo
que venia creciendo a una tasa anual del 2%, y el
aumento en el nivel de demanda privada (0.7%).

Las estimaciones de algunos analistas
muestran que el crecimiento de Japoén al finalizar
el ano puede ser del orden del 2%, el nivel mas
alto de los ultimos 3 periodos.

3. Comportamiento de los precios del petréleo

A lo largo del 2003 este indicador sufrié
grandes cambios como consecuencia de factores
tanto econémicos como politicos en los principa-
les paises productores.

Por ejemplo, en marzo el precio del barril
de petréleo cayo de U$34 a U$25.5 como conse-
cuencia del incremento de la oferta por parte de
los miembros de la OECD. Mientras que unos
meses después, sufri6 una nueva alza por los
problemas politicos que se registraron en Vene-
zuela y por la reduccion en el nivel de inventarios
en Estados Unidos.

Grafico 5
Precio WTI de petréleo
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Fuente: Energy Information Administration.




A pesar de que el nivel de precios perma-
nece alto (U$31.29 por barril), los mercados de
futuros muestran que el precio del petréleo dismi-
nuira a lo largo del ano.

Las razones para no ser optimistas

1. Factores de incertidumbre en USA y Japén

A pesar de presentar factores para ser
optimistas, estas economias registran algunas
dificultades, que en buena medida pueden afectar
su dinamica en los proximos meses.

En el caso de Estados Unidos, las condi-
ciones del mercado laboral son débiles, el nivel de
desempleo alcanzado en agosto fue el mas alto
de los ultimos 9 anos. El alto déficit de cuenta
corriente registrado en el segundo trimestre del
afno represento el 5% del PIB, el nivel mas alto en
la historia de este pais. El nivel de déficit fiscal se
estima que alcance el 3% del PIB, duplicando el
observado en el afo anterior. Finalmente, el por-
centaje de personas que viven en la pobreza cre-
ci6 en 12.1% en el Gltimo afio.

En relacién con Japén, la mayor fuente de
debilidad esta en el sector financiero. Por esta
razon, las autoridades niponas han puesto en
marcha diferentes programas que tienen como
objetivos mejorar la calidad de la cartera, ya que
el costo en que ha incurrido esta economia para
el saneamiento del sector es cercano al 14% del
PIB.

2. La dificil situacion alemana

La dinamica de la Unidon Europea no per-
mite ser tan optimistas con relacion al futuro de la
economia. Mientras que en los cuatro ultimos
afios el crecimiento promedio en el primer se-
mestre era superior al 0.8%, en este afio no al-
canza a ser del 0.6% (Grafico 3)

Estos resultados se han visto fuertemente
afectados por Alemania, quien representa cerca
del 32% del PIB de la region y recibe un porcen-
taje importante de las exportaciones de la misma.

Durante los ultimos cinco afos este pais
ha registrado el menor crecimiento en la zona;
mientras que Francia e ltalia crecian a tasas su-

2 Census Bureau
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periores al 1.5% en este periodo, el crecimiento
de Alemania no superaba el 1%.

Grafico 3
Crecimiento del PIB de la Unién Europea
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Fuente: Eurostat

Este comportamiento estd explicado, en
parte, por los problemas que enfrenta el sector
financiero, asi como por el alto nivel de déficit
fiscal (-3.6%) y la alta tasa de desempleo (9.79%).
Para esto, el gobierno ha propuesto un plan que
incluye considerables reformas en los sectores
laboral, salud, impositivo y pensional.

3. La incertidumbre que se vive en América
Latina

De acuerdo con los ultimos datos disponi-
bles de la Cepal, América Latina crecera en el
2003 a una tasa del 1.5%, lo que representa una
recuperacion marginal (0.6%) con relaciéon a los
resultados del afio inmediatamente anterior (grafi-
co 4).

Sin embargo, esta recuperacién se debe
analizar con cuidado ya que estas economias
enfrentan grandes retos. Mencionemos algunos
ejemplos:




Grafico 4
Crecimiento Producto Interno Bruto en Améri-
ca Latina
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- Brasil: a pesar de haber mejorado la per-
cepcion de riesgo a nivel internacional, aun no
registra tasas de crecimiento altas y es necesario
llevar a cabo importantes reformas en materia de
impuestos y pensiones.

- Ecuador: enfrenta un alto nivel de incerti-
dumbre ya que no es claro el futuro que tiene el
proceso de dolarizacion iniciado en el 2000.

- Argentina: mejora sus perspectivas con el
acuerdo alcanzado con el FMI, pero aun tiene un
sector financiero muy débil, con alto nivel de in-
certidumbre politica y un nivel de pobreza cre-
ciente.

- Venezuela: a pesar de contar con un alto
grado de participacién en el mercado petrolero, el
pais tiene un alto riesgo politico, econémico y
social.

A estos factores se deben agregar la gran
dependencia que tiene la regién de los resultados
de la economia norteamericana y/o de la percep-
cion de riesgo de los grandes inversionistas inter-
nacionales.

IlalslelmanaIEIclolnI(')lmlilca!ﬂ(bm

Consideraciones finales

Si bien es cierto que el comportamiento
econdémico internacional en el 2003 ha superado
las expectativas en materia de crecimiento, aun
no se puede cantar victoria. El desarrollo de la
economia mundial para el presente afo aun no
esta definido.

Es imposible negar que existen algunos
factores que podrian llevar a ser optimistas, sin
embargo, no hay que perder de vista que existen
elementos que se deben seguir de cerca, toda vez
qgue resultan cruciales en el panorama econémico
futuro.

En el caso colombiano, es un hecho que lo
que suceda con el resto de las economias, y en
especial con las de la region, resulta de vital im-
portancia. El grado de internacionalizacién colom-
biano (del orden del 30% del PIB)’ es una clara
muestra de lo anterior.

Sin embargo, conviene anotar que la ma-
yor parte de la actividad econdémica depende de la
dinamica del mercado interno. Es esta la principal
razon por la cual es indispensable seguir avan-
zando en el ajuste macroecondmico y la puesta
en marcha de algunas reformas especificas que
resultan fundamentales para lograr un mayor nivel
de competitividad hacia el futuro.

3 (Exportaciones + importaciones) como porcentaje del PIB




