El impacto de las principales variables de la economia mundial en

el pais, seglin la opinién de economistas. Por Ezequiel Burgo

Qué sucedera con
siete variables
externas que son
claves para el pais

El mundo se desacelerard el

afio que viene como COnse-
enencia de la crisis financiera in-
ternacional. El grado en que los
paises desarrollados v emergentes
serin afectados dependera, en
gran medida, del comportamiento
de las variables més integradas a
sus economias. La restricciin so-

bre el financiamiento, por ejemplo,
podria pesar mas sobre los patses
desarrollados que sobre los emer-
gentes. Economist Intelligence
Unit por ejemplo revist esta se-
mana su prondstico sobre Europa
¥ ahora cree que el Viejo Conti-
nente no podri escapar de una re-
cesiin en 2012,

Las economias en desarrollo, por
51 parte, parecen miks aliviadas pa-
ra sortear |a crizis. En los dltimos
afios acumularon reservas, sus
cuentas flzcales lncen mdés orde-
nadas y los precios de los produc-
tns principales que venden siguen
en niveles historicament altos.

La Argentina sentirdel impactode

la crisis global y porellolamayoria
cree que su crecimiento se resen-
tird on 2012, Pero sl b be serd im-
posible eludir las consecuencias de
1o desaceleracion mundial, tam-
bién es cierto que no hace tan mal.
Lo pilares del crecimiento econd-
mico argentine parecen estar de
phe por mes que yano cuenten con

| lafortaleza deafios anteriores, por

gjemplocuandoe] pais enfrentédla
crisis de Lehman en 2008,

Las variables de la economia glo-
bal que afectarinala Argentina en
2012 -y que por lotanto habrd que
monitorear- son siete; el valor del
real, la marchade laactividad dela
economiabrasilefa, China, laeco-

La economia de Brasil

Rodrigo Alvarez
Ecolatina

¥ El giro en I politica econdmica
s viens apticands Brasil medisnte
recortes en las tasas de interés,
diverszs medidas de estimulo (Flan
Hirasil Malor) y la bsqueda de un
rizal muks dhédhil ponen en relieve que
I prrimeipal preccipackiin es sostener
& ritmo de crecimiento,

La lectura es correcta. Las eco-
nomias desarrolladas se encami-
nan, en ¢l mejor de los casos, a un
ezpenario de crecimienio many ané
mico v Brasil estd sintiendo el im-
pacto,

Para 2012 provecto un crecimien-
to del, PIE en torno de 2.5%, muy
por debajodel 3.5% deesteaio, La
desaceleraciin responde aun es-
cenariode bajoerecimiento global,
elevada incertidumbre v imitada
capacidad para aplicar politicas
anticiclicas al estilo 2008/09, La
weonotmia brasilefia scumulard asi
el segundo afio de desaceleraciin
luego del pico miximo de crecl-
miento alcanzado en 2010,

El délar en el mundo

Miguel Kiguel
Econwiews

¥ Lacrisis financiera de EE.ULL
trasel episodiode Lehmarn yel fuer-

te auwmento de su base monetaria |

(s triplich desde 2007) genera du-
das sobre el futuro del dilar, espe-
cialmente por el temor a que se de-
sate una fuerte inflaciin. E1 dilar
tarnbidn sufre por la fuerte baja de
las tasas de intenés de corto plazo y
el sumentodeladendapliblica. Pe-
ro lomis probable es que EE.ULL
supers ssta coyuntura financiera

tura muy compleja que segura-
menie levari auna politica mone-
taria expansiva v a un debilita-
miento de gu moneda, Por obrola-
do, el délar se podria seguir debill-
tando frente a las momnedas de bos
paises emergentes, que tlenen ta-

sasmisalias de crecimientoecond- |

mico ¥ que en muichog casos se be-

nefician delos mayores preciosde |

las materias primas.

Juan Llach
IAE-Austral

* A tres semnanas de la cumbre de
jefes de Estado del G20 en Cannes,
la sktuachin es mis compleja y pe-
ligrosa que en 2009 por el desgaste
delosinstrumentos de politicas, 1as
discrepancias entre paises y L fal-
tode liderazgos capaces de supe-
rarlas, Parece dificil la esencial co-
ordinaciin de paliticas, principal-
mente entre Estados Unidos, Eu-
ropa ¥ China. La parte més dificil

El nivel de actividad

Daniel Marx
Quantum Flnm_

¥ Estannos entrando en una nueva
etapa delacrisiseuropea, Losdese-
quilibrios fiscales se estin redu-
clendo, peroen varios de sus palses

- quedan déficit debalanza de pagos,

-y menos probable- es la de los ti- :

pos decambio. Para no seguiracu-
mulando superivit v déficit en las
cuentas corrientes externas, ¥ pa-
raevitar la recesitn en Eunopa v Es-
tados Undios, o] yuan y otras mo-
nedas asidticas deberian revaluar-
e respecto del délar y del euroy el
ditlar respecto de 1a moneda eure-
pea. Esto acentuaria el necesario
pasodeChina y otros paises de Asia
haciaun desarrollomas basadoen
&l mereado interno, tal como lo de-
cidié hace dos afios ¢l partido co-
munista gobernanteen China.

tensionessociales y complicaciones

politicas. Es més evidente quelos |

acreedones de eos patees deberin
enfrentar pérdidasensus patrimo-

mente los jdvenes. Todo eso tam-
bign debera estar acompafiado por

| unadisminuciin de los compromi-

508 internos con implicancias so-
ciales, como ser el gastode los jubi-
lados. Ello, juntocon desequilibrics
fiscales ¥ menor crecimiento en
EEUU, repercute et dificul taddes pa-
i toda la economia global. La su-
permcibn requlben: un b estadio
de coordinacitn politica interna-
cional. En el medio los liderazgos
nacionaléessufririn un desgaste. La
soluciin definitiva levard tiempo,

Las tasas de interés

Mario Blejer
Ex presidente BCRA

» En mi opinidn las tasas inter-
nacionales seguirin bajas por mu-
cho termpo. LaReserva Federal se
encamina a una nueva ronda de
expansitn monetaria, que yaseria
la tercera, v el Banco Central Eu-
ropea tamblén terminara inyec-
tando euros en las plazas. (Ahora
qué es exactamente lo que provo-
ca esto? El crecimiento muy bajo
del mundo ¥ 1a imposibilidad de
proveer estimulos fiscales como
consecuencia de las dewdas vy dé-
ficit elevados, Asi, la politica mo-
netaria queda como la Gnica he-
rramienta expansiva para con-
trarrestar ¢l ciclo, Todo eso hace
que se requieran tasas muy bajas
ocero. A su vez, estose traduce en
tasas deinterés muy bajas alolar-
go de toda la curva, particular-
mente si parte de la politica ex-
pansivaes el twist o seaun banco
central comprando bonos de lar-
goplazoy vendiendo de corto para
aplanar la curva.
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Dante Sica
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¥ Para el final de este afio espe-
ramos un real que va eslar entre
1,70 ¥ 1,80 por délar y para fines
de 2012 se ubicard en una franja
que va de 1,80 a 1,90, Se¢ espera
que, de manera similar a lo ocu-
rrido durante el Altimo trimestre

munsdiales v nada de lo que suceda dam,p::tudeluenupimmqm
eneste terveno pasard inadvertido. | salieronde lasconomia brasilefa
Cualguierdesaceleracibnenelere | vielvana ingresar una vez que la
cimientodealpunapotenciacentral | incertidumbre comience a disi-
podrimodificar lasproyeccionesde ~ parse. jQué quiere decir esto?
precios. Laamenazadealgunare- | Que el tipo de cambio en Brasil
cesitn noes aliada de los buenos | encontraria un equilibrio por de-
precios, Dicho esto, cabe sefialar que | bajo de los dos reales por délar,
los fundamentos del mercado si- | aungue dificilmente vuelvan a
fuen intactos, conunarelacidnen- | alcanzarse los niveles de apre- |
tre las existencias finales globales v clacitn registrados dos meses
I
] constmo muy hajas. | atris,
nomiaglobal, el délaranivel mun- | tivas provengan de la economia
dial, el preciode los granos ylata- | globaly, porende, de Brasil Dandel
sade lnterés internacional. | Marx prevé queen los paises ricos
El Economista consultba sietees- | losacreedores imemediablemente
pecialistas sobre su prondstico | sufririn pérdidas en sus patrimo-
acerca de cada una de estas varia- i nios ¥ ello podria afectar el creci-
bles. Por ejemplo Dante Sica, di- | mientode los paises mas ricos. Pa-
mw:ﬁmmmmél i rnnodtm;l:tmﬂmll CRecREh
seguird manteniéndoseenni- | menosen 201
veles apreciados porque los capi- | umumpumne:ﬁm
tales seguirin ingresando alli. Un jor parada parae tar la crisis
real en valores cercancs al actual | internacional que muchos otros
@8 una buena noticia para la Ar- | paises. Incluso que otras eco-
1Y ldds
LA ARGENTINANO | ECONOMIST
LUCE TAN MAL | INTELLIGENCE DIJO
COMO OTROS | EN LA SEMANA QUE
PAISES PARA | EUROPA YA NO
ENFRENTAR LA | PODRA EVITAR LA
CRISIS GLOBAL RECESION EN 2012
genting. También jogarin a avor | nomias latinoamericanas mucho
el ddlaranivel mundial y las tasas ‘més integradas, por ejemplo, a Es-
internacionales. Miguel HKiguel I tados Unidos (como es ¢ caso de
cree queel billete verde continuard | México o los paises del Caribe).
deprecidndose respecto a las mo- | Sin embargo, la crisis de 2008 o5
nedas de los paises emergentesy | unapruebadeque ba Argenting no
Mario Blejer piensa que las tasas | estfi exenta de los vaivenes inter-
seguirin bajas por “muchotiem- | nacionales Aquel afioel producto
po”. Ricardo Baccarin, porsupar- | secontrajo 3,5% muestran las es-
te, piensaquelospreciosdelosgra- | timaciones privadas -segtn el [N-
wwu::l:'n firmes porque lnde- | &m&m«eﬂmm—
manda palsesemergentes se Argentina unaeconemia
encuenira solida y la oferta no | pequefa y abierta con lo cual
abunda. Esosf:silaeconomiaglo- | cualquier alteracion de las varia-
bal sufre un nueve traspié, enton- | bles principales de las finanzas
ces, las commodities sentirdn el | globales o el comercio interna-
impacto. cional impactarin tarde o tem-
Tal vez las dos noticias més nega- | pranoen el pais.
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