
 

E l fin de la in ter ven ción mi li tar en Irak no ga ran ti za
la re cu pe ra ción de la eco no mía mun dial, aun que ha
ter mi na do con una im por tan te fuen te de in cer ti -

dum bre. El op ti mis mo de be es pe rar, por va rias ra zo nes.
En pri mer lu gar, to da vía no se ha rea li za do to do el ajus te
pa ra pro ce sar la cri sis de la bur bu ja bur sá til más im por tan -
te del úl ti mo si glo; EEUU man tie ne los dé fi cit de cuen ta
co rrien te y pre su pues ta rio, y el dó lar se si gue de pre cian do
fren te al eu ro; las ame na zas de de fla ción si guen pre sen tes;
ni Ja pón, pre sa de la re ce sión, ni la Unión Eu ro pea (UE),
que de be rea li zar va rios ajus tes, po drán to mar la pos ta a
los EEUU; la neu mo nía atí pi ca (Sars) afec ta gra ve men te a
Chi na y al su res te asiá ti co. Así, el cre ci mien to de la eco no -
mía glo bal no su pe ra rá un mo des to 2,9% anual.

Al me nos du ran te un año más la eco no mía no se acer ca -
rá a su ta sa de cre ci mien to po ten cial (4,5% anual), que en
los años no ven tas coin ci dió con un pre cio pro me dio del pe -
tró leo de $ 16–17 por ba rril (Brent). Des de 1995 la lo co mo -
to ra del mun do ha si do EEUU, del que en es te año se es pe -
ra un cre ci mien to de 2,2%, fren te al 1% de la UE y al 0,8%
del Ja pón. La epi de mia de Sars afec ta rá al me nos en un pun -
to por cen tual el cre ci mien to asiá ti co (Chi na con tri bu yó en
2002 con un ter cio del cre ci mien to del PIB mun dial, y es te
po dría ver se afec ta do se ve ra men te, da do que en ella ope ran
unas 36 mil em pre sas mul ti na cio na les que ya es tán sin tien -
do los efec tos –por el la do de la de man da– de la en fer me -
dad).
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Lue go de la gue rra en Irak la co ti -
za ción del cru do no se ha des mo ro na -
do y se man tie ne al re de dor de los $ 25
por ba rril. En el me jor es ce na rio, pa ra
que és te os ci le en tre $ 21 y $ 25 por ba -
rril, se rá ne ce sa rio que Ve ne zue la re -
co bre su pro duc ción, que ma du re la
mul ti mi llo na ria in ver sión re que ri da
pa ra po ner a pun to la ex trac ción ira -
quí y que no apa rez can nue vos con -
flic tos en los paí ses pe tro le ros. 

Fal tan to da vía va rios me ses pa ra
que Irak re cu pe re su cuo ta dia ria de
pro duc ción de 2,5 mi llo nes de ba rri -
les, y en un par de años po drá pro du -
cir unos 6 mi llo nes dia rios, lo que im -
pli ca ría un in cre men to de 25% de la
ofer ta de la OPEP, con la con si guien te
pre sión a la ba ja de la co ti za ción in ter -
na cio nal. Es to ha ce im pro ba ble que el
ba rril se co ti ce so bre los $ 30 en el lar -
go pla zo. Pe ro en el cor to pla zo la co -
ti za ción se po dría si tuar en el lí mi te
in fe rior del ran go ob je ti vo de la OPEP
($ 22-28 por ba rril), de bi do a dos ra -
zo nes: el car tel es tá pro du cien do 27
mi llo nes de ba rri les dia rios, es de cir 2
mi llo nes más que a fi na les de 2002, y a
su vez la de man da mun dial es tá su pe -
di ta da al es tan ca mien to eco nó mi co
ge ne ral.

Con es ta pers pec ti va, Ecua dor ha
ac tua do con pru den cia al fi jar un pre -
cio re fe ren cial pa ra fi nes fis ca les de $
18 por ba rril (Grá fi co 1). Por aho ra, lo
más con ve nien te se rá pen sar en es ta bi -
li zar la co ti za ción del cru do, con re fe -
ren cia al ran go in fe rior del ob je ti vo de
la OPEP, que se gui rá per dien do ca pa -
ci dad ne go cia do ra con for me se re cu -
pe ran las pro duc cio nes ve ne zo la na e
ira quí (aho ra con tro la da por los
EEUU). 

La re cu pe ra ción no pue de dar se en
for ma sos te ni da y es ta ble mien tras no
se co rri jan los de se qui li brios exis ten -
tes. Es te año los dé fi cit pre su pues ta rio
y de la cuen ta co rrien te de la ba lan za
de pa gos nor tea me ri ca nos pue den al -
can zar a 5% y 6% del PIB, res pec ti va -
men te. El dé fi cit co mer cial se com -
pen sa, ca si en su to ta li dad, con un su -
pe rá vit de la cuen ta co rrien te de la UE,
Ja pón y el res to de Asia, lo que sig ni fi -
ca que és tos es tán ex por tan do aho rro a
los EEUU. Si se con si de ra que es te dé -

fi cit es, por de fi ni ción, la di fe ren cia
en tre el aho rro y el gas to na cio na les, el
sec tor pri va do nor tea me ri ca no de be rá
ajus tar se mu cho más, sea me dian te un
ma yor aho rro in ter no de las fa mi lias y
de las em pre sas (ma te má ti ca men te,
un des cen so del con su mo y de la in -
ver sión in ter nos), o me dian te una
con ti nua de pre cia ción del dó lar (que
be ne fi cie las ex por ta cio nes de bie nes y
ser vi cios nor tea me ri ca nas, re duz ca las
im por ta cio nes y cie rre pau la ti na men te
la bre cha).

Las em pre sas es ta dou ni den ses es tán
re du cien do sus cos tos la bo ra les, sus ne -
ce si da des de fi nan cia mien to y su in ver -
sión. Sin em bar go, la ma yo ría de ellas
to da vía es tán en deu da das y se en cuen -
tran en dé fi cit. El pro ble ma co mien za
por una gra ve su bu ti li za ción de su ca -
pa ci dad ins ta la da y con ti núa con la de -
bi li dad de las co ti za cio nes bur sá ti les

(des de ha ce tres años han caí do más del
40%), que re du ce las ex pec ta ti vas fu tu -
ras de ren ta bi li dad de la in ver sión. El
ajus te del con su mo ha si do me nos se ve -
ro, gra cias a la fuer te re ba ja de las ta sas
de in te rés y a la re duc ción tri bu ta ria,
por lo que una re cu pe ra ción pro mo vi da
des de el la do de la de man da pa re ce me -
nos pro ba ble que nun ca. En la UE la in -
ver sión se vie ne con tra yen do des de
2000 y el con su mo es tá re pri mi do por el
pac to de es ta bi li dad.

Si se ajus ta ra el con su mo, la eco -

no mía nor tea me ri ca na en tra ría en una
nue va re ce sión que re du ci ría el cre ci -
mien to y pos pon dría la re cu pe ra ción
mun dia les, mien tras el ries go de de fla -
ción es tá más pró xi mo que nun ca,
cuan do la in fla ción sub ya cen te en los
EEUU, de 1,7%, se en cuen tra a su ni -
vel más ba jo de los úl ti mos 50 años. En
Eu ro pa, con una pro yec ción de in fla -
ción de 1,6% pa ra 2004, con una caí da
del pre cio del pe tró leo y la con ti nua
apre cia ción del eu ro, el ries go de de -
fla ción tam bién es tá la ten te. 

Si se de va luara el dó lar, la UE y Ja -
pón in ten ta rían cre cer a cos ta de una
ma yor de man da in ter na, cuan do no
exis ten los su fi cien tes es tí mu los mo ne -
ta rios y fis ca les pa ra ha cer lo. La eco no -
mía mun dial no pue de se guir de pen -
dien do de la ex pan sión fis cal nor tea -
me ri ca na y del agre si vo en deu da mien -
to de sus con su mi do res. De he cho, los
gra ves de se qui li brios nor tea me ri ca nos
se ven re fle ja dos en su po bre de sem pe -
ño eco nó mi co (Grá fi co 2).
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Ecuador: precio de venta
del petróleo
(01:2002-05:2003)
Gráfico 1

Fuen te: Petroecuador.

EE.UU.: tasa de crecimiento y
tasa de desempleo
(1997-2003)
Gráfico 2

Fuen te: http://www.dfat.gov.au/geo/fs/usa.pdf.

La recuperación
de la economía
mundial no puede
depender de
la expansión fiscal y
del crédito al consumo
en los EEUU.
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