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Desde hace un afio anticipamos que la economia mundial tenia todas las
condiciones para precipitarse en una recesion de dos caidas.

Los precios de las acciones estaban sobrevaluados en mas de 25% y Estados
Unidosy Europa procedian a recortar el gasto publico bajo fuertes presiones
para acentuarlos. Ambos fendmenos habrian de ocasionar una contraccién
de la demanda que revertiria el proceso de recuperacion.

Curiosamente, este concepto tan elemental del primer afio de economia no
lo percibieron los circulos dominantes. A mediados del afio el FMI vy la
Reserva Federal sefialaban que la economia mundial evolucionaba
adecuadamente sin riesgo de recesion. Fue necesario que los precios de las
acciones cayeran 20%, para que reconocieran que la economia mundial
estaba mal y no muy lejos de la recesion.

La realidad es distinta. La economia mundial adolece de serias deficiencias
qgue vienen de atras y se agravaron con la globalizacién. Se configurd una
estructura de exceso de ahorro en que los ingresos de la poblacion superan
ampliamente el gasto efectivo. La normalizacion de la actividad productiva 'y
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el pleno empleo requieren un deéficit fiscal mundial promedio de 6% del PIB
y la coordinacion cambiaria.

La extension de la proposicion a los casos individuales es inmediata. En
Estados Unidos es necesario ampliar el gasto publico y devaluar el tipo de
cambio. A su turno, en Europa es indispensable que los paises periféricos,
empezando por Grecia, reestructuren la deuda, devallden el tipo de cambio
y sostengan el gasto publico.

El drama es que estas propuestas simples, de alto componente pragmatico,
entran en abierto conflicto con el orden econdmico internacional y los
modelos nacionales fundamentados en la prioridad de la inflacion, la
modalidad de cambio flexible y el equilibrio presupuestal, o a lo sumo la
politica fiscal contraciclica. Las resistencias ideoldgicas e institucionales
impiden o dilatan su adopcion, ocasionando incertidumbre y panico que
acentlan la caida de las cotizaciones bursatiles, la contraccion de los
consumos Yy el despido de mano de obra. De acuerdo con los indicadores
mas recientes, Estados Unidos y Europa se dirigen hacia una recesion de dos
caidas de la mano del fracaso de las teorias convencionales.

Las repercusiones sobre Colombia y América Latina no han demorado en
llegar. Igual que en el aflo 2008, los efectos sobre la economia colombiana
se empezaron a ver con la ruptura de la burbuja de la revaluacién vy el alza
de los precios de los activos que han sido la principal fuente de expansion
del producto. Adicionalmente, el debilitamiento de la demanda mundial se
ha extendido por la via de |a actividad industrial, que ha descendido en toda
la region y amenaza la estabilidad de los productos basicos. El aspecto mas
vulnerable es la balanza de pagos, cuyo déficit en cuenta corriente asciende
a 3,7% del PIB. La baja de los precios de los productos basicos a los niveles
histéricos colocaria el déficit cerca de 5,5% del PIB, rememorando el nivel
que precipitd la recesion de 1999.

Asi las cosas, la crisis mundial expone la economia colombiana a la
devaluacion masiva, el desplome de los precios de los activos, la contraccion
de la industria y la agricultura, el resquebrajamiento de la balanza de pagos
y, finalmente, la recaida del crecimiento y el empleo. El mejor antidoto



contra estas eventualidades es revertir el orden econdmico internacional:
abandonar la prioridad de la inflacion, intervenir el mercado cambiario,
aceptar el déficit fiscal y aplicar politicas industriales selectivas.

Por Eduardo Sarmiento.
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