1. PANORAMA INTERNACIONAL
RESUMEN

En el 2008 el panorama internacional se ve condicionado, especialmente con
respecto al segundo semestre del afo, por los efectos de la primera crisis
economica global, que afecta tanto los paises desarrollados como los paises
en vias de desarrollo y las grandes economias asiaticas, las cuales también
han sufrido esta recesion (China ha crecido 11 puntos por debajo del 2007). En
el ano 2008 las exportaciones mundiales de mercancias so6lo han tenido un
crecimiento del 2% (4 puntos por debajo del 2007) y se prevé que este
crecimiento sea inferior en 2009. Los exportadores de petréleo tuvieron un
buen principio de afo, puesto que los precios del barril llegaron a superar los
140 ddlares en junio, pero la moderacién de la demanda y la crisis econdmica
lo hicieron caer por debajo de los 50 ddlares a final de afio. Todo esto ha hecho
que la economia se centre en otros mercados porque el mercado inmobiliario
sigue con un fuerte decrecimiento. Actualmente, los mercados que mas han
crecido han sido los de materias primeras, como la energia, los alimentos o las
bebidas.

Los saldos comerciales estan desequilibrados por el gran déficit comercial y por
la cuenta corriente de los Estados Unidos, estimada en unos 700.000 millones
de ddlares, que equivale al -4,6% de su PIB. Este déficit se debe financiar con
entradas de capital procedentes del resto del mundo, principalmente de China.
Por esta razén, los Estados Unidos se han convertido en el pais del mundo que
recibe mas financiacion del exterior, puesto que acapara el 43% del total de los
flujos de importacién de capitales mundiales. El segundo pais en importancia
en la captacion de flujos de financiacion mundial es Espafia, que absorbe el
10%. La contrapartida de estos flujos importadores son los flujos exportadores
de capital. El primer pais del mundo que aporta flujos de financiacion para el
resto del mundo es China, con un 24% del total mundial, buena parte de los
cuales se canalizan hacia los Estados Unidos. Les siguen por orden de
importancia Alemania, con un 13%; Japén, con un 9%; Arabia Saudi, con un
8%, y Rusia, con un 6%.

El Informe de primavera de la OCDE se ha hecho una estimacion para el afo
2009 del impacto de la crisis financiera y la crisis crediticia sobre el crecimiento
de las economias del area de la OCDE. En los Estados Unidos, en Japén, en la
zona euro y también en la economia de la OCDE en general, la contraccién del
PIB sera entre un 4% y un 7% y se producira un cierto estancamiento en el
crecimiento el ano que viene.

La falta de lugares de trabajo en todos los paises de la OCDE ha aumentado
considerablemente. La tasa de paro llegara a su nivel maximo en 2010 o a
principio de 2011, y a muchos paises llegara a niveles de dos digitos por
primera vez desde comienzo del decenio de 1990. Se prevé que el numero de
desempleados en el G7 sea casi el doble de su nivel a mediados de 2007 y
llegue a unos 36 millones de personas al final de 2010. Las previsiones de la
Organizacién Internacional del Trabajo (OIT) son que el paro mundial llegara a
los 190 millones de personas.



1.1. LA EVOLUCION ECONOMICA INTERNACIONAL Y DE LAS GRANDES
REGIONES ECONOMICAS

El ciclo econdmico de la economia mundial prevé una caida del 9% del
comercio mundial en 2009 como consecuencia de la recesion econdmica. Asi,
la tasa de crecimiento del PIB mundial, que no supero el 2% a lo largo del
bienio 2001-2002, se recuperd para lograr una tasa de crecimiento del 4% el
afo 2004. A lo largo del trienio 2005-2007 las tasas se estabilizaron entorno al
3,5%, con tasas del 3,3% el 2005, 3,7% el 2006 y 3,4% el 2007. Pero el
segundo semestre de 2008 se ha producido un desaceleracién econémica que
ha provocado un crecimiento a lo largo del afo inferior al 2% (1,7%). (Véase el
cuadro Al-1y el grafico Al-1.)

Segun los datos del Informe de primavera de La Organizacion Mundial del
Comercio (OMC), el crecimiento de las exportaciones mundiales de
mercancias, el afio 2008 consiguieron una tasa real del 2 % (4 puntos por
debajo del 2007) y se prevé que en el 2009 todavia se pueda dar un
crecimiento inferior.

En el caso de la China, su crecimiento fue del 8,5% (11 puntos por debajo del
2007), que resulta del desplome de la demanda mundial en el cuarto trimestre
del 2008.

En el 2008 las regiones exportadoras limpias de petréleo se beneficiaron de la
subida sin precedentes de los precios del combustible en 2008: el coste del
barril de petroleo superd los 140 délares a mediados del afio. Sin embargo, tras
julio los precios evolucionaron negativamente, y al finalizar el afio el barril valia
menos de 50 ddélares debido a la moderacién de la demanda mundial de
petroleo y a la desaceleracion de la economia mundial. (Véase el grafico Al-2).

La significativa subida de los precios de la energia en 2008 tuvo una fuerte
repercusion en las tasas de crecimiento y en los valores nominales (es decir,
con inclusion de las variaciones de los precios y los tipos de cambio) del
comercio de mercancias en comparacién con 2007. Los precios de la energia
aumentaron un 40 por ciento por término medio el afio pasado, mientras que
los de los alimentos y las bebidas crecieron un 23 por ciento en ambos casos.
Los precios de las materias primeras agricolas bajaron menos de un 1 por
ciento, y los de los metales descendieron un 8,0 por ciento (Véase el grafico Al-
3).

La apreciacion del dolar con respecto a otras monedas, en particular el euro, a
finales de 2008 influy6d también en la evolucion del comercio, estimada en cifras
nominales. El crecimiento del comercio en los paises de la zona del euro esta
probablemente infravalorado porque se expresa en délares. El ddlar
canadiense, la libra britdnica y el won coreano han seguido trayectorias
parecidas a las del euro: primero se apreciaron contra el dolar de los Estados
Unidos en los ultimos afios y después invirtieron radicalmente esta tendencia a
medida que se agravaba la crisis financiera. El yuan chino ha ido subiendo
gradualmente con respecto al délar desde 2005, pero se ha mantenido
bastante estable durante la ultima mitad de 2008, en el contexto de la
turbulencia creciente de los mercados financieros. El yen japonés también se
aprecié mucho (Vease el grafico Al-4).



En el 2008 las exportaciones mundiales de mercancias aumentaron un 15 por
ciento en términos de ddélares nominales en 2008, hasta llegar a 15,8 billones,
mientras que las exportaciones de servicios comerciales aumentaron un 11 por
ciento, a 3,7 billones. El crecimiento mas rapido del comercio de mercancias
puede explicarse por la subida de los precios de los productos basicos a lo
largo del ano, y en particular por el aumento del 40% de los costes de la
energia.

Por grandes regiones econdémicas, hace falta destacar que la Unién Europea
de los 27 (UE-27) representa el area comercial mas importante del mundo, con
un peso del 37,4% respecto del total de las exportaciones mundiales y un
crecimiento monetario del 11%, con un crecimiento igual al del conjunto de la
economia mundial, aun cuando, ha perdido 2 puntos porcentuales de peso
respeto al comercio mundial y ha crecido cinco puntos por debajo del 2007.
(Véase el cuadro Al-2).

Por paises, los unicos que representan una cuota exportadora mundial superior
al 4,5% son Alemania (9,1%), China (8,9%) y Estados Unidos de América en la
tercera posicion (8,1%), y Japon (4,9%). De estos paises, solo China crece por
encima del 15% (un 17%). Los Estados Unidos, Alemania y Japon crecen por
debajo de la media mundial y pierden cuota de mercado. Destacar Rusia que
se situa al lugar numero 9 con un espectacular crecimiento del 33% (doblando
la media mundial). Espafia se mantiene como la decimoséptima potencia
exportadora mundial: representa el 1,7% y crece solo el 6% (9 puntos por
debajo de la media mundial). (Véase el cuadro Al-3.)

El primer pais importador mundial son los Estados Unidos, que representan el
13,2% del total (un punto por debajo respecto al 2007). Alemania es el
segundo, con una cuota del 7,3%, seguido de China, con una cuota del 6,9%.
El resto de paises no llegan al 5%. Espafa es la duodécima economia
importadora mundial (perdiendo un lugar): representa un 2,5% de la cuota
mundial de importaciones y crece sélo un 3% (12 puntos por debajo de la
media mundial).

Los saldos comerciales estan desequilibrados por el gran déficit comercial y por
la cuenta corriente de los Estados Unidos, estimado en unos 700.000 millones
de ddlares, que equivale al -4,6% de su PIB. (Véase el cuadro A |-4.)

Este déficit se debe financiar con entradas de capital procedentes del resto del
mundo, principalmente de China. Por esta razén, los Estados Unidos se han
convertido en el pais del mundo que recibe mas financiacion del exterior,
puesto que acapara el 43% del total de los flujos de importacién de capitales
mundiales. El segundo pais en importancia en la captacion de flujos de
financiacion mundial es Espafia, que no absorbe el 10%. La contrapartida de
estos flujos importadores son los flujos exportadores de capital. El primer pais
del mundo a la hora de aportar flujos de financiacion para el resto del mundo es
China, con un 24% del total mundial, buena parte de los cuales se canalizan
hacia los Estados Unidos.

Les siguen por orden de importancia Alemania, con un 13%; el Japén, con un
9%; Arabia Saudi, con un 8%, y Rusia, con un 6%. (Véase el grafico A I-5.)



Asi, el modelo econémico mundial esta representado por los Estados Unidos,
como gran mercado mundial de consumo y como verdadera locomotora de la
demanda neta mundial, la cual genera trabajo, ocupacion y reactivacion
econdmica al resto de la economia del mundo. Es facil entender, entonces, que
la crisis econdmica de los Estados Unidos, agravada por la caida abrupta de su
PIB a partir del cuarto trimestre de 2008, se haya extendido como un virus al
resto de la economia mundial. (Véase el cuadro A I-5.)

De la crisis econdmica internacional destaca, en primer lugar, su intensidad.
Asi, en un articulo publicado por Barry Eichengreen y Kevin H. O’'Rourke? se
hace resaltar que la crisis actual presenta un declive de la produccion industrial
desde abril de 2008 tan grave como en los nueve meses que siguieron al crac
del 29. Igualmente, la caida del mercado de valores y del comercio mundial ha
sido mas pronunciada. Por el contrario, la reaccion de la politica monetaria
anticrisis ha sido mas activa ahora, tanto en términos de una mayor caida de
los tipos de interés como de un mayor crecimiento de la oferta monetaria. La
politica fiscal también ha sido ahora mucho mas agresiva. (Véase los graficos
delAl-6 alAl-11.)

En el Informe de primavera de la OCDE se ha hecho una estimacién para el
afo 2009 del impacto de la crisis financiera y la crisis crediticia sobre el
crecimiento de las economias del area de la OCDE. En los Estados Unidos, en
Japdn, en la zona euro y también en la economia de la OCDE en general, la
contraccion del PIB sera entre un 4% y un 7%, y se producird un cierto
estancamiento en el crecimiento el afo que viene.

Las perspectivas a medio plazo apuestan, pero, por una estanflacion, tal y
como ya sefialabamos en la Memoria del CES del afo pasado (pag. 27 y nota
7).

La falta de trabajo en todos los paises de la OCDE ha aumentado
considerablemente, la tasa de paro llegara a su nivel maximo en 2010 o a
principios de 2011 y, en muchos paises, llegara a niveles de dos digitos por
primera vez desde comienzos del decenio de 1990. El numero de
desempleados en el G7 se prevé casi el doble de su nivel a mediados de 2007
para llegar a unos 36 millones de personas a finales de 2010.

Esta perspectiva pone de relieve la gravedad de la crisis econémica
internacional. Destacan dos lineas estratégicas por afrontarla: la politica fiscal,
que se ha de acompafar de politicas activas de ocupacion y de politicas
sociales que complementen y refuercen las politicas de incentivos fiscales, y el

' Hace falta observar que, con respecto a la demanda neta mundial, China o Alemania no crean, sino que detractan,
puesto que tienen unos de los superavits comerciales mundiales mas importantes. Por lo tanto, no son unos
demandantes netos, sino unos ofertantes netos en términos mundiales. De aqui que la crisis de los Estados Unidos
haya afectado de manera tan directa los grandes exportadores mundiales: Alemania y China.

% Ver: Barry Eichengreen i Kevin H. O’Rourke, «Una comparacion historico-estadistica de la Gran Depresion con la
crisis presente», 2009. [Mimeo.]

® Nouriel Roubini, uno de los pocos economistas que predijo la crisis econdmica actual, no descarta un grave riesgo de
inflacion a partir del 2011 causada por los déficits publicos y el aumento del precio del petréleo a medida que se
reactive la fase de recuperacion, con la presién consiguiente sobre los tipos de interés, un escenario que se asemeja
mucho al de la estagflacion de la segunda mitad de los afios setenta del siglo pasado.



saneamiento de las instituciones crediticias y la reforma de la arquitectura
financiera internacional.

En relacién con las politicas de estimulo fiscal, la OCDE destaca que Espana
es uno de los paises donde las medidas de estimulo fiscal tendra un mayor
impacto en el PIB este afio, puesto que aportaran un punto del crecimiento®.
Este impacto sera el tercero mas grande de los paises miembros, tan sélo
superado por Australia y Estados Unidos, los estimulos fiscales de los cuales
afnadiran al PIB un crecimiento superior a un punto. (Véase el grafico A 1-12.)

Con referencia al saneamiento de las instituciones financieras internacionales,
hace falta destacar el Informe sobre la estabilidad financiera mundial de abril
del 2009 presentado por el FMI, el cual estima las rebajas contables que
sufriran los tenedores de activos originados en los Estados Unidos desde el
agosto de 2008 y hasta final de 2010 en unos 2,7 billones de délares. Si se
tienen en cuenta los activos originados en otros mercados fuera de los Estados
Unidos, entonces las rebajas contables podrian ser de un total de 4 billones de
délares, con una afectacion de 2,7 billones soportada directamente por el
sector bancario internacional®.

Sin el saneamiento de estos activos se hace muy dificil salir de la situacion
actual de credito crunch o de contraccion del crédito por parte de las
instituciones crediticias en cualquier parte del mundo. Para este ano, se estima
que el crédito mundial se puede contraer un 4%, la peor estimacién en
cincuenta afos. Esta situacion afecta a la economia real, especialmente las
economias emergentes, en qué las necesidades crediticias para este ano se
estiman en 1,8 millones de euros. En el caso de los Estados Unidos se calculan
unas necesidades de financiacién por parte de los bancos americanos de
275.000 millones de ddlares. En los caso de los bancos europeos esta cifra es
de 600.000 mil millones de euros, puesto que han aflorado menos pérdidas que
en los bancos americanos. Las soluciones que propone el FMI pasan por
captar capital privado en primera instancia, y si este no es suficiente para
financiar la totalidad del capital demandado, s6lo en una segunda opcién se
podria optar por las nacionalizaciones.

De lo contrario, en el Informe de primavera del FMI se destaca que las crisis
econdémicas que van acompafiadas de crisis crediticias suelen ser mas
profundas y prolongadas que las crisis normales y que en este caso las
recuperaciones suelen ser mas lentas y débiles. (Véase el grafico A I-13.)

Con relacion a la reforma de la arquitectura del sistema financiero internacional,
hace falta destacar los acuerdos de la Reunion cumbre del G-20 el 2 de abril en
Londres. Hace falta resaltar las propuestas que se refieren a tomar medidas
contra las jurisdicciones no cooperativas en materia fiscal, incluidos los
paraisos fiscales, ademas se declara que la época del secreto bancario se ha
acabado (punto 15 de la declaracion). Igualmente, hace falta regular los fundes

* Ver el informe «Perspectivas economicas intermedias», de la OCDE, abril del 2009, Paris. También el Informe sobre
finanzas publicas de 23 de junio de la Comisién Europea confirma que Espafa es el pais de la UE-27 que mas
estimulos fiscales ha aplicado, con un 2,3% del PIB, mas del doble de la media europea situada, en el 1,1% del PIB.

® Sobre los riesgos sistémicos generados por las hipotecas subprime, ver la Memoria del CES 2007, pag. 22-27.



de alto riesgo o hedge funds mas granos por sus riesgos sistémicos y las
agencias de calificacion.

La institucion que esta llamada a dirigir esta nueva arquitectura financiera
internacional sera el FMI, al cual se le triplican los recursos por poder afrontar
los efectos de la crisis en los paises en desarrollo. De acuerdo con el mayor
peso econdmico de estos paises, se propone aumentar las cuotas de poder en
relacion con los paises europeos y los Estados Unidos. También se refuerza el
papel regulador del Fondo de Estabilidad Financiera, que ahora pasa a
denominarse Consejo. De la Reunion Cumbre de Londres quedan pendientes
de resolver el impulso politico para encarrilar la Ronda de Doha para poder
regular mejor el comercio mundial de bienes y servicios y evitar caer en
medidas proteccionistas, asi como impulsar medidas sobre el control de las
remuneraciones de los altos ejecutivos de las empresas que han sido
ayudadas con fondos publicos®.

En esta linea, la Presidencia de Barack Obama ha propuesto medidas contra la
deslocalizacion de empresas y la fuga de capitales hacia los paraisos fiscales a
partir de una reforma del sistema fiscal que ha entrar en funcionamiento a partir
del afio 2011. El objetivo de la reforma es hacer mas justo y equitativo el
sistema fiscal. Con esta reforma se pretende que en diez afos los ingresos
fiscales aumenten en 210.000 millones de ddlares (cerca de 160.000 millones
de euros), por tal de poder rebajar los impuestos del 95% de la clase mediana.
Igualmente, se aprecio que hay en los mercados internacionales mas de
700.000 millones de ddlares flotantes procedentes de las inversiones exteriores
de empresas y residentes en los Estados Unidos, que no pagan entre un 15% vy
un 30% de rentas fiscales. La mayoria de estas rentas son susceptibles de ser
derivadas a movimientos especulativos en los mercados financieros en épocas
de bonanza, o hacia paraisos fiscales en épocas de crisis. También son muy
importantes las medidas propuestas para reformar el sistema financiero de los
Estados Unidos, puesto que la Reserva Federal podra supervisar e intervenir
cualquier entidad financiera, incluidos los hedge funds y las aseguradoras, en
caso de riesgo sistémico. Estas entidades se habran de capitalizar y habran de
cumplir requisitos mas restrictivos de liquidez. Se creara un Consejo Regulador
del sistema financiero presidido por el Tesoro para las entidades con riesgo
sistémico y un supervisor bancario nacional para entidades bancarias no
sistémicas. Los fondos de inversién y los derivados seran controlados por la
SECO (equivalente a la CNMV espanola), y se propone, finalmente, regular la
actividad de las agencias de rating.

Por lo tanto, las reformas propuestas en la actuacion de los bancos centrales
son también muy importantes y estan suponiendo una rotura con la ortodoxia
existente. Las reformas iniciadas en otofio del 2008 por parte de la Reserva
Federal y el Banco de Inglaterra se han turbado a llegar a la zona euro hasta la
primavera de 2009. Inicialmente, las medidas anticrisis del BCE se han limitado
a combatir la crisis financiera inyectando liquidez ilimitada a corto plazo (seis
meses) a las entidades y rebajando los tipos de interés.

® EI 50% de los beneficios empresariales de los Estados Unidos se han destinado a pagar las remuneraciones de los
altos ejecutivos de Wall Street, segun la estimacion hecha por Simon Johnson, economista en jefe de la FMI.



A partir de mayo de 2009, el BCE ha cambiado su politica monetaria y ha
reorientado en una direccidon mas heterodoxa siguiendo la estrella de la
Reserva Federal y del Banco de Inglaterra. El cambio consiste a abrirse a las
nuevas politicas de inyeccién de liquidez a partir de la compra de cédulas
hipotecarias emitidas en euros a la zona euro, con el objetivo de capitalizar las
entidades financieras europeas afectadas por la devaluacion en mas del 30%
de sus activos atados a las hipotecas, menos valoraciones que han provocado
la necesidad de reponer capital por un valor de mas de 800.000 millones de
euros. Esta nueva orientacion también ha comportado ampliar de seis meses a
un ano los plazos de los créditos que conceden las instituciones financieras.
Todo este conjunto de medidas ha provocado que la tasa interbancaria del
EURIBOR, que es la que fija los tipos de referencia de los préstamos bancarios
europeos, se haya situado por debajo de la de los Estados Unidos.

Todas estas politicas y reformas han sido valoradas en un articulo seminal por
parte de Amartya Sen, premio Nobel de Economia y una de las maximas
autoridades académicas mundiales en el campo de la economia institucional.
Segun Sen: «Una economia solo puede operar en base a la confianza entre las
distintas partes. %|[...] En los ultimos afios, las obligaciones y responsabilidades
morales y legales asociadas a las transacciones se han vuelto mucho mas
dificiles de rastrear debido al rapido desarrollo de mercados secundarios con
derivados y otros instrumentos financieros. En particular, el papel supervisor
del gobierno de Estados Unidos ha sido, en ese mismo periodo, drasticamente
reducido debido a una creciente creencia en la naturaleza autoreguladora de la
economia de mercado. Precisamente mientras crecia la necesidad de vigilancia
del Estado, disminuia la necesaria supervision. Como resultado se avecinaba
un desastre que finalmente tuvo lugar el afio pasado y que sin duda ha
contribuido en gran medida a la crisis financiera que hoy asola al mundo. La
regulacion insuficiente de actividades financieras tiene implicaciones no sélo
para las practicas ilegitimas, sino también para una tendencia hacia el exceso
de especulacion. %[?] También es necesaria una percepcion clara de como
funcionan en realidad las distintas instituciones, y como una variedad de
organizaciones -desde el mercado hasta las corporaciones del Estado- pueden
superar las solucionas a corto plazo y contribuir a la creaciéon de un mundo
econémico mas decente» (pag. 1-6)’.

1.2. LOS ESTADOS UNIDOS

El cambio de orientacion de la politica econdmica condicionada por la crisis ha
tenido su punto fuerte en la politica monetaria expansiva y la rebaja de los tipos
de interés. Asi, la Reserva Federal ha provocado un recorte de 4 puntos de los
tipos de interés a lo largo del afio 2008, hasta situarlos en un minimo del 0 al
0,25% el diciembre de 2008. (Véase el cuadro A |-6.)

Aun asi, los efectos de la crisis se han dejado notar en los principales datos
macroecondmicos de la economia de los Estados Unidos: contraccion del PIB

7 Ver: «El capitalismo mas alla de la crisis», publicado en The New York Review of Books, 2009. También es
interesante comprobar que la crisis econdmica esta desencadenando una critica sobre el paradigma econémico
dominante por insuficiente a la vez de explicarla. Ver: Gonzalo Garcia Andrés, «El afio que falsé la hipétesis de
expectativas racionales. De como la crisis obliga a buscar un nuevo paradigma para la teoria econémica», Cuadernos
de Informacion Econdmica, nim. 209, marzo-abril, 2009.



desde el tercer trimestre del afio 2008 y hasta el segundo trimestre del afio
2009, con una caida estimada del PIB, para el conjunto del afio, del 2,9%. Esta
disminucion se explica por la contraccion de la demanda final del consumo
privado (-2%), de la inversién (-12%) y de las exportaciones (-14%).

El hecho que haya menos actividad econdmica le permitié reducir su déficit por
cuenta corriente en 1,1 puntos hasta situarse en lo -3,5% de su PIB; pero la
crisis econémica hace crecer su déficit publico hasta un -12,1% (6,2 puntos
mas que el 2008), sin que esto provoque tensiones inflacionistas (presenta un
IPC negativo del -0,7%) por la debilidad de la demanda final.

1.3. LA UNION EUROPEA

En el caso de la zona euro, la politica monetaria expansiva del BCE ha sido
menos laxa que la de su homodlogo de la Reserva Federal, puesto que a lo
largo del ano 2008 los tipos de interés soélo se han recortado en 1,5 puntos,
hasta quedar situados en el 2,5% el diciembre del 2008.

Los efectos de la crisis también se han dejado notar en los principales datos
macroeconémicos de la economia de la UE-15: contraccion del PIB desde el
tercer trimestre del afio 2008 y continuos recortes de crecimiento a lo largo del
afo 2009, puesto que no se espera un crecimiento positivo hasta el primer
trimestre del 2010, con una caida estimada del PIB, para el conjunto del afo
2009, del 4%. Esta disminucién se explica por la contraccion de la demanda
final del consumo privado (-1,5%), de la inversién (-10,5%) y de las
exportaciones (-12,6%).

Su déficit por cuenta corriente aumenta en 0,4 puntos hasta situarse en lo -
1,9% de su PIB, y el déficit publico también aumenta hasta un -6% (3,7 puntos
mas que el 2008). A diferencia de los Estados Unidos, la UE-15 no tiene una
tasa negativa de precios (IPC del 0,9%).

1.4. JAPON

La politica monetaria de Japén también ha sido expansiva y sus tipos de
interés quedan situados en un minimo del 0,10% a final de 2008.

Los principales datos macroecondmicos de la economia japonesa también
reflejan los efectos de la crisis econdmica: contraccion del PIB desde el tercer
trimestre del afio 2008 y hasta el tercer trimestre del 2009, con una caida
estimada del PIB, para el conjunto del afio 2009, del 5,3%. Esta disminucion se
explica por la contraccién de la demanda final del consumo privado (-1%), de la
inversion (-11,9%) y de las exportaciones (-18,4%).

Como unico dato positivo, presenta un aumento de su superavit por cuenta
corriente en 0,5 puntos, hasta situarse en el 3,7% de su PIB; pero su déficit
publico aumenta en 3,8 puntos, hasta situarse en un -6,7%. Al igual que los
Estados Unidos, también presenta una tasa negativa de precios (IPC del -1%).

1.5. EL RESTO DEL MUNDO

China también ha notado los efectos de la crisis econdmica por la contraccién
de sus exportaciones, que caen 13,7 puntos respeto al aio anterior y se situan



en 2008 en una tasa positiva del 8,5%. Igualmente, el conjunto de la demanda
final también disminuye en 5,6 puntos, hasta situarse en el 7,8%. Esta
contraccién de la demanda final condicion6 un menor crecimiento econémico,
con una tasa del 9% (4 puntos menos que el afio anterior).

La menor actividad econdémica también ha provocado un menor crecimiento de
las importaciones y un mantenimiento del superavit por cuenta corriente
alrededor del 11% del PIB. El gobierno ha intentado contrarrestar esta menor
actividad econdmica con un mayor gasto publico, que ha hecho subir el déficit
publico hasta un 2,9% del PIB.

Iberoamérica crecié un 4,2% el ano 2008, a remolque de la querencia de los
mercados mundiales y de los precios elevados de la energia y las materias
primeras, ademas de las remitidas de emigrantes, pero este crecimiento no se
ha traducido en una disminucién de las desigualdades sociales.

Igualmente, el afio 2008 el crecimiento de Africa ha sido notable, con un tasa
del 5,2%, si bien con diferencias substanciales entre los paises productores de
petréleo y energia y los paises menos desarrollados del area subsahariana.

Las previsiones para el 2009 son de menos crecimiento para este conjunto de
paises, puesto que se prevé que haya mas impacto de la crisis financiera
internacional, que afectara muy negativamente los flujos de inversiones
internacionales y la bajada de los precios de las materias primeras.

1.6. MERCADOS DE TRABAJO

La crisis econémica ha provocado una bajada significativa en los niveles de
ocupacién de la economia mundial. El indice de desocupacién global ha
pasado del 5,7% el 2007 al 6% el 2008. El de los hombres ha aumentado al
5,8% y el de las mujeres al 6,3%. El numero de desempleados se incrementé
en 10,7 millones de personas entre 2007 y 2008 (el aumento mas grande
desde hace 10 afos). El numero total de desocupados se aprecié en 190
millones, de los cuales 109 millones son hombres y 81 millones son mujeres.

En las grandes regiones econémicas desarrolladas, como la UE, Norteamérica
o Japdn, la creacién de ocupacion ha sido negativa. En cambio, la distribucién
de la creacion de puestos de trabajo fuera de los paises desarrollados y por
grandes regiones se explica por las tres grandes regiones asiaticas, con una
creacion del 57% de los puestos de trabajo creados a lo largo del 2008.

Segun el Informe de la OIT, las condiciones de trabajo son consideradas muy
malas en Asia del Sur (y también en Africa subsahariana) y en el resto de las
regiones asiaticas. En el resto de regiones las condiciones son malas en la
mayoria de los puestos de trabajo. Por lo tanto, aun cuando a lo largo del 2008
se ha continuado creando puestos de trabajo, la gran mayoria ha estado en
zonas donde las condiciones laborales son deficientes®.

Con respecto a la distribucion de la ocupacion por sectores, hace falta destacar
que el sector de servicios aumenté el 2008 su porcién en la ocupacion,

8 Ver: Global Employement Trends, enero del 2009, pag. 14. OIT.



mientras que la ocupacion en la agricultura bajo. El sector de servicios ahora
representa el 43,3% de toda la ocupacion mundial, mientras que la agricultura
sélo representa el 33,5% -cuando hace 10 afos la parte de la agricultura era de
un 40,8%- y la industria representa el 23,2% restante.

El panorama para el 2009, con respecto a la ocupacion en situacion de riesgo
en lo referente a los empleados en trabajo temporal o sin una estabilidad, es
diverso y el escenario mas pesimista prevé que haya en torno a 1.600 millones
de ocupados en alrededor del mundo en estas condiciones.

Segun el Informe de primavera de la OIT, hay la necesidad de crear 300
millones de nuevas ocupaciones hasta el 2015 por tal de absorber la nueva
fuerza de trabajo, pero también se prevé que la crisis de ocupacion dure de
seis a ocho afos si no se toman medidas adecuadas. Para hacer frente a los
retos de futuro que la crisis econémica internacional plantea en términos de
ocupacion, la OIT propone un pacto mundial para la ocupacion.



