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La dinámica entre la recuperación de la economía real y los mercados financieros se torna compleja.
La fructífera relación entre estas variables a través de largos años logró sostener el crecimiento
mundial, pero hoy se desgastan incubando estériles burbujas.  Se teme que los mercados de
materias primas se vean seriamente afectados por este fenómeno.

Las expectativas de una rápida consolidación del proceso de recuperación de la economía global
gatillaron el desvío de fuertes flujos de capital hacia las llamadas «economías emergentes».  La
inyección de divisas deteriora el tipo de cambio, cuando éste es flexible, y eleva el valor de las
monedas de esos países hasta niveles que resultan perjudiciales para sus exportaciones.

Con un dólar en persistente caída, los precios internacionales de las materia primas entran en una
escalada alcista. Las cotizaciones del petróleo, del cobre, de la celulosa y otras materias primas
se empinan apresuradamente, al amparo del mayor apetito de riesgo de los inversionistas. En
esta fase los costos de la energía tienden a elevarse.

No sólo las buenas perspectivas mundiales impulsan el deterioro de la moneda estadounidense.
Hay al menos dos contundentes razones estructurales para el debilitamiento del dólar: el déficit
fiscal de EE.UU. y el saldo negativo en su balanza comercial. En el año fiscal que acaba de terminar
el déficit ascendió a US$ 1,4 billones, su nivel más alto en sesenta años, con un incremento
significativo en relación con el ya impresionante déficit anterior y que representa cerca del 10% del
PIB de esa nación. Si bien los flujos comerciales se han beneficiado de la debilidad del dólar, el
valor de las importaciones sigue superando al de las exportaciones.de Estados Unidos.

Muchos analistas estiman que el dólar continuará con su tendencia general a la baja, aunque con
repuntes coyunturales. Los precios de las materias primas, plenamente integradas a los mercados
de activos financieros, tendrían un comportamiento inverso, matizado en cada caso particular por
las condiciones de oferta y demanda de cada producto (figura 1).
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En este contexto, surgen voces que claman por cambios radicales en los organismos financieros
internacionales. Para que se adapten a las nuevas realidades del Siglo XXI, las organizaciones
internacionales deben modificar tanto su arquitectura como sus modos de operar. Los países en
desarrollo piden mayor participación en las decisiones. En el sistema actual las cabezas de esas
instituciones están sujetas a cuotas de poder: el presidente del Banco Mundial es un
estadounidense y el director gerente del Fondo Monetario Internacional, un europeo.

Estados Unidos, por su parte, promueve la tesis de que, para evitar los riesgos de inestabilidad
financiera y alcanzar un nuevo equilibrio de la economía global, es necesario eliminar los
insostenibles desequilibrios en los flujos de comercio y de capitales. Ello se traduce en que las
naciones asiáticas, principalmente, deberían implementar políticas para reducir sus exportaciones,
desalentar el ahorro interno e incentivar el consumo.  China, en particular, tendría que permitir la
apreciación del yuan.

Hasta ahora el motor de la recuperación económica mundial ha sido el Estado, que ha
implementado agresivas políticas de inversión fiscal y relajadas políticas monetarias. Tarde o
temprano habrá que inciar el retiro de estos apoyos.

En Chile, el Ministro de Hacienda afirmó que el impulso fiscal irá reduciéndose gradualmente en
2010.
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La producción física de la industria elaboradora de productos silvoagropecuarios ha venido
creciendo sostenidamente en los últimos años. La reciente caída provocada por la crisis económica
global y su parcial recuperación, nos sitúa aún muy por debajo de la tendencia (figura 2).

Al comparar el índice de producción física de la agroindustria en enero - agosto de 2009 con igual
período del año anterior, se aprecia un retroceso de 7,1 por ciento. Inciden decisivamente en este
resultado las disminuciones en los rubros de Producción, elaboración y conservación de carnes,
pescados, frutas y legumbres (-13,5%); Elaboración de productos de la molinería  (-23,3%)  y
Aserrado y cepilladura de madera   (-26,2%). El indicador de ventas físicas registra una caída de
4,8%. En general, la agroindustria parece estar sobrerreaccionando a la crisis, ya que la producción
se ajusta mucho más fuerte que lo que la merma en las ventas requeriría.

En el trimestre junio – agosto de 2009 la tasa de desocupación en la actividad agricultura, pesca y
caza alcanzó al 9,1% de la fuerza de trabajo sectorial. Como ocurre históricamente, la cifra es
inferior al promedio nacional (figura 3). No obstante, se trata de récord, también histórico, para este
trimestre móvil.
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