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Senales de debilidad
economica en EU

® Tasa de desempleo de te la compra de 600 mil mi-

9.1%; se agota margen
de maniobra fiscal

Clara Zepeda

La economia de Estados
Unidos dio nuevas. sefales
de debilitamiento, luego de

que se conociera qué enana-

yo se registr6 la menor gene-

racién de empleos desde:

septiembre.

Sin embargo,’ las opciones
de politica econ6mica para
impulsar la creacién de em-
pleos se agotan En la parte
fiscal, el espacio se acabé,
pues ya se alcanzé el hmlte
de endeudamiento.

En la parte monetaria, la
segunda ronda de relaja-

miento cuantitativo, median-

Senales de debili
en la economia de EU

lones de délaresien bonos
del Tesoro, estd por concluir.

La tasa de desocupacién

lleg6 a 9.1 por ciento en ma-

yo, la mas elevada desde di-
ciembre. Ademés la mayor

~economia del mundo sélo

gener$ 54 mil nuevos pues-
tos de trabajo en el quinto

.mes del afio, lo que repre-

senta la cifra mis baja en 8
meses. Los analistas espera-
ban que EU creara unos 150
mil puestos.

A raiz de que la informa-

- ¢i6n advierte que la economia

estadounidense puede entrar
en una desaceleracién prolon-
gada, Wall Street hil6 5 sema-
nas con balances negativos.

**Fl1 Dow Jones registré una

caida semanal de 2.33 por
ciento, lo que provocé que
acumulara su primera racha
perdedora de 5 semanas des-
de julio de 2004.

NOMINA NO AGRICOLA
EN EU
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O Opczones de polztzcas fiscal y monetaria, agot ’

B Latasa de
desempleo subié
a 9.1% en mayo

2 Temor a una
desaceleracién
madas marcada

Clara Zepeda Hurtado
I a economia de Estados Unidos

sefiales de debilitamiento en
la primera mitad del afio, y las po-
sibilidades de politica econémica
estdn agotadas y en entredicho.

Agentes econ6micos consideran
que falta tiempo para confirmar si
la caida de la actividad econémica
en Estados Unidos es temporal o
10, e€n parte porque estd por-con-
cluir el programa de expansién
monetaria (QE2) el 30 de junio.

El Departamento del Trabajo
de Estados Unidos anuncié que la
tasa de desocupacién llegé a 9.1
por ciento en mayo, la mis eleva-
da desde diciembre.

De acuerdo con el informe de
las néminas no agricolas, Ia ma-
yor economia del mundo cre6 54
mil nuevos puestos de trabajo en
el quinto mes del afio, lo que ade-

més de compararse negativamen-
te con los 232 mil de abril, repre--
senta la cifra mis baja en ocho
meses. Los especialistas espera-
ban que EU creara unos 150 mil
puestos laborales. -

Se destruyeron cinco mil pla-
zas en el sector manufacturero y
el sector de servicios, que repre-
senta 90 por ciento del PIB esta-
dounidense, sélo aporté 80 rml
trabajos.

Luego de los malos. resultados
de varios indicadores de actividad
econémica en EU, especialmente
en los datos de empleo, el temor a
una desaceleracién més marcada
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se acentia.

Mario Correa, director de
Estudios Econdémicos y Planea-
cién Estratégica de Scotiabank,
planteé que desde la crisis de
2008 se ha mantenido vigente la
preocupacién por la fragilidad de
la reactivacién econémica, y lo
-que ocurriria con el ritmo de cre-
cimiento una vez que se retiren
los extraordinarios estimulos fis-
cales y monetarios.

““Durante 2010 se presentaron
sefiales de flaqueza, que motiva-
ron al presidente Barack Obama a
recurrir a un nuevo paquete de es-
timulo fiscal y a la Reserva Fede-
ral (Fed) a aplicar su segundo pro-
grama de estimulo cuantitativo.

“Estas medidas generaron un im-
pulso sobre la actividad econémica
en su momento, pero este impulso
parece estar desvaneciéndose.”

é{Una tercera ronda?
Afadi6é que para que la reactiva-
cién sea sostenible una vez que se
retiren los estimulos fiscales y
monetarios, el gasto del consumi-
dor debe reactivarse, lo que a su
vez depende en gran medida de
que se mantenga la expansién en
el empleo.
 Las posibilidades de politica eco~
némica se agotan. En la parte fiscal
el espacio se acabd, ya que se alcan-
26 el limite de endeudamiento.

En la parte monetaria esti por
concluir el programa de expan-
sién y se plantea la posibilidad de

mica para Mer:
dos de Bank of A
Lych, el umbral para‘la QE3 es
probablemente mayor al de su an-
tecesora, la QE2.

“En_nuestra opinién, la QE3
requeriri alguna combinacién de
un estancamiento en la recupera-
cién del mercado laboral, y una
nueva caida de la inflacién y las
proyecciones de inflaciéon ().
Ademis, 1a QE3 es improbable en
la ausencia de una correccién en
los mercados accionarios aiin ma-
yor”, sostuvo Harris.

Correa mencioné que de darse
una QE3, los mercados reaccio-
narfan positivamente en el corto
plazo, pero las implicaciones de
mediano y largo plazos serfan ne-
gativas, al confirmarse que la eco-
nomia no logra crecer por si sola.

Aunque la situacién se asemeja
a la experimentada hace un afio,
la economia de EU crece con tasas
positivas. '

Los mercados financieros es-
tin muy atentos de lo que hari la
Fed, dijo Rodolfo Campuzano,
director de Anilisis de Invex,
quien asever6 que no habri un
nuevo programa de recompra de
bonos del Tesoro. _

“La tendencia de menor creci-
miento serd temporal y, por ende,
la Fed no cambiari su postura,
aunque el lenguaje tendri que dar
la idea de que la postura relajada
se extendera por mas tiempo.” Bl
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La generacion de nuevos p
en EU fue de 54 mil en mayo,
lo cifra mds baja en ocho meses

trobajo
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RECUPERACION,
ENELAIRE

Pese a los estimulos
cuantitativos (QET y
QE2), con los que ha
introducido 2.3 billones
de dolares adicionales

" en la economia

estadounidense, y las
bajas tasas de interés
(cero y 0.25 por ciento
desde diciembre de
2008), la recuperacion
sigue sin afianzarse
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Cuenta regresiva para el final de QE2

La cuenta regresiva del final del
programa monetatio de estimu-
lo en Estados Unidos comienzay
la incertidumbre sobre la resis-
tencia de la recuperacién econé-
mica es, probablemente, la du-
-da mas importante entre los
inversionistas.

El 30 de junio termina la se-
gunda ronda de flexibilizacién
cuantitativa (QE2), que consistié
en la compra de 600 mil millo-
nes de délares de bonos del Te-

soro en el mercado por parte de
Ia Reserva Federal (Fed), a lo lar-
go de seis meses.

Para Patricia Berry, directora
de Anélisis Econémico de Inter-
cam Casa de Bolsa, lo que mas
vale la pena vigilar de cerca son
las reacciones respecto al final
de QE2, que es lo mas inmedia-
to, porque probablemente ya
han comenzado.

“El final de QE2 no es cosa
menor y probablemente tendra

efectos negativos en los merca-
dos, pero seran selectivos y de
corta duracion.

“Es mas, creemos que parte de
la correccién reciente en los acti-
vos se debe precisamente a que la
mayoria de los inversionistas se es-
ta adelantando a estos efectos, de
manera que la reaccién en los pre-
cios puede ser menor de lo que se
espera”, asegurd la especialista.

Anadio que la Fed esta cons-
ciente de los riesgos para el cre-

cimiento que significa terminar
con su programa de compras de
bonos y que, de entrada, man-
tendran sin cambios el nivel de
liquidez.

No esta preocupada por la in-
flacién, sino por proteger el cre-
cimiento y propiciar la recupera-
cion del empleo.

Asi que no tiene prisa por au-
mentar las tasas de referencia, en
contraste con el Banco Central
Europeo. Aunque seguramente

confian en que la economia se-
guird creciendo por si sola, los
miembros de la Fed se manten-
dran permanentemente en alerta
para volver a intervenir si parece
surgir algtn tropiezo importante.
De las cifras que conocemos
no queda claro que la actividad
pueda sostener su ritmo de cre-
cimiento sin esta entrada per-
manente de recursos, y menos si
se pueda acelerar, comenté
Berry. (Clara Zepeda Hurtado)
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