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a crisis financiera que se inici6 en Esta-

dos Unidos en agosto de 2007, con fuer-

tes caidas en los mercados de valores (el

indice Dow Jones ha disminuido desde
ese mes a febrero de 2009 en casi 46%), y que
fue el preludio al colapso de los mercados credi-
ticios globales, se ha traducido con gran rapidez
en pérdida de empleos. Pricticamente desde
octubre de ese aio la tasa de desempleo en ese
pais ha seguido una tendencia al alza y creciente,
para ubicarse en enero de 2009 en 7.6%, lamas
alta desde septiembre de 1992, tres puntos por-
centuales mas que en junio de 2007. Desde di-
ciembre de 2007 a enero de 2009 la pérdida ha
sido de 3.6 millones de empleos.

Si bien el crecimiento econémico medido por
el PIB se ha desacelerado, ahora lo esta hacien-
do con maés fuerza desde el tercer trimestre de
2008. Ya para el cuarto trimestre se prevé con
datos revisados una contraccion a tasas anuali-
zadas de 5.5%. Y a decir del presidente de la
Fed, la contraccién continuara y se agudizara en
el primer trimestre del afio en curso.

Son las actividades industriales y las de la
construccion en vivienda las que estan empu-
jando hacia abajo. El desplome de la produccién
industrial ha sido notable y no visto desde 1975.
Tan sélo en enero de 2009 ésta ha caido 10%,
continuando con el descenso iniciado dos me-
ses atras. La capacidad utilizada a enero bajé a
689, lo cual representa la tasa de utilizacion
més baja desde el fin de la Segunda Guerra
Mundial, Las industrias mds afectadas son las
de bienes durables, en especial las ligadas a la
construccién de vivienda nueva y venta de au-
tos. También aqui la expectativa es de una dis-
minucién atin mayor en la capacidad utilizada.
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, Asi tenemos que las cadenas de transmision
de EU al resto del mundo ya no sélo han sido via
mercados financieros, sino que se han extendi-
dopor el comercio exterior de las manufacturas.
En los indicadores econémicos y financieros
que publica The Economist para la produccion
industrial se observa que los signos negativos
son generalizados. En diciembre pasado las re-
ducciones son de 21% para Jap6n, 12% para la
Zona euro, 10.8% para Rusia y 18.6% para Co-
rea del Sur. En Canad4 para noviembre fue de
5.1%, y para México y Brasil en diciembre fue-
ron de 6.7% y de 14.5%, respectivamente. Ca-
be sefialar que en México la produccién de au-
tormndviles cay6 en 51% en enero respecto del
mismo mes de 2008, resintiendolos decremen-
tos de las ventas en EU.

El sector servicios mexicano, que los econo-
mistas llamamos de bienes no comerciables,
mostré sorprendentemente una caida en el
cuarto trimestre de 2008 de casi 1% compara-
do con el del mismo periodo de 2007. Es el pri-
mer descenso desde 2003.

En apariencia y en principio podria parecer
una buena noticia para la economia de EU lain-
tencién de la expansion fiscal con el anuncio de
la propuesta presupuestaria para el afio fiscal
20009-2.010 por mas de 3.6 billones de ddlares,
que equivalen a méas de 25% del PIB. El objetivo
es restituir la destruccién de demanda agregada
por la pérdida de riqueza en los hogares, que se
ha reflejado en menor consumo. Pero este pre-
supuesto implica un déficit de 1.75 billones de
dolares, o de 12.3% de su PIB, no visto desde
1942. Esto en si mismo desafortunadamente no
es buena noticia para el financiamiento de pro-
yectos privados, especialmente los que se em-
prenden en economias emergentes como la
nuestra. Con esta medida la economia de EU
desplazari de fondos al resto del mundo.
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