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Economla global
‘1o peor ya paso

pesar de los débiles datos de
empleo en Estados Unidos pu-
licados el jueves pasado, la
economia global empieza a dar sena-
les de recuperacion.

El emipleo a nivel global probable-
mente siga mostrando debilidad en los
proximos meses, ya que las estadisti-
cas de empleo constituyen informa-
cion rezagada que nos habla de lo que
paso hace uno o dos meses.

Es por esto que los nimeros de
desempleo tardaran algunos meses en
mostrar una mejoria, a pesar de que la
economia global se encuentra yaen la
senda de recuperacion.

De acuerdo con datos de JP Mor-
gan, el indice global de produccion
manufacturera recientemente alcanzo
su nivel mas alto desde los albores de
la crisis en agosto pasado. El repunte
de este indice fue impulsado por in-
crementos en los subindices de nuevas
ordenes de bienes y produccion.

La rapida recuperacion de estos in-
dicadores esta estrechamente ligada
con los masivos estimulos fiscales y

monetarios implementados a nivel a
global y su impacto sobre la demanda
de bienes y servicios.

No es coincidencia que las prime-
ras regiones en salir de la recesion son
aquellas donde los niveles de apalan-
camiento eran menores y las medidas
de estimulo han sido mas agresivas ¥
eficientes.

Los datos apuntan a que Asia, im-
pulsada por China que ya salié de la
recesion, esta a punto de salir del ba-
che, seguida del resto de los Mercados
Emergentes, Japon, el Reino Unido,
EU y finalmente Europa. Es muy pro-
bable que la economia global registre
un tercer trimestre con un crecimien-
to importante.

JP Morgan y otros expertos argu-

 mentan que los productores de bienes,

anticipando una contraccion brutal

en el lado de la demanda, realizaron
fuertes recortes en'sus niveles de pro-
duccion a partir del dltimo trimestre
del ano pasado.

Esto provoco una ola de despidos
¥ una disminucién en la demanda de
insumos necesarios para la produc-
cion. Sin embargo, la magnitud de los
estimulos para reactivar la actividad
econdmica a nivel global provocé que
la contraccion en la demanda fuera
menor de lo esperado. '

Debido a lo anterior, 1a economia
global entro en un ciclo brutal de ajus-
te en los niveles de inventarios, que
se agotaron antes de lo planeado por
parte de los productores.

Ante este fenémeno, JP Morgan
concluye que los productores a ni-
vel global han dejado de recortar
sus niveles de produccion y ante una
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eventual estabilizacién de la deman-
da, es muy probable que tengan que

aumentarla. L

Para lograr esto, sera necesario
contratar mas empleados e incremen-
tar la compra de insumos necesarios
para la produccion. ; e

A pesar de lo que JP Morgan des-
cribe como una recuperacion eco-
némica decente a nivel global, 1a co-
rreduria no espera urn repurnte en la
inflacion. Este columnista coincide
con esta vision.

La combinacién de un mercado la-
boral muy lejos de pleno empleo y un
alto grado de capacidad productiva
ociosa a nivel industrial apuntan hacia
un mayor riesgo de deflacién mientras
no veamos una recuperacion sosteni-
ble en la actividad econémica.

Ante este escenario, como hemos
argumentado en columnas anteriores,
creemos que los bancos centrales y los
gobiernos mantendran los estimulos
economicos hasta estar seguros de
que esta recuperacion sostenible es-
té confirmada. | :
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