
Lasemana pasadase publicó el da
to de crecimiento

del PIB en Estados Uni

dos del tercer trimestre

del 2009 Íj cifra arrojó
un crecimiento anuali

zado de 3 5 compa
rado con el segundo
trimestre de este año
superando el consenso
de expectativas de mer
cado que se ubicaba en
3 2 por ciento

Ademásdélacifrapo
sitiva lo importante es
que los datos revelan el
inicio de una recupera
ción amplia que abarca
el consumo privado la
inversión en bienes de

capital lainversiónresi
dencial las exportacio
nes y en menor medida
en el gastoenserviciosy
bienes no duraderos

A pesar de la sor
presa positiva de las
cifras la atención aho
ra se centra en qué tan
sustentable es el creci
miento observado en el
tercer trimestre hacia

futuro sobre todo da
da la influencia tem

poral de los estímulos
fiscales y monetarios
en marcha en EU

Es claro que el con
sumidor jugó un papel
importante en impulsar
la recuperación del PIB
durante el tercer trimes

tre sin embargo buena
parte del desempeño
positivo en el consumo
se debe a los estímulos

fiscales y planes de apo
yo que implemento el
gobierno de EU

Además del progra
made deschatarrización
que detonó un aumento
de 22 en el consumo

de bienes duraderos el
gobierno implemento
un apoyo fiscal dé 8 000
dólares a las familias

que adquirían vivienda
por primera vez

Estos programas de
apoyo a la compra de vi
vienda en combinación
con niveles de tasas de

interés históricamente
bajos en los créditos hi
potecarios fueron fun
damentales para que
la venta de casas y la
inversión residencial

tuvieran un compor
tamiento positivo por
primera vez en más de
tres años

Desde la perspectiva
de este columnista un
crecimiento vigoroso

similar o superior al
observado en el tercer

trimestre será susten
table por lo menos du
rante los siguientes tres
trimestres

La economía de EU

será impulsada por las
exportaciones la inver
sión pública y privada
y la reversión del ciclo
de inventarios

Es importante enfa
tizar que muchas em
presas recortaron ca
pacidad de producción
personal e inventarios
anticipando un escena
rio tipo Gran Depre
sión y que ahora ne
cesitan aumentar su

producción y sus nive
les de inventario para
satisfacer un nivel de

demanda superior al
que vaticinaban No
obstante el pronósti
co amediano plazo no
es tan halagador

Conforme los estí
mulos fiscales sean re

tirados y el ciclo de in
ventarios se normalice
el crecimiento tenderá a

moderarse en la segun
da mitad del 2010 y más
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aún en el 2011

Ante este escenario
algunos observadores
han comenzado a opi
nar que la Fed podría
empezar a subir la tasa
de interés antes de lo es

perado posiblemente a
mediados del 2010 Sin

embargo esta decisión
dependerá más del pa
norama en el mercado

laboral que en el com
portamiento del PEB

Aunque en el largo
plazo hay una corre
lación muy clara entre
estas dos variables es
norma que actualmen
te haya una desvincu
lación y que el empleo
no revierta la tenden

cia negativa hasta por
lo menos tres o cuatro
trimestres de iniciada

la recuperación
Para este columnis

ta la Fed mantendrá su
discurso de dejarlas ta
sas en cero durante un

periodo prolongado
de tiempo hasta que
tenga evidencia clara
de que la situación del
mercado laboral ha to
cado fondo

En el mejor de los
casos esto podría pa
sar como pronostican
algunos observadores a
mediados del 2010 No
obstante para este co
lumnista dicho punto
de inflexión en el mer

cado laboral podría tar
dar más obligando a la
Fed a mantener las ta
sas en cero hasta finales

del próximo año i|
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