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En las dUltimas elecciones legislativas en los EE UU los votantes
manifestaron su descontento con la gestion econdmica del presidente Obama,
haciendo que los democratas perdieran el control de la Camara de
Representantes. Ese voto castigo se produjo, principalmente, por la frustracion
qgue sienten los norteamericanos ante el débil crecimiento de su economia, que
ha mantenido la tasa de desempleo en niveles muy elevados (9,6%). Algunos
economistas, como Paul Krugman, son de la opiniébn que la forma de corregir
esa situacion es a través de la aplicacion de la receta keynesiana, es decir, el
incremento mucho mas agresivo del gasto publico y la implantacion de politicas
monetarias mas laxas, con el fin de inyectar liquidez al sistema para asi
estimular el consumo; la mayor demanda, a su vez, estimularia la actividad
productiva, generandose asi mayores oportunidades de empleo. Otros, por el
contrario, los vencedores republicanos entre ellos, piensan que lo que debe
hacerse es reducir los impuestos, pero evitando caer en desequilibrios fiscales
gue generen mayores déficits y que expandan la oferta monetaria, pues ello
implicaria mayor endeudamiento publico y riesgos inflacionarios. El hecho es
gue el mensaje de los votantes fue muy claro: queremos mas oportunidades de
empleo.

En dias pasados Ben Bernanke, presidente de la Reserva Federal (Fed),
o banco central de los EE UU, anuncio el reforzamiento de la politica monetaria
expansiva que se ha venido aplicando, a través de la inyeccion de 600 millardos
de ddlares destinados a comprar bonos del Tesoro norteamericano, los cuales
seran adquiridos con nuevos délares creados por la Fed que se inyectaran a la
economia. Con ello se busca expandir la cantidad de dinero en poder del publico
para estimular el consumo y reducir las tasas de interés que se cobran por los
créditos bancarios, estimulando asi a los consumidores y a las empresas a pedir
prestado para consumir o invertir mas. Adicionalmente, la mayor demanda de
bonos por parte de la Fed tendera a elevar el valor de esos titulos, que sumado
al aumento esperado en el precio de las acciones, se traducira en un aumento
patrimonial de los norteamericanos, lo que pudiera estimular sus gastos de
consumo. Por ultimo, se espera que esta accion de la Fed debilite al dolar frente
a otras monedas como el euro, lo cual incentivaria las exportaciones
norteamericanas. La mayor demanda debido al incremento del consumo, de la
inversion y de las exportaciones se traduciria en mayor produccion y menor
desempleo, sin que ello impliqgue mayor inflaciébn, ya que lo que hoy esta
planteado en esa economia es el riesgo de que se produzca una deflacion, es
decir, un proceso sostenido de caida de precios.



¢, Qué implicaciones podria tener todo esto para el mundo emergente? Por
una parte, se podrian incrementar los riesgos de formacion de una burbuja
especulativa de activos, ya que parte de esa mayor liquidez pudiera canalizarse
hacia esos paises, aumentando la entrada de capitales volatiles que en
cualquier momento pudieran salir de forma abrupta (ver mi Ultimo articulo
“¢Proxima burbuja?”), pero, por la otra, ello podria traducirse en mayores
oportunidades de exportacion hacia la principal economia del mundo. En el caso
especifico de Venezuela, el debilitamiento esperado del dolar se podria traducir
en mayores precios de los commodities, el petréleo entre ellos, generdndonos
ingresos adicionales por nuestras exportaciones, pero también un
encarecimiento de los abundantes alimentos y otros productos basicos que hoy
importamos.



