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Introduccién

La frase que Lawrence Summers,
asesor economico del Presidente
Obama estd utilizando para
describir la economia de los
Estados Unidos es que “‘we have turned the corner’ En otras
palabras, que la economia comienza a salir de lo que ha sido una
prolongada recesion. Obviamente, de ser asi, las implicaciones
para Puerto Rico son significativas, y por eso le dedicamos este
Avance Economiico.
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Atln, cuando el 2009
fue un afno en que
la economia de los
Estados Unidos sufrié
una contraccion, para
el dltimo trimestre
se notd una marcada
recuperacién,  pues
la economia sostuvo
un crecimiento anualizado de 5.6%. Aunque mucho de
ese crecimiento fue debido a la inversién en inventarios
para resarcirlos luego de varios trimestres en que esa
inversion habia sido muy baja, se interpreté el trimestre
como el punto de inflexién o de cambio de direccion de la
economia. Otro factor que contribuy¢ a la recuperacién
positivo fue el consumo privado.

Posteriormente, las noticias de empleo en febrero y marzo
han sido muy positivas, credindose entre ambos meses sobre
280,000 empleos, luego de mds de un ano en que se perdian
cientos de miles de empleos mensualmente. Ciertamente,
hay motivos para que la Administracién Obama se sienta
complacida con estos desarrollos. De hecho, la proyeccién
de crecimiento para la economia de los Estados Unidos
en el 2010 es de un crecimiento moderado, pero mas
que aceptable del 2.7%. Tampoco es de sorprender que
la Administracién atribuya la recuperacién a su Plan de
Estimulo.

Riesgos

No todos los analistas consideran que el tema de la
recesion estd totalmente resuelto en los Estados Unidos.
Un senialamiento que se ha hecho insistentemente por
algunos es que el peso de la deuda del gobierno federal hara
insostenible el crecimiento econémico. Otros, hanindicado
que una vez concluya el estimulo que ha representado
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ARRA, la economia volvera a un patron, sino de recesion,
de crecimiento muy lento. Por supuesto, siempre estd el
fantasma de la inflacién como un riesgo muy grande, que
podria llevar a la Reserva Federal a aumentar las tasas de
interés y frenar la recuperacién prematuramente. Es algo
que ha ocurrido en recesiones anteriores.

Un signo de interrogacién muy grande que todavia
caracteriza a la economia de los Estados Unidos es la
situacion en el mercado de bienes raices. El segmento
residencial ha estado enviando sefiales mixtas con algunos
mercados recuperandose y otros no, pero las cifras para
los Estados Unidos en general siguen siendo positivas,
aunque débiles. Lo que surge como una nueva amenaza,
cada vez mas senialada por los analistas, es la situacién
con el segmento comercial. De ocurrir algo similar a lo
que acontecié en los dos pasados afnos con el segmento
residencial, las consecuencias pudieran ser muy negativas,
aunque nadie considera que el impacto serd el mismo en
el sector financiero vy, por lo tanto, en la economia.

Hay una dimensién de la situacién econémica que también
ha sido discutida por los analistas y es el financiamiento
de la deuda del gobierno federal. Hasta este momento los
grandes compradores de la deuda de los Estados Unidos
han sido China, Japén y en menor grado otros paises
asiaticos y europeos. El riesgo que se ha sefialado es que
China pierda “el apetito” — frase que usan los banqueros de
inversion — por la deuda norteamericana y esto lleve a una
devaluacion del délar y a fuertes presiones inflacionarias.

El consenso es, sin embargo, que la economia de Estados
Unidos ya trascendié la etapa recesionaria y que tiene
suficiente fuerza para sostener una recuperacion sélida.

¢Coémo nos afecta?

Hay sectores en nuestra economia que directamente se
benefician de la recuperacién. Uno es, por supuesto, el
sector de turismo pues la mayor parte de los viajeros que
vienen a la Isla son de los Estados Unidos. Es de esperar
que con una recuperacién en su economia el mercado de
turismo, mejore significativamente. Otro sector que debe
recibir un estimulo importante es la manufactura, ya que
nuevamente Estados Unidos es el destino de la mayor
parte de las exportaciones.

Sin embargo, no todo es positivo y es algo que muchas
veces nos olvidamos. Una recuperacion en los Estados
Unidos puede, como ya mencionamos, poner en marcha
un aumento en las tasas de interés, particularmente las de
largo plazo. Aunque la atencidn se centra usualmente en
la tasa llamada “Fed Funds Rate’, la realidad es que las que
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nos afectan mds a nosotros son las de largo plazo y éstas
ya comienzan a sentir presiones al alza. Debemos recordar
que la situacion de nuestra economia en los pasados cinco
afios se ha desarrollado en un entorno de intereses bajos
que, en situaciones normales, deberian de proveer un
estimulo importante.

Otro factor que pudiera ser negativo es que la recuperacion
en Estados Unidos y en otras economias es que, al
aumentar la demanda por petréleo, aumente su precio con
las consecuencias que esto conlleva para nosotros. Se ha
mencionado por algunos analistas locales que un precio

por barril de sobre $90 comenzaria a actuar como un
freno al crecimiento de la economia. Ningin analista de
la industria considera probable un aumento parecido al de
2008, sin embargo.

El impacto de la recuperacion econdémica de Estados
Unidos en Puerto Rico dependera de que se creen las
condiciones aqui que permitan responder de manera mas
efectiva. Como mencionamos anteriormente, uno de los
desarrollos de las ultimas dos décadas que se intensificd
en ésta ha sido precisamente que las dos economias han
tomado rumbos distintos.
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