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¢DOBLE RECESION EN EEUU?

Germén Gorraiz Lopez
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ALAlI AMLATINA, 06/12/2010.- La euforia de Wall Strett (y por
extrapolacion del resto de bolsas mundiales) tras los resultados de los
[lamados “test de estrés" de las entidades financieras llevadas a cabo
por la Administracion USA y el goteo de datos econdémicos negativos
inferiores a las mas pesimistas previsiones, habrian ayudado a la
sobreponderacién de los brotes verdes de la economia (aumento estimado
del 3% del PIB para 2010 y notable mejora de resultados de la Banca y
Wall Strett).

Se habria asi producido un cambio en las expectativas del mercado,
existiendo ahora la  conviccion de que las politicas de rescate
financiero (Programa de Apoyo para activos con problemas, TARP) llevado
a cabo por las Administraciones y las sucesivas bajadas de tipos de
interés de la Fed habrian aliviado los problemas de liquidez de las
entidades  financieras, pero no impedirdn que los bancos se sigan
descapitalizando y necesiten mas inyecciones de capital, debido a la
existencia de emisiones del sector inmobiliario (cédulas hipotecarias) y
de activos toxicos (hipotecas subprime) que deberdn ser comprados por
los bad banks ( bancos malos) o continuar con el goteo de
nacionalizaciones bancarias, practicas que en ambos c€as0S suponen una
pérdida de la libre competitividad

Ello unido al incesante aumento de la Deuda externa contribuira a que la
prima de riesgo aumente y el crédito siga sin fluir con normalidad a
unos tipos de interés reales, lo que aunado con el hecho de que los
diferenciales de rentabilidad entre las emisiones de deuda puablica entre
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los diversos paises del primer mundo han aumentado en los Ultimos meses
(lo que conlleva un encarecimiento y mayores dificultades para obtener
financiacion  exterior), la ralentizacion de las exportaciones debido a
la fortaleza del dolar frente al euro conjugados con la crisis de deuda
que se vive en la Unién Europea podria agudizar el riesgo evidente de
Double Dip en la economia de EEUU.

Dudas de la Fed sobre la recuperacién econdémica: Las autoridades de la
Reserva Federal expresaron una mayor cautela sobre la economia
estadounidense, lo que sugiere que las tasas de interés de corto plazo
podrian permanecer en un minimo histérico hasta el proximo afio para
apoyar el crecimiento y mantuvo la banda para la tasa interbancaria
federal en el rango de entre cero y el 0,25% vy dibuj6 un escenario mas
pesimista de las futuras condiciones financieras y el mantenimiento de
escenarios de baja inflacion debido al todavia insuficiente aumento del
consumo interno (un 3,6%) y a que la adopcién de medidas extraordinarias
como implementar medidas  cuantitativas  (Quantitative = Easing)  para
incrementar la base monetaria no se trasladaron a una presién sobre los
precios en Estados Unidos, debido a la capacidad ociosa de las empresas
y la resistencia a prestar del sistema financiero.

Severo estancamiento del mercado inmobiliario: El sector bancario de
EE.UU. podria soportar pérdidas de hasta 250.000 millones $ por
inmuebles comerciales en esta crisis y mas de 700 bancos podrian quebrar
debido a su exposicion a los bienes raices comerciales, con la
aparicion de wun stock de 2 millones de viviendas que no encontrardn
comprador hasta el 2012. Por ello, las entidades bancarias intentaran
mediante subastas, la creaciobn de sociedades de gestion de activos
inmobiliarios 'y la aplicacion de medidas agresivas, dar salida a los
pisos embargados que acumulardn en sus carteras (considerados bienes
iliquidos), lo que originard drasticas caidas de los precios de los
inmuebles que rondardn el 60% respecto al 2007 ( precios artificialmente
revalorizados debido a la especulacion inmobiliaria de la dltima década.).

Asi, la aparente reactivacion del mercado inmobiliario estadounidense en
el primer trimestre del 2010 habria sido s6lo un espejismo provocado por
los estimulos fiscales, pues el departamento de Comercio inform6é que la
venta de las viviendas nuevas en ese pais cayeron 32,7% en mayo, (el
mayor descenso mensual registrado desde 1963), por lo que comparado con
el alza del 15% registrada en abril, es fiel reflejo de la tendencia que
marcara el resto del 2010 y ademas, las ejecuciones hipotecarias se han
disparado y alcanzan niveles récord (durante la primera mitad de afio,
nada menos que 1,65 millones de viviendas recibieron en EEUU
notificaciones de embargo) y el 10% de los propietarios de vivienda
dejaron de pagar al menos wuna de sus cuotas durante el primer
cuatrimestre de 2010

Tras el inesperado batacazo de la ventas, el miedo al W (Double dip) o
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recaida en la recesion podria terminar apoderandose de los parquets
mundiales con caidas generalizadas que fruto de la psicosis y aunado con
el elevado endeudamiento de las empresas podrian terminar por producir
un nuevo crash bursatil que tendria como efectos benéficos el obligar a
las compafilass a redefinir  estrategias, ajustar  estructuras, restaurar
sus finanzas y restablecer su crédito ante el mercado (como ocurrid en
la crisis bursatil del 2000-2002) y como dafios colaterales la ruina de
millones de pequefios inversores todavia deslumbrados por las luces de la
estratosfera, la inanicion financiera de las empresas y el consecuente
efecto dominé en la declaracion de quiebras (1.41 millones de americanos
lo hicieron en 2009, un 32% mas que en 2008).

Incremento de las tasas de paro: ElI empleo en Estados Unidos se
incrementd mucho menos de lo esperado en noviembre y la tasa de
desocupacion trepd6 a un maximo de siete meses del 9,8 por ciento,
golpeando las esperanzas de una  recuperacion  econdémica  creible.

Ademas, segun el presidente de la Reserva Federal de EEUU (Fed), Ben
Bernanke " el mercado laboral, a pesar de la mejora iniciada este afio,
necesitard un tiempo “significativo" para recuperar los 8,5 millones de
empleos perdidos en 2008 y 2009" y podria finalizar el afio en tasas
cercanas al 10%, aunado con unos previsibles incrementos del déficit
Publico hasta los 1.6 billones de $ ( 9% del PIB) y de la Deuda Externa
hasta los 12,5 Billones de $ para el 2.010, (el 90% del PIB), una cifra
historica sobrepasada solo durante la 28 Guerra Mundial.

Finalmente, como consecuencia del seguro descenso de los ingresos de los
Estados y del bestial incremento de las prestaciones de Desempleo (8
millones de parados sin cobertura de desempleo), no seria descartable en
varios estados la aparicion de agujeros financieros (en diciembre el
estado de New York habria entrado en déficit por primera vez en la
historia reciente al sufrir un déficit de 600 millones de dolares), la
declaracion de bancarrota de los organismos federales y a la progresiva
desaparicion de las clases medias.

En consecuencia, asistiriamos a una severa agudizacion de la fractura
social del pais que obligaria a amplias capas de la poblacion a depender
de los subsidios sociales.(el programa de Cupones para Desempleados
estaria alcanzando cifras récord con cerca de 37 millones de personas
inscritas en comparacion a los 29,4 millones que reciban esta ayuda
mensual en el 2008), lo que wunido a la drastica reduccion de los
subsidios sociales, al renacer de sentimientos xendfobos en los Estados
Surefios y las soflamas incendiarias de lideres religiosos como Jeremias
Wright podrian terminar por reeditar los violentos disturbios raciales
del verano de 1.963.
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