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TIEMPOS DE PRECAUCION

Tiempos de precaucion
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L LEVE aumento de la tasa
de desempleo a un 6,4% en el
trimestre terminado en
abril, se suma a otras sefiales
de que la economia continuara gra-
dualmente desacelerandose. Asi, por
ejemplo, el Indice de Confianza Em-
presarial, y el Indice de Perspectivas
de los Consumidores -elaborados
por el Centro de Estudios en Econo-
miay Negocios de la UDD-, mues-
tran que desde comienzos de afio la
confianza empresarial ha venido dis-
minuyendo levemente, para ubicar-
se en un nivel levemente optimista,
mientras que las expectativas de los
consumidores se han mantenido
hasta abril en un nivel optimista. No
obstante lo anterior, es esperable
que en la medida que las condiciones
en el mercado del trabajo se tornen
menos favorables, la confianza de los
consumidores retroceda a niveles de
menor optimismo, o neutralidad.
Parte importante de esta desacele-
racion es resultado del dificil escena-
rio macroecon6mico y financiero en
que se encuentra inserta nuestra eco-

nomia. Con proyecciones de un se-
gundo aiio de contraccion para la
zona euro, menor crecimiento al es-
perado en China y Japon, y los efec-
tos adversos sobre Brasil y otros pai-
ses de la region, el crecimiento mun-
dial de este afio ha descansado
principalmente en la economia nor-
teamericana, que ha mostrado cre-
cientes signos de recuperacion. Sin
embargo, esto no serd suficiente para
evitar que la economia mundial dis-
minuya su crecimiento este afio a
una cifra en torno al 3%.

En cuanto a las opciones de politica
econdmica, el escenario nacional e
internacional da mds grados de liber-
tad al Banco Central para considerar
con mayor probabilidad el inicio de
una rebaja de tasas de interés, como
parte de su respuesta contraciclicay
estabilizadora de la demanda agrega-
da. El aumento del desempleo y la de-
saceleracion de la produccion, asi
como la reciente depreciacion del
peso, principalmente debido a la
apreciacion del délar en los mercados
cambiarios internacionales, dan la

luz verde para que se pueda iniciar el
recorte de tasas antes de lo que se es-
peraba a comienzos de afio.

La situacion presupuestaria de ba-
lance estructural proyectado para
este ano, junto al saludable nivel del
Fondo de Estabilizacion Econémica y
Social, también da grados de libertad
a las autoridades econémicas para
expandir el gasto y atenuar o suavi-
zar las fluctuaciones de la demanda
agregada sobre la actividad econémi-
cay el empleo. Sin embargo, es nece-
sario tener presente que el efecto de
la politica fiscal sobre la actividad
econdémica puede tener un rezago de
entre dos y tres semestres.

Asi, la segunda mitad del afio proba-
blemente estard marcada por una con-
tinuacion de la desaceleracion gradual
de nuestra economia, con los efectos
esperables de aumento en el desem-
pleo y menor crecimiento o estanca-
miento de los ingresos de los hogares.

Las proyecciones para el 2014 indi-
can que el crecimiento de la economia
norteamericana debiera ser mayor al
de 2013, la zona euro comenzaria una
leve recuperacion, junto a una acele-
racion de Japén. Esto implica una me-
jor perspectiva para la economia mun-
dial y nacional, sujeta sin embargo a
que no se materialicen los riesgos de
una profundizacion de la contraccion
en la zona euro, 0 a un menor creci-
miento de la demanda agregaday la
produccion en EEUU.

El aumento del desempleo y la
desaceleracion de la produccion,

asi como la reciente depreciacion
del peso, dan luz verde para que
se pueda iniciar un recorte de tasas
antes de lo previsto.
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