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Por la importancia que representa el dinamismo de la economia de los Estados Unidos para el
resto del mundo, se hace pertinente hacer una descripcion de su desempefio en los Uultimos 10
afios.

El interés de este trabajo consiste entre otras cosas en proporcionar informacién de caracter
estratégico para las empresas del ramo del comercio exterior, empresas que operan en el
mercado nacional asi como cualquier lector para que se tomen decisiones adecuadas al entorno
gue se esta viviendo actualmente. En lo que concierne a la advertencia, la economia americana
esta presentando sintomas de crisis la cual se perfila como de las mas criticas y serias en la
historia econdmica actual. La advertencia sefialada a través de la lectura del documento pone en
evidencia la debilidad tanto estructural como de coyuntura de la economia. Su analisis detallado
nos permitira tomar las precauciones debidas para en caso de presentarse una contingencia a
escala supranacional, estemos preparados desde el punto de vista financiero y econémico.

Ya muchos paises, empresas y personas fisicas se estan preparando para tal eventualidad en
caso de que se salga del control de las autoridades financieras y econdémicas norteamericanas.
Tales preparaciones incluyen desde el desplazamiento de reservas de délares a euros, pasando
por la inmunizacién de carteras, diversificacién de valores, compra de metales preciosos entre
otras maniobras defensivas ante la inminente debacle.

La pregunta que se plantea en este momento es la siguiente: ¢Las empresas, paises y personas
conoceran el problema econémico que se esta gestando en Estados Unidos y como este puede
impactar la economia nacional, individual y empresarial?



El objetivo de este trabajo es dar a conocer el problema econdémico que viven los
norteamericanos, para que en base a esta informacion los lectores tomen decisiones ahora para
gue la crisis (si esta se presenta) no afecte ante el riesgo de un contagio financiero.

Palabras clave: Estados Unidos, analisis descriptivo, Crisis, econdmica global, politica
econdmica, déficit, reestructuracion y planeacion empresarial a largo plazo.

Abstract.

This article through an analytical and descriptive methodology reveals and makes a general
scheme on Nort American economy. Owing to the actual deficits, debt levels and the implicit
risks the American economy represent for the rest of the world we consider pertinent advertise
because the international institution have not make efforts to let know at the international
community such situation.

Along this work paper we try to evidence the weak nort american economy, causes and possible
consequences. As contribution, we make an advertise providing essential and critical information
based on the main economic information and statistics.

The main goal we pursue it is to supply real information for the managers and directors of
industry and services companies to improve economic and financial making decision process on
the short and long run.

Key words: United States, descriptive analysis, crisis, global economy, economic policy, deficit,
long run, short run, planning process.



Estados Unidos se ha estado manteniendo como la potencia mundial econémica, financiera y
militar durante muchos afios. Desde su recuperacion después de la debacle econémica que
sufrieron en 1929, su expansion econdmica y militar ha sido practicamente imparable. Su rapido
crecimiento industrial, cientifico, tecnoldgico y financiero a principio de los afios cuarenta lo ha
puesto como la piedra angular del crecimiento econémico mundial. A esto hay que agregar la
influencia monetaria que tuvo el délar en el escenario financiero mundial desde el acuerdo de
Breton Woods y la movilizacién de las transnacionales como agentes de crecimiento mundial.

Las provocaciones militares como agentes de dinamismo econémico también han formado parte
del vigor econémico de los Estados Unidos. Por ejemplo, su debut en la primera y segunda
guerra mundial, la guerra fria, Corea, Vietnam, Irak — Iran, la guerra de los Balcanes, Afganistan
gue han hecho que la planta productiva Americana cobre dinamismo acufiando el concepto de
economia de guerra. Sin embargo, esto Ultimo ya no esta funcionando tal es el caso embarazoso
gue tienen en la invasion a Irak que solo les estd causando problemas de toda indole. La
programacion retrazada de la guerra contra Iran, Corea de Norte, Siria solo nos confirma la
situacion de que a los norteamericanos ya no les funciona la estrategia de dinamismo econémico
a través de la guerra. A esto debemos de agregarle un factor méas. La formacion de bloques de
oposicion global contra el expansionismo americano en todas sus indoles.

A nivel empresarial vemos como las distintas naciones establecen candados cada vez mas
estrictos para proteger la soberania de sus recursos, las sanciones inmediatas a productos
provenientes de Estados Unidos que dafan la salud. A nivel financiero vemos como los paises
estan cada vez mas interesados en tener mas reservas en Euros y Yuanes e ir desplazando el
dolar paulatinamente. Como ejemplo tenemos el plan de contratos de venta de petréleo de la
OPEP que a futuro las transacciones se haran en Euros dejando de lado el ddlar, la
diversificacion de las reservas monetarias en Euros y Yuanes, el ahorro en moneda distinta a
dolar; si vemos el ambito comercial ya no estd dominado por los Norteamericanos. Las nuevas
figuras mundiales del comercio son China, Vietham, Singapur etc.

Del punto de vista militar ya no es tan facil poder invadir paises como lo fue con Irak. El motivo
es como se mencioné anteriormente la formacién de bloques marcando un nuevo mapa
geopolitico con la capacidad de hacer frente a la maquina bélica norteamericana. Tenemos el
ejemplo del agrupamiento de los paises arabes, como Iran, Siria, que estan fuertemente aliados
con Rusia y China. Dos gigantes financieros y militares. Tenemos a Corea del norte protegido
por China, que han formado el famoso bloque del mal. En América tenemos a Venezuela como
promotor de los bloques antiyanqui adhiriéndose, Bolivia, Cuba, Argentina y Brasil.

Por estas situaciones planteadas se ha decidido hacer un analisis descriptivo de la economia
norteamericana para ayudar a los empresarios, estudiantes y politicos a tener una visibn mas
clara de que es lo que puede suceder con Estados Unidos y todo lo relacionado con este pais
gue se argumenta por un lado que esta en una grave crisis financiera alin no reconocida, otros
argumentan que es una economia en desaceleracion con segura recuperacion.

A lo largo de este documento iremos analizando aspectos medulares de su economia asi como
aspectos coyunturales, micro y macroecondmicos para formarnos un juicio maduro y exacto
sobre cual es la situacidon de este pais, si realmente sigue siendo el motor impulsor de la
economia mundial, si pasard a segundo plano como un pais medio o representa una amenaza
para las seguridad financiera mundial y mas aln si realmente representara en los proximos afios
una amenaza militar para el mundo.

Se organiza el presente estudio en las siguientes fases:

e Mercado Laboral. Se hace un andlisis de los principales indicadores del mercado laboral.
e Comercio internacional.
e Finanzas publicas.



e Moneda.
e Tasa de interés.
e Empresas.

Implicitamente se ird sefialando la situacion del ciclo econdmico de este pais a través de los

indicadores.

MERCADO LABORAL.
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Al observar la tasa de desempleo (las
barras en rosa muestran los periodos
recesivos) vemos que en el primer
periodo de recesion de la década de los
noventa presentd una tasa de del 6.6% y
como el periodo se extiende un afio
teniendo una fuerza inercial hasta 1992
del 7.4%. Para el inicio del segundo
periodo recesivo (2001), tenia una tasa
del 5.7%.

Podemos decir que el desempleo fue mejor controlado durante la segunda recesion. Sin
embargo la tasa de desempleo se disparé pasando de 3.9% al inicio del nuevo milenio hasta
5.7% en el 2001 y llegando hasta 6% esta tendencia en el 2002 por lo que el desempleo se
dispar6 con mas intensidad en este periodo que en el anterior extendiéndose hasta 2004.
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Si  vemos la tendencia y el
comportamiento a largo plazo desde
1960 a 2006, tenemos claramente que
durante los periodos recesivos que
después de 1982 son cada 10 afios, el
desempleo empieza a crecer, sin
embargo hasta después del final de la
recesion es cando la tasa de desempleo
se dispara extendiéndose hasta dos
afos después de terminada la recesion.

Si especulamos con estas tendencias podemos decir que para Estados Unidos a largo plazo en
el futuro, los periodos recesivos duraran en promedio un afio y después de terminada la
recesion, se seguira expandiendo la tasa de desempleo dos afios o0 mas. Esto a su vez

representa dos cosas:

- Que hay empresas que se eficientizan en sus procesos y siguen despidiendo personal.
- Que hay empresas que por sus problemas financieros deciden cerrar.

- Que hay empresas que deciden hacer outsourcing.

- Empresas que incurren en practicas de off shore.

Aqui el aspecto positivo es que las tasas de desempleo estan disminuyendo de manera
suavizada en cada periodo recesivo después de la crisis de los afios ochenta.
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En cuanto a la tasa de participacion de la
fuerza laboral o tasa neta de actividad"
tenemos que en 16 afios se ha mantenido
relativamente estable. El patrén que sigue
este indicador es que en periodos
recesivos disminuye y en periodos de
expansion se incrementa.

Las fluctuaciones en realidad son muy suaves
esto debido al desaliento de los buscadores de
trabajo. EI comportamiento es ciclico
definitivamente. Ahora si revisamos este
indice tenemos que tiende a crecer
satisfactoriamente.

Ahora veamos el tercer indicador en importancia del mercado laboral y nos referimos con esto a
la tasa de ocupacioén o la razén de empleo a poblaciéon que nos indica el porcentaje de personas
en edad de trabajar que tienen un empleo. La salud de este aspecto del mercado laboral también
nos esta dando la idea de la capacidad del gobierno para generar empleos.
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Si contrastamos la tasa de ocupacién con el nivel de participacion de la fuerza laboral tenemos:

Part. De
Tasa de la Tasa de
fuerza

Afio | ocupacion | laboral | desempleo
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1991 61.2 66 7.3

68 1992 61.4 66.3 7.4

67 n—8—0 g
O ela, = e"u" = L L Lt 1993 62 66.4 6.5
zZ

w 65

S 61 ~— 1994 63.1 66.7 5.5

E e —_— _ 1995 62.7 66.4 5.6

62 [ Wi e 1996 63.4 67 5.4

oo O O oo O O O O o O O ©O ©O o o O O

233 333333 3RLKKS KRR 1998 64.3 67.2 4.4

ANO 1999 64.4 67.1 4

—e—Tasa de ocupacion —s— Part. De la fuerza laboral 2000 64.4 67 3.9

2001 62.9 66.7 5.7

U.S. Labor department 2006 2002 62.4 66.3 6

2003 62.2 66 5.7

2004 62.4 66 54

2005 62.8 66 4.9

2006 63.4 66.4 4.5

El aumento en la tasa de ocupacién n

Estadounidense ha creado empleos a una tasa mas elevada que la tasa de

crecimiento de la poblacién. Graficamente:
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Tanto la tasa de ocupaciéon como la tasa de participacion de la fuerza laboral fluctian en este
caso suavemente sin embargo lo hacen en sentido contrario que la tasa de inflacion

especialmente en los afios de recesion

Ahora bien ¢C6mo explicamos el incremento en la tasa de ocupacién a pesar de la cantidad de

empresas americanas que estan
incrementandolas en el exterior?

reduciendo sus actividades en Estados

Unidos e




Civilian labor
. Force
ANO (Thousands) Male Female
1990 126142 69277 56865
1991 126664 69179 57485
1992 128554 70069 58485
1993 129941 70412 59529
1994 131951 71518 60433
1995 132511 71360 61151
1996 135113 72403 62710
1997 137155 73560 63595
1998 138634 74424 64210
1999 140177 74949 65228
2000 143248 76643 66606
2001 144305 77205 67100
2002 145066 77474 67593
2003 146763 78699 68064
2004 148151 79408 68743
2005 150113 80446 69667
2006 152775 82030 70745
2007 152974 82060 70914

U.S. Labor department 2007
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La razon principal es el aumento en el nimero de
mujeres en la poblacién econémicamente activa. La
explicacion a esta situacion es que se ha estado
presentando un fenébmeno muy interesante. Primero,
que la mayoria de los empleos que se estan yendo al
extranjero son de caracter masculino. Por otro lado,
las empresas estan contratando mas mujeres por
algunos factores fundamentales como una tasa
salarial mas baja, menos prestaciones, mayor
productividad, mas compromiso y determinacion en
el cumplimiento de los objetivos.

Para ejemplificar lo anterior mostraremos las horas
promedio trabajadas a la semana por género:



Horas de trabajo por género:

Horas promedio | Horas promedio
~ Mujeres
Afio Hombres HORAS PROMEDIO LABORADAS POR GENERO.
1980 41.36 34.6
1990 42.06 35.6 2 “
@ 42 — e ———
1991 41.86 35.3 o — T e
w 40
1992 41.8 35.63 [a]
O 38
1993 42.16 35.83 ﬁ
S 361
2000 423 36.26 3 _/'\-/"'/'\'—H—""/'
B I
2001 41.9 85.86 1980 1990 1991 1992 1993 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
2002 41.4 35.83 ARO
2003 41.6 35.8
—e— Horas promedio Hombres —s— Horas promedio Mujeres
2004 41.9 35.8
2005 418 35.9 U.S. Labor department 2006
2006 41.9 36.23

Podemos visualizar claramente que las horas trabajadas por género masculino en 26 afos
practicamente no ha tenido cambio alguno se ha mantenido. En el caso del género femenino se
ha incrementado moderadamente un 4%. La tendencia nos muestra que el tiempo de labores
femenino es mas dinamico que el masculino.

Se aprecia que mientras el tiempo que el hombre trabaja disminuye el tiempo que dedica la
mujer a trabajar se sostiene.

PRODUCTIVIDAD.

Los indicadores anteriores son muy buenos para medir la salud del mercado laboral. Sin
embargo, esta informacién no nos revela la cantidad de trabajo usado para la produccion
reflejada por el PIB por eso esta informacién no debe usarse para medir la productividad laboral.
Para ello es Uutil otro tipo de indicadores.

Como es sabido, la productividad es importante porque desde luego influye sobre los salarios
gue gana la gente.

Tenemos a continuacién por actividad global, el cambio porcentual anual de la produccién por
hora.



Series Id: PRS30006092

Duration: At annual rate
Measure: Output Per Hour
Sector: Manufacturing, Business and nonfarm business.

Non farm
Manufacturing | Business Business

Annual Annual Annual
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Vemos con claridad que el sector de la manufactura es el que tiene las fluctuaciones mas
fuertes. Aunque al cabo de 16 afios la productividad en este sector ha variado moderadamente
de 1990 hasta su estrepitosa caida en el afio del 2001. En 2002 la actividad vuelve a crecer para
caer en el 2004 a 1.8 y finalmente quedar en 3.9 en el 2006. El sector de los negocios tiene
variaciones poco significativas. Finalmente el sector de negocios menos el campo, que no
incluye la actividad del campo en sus variedades encontramos que las variaciones estan sin
cambios importantes. En el sector manufacturero la produccién por hora se duplico en cinco
ocasiones en el periodo de 16 afios para terminar el periodo con un pequefio incremento de
2.2% a 3.9%. El sector de los negocios la productividad solo se duplicé en una sola ocasion en
el 2002. Al final del periodo logré solo un incremento de .1% .

Ahora veamos la vision global de esta situacién de produccién por hora asi como las personas
empleadas y su variacién porcentual.



Crecimiento % de trabajadores y Produccion por ARO Personas Crecimiento prodggfri]g?éhora
hora. empleadas Porcentual porcentual
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U.S. Labor department 2006 1996 127860 2.22 18
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Al contrastar el numero de personas 1997 2.20 3.5
empleadas (variacion porcentual) y la 1998 132602 147 2.1
produccién por hora se determinan algunas 1999 134523 1.45 2.2
observaciones interesantes. Al principio de 2000 137614 2.30 1
los noventa se nota claramente como la 2001 136047 114 2
produccion esta por debajo de la ca}ntldad de 2002 136426 0.28 26
trabajadores. En este periodo la 2003 138425 a7 06
productividad caydé drasticamente oscilando : —
la produccién por hora entre -.04 y -.2%. 2004 140154 1.25 13
Esta misma situacion se repite casi a 2005 142782 1.88 15
mediados de 1999 prolongandose hasta el 2006 145926 2.20 1.6

final del 2006. Sin duda alguna la

productividad sigue con una tendencia a la baja sin que esta tenga mejorias notorias. La
productividad tiene dos momentos importantes comprendido el primero entre la primera mitad del
1992 y 1996. El segundo, comprendido entre 1996 y finales de 1999. Y un momento de
recuperacion sin lograr repuntar a los noveles de los dos anteriores y sin poder superar las horas
gue se estaban trabajando en los niveles anteriores. Solo se recuper6 de los niveles negativos.

CONCLUSION:

El mercado laboral tiene un gran dinamismo pues el mecanismo de auto ajuste funciona a la
perfeccion. La tasa de desempleo ha tenido fluctuaciones suaves sin causar mayor problema en
el ambiente econdémico norteamericano. Es cierto que los empleos se estan yendo a paises en
vias de desarrollo como China, Corea del sur, México, Singapur, Vietnam, etc. Pues estos paises
ofrecen condiciones mas adecuadas a las empresas transnacionales norteamericanas para ser
productivas y competitivas. Estas empresas siguen siendo rentables por las practicas de
outsourcing, off shore y por su sistema estratégico interno de accién. La salida inminente de
empleos de este pais deberia ya en estos momentos estar causando estragos en el mercado
laboral. Sin embargo por todo lo anterior se ha detectado desde el punto de vista descriptivo que
estos embates al mercado laboral se han evitado por las siguientes causas:

- La participacion femenina en el mercado laboral. Esta intervencién de género ha evitado
gue la tasa de desempleo aumenté a los niveles que deberia estar. La mujer americana
esta capacitada para trabajar en cualquier nivel y tipo de empleo por lo que este flujo de
mujeres en el mercado laboral ha detenido el incremento de la tasa de desempleo. Este
fendmeno a su vez, ha mantenido un crecimiento en la poblacion econémicamente
activa y el incremento en las personas que tienen un empleo que estan en edad de
trabajar. La participacion femenina en la fuerza laboral se increment6 de 1990 a 2006 un
24.7% y la masculina solo el 18%

- Oftra situacion que ha evitado un problema en el mercado laboral es la mano de obra
ilegal que practicamente esta involucrada en los niveles bajos y medios de empleos. El
fendmeno ilegal en Estados Unidos ha sido enfocado como un problema sin embargo
gracias a este personal barato, productivo y de alto riesgo, ha venido a reforzar el
mercado del trabajo.



Estas causas han evitado el colapso del mercado laboral estadounidense. A su vez el gobierno
puede jactarse ampliamente que ha creado empleos a un ritmo mas dinamico que el crecimiento
de la poblacién en edad de trabajar.

En cuanto a productividad se refiere, esta ha caido en los Ultimos cuatro afios de manera
estrepitosa. La explicacion a este fendmeno es sencilla. Los empleos que ocupan alta tecnologia
en los sistemas de produccién (que permiten producir mas en menor tiempo) estdn emigrando al
extranjero. Entonces los empleos generados en Estados Unidos normalmente estan siendo
ocupados por mujeres y una porcidon masculina pero sin experiencia y en trabajos de un nivel de
sueldo medio — bajo y bajo — bajo ademas de no necesitar un nivel amplio en la inclusion de
tecnologias.

El mercado laboral americano esta sufriendo una seria falta productividad, empleos de dudosa
calidad para el bien estar familiar y una degradacién en la inclusién de tecnologias en los
mismos impactando directamente en la productividad.

Es importante resaltar que en el sector de los negocios el fendmeno de outsourcing en la
industria no perteneciente a la manufactura y el off shore de los negocios en el exterior esta
alterando la distribucion de la produccion entre las empresas. Mientras estos impactan
directamente en la rentabilidad y la buena operatividad de las empresas en si, afectan
negativamente al mercado laboral interno.

Por otro lado si Estados Unidos sigue con la idea politica de frenar de manera ortodoxa el flujo
ilegal de trabajadores e inhibir a los ya internados, su economia laboral sufrird estragos muy
serios. La tendencia de enviar parte o totalmente los procesos productivos de alta tecnologias
fuera del pais asi como la produccién de servicios en el extranjero ocasionara un patron de
mercado laboral de muy bajo perfil. Y esto viene a colacion porque el secretario de seguridad
interna Michael Chertoff lanzé la iniciativa de realizar auditorias sobre el nimero de seguro
social en las empresas del pais para localizar ilegales que se emplean utilizando nimeros falsos
de seguridad social y de esta forma deportarlos de inmediato. Lo que no se puede tipificar de
otra forma que los intentos desesperados de desocupar plazas para entregarselas a las
personas que estan perdiendo sus empleos y necesitan trabajar. De esta forma se les garantiza
en el mediano plazo su fuente de ingresos. Sin embargo, se ha decidido impedir este programa
pues es considerado dentro de otros pardmetros racitas y desestabilizador de la economia al
menos durante el tiempo que las plazas desocupadas por lo ilegales expulsados vuelvan a ser
ejercidas por los americanos natos.

Ahora bien ante la contraccion del mercado laboral norteamericano, el presidente de la FED de
Filadelfia declara que esta muy sorprendido por tal situacion que para ellos era inesperada.
Reaccion6 de esta forma al publicarse en el departamento del trabajo que se perdieron 4000
puestos no agricolas en la nacidn durante el mes de agosto en contraste con las previsiones de
la formacion de 110,000 empleos. Esto lo declar6 el 10 de septiembre del 2007.

Cabe destacar también los planes que tiene GM de cerrar 15 plantas en Estados Unidos e
instalarlas en gran parte de México lo que dafiaria seriamente el mercado laboral
norteamericano. Si a esto le sumamos que otras empresas planean hacer o mismo acabaran
afectando de sobremanera la economia familiar al estar endeudada, sin empleo y sin gasto.

ECONOMIA PERSONAL.

Ahora revisemos cual es la situacién general del consumidor norteamericano.
Veamos la evolucion del ingreso.
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El consumo personal en 1990 fue de
$4,950.2 billones de délares. Para el
final del 2006 ascendi6 a $10,483.7
billones de dolares. Es decir un
incremento del 111% en tan solo 16

afos.

Ahora contrastemos el ingreso personal con el consumo personal (gasto):

]
Fuente: department of commerce 2006

Sin embargo al sumarle al consumo la variable del crédito al consumo de inmediato se presentd
un déficit en los ingresos personales. Los créditos al consumo se incrementaron entre 1990 y
2006 en un 197% pasando de 865,650.58 millones de délares a 2, 400,588.31 millones de

délares.

Para tener una mejor vision de esta tendencia veamos la relacion entre las variables de ingreso,

A mediados del afio 2000 las personas
gastaron mas de lo ganaban obligandolos a
recurrir a prestamos bancarios, uso de
tarjetas de crédito incrementando su
capacidad de consumo. Esto a su vez se
combiné con un excesivo crédito en el
mercado producto de la politica monetaria
relajada. Si analizamos las cifras por
separado de ingreso y consumo personal en
ningdn momento el consumo supera el
ingreso.

gasto y ahorro personal comprendidas entre 1990 y 2006:

Nowsmoe b Gy

el

mediados  de los afos
Conservando esta tendencia

Fuente: department of commerce 2006

agravandola mas con el tiempo.

tendencia la podemos ver en la gréfica

siguiente:
Tenemos desde 1960:
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Fuente: department of commerce 2006

Los ingresos se incrementaron en este
periodo 123% pasando de $4,878 billones
a $10,884 billones de dolares. En cambio
el gasto crecié de 160% y el gasto paso de
$3,896.6 a $9,480 hillones de ddlares. El
gasto personal practicamente ha estado
por encima del ingreso y del ahorro, desde
setenta.



Para complementar los indicadores anteriores tenemos también que evidenciar el monto de los
intereses pagados asi como los intereses ganados por concepto de ahorro por parte de los
individuos, de esta forma justificamos el enorme diferencial entre los ingresos y gastos:

CONTRASTE ENTRE INTERES GANADO VS L
INTERES PAGADO Al inicio del periodo tenemos que los
12000 intereses pagados fueron de $4,367.8
10000 billones de délares contra 764.4 billones de

B 8000 —— .
£ 6000 D intereses ganados por concepto de
M - - -
el 4000 inversiones personales. Habia un
o s e e e e wm v s e v ®| diferencial porcentual de casi 500% mayor.
R S I e Para 2006 Ios_ intereses pagados rondaban
ARO los $9,793 billones contra solo $1,024.2
billones de ddlares al término del 2006.
‘+ INTERES PAGADO —=— INTERES GANADO ‘

Fuente: department of commerce 2006
En consecuencia los intereses pagados se incrementaron 124% contra los intereses pagados
gue solo pagaron 34%. Es precisamente este factor lo que ha ahogado a las familias americanas
en deudas y ha afectado gravemente sus finanzas personales.
Lo anterior también se plasmé en un dinamismo muy fuerte en el crédito empresarial. Se
combiné el aprovechamiento de créditos tanto personales como a empresas y ocasioné la
siguiente situacion:

BANCARROTAS.
Total filings Business Non bussines Consumers filings
Year bankcruptcy fillings filings as % of total filings
1990 782,960 64,853 718,107 91.72%
1991 943,987 71,549 872,438 92.42%
1992 971,517 70,643 900,874 92.73%
1993 875,202 62,304 812,898 92.88%
1994 832,829 52,374 780,455 93.71%
1995 926,601 51,959 874,642 94.39%
1996 1,178,555 53,549 1,125,006 95.46%
1997 1,404,145 54,027 1,350,118 96.15%
1998 1,442,549 44,367 1,398,182 96.92%
1999 1,319,465 37,884 1,281,581 97.12%
2000 1,253,444 35,472 1,217,972 97.17%
2001 1,492,129 40,099 1,452,030 97.31%
2002 1,577,651 38,540 1,539,111 97.56%
2003 1,660,245 35,037 1,625,208 97.89%
2004 1,597,462 34,317 1,563,145 97.85%
2005 2,078,415 39,201 2,039,214 98.11%
2006* 1,547,669 23,333 1,508,578 97.80%

Fuente: department of commerce.
* Datos hasta septiembre del 2006

Las solicitudes de bancarrota se incrementaron entre 1990 y el 2005 un 165% pasando de
782,960 solicitudes a 2, 078,415. De los cuales el 98.11% pertenecian a consumidores
individuales. Cada vez mas personas se declaran en bancarrota al grado en que el congreso
norteamericano ha tenido que modificar la ley de quiebra y suspension de pagos para evitar que
estos numeros y las ventajas ofrecidas a los deudores se redujeran. Sin embargo estas medidas
no impediran acabar con el problema de fondo: el excesivo endeudamiento para adquisicién de
casas, bienes duraderos, viajes y servicios varios. La actitud del norteamericano a las deudas ha
sido de poca precaucién llevandolo a excederse en el gasto, superando sus ingresos. Este

factor entre otros ha hecho que la deuda nacional se incremente a grandes proporciones.



En conclusion, las finanzas familiares son malas. Las personas estan gastando mas de lo que
ganan, no estan ahorrando, su nivel de deuda es excesivo pues el crédito al consumo se ha
incrementado afectando a largo plazo la solvencia y liquidez de las familias americanas. Si a esta
situacioén le agregamos que los empleos que se estan generando son de una paga de bajo perfil
en comparacion de hace 18 afios, viene a agravar mas la situacion familiar pues el ingreso no es
suficiente para cumplir con los compromisos contraidos con la banca y entes crediticios y ni
logran cubrir sus necesidades intrafamiliares de manera éptima. A esto hay que agregar también
la inestabilidad que genera el elevado costo de la energia entre estos, la gasolina, diesel,
energia eléctrica y servicios caros que contribuyen de sobremanera a desestabilizar mas las
finanzas familiares.

ECONOMIA EMPRESARIAL.

El estudio de este aspecto es muy relevante pues no reflejan en gran parte la realidad
econdémica de Estados Unidos.

Para determinar el desempefio de sector empresarial norteamericano tendriamos que hacer un
exhaustivo estudio sectorial para determinar su situacion actual. Sin embargo tomaremos como
referencia las empresas que forman el Dow Jones por ser representativas. Analizaremos la
evolucion de sus rentabilidades tanto econdmicas como financieras (ROA y ROE)
respectivamente. Veamos a continuacion:

EMPRESA Ingreso neto ROA ROE
2006 2005 2004 2006 2005 2004 2006 2005 2004
Alcoa Inc. 2,248,000 | 1,233,000 | 1,310,000 | 6.04% | 3.65% | 4.01% | 15.36% | 9.22% | 9.84%
Amer intl grp inc. 14,048,000 | 10,477,000 | 9,839,000 | 1.43% | 1.22% | 1.22% | 13.81% | 12.70% | 12.34%
Amer express inc 3,707,000 3,734,000 | 3,445,000 | 2.89% | 3.27% | 1.78% | 35.26% | 35.39% | 21.50%
Boeing Co. $2,215,000 | $2,572,000 | $1,872,000 | 4.27% | 4.28% | 3.46% | 46.73% | 23.25% | 16.58%
City group 21,538,000 | 24,589,000 | 17,046,000 | 1.14% | 1.64% | 1.14% | 17.00% | 21.84% | 15.59%
Caterpillan Inc. 3,537,000 | 2,854,000 | 2,035,000 | 6.95% | 6.06% | 4.72% | 51.56% | 33.84% | 27.25%
Du Pont Co. 3,148,000 | 2,053,000 | 1,780,000 | 9.90% | 6.17% | 4.99% | 33.41% | 23.04% | 16.64%
Walt Dishey Co. 3,374,000 | 2,533,000 | 2,345,000 | 5.62% | 4.76% | 4.35% | 10.60% | 9.66% | 8.99%
General electric Co. 20,829,000 | 16,711,000 | 16,819,000 | 2.98% | 2.48% | 2.24% | 18.54% | 15.28% | 15.17%
General Motors Corp. -1,978,000 | 10,458,000 2,804,00 0.58% 10.24%
Home Depot Inc. 5,761,000 | 5,838,000 | 5,001,000 | 11.02% | 13.12% | 12.85% | 23.01% | 21.69% | 20.70%
Honeywell Intl Inc. 2,083,000 | 1,655,000 | 1,281,000 | 6.73% | 5.12% | 4.12% | 21.43% | 14.70% | 11.38%
Hewlett Packard Co. 6,198,000 | 2,398,000 | 3,497,000 | 7.56% | 3.10% | 5.18% | 16.24% | 6.45% | 9.30%
IBM 9,492,000 | 7,934,000 | 8,430,000 | 9.19% | 7.50% | 7.72% | 33.29% | 23.97% | 28.33%
Intel Corp 5,044,000 | 8,664,000 | 7,516,000 | 10.42% | 17.93% | 15.61% | 13.72% | 23.94% | 19.48%
Jhonson & Jhonson DC. 11,053,000 | 10,411,000 | 8,509,000 | 15.66% | 17.94% | 15.95% | 28.11% | 27.49% | 26.74%
JP Morgan Chase & Co. 14,444,000 | 8,483,000 | 4,466,000 | 1.07% | 0.70% | 0.38% | 12.47% | 7.91% | 4.22%
Coca Cola Co. 5,080,000 | 4,872,000 | 4,847,000 | 16.95% | 16.55% | 15.47% | 30.02% | 29.78% | 30.41%
Mc Donald's Corp. 3,544,200 | 2,602,200 | 2,278,500 | 12.21% | 8.67% | 8.18% | 22.92% | 17.18% | 16.04%
3M Co. 3,851,000 | 3,199,000 | 2,990,000 | 18.08% | 15.59% | 14.43% | 38.66% | 29.60% | 28.81%
Altria group Inc. 12,022,000 | 10,435,000 | 9,416,000 | 11.52% | 9.66% | 9.26% | 30.34% | 29.22% | 30.65%
Merck Co Inc. 4,433,800 | 4,631,300 | 5,813,400 | 9.94% | 10.32% | 13.65% | 25.24% | 25.84% | 33.62%
Microsoft 12,599,000 | 12,254,000 | 8,168,000 | 18.10% | 17.30% | 8.84% | 31.41% | 25.46% | 10.91%
Pfizer Inc. 19,337,000 | 8,085,000 | 11,361,000 | 16.83% | 6.87% | 9.18% | 27.09% | 12.31% | 16.63%
Procter & Gamble Co. 8,684,000 | 7,257,000 | 6,481,000 | 6.39% | 11.79% | 11.36% | 13.80% | 41.52% | 37.51%
AT&T Co. 7,356,000 | 4,786,000 | 5,887,000 | 2.71% | 3.28% | 5.40% | 6.36% | 8.75% | 14.53%
United Techonlogies Corp. 3,732,000 | 3,069,000 | 2,788,000 | 7.91% | 6.68% | 6.96% | 21.57% | 18.06% | 19.90%
Verizon Communication Inc. 6,197,000 | 7,397,000 | 7,831,000 | 3.28% | 4.39% | 4.71% | 12.76% | 18.64% | 20.84%
Wal mart stores Inc. 11,284,000 | 11,231,000 | 10,267,000 | 7.46% | 8.12% | 8.53% | 18.32% | 21.12% | 20.78%

Elaborado con datos del Dow Jones de febrero del 2007.




Podemos ver que presentan un comportamiento aceptable dentro de los parametros de
rentabilidad y curiosamente no estan reflejando la realidad econémica de Estados Unidos. Esto
debido a que las empresas estan teniendo presencia internacional de forma creciente logrando
diversificar sus mercados y sus ingresos lo que les asegura crecimiento futuro en cierta manera.
Ahora si vemos el Dow Jones desde el afio 2000:

Vemos que la tendencia es creciente. Reflejo de la
diversificacion de las empresas que no estan sujetas al
16000 comportamiento econémico de Norteamérica. Por el

o contrario este comportamiento no refleja otra cosa que
160 las expectativas futuras de crecimiento y rentabilidad de
§§$§ estas empresas plasmadas en el precio de sus activos

o0 negociados en Wall Street. Es importante resaltar que en
an gran parte el éxito que han tenidos las empresas

DOW JONES 2000-2007

01 109 217 325 433 541 649 757 865 973 1081 1189 1297 1405 1513 1621 172 amerlcanas es debldo a |a ImplementaCIOI:] de
DAYS outsourcing ayudando con esto a construir economias de
escala reduciendo sus costos.

Fuente: Elaborado con datos del Dow Jones de febrero del 2007

Esto ha provocado como ya se menciono el envié de parte o totalmente al exterior de los
procesos productivos de las empresas. De esta forma aprovechan las ventajas de operar a bajo
costo aumentando y/o manteniendo sus margenes de rentabilidad.

Cabe destacar que la actual crisis mobiliaria del sector es solo uno de los detonadores de la
inhibicién del crecimiento empresarial dentro de los Estados Unidos para estas empresas;
ademas de filtrar a la opinién puablica lo débil que esta la economia. Habria que ver como se
comportan el sector financiero en su conjunto (BANCA) pues podriamos adelantar que también
esta tambaleando y como este sigue impactando con efecto domino a los demas sectores.

nada despreciable es también la competencia creciente en detrimento de las empresas
norteamericanas. Por ejemplo, se espera que en un lapso de 7 afios se instalen 3 armadoras
automotrices chinas en México las cuales atenderian un mercado entre los 3 y 5 millones de
clientes al ofrecer autos econdmicos hasta por $60, 000 pesos ($5,429 U.S. a un tipo de cambio
de 11.05). A su vez honda, producird 120 camionetas diarias para atender el mercado interno y
el de exportaciéon'. Mas aun, GM ha anunciado que cerrara 15 plantas en estados Unidos para
traerlas a México.

COMERCIO EXTERIOR.

En realidad la balanza comercial Americana tradicionalmente ha sido deficitaria por un largo
periodo de tiempo. Sin embargo ¢Por qué se han dado estos desequilibrios en la balanza
comercial? Pudiésemos pensar en términos de perdida de competitividad gradual. Esto es una
realidad. Sin embargo hay otras opiniones que aseveran que Estados Unidos no sufre estos
problemas de caracter productivos. Una de las caracteristicas que presenta esta balanza es la
negatividad en su saldo sin embargo, en las estadisticas mundiales Estados Unidos es
considerado un pais competitivo. La factura cobrada total al exterior crecié 24.4% contra las
compras hechas de un 25.85% teniendo un balance negativo de $763,588 millones de délares.
Veamos el cuadro:

U.S BALANCE OF TRADE
MILIONS OF DOLLARS.

balance Exports Imports
Period Total | Goods | Services Total Goods Services Total Goods Services
2004 -611,296 -665,410 54,114 | 1,151,942 807,516 344,426 1,763,238 1,472,926 290,312
2005 -716,730 782,740 66,011 | 1,275,245 894,631 380,614 1,991,975 1,677,371 314,604
2006 -763,588 -836,077 72,489 1,437,839 1,023,728 414,111 2,201,426 1,859,804 341,622

Source: U.S. census bureau 2006

* El norte, Seccién Negocios, viernes 21 de Septiembre del 2007.




México European
Canada Union China Japan OPEC

2006 -136,926 116,596 -232,549 -88,442 -104,895

Source: U.S. census bureau 2006

Mexico European
Canada Union China Japan OPEC

2006 -136,926 116,596 -232,549 -88,442 -104,895 TOTAL

% 17.00 15.00 30.45 11.50 13.73 88

Source: U.S. census bureau 2006

En definitiva la situacion del desbalance es preocupante. Tenemos que el déficit que presenta
con México y Canada es del 17% del total, la unién europea el 15%, China 30.45% y la OPEP

con un 13.73% (este Ultimo dato tiende a subir en el corto plazo).

En este gréfico podemos apreciar la
distribucion del déficit con los principales
paises o bloques. El que realmente es
preocupante es la relacion comercial con
China pues tiene el 30% del déficit total.

Deficit December 2006

El incremento en el déficit en las cinco BCantex
zonas se debe a circunstancias distintas. ;gz:g;
En el caso de Canad4 y México se debe OJapan
entre otras cosas a la gran cantidad de mOPEC

empresas americanas que tienen
presencia en este sector y los flujos de
mercancias con propésito de venta en
Estados Unidos da origen a este déficit.

En cuanto a la Unién Europea el incremento se debe a la debilidad estructural que presenta la
economia en su conjunto , con China obedece a la depreciaciéon del yuan situacion que las
autoridades monetarias chinas no estan muy dispuestas ni convencidas a revaluar al nivel que
los americanos piden.

Para tener una visibn mas completa de la situacién, serd necesario comparar el patrén de
comercio con otros paises asi podremos juzga atinadamente.

ports by Country
a Sarted by Exparts

Exports &
Tesp 20 Mal
200

LI Bl

'J

UL

Fuente: department of commerce 2006

Los Estados Unidos producen mas que cualquier otro pais en el mundo. Producen el 20% de los
bienes y servicios globales. Veamos la siguiente grafica:



Exports & Imports as a % of GDP Vamos a explicar mas a profundidad esto

Top 10 Nations by GDP

‘ ltimo.
Fuosia ﬁ Primero que nada debemos de hacer un
aly ————— poco de memoria en la historia de las
e imgeon ————— relaciones economicas entre los paises y
R — ; encontramos como se escribié al principio
sapan % del articulo que Estados Unidos se apuntalé
g e — como potencia econémica, financiera, bélica

T e industrial poco después de la segunda

@ v MarkTAW . con

guerra mundial por un lado por la reactivacion
econdmica de la postguerra asi como la inhibida produccion europea y japonesa.
Esto le dio la confianza suficiente para convertirse en el mayor promotor del libre comercio
liderando la formacién de organismos que eficientarian el comercio mundial, esta de sobra
decirlo, entre los mas prominentes estaba el GATT. Asi como organismos financiadores como el
FMIy el World Bank.

BALANZA COMERCIAL 1969 - 1984

El resultado no se hizo esperar:
400 .|| La balanza comercial se mantuvo sin déficit
zzz o~ * - || hasta 1983. El crecimiento del superavit de
o mO’M 1967 a 1982 fue de 108.2% después en
ol | 1983 sufri6 una estrepitosa caida de 32.7
PO T R T S billones en 1982 a 4.3 billones de délares en
AROS 1983. Presentaba a esta fecha un déficit de -

[~+—EXPORTS —=— IMPORTS BALANCE | 33.9 hillones de ddlares a 1984.

Fuente: department of commerce 2006

Sin embargo entre la década de los afios sesenta y setentas la planta productiva europea y
japonesa mas el surgimiento de los asiaticos en gran crecimiento y expansion productiva
provocaron entre otras cosas una falta de competitividad de los productores americanos en la
medida en la mejora de los procesos productivos de Europa y Japdn. Ademas debemos de
recordar que existia la convertibilidad de dolar en oro, esto significa que el dolar no sufre
devaluacion ante el oro y ante las demas monedas. Esta iniciativa de Richard Nixon fue motivada
entre otras cosas porque la reserva de oro en ese pais disminuian rapidamente por la salida de
capitales por dos circunstancias: el sostenimiento de las guerras que enfrentaba Estados Unidos
con Corea del Norte y Vietnam, a su vez la serie de inversiones hechas por capital privado
americano en el extranjero.

A estas situaciones después de la postguerra, el gobierno americano tenia un curso de accion en
dos fases apuntando a corregir el desequilibrio en la balanza comercial: la devaluacion del délar
y el incremento en los impuestos al comercio exterior.



TRADE BALANCE (BILLIONS OF DOLLARS)

ANO EXPORTS IMPORTS BALANCE
1967 43.5 27.8 15.7
1968 47.9 33.9 14
1969 51.9 36.8 15.1
1970 59.7 40.9 18.8
1971 63 46.6 16.4
1972 70.8 56.9 13.9
1973 95.3 71.8 23.5
1974 126.7 104.5 22.2
1975 138.7 99 39.7
1976 149.5 124.6 24.9
1977 159.4 152.6 6.8
1978 186.9 177.4 9.5
1979 230.1 212.8 17.3
1980 280.8 248.6 32.2
1981 305.2 267.8 37.4
1982 283.2 250.5 32.7
1983 277 272.7 4.3

Fuente: Department of commerce 2006

De 1984 1988 la balanza present6 un saldo deficitario de magnitud relativamente conservadora.

BALANZA COMERCIAL 1984 - 1988
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Fuente: Department of commerce 2006

ANO | EXPORTS | IMPORTS | BALANCE %
1984 302.4 | 336.3 -33.9 -
1985 302 | 343.3 -41.3 0.218
1986 320 | 370 -50 0.211
1987 320.5|414.8 -94.3 0.886
1988 444.1 [ 452.1 -8 -0.915

Estos resultados se dieron por dos fendmenos interesantes, Estados Unidos se estaba
convirtiendo en el mercado mas grande del mundo, origen de la mayor parte de la produccion

mundial y el crecimiento y especializacién de las industrias tanto europeas como alemanas.

El siguiente periodo de caracteriz6 por una recuperacion moderada de la balanza comercial.
Veamos a continuacion:




TRADE BALANCE (BILLIONS OF DOLLARS)

YEAR | EXPORTS | IMPORTS | BALANCE %
1989 503.9 484.8 19.1 -
1990 552.4 508.1 44.3 | 131%
1991 596.8 500.7 96.1 | 117%
1992 635.3 544.9 90.4 | -5.93%
1993 655.8 592.8 63 | -30.30
1994 720.9 676.8 44.1 | -30%
1995 812.2 757.4 54.8 | 24.56%
1996 868.6 807.4 61.2 | 11.67%
1997 955.3 885.3 70 | 14.37%
1998 955.9 807.4 148.5|112.14%

Fuente: Department of comerse 2006

BALANZA C OMERCIAL 1988- 2006
Ya para los afios noventa y entrando el afio

2000, la planta productiva europea y asiatica 2000 -/jr.—r//-
ha tenido un crecimiento acelerado liderado 1000 | 2—% 3"
por China asi como la degradacion de la .,
productividad de la |n.dustr|a americana. Por D D D I T e e
otro lado Estados Unidos se convierte en el -1000

mercado de consumo mas grande del mundo AROS
ocasionando los siguientes resultados:

‘ —&— EXPORTS —&— IMPORTS BALANCE ‘

Fuente: Department of commerce

Las exportaciones crecieron 53.38% frente a las importaciones 132% de las importaciones y la
balanza comercial pasé de $54.2 billones de délares a $412.2 billones de dolares en contra.

TRADE BALANCE (BILLIONS OF DOLLARS)

ANO | EXPORTS | IMPORTS | BALANCE

1998 955.9 807.4 148.5
1999 991.2 1045.4 -54.2
2000 1096.3 1243.5 -147.2
2001 1032.8 1167.9 -1356.1
2002 1005.9 1189.3 -183.4
2003 1040.8 1283.9 -243.1
2004 1178.1 1495.2 -317.1
2005 1303.1 1699 =5 ¢
2006 1466.2 1878.4 -412.2

Fuente: Department of commerce 2006.

Pero ¢COmo explicamos este alto nivel deficitario? Explicaremos esto desde un punto de vista
tedrico — practico.

Por el nivel de expansion del comercio norteamericano desde 1948 a la actualidad Estados
Unidos logré que la mayoria de las transacciones de comercio y relacién comercial con el resto
del mundo se hicieran en doélares. Por la posicidn especial de esta moneda como moneda
internacional y como moneda nacional, los importadores y residentes estadounidenses que
deseen efectuar inversiones en el exterior pueden pagar en délares. Entonces tendrian que ser



los exportadores y beneficiarios de inversiones de México por ejemplo quienes tendrian que
cambiar délares por pesos. Del mismo modo los exportadores y beneficiarios de inversiones
extranjeras de los Estados Unidos pueden requerir su pago en ddlares. Asi, serian los
importadores o los inversionistas de México quienes tendrian que cambiar los pesos por dolares
en México. El ddlar tiene el titulo en el mercado internacional como moneda vehiculo. Esto es, el
dolar también se usa en transacciones que no involucran en absoluto a los Estados Unidos?.

Un siguiente punto que hay que despejar es, que los Estados Unidos es un pais que su deuda
externa la tiene en Délares y su capacidad para imprimir billetes le ha facilitado el hecho de tener
déficits comerciales crecientes asi como su deuda sin que exista la necesidad o la urgencia de
realizar ajustes en las que las naciones diferentes del délar que tiene que aumentar sus
exportaciones, inversién extranjera o en forma de deuda adquirida.

Esto significa que no es necesario provocar una recesion para que de inmediato existan
excedentes, tampoco necesitaria renegociar deudas. Lo Unico que han hecho es dejar que el
dolar sufra una devaluacién para que se reajuste el monto de la deuda, el déficit comercial y esto
definitivamente ejerza influencia en el valor de las demas monedas. Ese es el truco.

Al devaluar el délar se aplica un proceso automatico de reevaluacion de moneda de los socios
comerciales de este pais. Esto a su vez, tiene otro efecto, la inevitable falta de competitividad de
los productores mundiales.

En economia monetaria esta es la forma en como explicamos el porqué los déficits comerciales
de los americanos no pueden ser abatibles con procesos devaluatorios. Esto implica que existe
una doble faceta: es el pais con la deuda méas grande del mundo, a su vez el pais con el
mercado de consumo mas grande y poderoso del mundo.

Segun datos de la OCDE el 24% de las exportaciones mundiales tienen como destino los
Estados Unidos. Por légica para que el déficit se convierta en superavit los socios comerciales
de este pais tendrian que convertir sus balanzas positivas en deficitarias. La pregunta aqui
es ¢,Qué pais querria hacer esto?

Hay autores que proponen una nueva forma de medir los flujos de comercio exterior no en base
al origen geografico sino en base al origen del capital®. Esto ayudaria enormemente a nivelar la
balanza comercial pero mientas esto sucede el comercio internacional norteamericano es
deficitario. La parte positiva de todo esto es que El mercado estadounidense sirve como motor
impulsor de las economias mundiales, precisamente debido a este déficit.

En el caso particular de la OPEP es un tanto turbulenta la situacion debido a dos factores:

- De la capacidad que tengan de desarrollar nuevas tecnologias para el procesamiento
de energéticos, ecoldgicos, baratos y eficientes se desarrollen. Aspecto que no se ve
muy prometedor al menos en el mediano plazo.

- El creciente rumor de guerras, contaminacién y produccion de motores de diesel y
gasolina.

El conjunto de ajustes que puedan realizar los americanos seran promovidos entre otras cosas
por desequilibrios internos que seran dificiles sortear. Urgen, sin embargo se han venido
postergando. Por lo pronto el déficit comercial seguird avanzando.

? Salvatore Dominick, “internacional economics”, 6TH edition, Prentice Hall , USA 1999.
% Ohmae Kenichi “El mundo sin fronteras poder y estrategia en la economia entrelazada”, McGraw Hill, Mexico 1991.



\FINANZAS PUBLICAS.

Para poder explicar este fenémeno, es importante la estrategia de analisis para una mejor
exposicién y comprension del tema. Abordaremos primero el déficit fiscal, luego la deuda, el
déficit en cuenta corriente y finalmente explicaremos los motivos de estos niveles preocupantes,
sus posibles causas y por ultimo el pronéstico venidero tomando en cuenta que las tendencias
en la administracion pablica en el futuro seran las mismas.

El déficit fiscal es uno de los problemas mas graves para los americanos. Este rubro es muy
importante pues mediante la recaudacion fiscal el estado se allega de recursos para su
operacion resumiendo, el presupuesto federal en un pais tiene siempre dos fines basicos y
fundamentales: financiar las acciones del gobierno federal e influir en la actividad econdmica. El
primer fin sefialado lo llamamos como un fin tradicional, sin embargo el segundo, nace a raiz
fundamentalmente después de la gran depresion. Es decir, el uso del presupuesto para tratar de
influir en la economia y a esto se le conoce mejor en la practica como politica fiscal.*

Al contrastar las percepciones del estado, tenemos como resultado el balance presupuestal:

BALANCE PRESUPUESTAL DE E.U. 1990 - 2006. Podemos observar que entre 1990 y 1997,
se presenta un déficit presupuestario
presentando una clara tendencia a la baja
pasando el déficit de $280, 400, 000,000
Dolares a $23,000, 000, 000 de ddlares.
Una reduccion bastante significativa en
términos de magnitud. Después la
tendencia fue habilmente revertida
pasando a un superavit presupuestal de
$72.1 billones de délares en 1998 a $125.3
billones de ddlares en el 2001.

‘D RECEPIT mOUTLAYS m SURPLUS OR DEFICIT (1) ‘
Fuente: U.S. Census bureau 2006.

Durante cuatro afios el balance tuvo ndmeros negros. A partir del 2002 empiezan los grabes
problemas, un déficit extremadamente excesivo e imposible de revertir acorde a las tendencias
de gasto de la actual administracion:

En el periodo comprendido entre 2002 y 2006 el balance presupuestal nuevamente es negativo.
De tener un superavit de $125.3 billones de ddlares en 2001 pas6 a un irresponsable déficit de
$361.3 billones de délares.

¢,Como podemos explicar este incremento tan grave en tan pocos afios?

La respuesta a esta pregunta estd claramente en el patron de gasto y de recaudacion de
impuestos.

¢, Cudles fueron los componentes de la recaudacion fiscal?

RECAUDACION TRIBUTARIA 1994 - 2006 AREAS APILADAS (Millones de La po“tlca en Cuanto a recaUdaC|on f|SCa| se
= Corpota o net ncome Dolares) refiere, acorde a las ideas del presidente actual
© lccholcbeerage sles 0000 de Estados Unidos (George W. Bush), es la de
B popery 600,000 realizar recortes a los impuestos
@ Tobacco product sales 500,000 - s H 1 1

— 200000 | principalmente los referidos a impuestos sobre

B Motor vehicle and operator's © . . . . . .

loenses poged ganancias corporativas y al ingreso individual.

later 100000 Debido a esta politica, se redujeron los

1 Generl sles and goss receps soens2s N8 s ingresos por concepto de impuestos de $680,

il income Somoomse s esss 416, 000,000 en 2005 a $558, 709, 000,000 en
el 2006.

Fuente: U.S. Census bureau 2006.

* Parking Michel and Esquivel Gerardo, Macroeconomics, 5Th edition, Massachusetts, USA, 2001.



Aungue ya la deficiencia en la recaudacion se venia presentando desde 2001 especificamente
en el area de impuesto a la propiedad, al ingreso corporativo y al ingreso personal.

Es importante mencionar que las percepciones del gobierno incluidas aqui, los impuestos
formaban el 18% del PIB en 1990. Para el 2000 representaba el 20.1%. Después de esto en el
2004 bajo hasta 16% para terminar en 2006 al nivel de 17.5%.

Ahora bien, veamos la estructura del gasto publico:

GASTO PUBLICO 1992 — 2005.
(Miles de délares).

$3,000,000,000 Podemos ver que el gasto tiene un
comportamiento severamente excesivo. Y
esto se acentla mas después de 1996
donde el gasto crece estrepitosamente
siete mil veces mas. Creci6 aun mas entre
1996 a 1998 para sufrir una baja
significativa en 1999. a partir de este afio
la cifra se ha incrementado
sostenidamente y sin control. Los rubros
mas representativos que son los que
engrosan el gasto son: gastos directos,
gasto intergubernamental, gasto corriente.

$2,500,000,000
$2,000,000,000
« $1,500,000,000 -
$1,000,000,000
$500,000,000 A
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Fuente: U.S. Census bureau 2006.

Gasto publico total contrastado con el ingreso tributario. (Miles de délares)

situaciéon practicamente grave. El nivel de
gastos se ha disparado a un grado en el que
[—=— EXPENDITURES —+ TOTAL TAXES | es préctigamente ?mposible controlarlo por
dos cuestiones basicas:

zijgggggggg — En resumen la mayor parte de los ingresos
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Fuente: U.S. Census bureau 2006.

El desequilibrio obedece a aspectos estructurales y el déficit como porcentaje del PIB ya estéa al
3.2% y esto lo viene a agravar aiun mas por la deuda publica la cual esta totalmente fuera de
control. Se ha de insistir que tener un déficit presupuestal no es algo perjudicial hasta cierto
punto es necesario cuando el ritmo de crecimiento lo amerita. Las politicas de crecimiento
basadas en el gasto y no en el incremento marginal de la produccién, ya no son muy
recomendables cuando los desequilibrios tienen su origen en el aspecto estructural pues se
entra en una espiral sin salida. Se puede argumentar también que ni la magnitud de un déficit
presupuestal puede llegar a ser algo nocivo pero si en el tiempo que se prolongue tal
desbalance. Ahora bien, si atendemos algunos aspectos mas técnicos como los multiplicadores
de la politica fiscal, sera importante hacer una breve pausa pues resulta conveniente explicar
estos factores que merecen nuestra atencién. Hay aspectos en la economia estadounidense que
hacen que el presupuesto crezca de manera imprevista, tal es el caso en el que se presentan por
ejemplo, hablemos de la variable seguro de desempleo, que estos tiene un papel crucial. Si
estos seguros aumentan en su requerimiento, esto a sSu vez ocasiona un pago a los
desempleados.



Esto lo llamamos un ajuste automatico de la politica fiscal. Asi como este factor mencionado,
tenemos muchos mas que estan afectando de sobremanera las finanzas publicas. Ahora bien, si
la caida de ganancias en las empresas disminuye, también lo haran los impuestos. El ajuste es
automético.

El déficit presupuestal y el ciclo econémico.

Las graficas siguientes muestran el ciclo econdmico y las fluctuaciones del déficit presupuestal.
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Comparando ambos gréaficos podemos observar la
relacién entre el ciclo econémico y el déficit
presupuestal. A partir de esta observacion tenemos
que en periodos de expansion, el déficit disminuye.
_ Al reducirse el ritmo de expansion, el déficit se
= incrementa antes de iniciar la recesion. El déficit

aumenta durante la recesion e incluso después de
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Fuente: Cogressional Budget Office 2006. que esta termina.
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Fuente: U.S. Census Bureau 2006.

Por consiguiente el saldo presupuestal fluctia con el ciclo econémico. ¢Por qué sucede esto?
Con todas las circunstancias anteriores podemos deducir que este fenédmeno se presenta porque
tanto la recaudacion de impuestos como el gasto fluctian con el PIB real. Esto es, al
incrementarse el PIB real en la expansién, la recaudacion aumenta y las transferencias
disminuyen y automaticamente disminuye el déficit y viceversa.

Debido a que el presupuesto fluctda con el ciclo econémico necesitamos saber si la economia
pasa por un fendémeno ciclico temporal o persistente. Anteriormente habiamos establecido que la
evidencia nos indica que obedece a un problema de caracter Estructural. Pero debemos de ir
mas lejos. Se ha desarrollado en la teoria macroeconémica los conceptos de saldo estructural y
saldo ciclico. Estamos ante un saldo presupuestal estructural cuando la economia esta en pleno
empleo y el PIB real es igual al PIB potencial. Pero si el balance es ciclico, es el déficit existente
menos el saldo estructural.



PIB POTENCIAL PIB REAL

Evidentemente 199001 7110.01 199001 7112.5

estamos ante una 1991 01 7304.54 199101 7100.5

situacion de

desequilibrio 1992 01 7492.91 1992 01 7336.6

Bmhco. . 109301 7685.32 199301 7532.7

n aspecto mas a

considerar es que 1994 01 7892.45 1994 01 7835.5

una parte del

gasto se traduce a 199501 8121.14 199501 8031.7

importaciones. 1996 01 8371.10 1996 01 8328.9

Esto es, el gasto

nol genera PIB 1998 01 8950.18 1998 01 9066.9

real.
1999 01 9280.94 1999 01 9470.3
2000 01 9634.02 2000 01 9817.0
2001 01 9990.62 2001 01 9890.7
2002 01 10341.57 2002 01 10048.8
200301 10677.18 2003 01 10301.0
2004 01 11015.42 2004 01 10703.5
2005 01 11366.91 200501 11048.6
2006 01 11739.55 2006 01 11413.6

Apreciemos ahora el periodo 1990 — 2006:

BEEn B Eadpoan

PIB POTENCIAL Y REAL 1990 — 2006
BILLONES DE DOLARES.

Fuente: Cogressional Budget Office 2006.

MAS ASPECTOS FINANCIEROS CRITICOS.

Ahora echemos un vistazo a la balanza de pagos norteamericana. Que es un punto critico.
Primero que nada analicemos la cuenta corriente su comportamiento en el largo plazo periodo
comprendido entre 1960 — 2006:

Balance en Current Account: Billions of Dellars: 84

Econantc thert Dispraer bekip s, Esonomagie. cons

9 19 19 19 19 19 19 19 19 19 39 19 9 19 19 19 19 I9 19 19 20 20 J0 30
€0 62 4 65 €3 70 72 74 75 78 B0 B2 B4 05 98 90 92 54 96 93 00 02 04 D

Fuente: Cogressional Budget Office 2006.
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Fuente: Cogressional Budget Office 2006.

Vemos como entre 1960 y aun en 1982 habia un
balance relativamente aceptable. Sin embargo a
partir de 1968 la cuenta corriente entr6 en un
crecimiento negativo sin precedentes y sin freno. A
partir de 1982 empieza agravarse de sobremanera el
saldo negativo de la cuenta corriente

El déficit pasé de $2.383 billones de doélares en 1980
a $225.55 billones de délares. En 2006. Un
incremento extremadamente peligroso para las
finanzas de Estados Unidos en este caso por la
magnitud del déficit en si mismo. El motivo principal
de este desequilibrio es de caracter estructural como
vemos a  continuacion. Recordemos  que
anteriormente vimos que Estados Unidos presenta
un déficit comercial de $412.2 billones de délares a
Diciembre del 2006.



Las exportaciones e importaciones de este pais son el principal componente de la cuenta
corriente pos su magnitud. En realidad las transferencias no son importantes por sus montos.
Este es el motivo principal del saldo negativo.

Veamos los componentes:

PARTICIPACION DE COMPONENTES DE La Podemos apreciar que el componente de las
= ' transferencias netas es practicamente nulo

1%

comparado con el volumen de comercio exterior que
maneja la balanza comercial.

Es interesante darle seguimiento al los componentes
esenciales de la cuenta de capital para determinar de

BALANCE

oo manera objetiva el saldo oficial de la balanza de
[m TRANSF. NET. 0 TRADE BALANCE | 2 .
Fuente: Cogressional Budget Office 2006. pagOS Segun Ia metOdOIOgla recomendada por el
FMI.

Es importante para entender lo siguiente: ¢Cuales son los componentes de la balanza de
capital? pues es un factor fundamental que también ha contribuido a que la deuda
norteamericana este a nivele insostenibles: inversion extranjera en el pais, inversién domestica
en el exterior y prestamos. ¢Por qué hacer hincapié en esto? Porque en primer lugar los
asientos correspondientes a préstamos recibidos e inversion extranjera captada se registran con
saldo positivo asi como los préstamos efectuados y la inversiéon nacional en el extranjero se
registran con saldo negativo. Lo anterior significa que si hay un resultado deficitario en la
balanza en cuenta corriente debemos de pedir prestado mas de lo que hemos prestado nosotros
o hacer uso de las reservas.

Como explicar el saldo de la balanza estadounidense. Hemos visto en primer lugar que las
importaciones han superado de sobremanera a las exportaciones, mas del 100% en los udltimos
afios. Analicemos mas a detalle los renglones que mas afectan la cuenta de capital. Esto
obedece a una relacion directa entre los componentes de los activos americanos en el extranjero
y los activos extranjeros en USA.

Los elementos mas sobresalientes (por su magnitud) en el rubro de los activos americanos en el
extranjero corresponden a los activos netos sumando en 1990 la cantidad de $81,393 U.S.D. y
para 2006 $795,172 un incremento de casi 900%. En cuanto a inversiones americanas en el
extranjero afectan la balanza pasando de $37,180 millones de doélares en 1990 a $171,083
millones de délares en el 2006 (junio). El siguiente rubro es el perteneciente a valores adquiridos
por extranjeros pasando de $28,765 millones a $240 millones de ddlares. Estos saldos
representan una salida de capital del pais. Pero veamos ahora los renglones mas importantes de
los activos pertenecientes a extranjeros en Estados Unidos.

RELACION ENTRE ACTIVOS EXTRANJEROS EN U.S. Y ACTIVOS Al Observar Ia gré-flca p0demos ConteStar
CANOS o (C C. ) 1990 - 2006. ; A 1 1 1 Afirt

AMERICANOS BN B B R N e CAPITAL) ¢ Como financia Estadqs Unidos su déficit en
—-US Privie assets. cuenta corriente? Pag6é endeudandose con
—aUs. Piate el mundo y utilizando sus reservas de activos

investments , . .
Foreign securiies netos. Estos ultimos $-2,158 millones de
Foreign. Of, Assets 1,500,000 doélares en 1990, en 1998 $-6,763 millones,
e U Soemment 1,000,000 1 en 2002 $-3,681 millones y ene. 20086,
s Temery 500,000 - $14,096 millones de dolares. Ahora viendo la
o otarseeuies. | contraparte tenemos que los extranjeros

0 R e :
——— Other Foreign assets 500,006% § SO F S “/| aumentaron sus activos dentro de Estados
nosA 1000'00”0 v Y Y YD v unidos pasando en 1990 de $33,910
Iiaas . millones a $232,341 millones de ddlares en
ANO
el 2006.

Fuente: Bureau of economic analysis 2006.



Tomando en cuenta la suma total de inversiéon en cartera y activos varios, tenemos que los
extranjeros introdujeron un monto total de capital fresco de $136,962 millones de délares en
1990. Ya para el afio 2006 la cifra se increment6 a $1, 080,495 millones de ddlares.

Ahora entendemos la magnitud del grado de salida de capital asi como el grado de
endeudamiento que esta adquiriendo este pais para poder financiar su economia de consumo.
Ahora veamos la siguiente relacién:

RELACION CUENTA DE CAPITAL Y CUENTA . . i
CORRIENTE 1990 - 2005 Vemos el esquema de financiamiento de Estados

Unidos. El saldo de la cuenta de capital refleja de
forma inversa el saldo de cuenta corriente.
Cuando los saldos de cuenta corriente so
’ DJ Y 85883 '| negativos, el saldo de capital es positivo y esto
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Fuente: Bureau of economic analysis 2006.

En el caso de este pais las fluctuaciones de saldo oficial de pagos son pequefias en
comparacion con las fluctuaciones entre la cuenta de capital y la cuenta corriente.

Actualmente el porcentaje que alcanza el déficit en cuenta corriente con respecto al PIB es de
casi el 7%. Es una cifra realmente preocupante pues los niveles de endeudamiento son
extremadamente dificiles de manejar y mas aun si los combinamos con los desequilibrios
anteriormente analizados.

CONSIDERACIONES FINALES.

De los problemas descritos anteriormente expuestos en una gran variedad de indicadores
econdmicos analizados, creemos pertinente hacer algunos comentarios finales.

En el primer aspecto analizado los indicadores econdmicos laborales. Hemos de concluir que se
han detectado soluciones empleadas por parte del gobierno estadounidense que de solucionar
problemas en el corto plazo han agravado mas la situacién en el largo plazo:

e Elreparto del trabajo.
e La proteccion del empleo.

Estas soluciones son aplicadas para solucionar el problema de creacién de empleos en el corto
plazo. Tales medidas efectivamente han surgido efecto como hemos comentado antes. En el
primer caso podemos aseverar que el trabajo nunca es homogéneo. Esto impacta en la calidad
de los procesos productivos debido a que cada trabajador tiene diferentes intereses,
capacidades y actian distinto. Otra situacién aqui es el coste que incurre realizar estas politicas
gue efectivamente se emplea mas gente pero el coste de capacitacion y entrenamiento del
personal es absorbido por la empresa esto viéndolo en conjunto compromete la productividad,
rentabilidad y por consiguiente la competitividad de la economia y una tercer razén son las
tensiones creadas a nivel individual del trabajador impactando en la actitud de los sindicatos. En
pocas palabras no es una solucion de caracter global ni recomendable para largo plazo.

En el segundo caso implica dos acepciones. El primero en endurecer las condiciones de despido
basicamente en el costo del mismo y la proteccion del exterior. Ambas acepciones han
demostrado una ineficacia y falta de productividad extrema en esta economia. El sector externo
representa un gran peligro para las empresas exportadoras. Vemos el ejemplo del sector de
transporte de carga. Los sindicatos estadounidenses se promulgan fuertemente por no liberar el
paso de camiones de carga mexicanos pues son menores en costos y eso ocasionaria el
despido de conductores norteamericanos y una baja en las utilidades de estas empresas. Por
consiguiente despidos sostenidos. (Podemos ver que este sector en México ha decidido no



tomar parte de este rubro ya liberado en el Tratado de Libre Comercio por lo que ambas partes
han acordado esto)

Las medidas anteriores han provocado que mas de 7 millones de desempleados a diciembre del
2006. y la cifra al parecer es conservadora y tiende a la baja pero ya sabemos las causas
principales de su reduccion.

Por otro lado la economia familiar se ha vuelto fuertemente debilitada por un lado el apetito voraz
y la tendencia creciente de los norteamericanos al consumo y una actitud decreciente al ahorro.
La falta de empleos bien remunerados y de tiempo completo. Las familias estan endeudadas y
gastan mas de lo que tienen lo que ha llevado a una situacibn muy grave en cuanto a captacion
de ahorro interno se refiere. Lo anterior ha provocado que las bancarrotas se incrementen 97.6%
desde 1990 a 2006 y el 96.7% pertenezca a ciudadanos.

La rentabilidad y competitividad de las empresas que estan fisicamente en Estado Unidos ha
disminuido ante la competencia internacional provocando una disminucién de las exportaciones
ante las importaciones.

Un factor mas que ha venido afectando la economia es la disminucién en la recaudacion fiscal
asi como el programa de apoyo al empresario de reducir voluntariamente los impuestos ha dado
un fuerte golpe a las finanzas publicas por lo que el gobierno ni por concepto de ingresos
internos, ni por exportaciones ha podido hacerse de los suficientes recursos para operar
eficientemente. Los crecientes gastos en asuntos militares no han podido reactivar la economia
en su conjunto. Solo ha beneficiado a algunas empresas. La probleméatica en Irak se agrava
cada vez mas, las guerras florecientes en Africa, vemos el caso de Somalia en la que Estados
Unidos empieza a incrementar su participacién. Un factor mas es la situacion del sistema de
pensiones que practicamente esta ahogando las finanzas publicas incrementando su gasto a
largo plazo.

Estados Unidos solo ha podido sostener la situacion por su capacidad de negociacion. ¢A qué
nos referimos con esto? Es muy sencillo. Los estadounidenses tienen el mercado de consumo
méas grande del mundo. Tanto asi que mencionado anteriormente su principal caracteristica
consume mas de lo que producen provocando endeudamiento y déficit en varios rubros
principalmente el déficit en cuenta corriente y por consiguiente el déficit comercial. Desde otra
perspectiva es importante sefialar que el endeudamiento publico se sigue incrementando
provocando el déficit fiscal mermando la capacidad del gobierno para manejar la politica fiscal
como detonante de crecimiento y suavizamiento de los ciclos econdmicos. ¢Resultado? Hay que
pedir prestado.

Entre otras cosas lo anterior ha hecho perder la confianza de la comunidad financiera
internacional sobre el poder del délar. Pues andan circulando en el mercado délares que no
tienen soporte solamente papel impreso con un valor representativo que no tiene el mas minimo
fundamento de valor real. Esta situacion la explicamos anteriormente. Ante estas circunstancias
la comunidad internacional sabe de antemano que sus activos en délares no valen lo que
representan. Detengdmonos aqui. Las reservas en délares de los bancos centrales del mundo
entero saben que tarde o temprano tales reservas se depreciaran de tal manera por lo que la
opcidbn mas viable es deshacerse de ellas. Sin embargo esto ocasionaria una catéstrofe
financiera sin precedentes. La mayor de la historia del ser humano tal vez por los resultados que
ocasionaria tanto en la economia domestica estadounidense como mundial. (Recordemos que el
mercado estadounidense es el mas grande del mundo y el principal destino de todos los paises
exportadores) por lo que obliga los tenedores de reservas en doélares asi como activos
financieros a retenerlos.

Por tal situacion la reserva federal ha pospuesto el alza en la tasa de interés pues esto entre
otras cosas seria reconocer la gravedad de la situacion y solo esta presionando la economia en
su conjunto. Las declaraciones del presidente de la FED en la tercera semana del mes de abril
del 2007 van dirigidas a una preocupacion real de la economia. Ademas se estipula que la
economia crecera solo 2% en este afio.



¢,Otro indicador? Las empresas estadounidenses estan aumentando sus activos en el extranjero
en lugar de adquirirlos en el propio pais. De esta manera diversifican sus ingresos en moneda
extranjera reduciendo el riesgo de poseer excesivamente dolares que podrian llevarlas a la
guiebra de un segundo a otro.

Entonces Estados Unidos estd financiando su gasto con la emisién de deuda. ElI mayor
comprador de bonos del tesoro es China seguido de Japon Alemania y el resto de la Unidn
Europea. El resto de los bancos centrales estdn comprando bonos norteamericanos
contribuyendo a hacer mas grande el problema, que crezca el déficit y aplazando los ajustes que
necesita esta economia. Demos un ejemplo: el asunto aqui funciona de tal forma que los
consumidores norteamericanos no estan ahorrando y compran productos provenientes de China
mientras que los chinos ahorran mucho y compran bonos del tesoro norteamericano lo que
permite financiar su déficit. Bajo esta premisa el mundo no parece tener problemas en prestarle a
Estados Unidos para que siga comprando los productos provenientes de estos paises
acreedores.

Desde luego que estos paises no estan haciendo caridad. Tienen que sostener el mercado que
les compra y les ayuda a tener ingresos. Aqui es donde reside la irresponsabilidad de Estados
Unidos en cuanto a gasto se refiere. Mientras existan dependientes de su mercado habra quien
le financie su gasto. De ahi la aseveracién anterior de que si la economia americana entra en
una crisis la economia mundial por igual seria arrastrada. Pero es importante aclarar que aqui
surge otro comentario interesante. “la economia norteamericana esta en manos de las fuerzas
globales” Sin duda alguna, si. Estados Unidos tiene en cierto modo control sobre la atraccion de
capitales de una forma digamos en complicidad. Pero ¢(Qué pasara si los paises diversos
empiezan a diversificar su comercio e inversiones en otros paises? ¢Qué pasaria si los paises
empiezan a deshacerse de los bonos de los Estados Unidos asi como de sus reservas de
manera lenta y paulatina para no causar la debacle? ¢Qué pasaria si el precio del petréleo sigue
una escalda sin tope? Sin duda alguna habria una depresion en Estados Unidos y una
desaceleracién econémica mundial importante.

Lo sospechoso en todo esto es que las agencias calificadores que miden el riesgo pais no le han
asignado a Estados Unidos un valor de riesgo que represente la situacién en la que se encuentra
ni tampoco refleja el riesgo futuro. Otro aspecto de corte sospechoso es que ni el Fondo
Monetario Internacional ni el Banco mundial son tajantes ni coercitivos en exigir la
implementacion de politicas de reajustes estructurales de esta economia como lo han sido con
los paises digdmoslo asi los latinoamericanos que ninguno a llegado a los niveles de peligro de
los Estados Unidos y han sido victimas de una presion extrema por parte de estos organismos
financieros.

Tarde que temprano los ajustes llegaran. Los paises acreedores llegaran al punto de no
conveniencia en seguir financiando el gasto ni satisfaciendo el apetito voraz por el consumo de
los norteamericanos. Al parecer el camino es el ajuste abrupto del déficit mediante una gran
recesion. Realmente el ajuste del déficit se estima muy complejo porque ninguna empresa esta
dispuesta a dejar de comprar en las economias de bajo costo debido a las facilidades y ventajas
financieras que estas ofrecen.

Los paises deben de empezar a replantear sus patrones de comercio internacional, sus
sistemas integrales de administracion de riqueza y crecimiento econémico pues es la Unica
forma de apalear la crisis que se avecina sin duda alguna.

Las empresas deben de empezar a planear a largo plazo para prepararse y prevenir los embates
gue esta situacién provocara.

La deuda estadounidense al dia 4 de octubre del 2007 en $9, 062,752, 293, 582. 62 U.S.D. es
decir, casi $29,893.82 por habitante.



Lo anterior es porque no todo el tiempo los paises estaran dispuestos a seguir financiando el
gasto excesivo e irresponsable de Estados Unidos. Deberd de haber un tope y mientras este
llegue habra tiempo para implementar sistemas de defensa financiera, econémica y estratégica
para garantizar la estabilidad de los paises.

Por ultimo un aviso muy claro de todo lo que hemos plateado se ha visualizado en la reciente
crisis hipotecara que ante las cuestiones descritas anteriormente, especificamente la economia
personal, el ahorro y el empleo se ha reflejado su decadencia en la falta de cumplimiento de las
hipotecas afectando gravemente la liquidez en los mercados financieros primero los americanos,
después ha afectado de forma importante durante las ultimas semanas las bolsas globales.

El banco central europeo ha intervenido inyectandole al mercado financiero americano mas de
$60, 000, 000,000 de ddlares para sostener este sector. La FED ha intervenido de forma directa
en dos sentidos, la disminucién de la tasa de interés interbancaria y con la inyeccién constante
de liquidez a este mercado que en la semana del 3 al 7 de septiembre del 2007 le inyecto al
mercado $8, 200, 000,000 de dodlares para seguir manteniendo la liquidez y evitar el colapso del
sector. Por otro lado, el banco Francés BNP Paris Bas congel6 todos los depdsitos de su division
hipotecaria al verse en riesgo su patrimonio.

Para confirmar lo anterior, algunos altos funcionarios como el Presidente de la FED Atlanta insta
a evaluar por ejemplo la crisis del mercado laboral con el repunte de las ventas minoristas en
este mes de agosto del 2007. El contraste es interesante. Sin embargo debemos de evaluar un
entorno mas amplio. La crisis del sector inmobiliario seguira de eso no hay duda. La pregunta
gue cabe hacer en este momento es: hasta cuando los bancos centrales del mundo estaran
dispuestos a seguir apaleando la falta de liquidez? Muestra un lado débil de la economia en su
conjunto que por cuestiones estructurales apunta a extenderse a los demas sectores productivos
del pais.

Por otro lado en la ciudad de Basilea Suiza se llevd a cabo la reunion de gobernadores de los
diferentes bancos centrales del mundo empezando el lunes 10 de septiembre del 2007 y todos
coinciden en que el resto del mundo esta preparado para enfrentar los efectos secundarios de la
economia norteamericana. Sin embargo, si la crisis se extiende a los deméas sectores de la
economia americana, no limitandose a sector inmobiliario, seria impactante para la economia
global si este fendmeno se da.

Esperando que el presente documento les sirva para tomar las medidas necesarias en los
procesos de planeacion, que le permitan visualizar de forma mas especifica las amenazas y
posibles debilidades de su empresa. La informacion presentada asi como los juicios vertidos
fundamentados en la teoria econdmica sirva para ampliar el esquema y enfoque de planeacién
empresarial y advierta lo problemas econémicos en los cuales la empresa para la cual labora se
prepare con los planes contingentes necesarios para evitar ser contagiada por la crisis
norteamericana que se avecina si no es controlada a tiempo o si hay una intervencién econémica
de tipo artificial. Pues de cualquier forma, o sin importar la intensidad de esta crisis va impactar
directamente en la economia mundial, no de forma de que se avecine una crisis pero si los
efectos secundarios llegaran. Esencialmente a las empresas relacionadas directamente con el
comercio internacional.



