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Reunion Fed: a la espera del fin de la compra de
bonos

La Reserva Federal de Estados Unidos finaliza este miércoles una nueva
reunion de politica monetaria, donde se espera que mantenga la tasa de
interés y anuncie el cese del programa de compra de bonos del Tesoro.

Segun los analistas, se va a mantener la tasa baja para tratar de apuntalar bien la demanda.

Santiago. Importantes definiciones, por parte de la Reserva Federal de Estados Unidos,
se esperan para este miércoles, una vez que concluya la nueva reunion de politica
monetaria de la entidad. Todo parece indicar que se mantendra la tasa de interés y que
se den seinales de que el programa de compra de bonos del Tesoro ya deberia empezar a
ceder.

Con esas premisas empezo el martes, puntualmente a las 14.00 hora local (1800 GMT),
la reunion de dos dias de la Fed, la que se espera que dé a conocer las conclusiones
cerca de las 14.15 hora local (1815 GMT) de este miércoles.

Sin embargo, los analistas ya vaticinan que la tasa de interés no presentara sorpresas y
que seguira en niveles cercanos a cero. “Se va a mantener la tasa tratando de apuntalar
bien la demanda interna”, aseguro Hernan Frigolett, economista de la Universidad
Central, con sede en Santiago. Criterio compartido por Eduardo Fracchia, director del
area de Economia del IAE Bussines School de la Universidad Austral de Argentina, quien
preciso que “las tasas seguiran por un buen tiempo bajas, como mecanismo expansivo
natural de politica monetaria”.

“La recuperacion en 2010 sera muy acotada, y se deben dar estimulos a la economia
para que se reencuentre con un sendero de crecimiento de mayor alcance”, explico a
AméricaEconomia.com. En ese sentido, la entidad tratara de bajar las expectativas de
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una pronta alza en las tasas de interés, mientras crece la evidencia de que la profunda
recesion estadounidense esta cediendo.

La Fed teme que los signos anticipados de que la recuperacion esta a la vista, puedan
resultar fugaces, mientras el dinero de la compra de autos y otros programas de
estimulo se acaba y las altas tasas de desempleo son un lastre en el gasto del
consumidor y de las empresas. Con todo esto, se espera que no se altere
sustancialmente el panorama que su presidente, Ben Bernanke, presento en julio, donde
se hablé de una estabilizacion de la economia, pero con un crecimiento flojo, durante la
segunda mitad del ano, y un desempleo persistentemente alto hacia 2010.

No mas bonos. La Fed esta ademas conciente de las preocupaciones sobre los efectos
que pueden generan sus medidas para inyectar dinero a la economia, con tasas de
interés tan bajas como se pueda, lo que ha aumentado el peligro de una poco
bienvenida inflacion, cuando el crecimiento econémico se afirme.

Considerando que Bernanke ha tenido dificultades para asegurar que la inflacion se
podra mantener a raya, cuando la economia se recupere, se espera que el lider de la
Fed deje que expire un programa de compra de bonos del Tesoro, ante un menor
pesimismo sobre la economia.

Asi, la Fed parece lista para finalizar su programa de compra de bonos del Tesoro por
US$300.000 millones, que se espera que termine en septiembre. Para Frigolett la
compra de bonos apunta a entregarle instrumentos de gastos a la politica fiscal, la que
estaba entregandole apoyo a empresas que estaban en falencias: “Ese tipo de apoyo
esta llegando a su fin. Con esto, la compra de bonos deberia ir declinando y
normalizandose”, explico.

Por lo que se prevé que, finalizada la reunion de manana de la Fed, se den sefales de
que la compras se van a ir disminuyendo, hasta pasar a un nivel mas normal. Sin
embargo, Frigolett considera “prematuro” que se comience a hablar de riesgos de
inflacion cuando el ritmo de gastos no se ha normalizado. “Lo que hay que hacer es
recuperar el nivel de gastos, y después preocuparse de la inflacion”.

“Si es que hay presiones inflacionarias es por el lado de los costos, y el Gnico costo que
podria presionar el alza, en un escenario recesivo, seria el energético. Pero el precio del
crudo se ha mantenido en niveles mucho mas bajo que el ano pasado; se esta
estabilizando en un banda entre lo que va a ser los US$65 y US$80, y por ese lado no
deberian haber grandes presiones de costas en la economia norteamericana”, aclaro.

No obstante, para Fracchia existe el riesgo de que con la politica que se ha aplicado,
ademas del problema inflacionario, se estimulen negocios de modo ficticio, que después
supongan burbujas. “A Greenspan se le cuestiona precisamente haber dejado demasiado
tiempo bajas las tasas de interés de la Reserva Federal, lo que habria impulsado la
burbuja subprime”, explico.

Optimismo que no es. Un sondeo de Blue Chip Economic Indicators, realizado entre
economistas del sector privado en EE.UU., arrojo que 90% de los encuestados cree que
en el tercer trimestre de este afno se declarara el final de la recesion en el pais, informo
el sitio Finanzas.com.

“Los indicadores son menos negativos. Puede ser que es el momento en que la recesion
toco fondo, pero no se puede decir que quedo atras”, afirmo Frigolett. Y agregd que
"estamos en medio de la recesion, pero su momento mas algido parece haber pasado.
Seguira declinando, y hacia el segundo o tercer trimestre las tasas ya no seran
negativas”.

Sin embargo, el problema esta en la dicotomia entre el discurso del sector financiero y
la economia real. En esa linea, el experto aclaré que es cierto que el sector financiero
“ha tenido una recuperacion rapida, pero no llega a los niveles de antes de la

crisis, aunque las tasas han sido bastante mas vigorosas. Sin embargo, eso es en la
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economia financiera; en la economia real, sigue con las tasas deprimidas”.

Esa confianza, es la sensacion que ha predominado. “El mundo financista tiene la
sensacion de que el ciclo recesivo ya paso, y que hacia finales de este afno
empezariamos a tener mejores niveles. Pero la economia real se demorara mas, y todo
parece indicar que sera hacia el proximo ano", detallo Frigolett.

Para Fracchia, si bien hay indicadores todavia adversos, sobre todo en el frente
financiero, "se le ha tomado el tiempo a esta recesion pronunciada y larga. Pero hacia el
final de 2009, digamos el cuarto trimestre, esta contraccion terminara, y en 2010 la
economia podria crecer al 2% en Estados Unidos", prevé.

Los anuncios de la Fed, de este miércoles, estaran enfocados en la politica real, de lo
que se encarga la politica monetaria: "apuntalar bien la demanda interna, que se
recupere la confianza de los consumidores, y que se empiece a retomar la normalidad
del sector inmobiliario. Para que la economia real pueda reaccionar de mejor forma",
concluyo Frigolett.

Con informacién de Reuters.
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