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5C6mo AR I IEY La economia se recupers
estadounidense en B& el tercer trimestre de

2020, expandiéndose un
este momento? 33,1%. Aunque fue un ré-
cord, no fue suficiente para
compensar las pérdidas anteriores, incluida la
caida del 5% en el PIB real en la tasa interanual.
El inicio de la recesién en marzo puso fin a
128 meses de expansion econdmica en el pais,
la més larga en la historia de Estados Unidos.
En el segundo trimestre, la economia se contra-
jo un récord de 31,4%. El PIB trimestral nunca
habia experimentado una caida superior al 10%
desde que se iniciaron los registros en 1947.

En abril, las ventas minoristas cayeron un
14,7% debido a que los gobernadores de los
estados cerraron los negocios no esenciales,
pero en mayo las ventas se recuperaron, au-
mentando en un 18,3% a medida que las tien-
das y restaurantes reabrieron lentamente bajo
medidas de seguridad para evitar contagios.
Sin embargo, cuando la pandemia golped la se-
gunda ola en el otoflo, las ventas comenzaron
a caer nuevamente, disminuyendo un 1,1% en
noviembre.

También en abril, la tasa de desempleo se
dispard al 14,7% debido a que las empresas
despidieron a los trabajadores. Se mantuvo en
dos digitos hasta agosto, cuando disminuyé
constantemente. Aunque a finales de afio las
peticiones de subsidio por desempleo aumen-

taron considerablemente hasta 853.000, lo que
para protegerse contra el saqueo .
como resultado de las protestas supone el mayor aumento de reclamaciones

EE.UL. ante una T
nueva economia en 2021 1A

El ano 2020 ha estado profundamente marcado por la pandemia de coronavirus, que tomo por
sorpresa a gran parte del mundo y dejo cicatrices imborrables en familias, empresas y las
distintas economias de todo el mundo. La economia de Estados Unidos sintio todo el peso de la
pandemia con las ordenes de cuarentena impuestas por el gobierno que cerraron la actividad
comercial, mantuvieron a la gente en casa y empujaron la produccion a una fuerte caida. La
actividad se recupero en la segunda mitad del ano y parece que sigue esa senda, mejorando,
después de la destruccion causada por la COVID-19. Esta perspectiva cautelosamente positiva
se basa en las revisiones de los expertos de los indicadores econémicos clave, incluido el
producto interior bruto (PIB), el desempleo y la inflacidn. Los analistas también han analizado
detenidamente otros como los tipos de interés o los precios del petréleo y el gas y el desempleo.

Tienda cerrada durante la pandemia
de COVID-19, con ventanas tapiadas

LW 3= Ante esta situacién y tenien-
econémicas do en cuenta el inicio de la

vacunacion y el paquete de

'EICWAVPAN estimulo financiero aproba-

do de 900.000 millones de

délares, los expertos prevén estas cifras para
el afio 2021.

1 Crecimiento
econémico

Segun el prondstico mas reciente publicado
en la reunién del Comité Federal de Mercado
Abierto (FOMC) el 16 de diciembre de 2020, se
espera que el crecimiento del PIB de EE.UU. se
contraiga en un 2,4% en 2020. Se estima que
luego se recuperara hasta una tasa de creci-
miento del 4,2% en 2021, y se reduzca al 3,2%
en 2022 y al 2,4% en 2023.
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La Administracion de
Informacidn de Ener-
gia de EE.UU. (EIA)
predice un aumento
de los precios del
petrdleo y el gas.

2/ Desempleo

El FOMC estima que la tasa de desempleo cie-
rre 2020 en el 6,7% y que vaya disminuyendo
gradualmente en los aflos siguientes, hasta el
5% en 2021, el 4,2% en 2022 y el 3,7% en 2023.

Latasa de desempleo real incluye otros per-
files como por ejemplo los sin hogar que no es-
tdn anotados en las oficinas de desempleo, y
por esa razon esa tasa es aproximadamente el
doble de los datos divulgados por el gobierno.

La Oficina de Estadisticas Laborales (BLS)
espera que el empleo total aumente en 6 millo-
nes de puestos de trabajo hasta 2029, pero no
seran suficientes para recuperar los mas de 10
millones que la pandemia ha destruido hasta
la fecha.

La BLS estima que las industrias manufac-
turera y minorista seguiran perdiendo puestos
de trabajo, mientras que el comercio electréni-
co seguira creciendo.

3/ Inflacion

Se prevé que la tasa de inflacién subyacente sea
del 1,4% en 2020 y aumente lentamente hasta
el 1,8% en 2021, el 1,9% en 2022 y el 2% en 2023.
El objetivo de la Fed de su politica monetaria es
del 2% por tanto esto no preocupa tanto a los
economistas porque sigue por debajo del 2%.

4/ Tipos de interés

En marzo de 2020, el FOMC celebré una reu-
nién de emergencia para abordar el impacto
econémico de la pandemia de COVID-19, y re-
dujo los tipos de fondos federales a un rango

de 0% y 0,25%. El 16 de septiembre de 2020,
el FOMC anuncié que mantendria la tasa de
referencia en su nivel actual de 1% hasta que
la inflacién alcance el 2% durante un largo pe-
riodo de tiempo. El prondstico de la Fed del 16
de diciembre decia que eso no ocurriria hasta
al menos 2023.

La Fed también estd trabajando para man-
tener bajos los tipos a largo plazo en un es-
fuerzo por abaratar los préstamos y, a su vez,
fomentar el gasto de los consumidores y las
empresas. Es por ello que reinicié su progra-
ma de flexibilizacién cuantitativa (QE) y amplié
las compras de QE a una cantidad ilimitada. En
marzo, la Reserva Federal anuncié que com-
praria 500.000 millones de délares en bonos del
Tesoro de Estados Unidos y 200.000 millones
en valores respaldados por hipotecas también.
Para junio de 2020, su balance habia aumen-
tado a un récord de 7,2 billones, y seis meses
después, a mediados de diciembre, ese numero
habia alcanzado los 7,3 billones de ddlares.

5 Precios del petrdleo
y el gas

La Administracién de Informacién de Energia
de EE.UU. (EIA) proporciona una perspectiva
sobre los precios del petréleo y el gas hasta
2050 y predice un aumento. El barril de Brent
aumentaria a un promedio de 49 ddlares por
barril en 2021 y los precios del petréleo en Es-
tados Unidos, el West Texas, también subirdn
en 2021 segun la EIA. Aunque este pronéstico
no toma en cuenta los esfuerzos que ha dicho
que hara el nuevo gobierno de Joe Biden para
aumentar la produccién de energia renovable
para detener el calentamiento global y tampo-
co tiene en cuenta el impacto de la pandemia
en los precios del petréleo.

Las prE\IiSiones Este organismo sin fines
de The Conference de lucro que cuenta con

mas de 1.000 corporacio-
Board '8 publicas y privadas
y otras organizaciones
como miembros, que abarcan 60 paises, ha pu-
blicado los indicadores econémicos para 2021
en Estados Unidos. Y estima que “si bien la eco-
nomia se ha recuperado parcialmente de una
profunda contraccién en la primera mitad de
2020, una variedad de factores determinaran
como se desarrollard la recuperacién en 2021”.
The Conference Board ha generado tres escena-
rios de recuperacion potenciales para el pais:

A Pronostico del “caso base” y el
que consideran mas probable

Si como creen el PIB real del cuarto trimestre
de 2020 sera de 2,8% en su tasa anualizada, esti-
man que habra una expansién anual de 3,6 por
ciento para 2021.

En este escenario los nuevos casos de CO-
VID-19 a principios de 2021 llevarian a cierres
de negocios intermitentes y localizados, ade-
mas de una mejora limitada en los mercados

los nuevos casos de COVID-19
llevarian a cierres de negocios
intermitentes y localizados

laborales y el consumo a principios de 2021.
Y las vacunas tardarian mas de lo previsto en
llegar a toda la poblacién y el estimulo fiscal
no sera suficiente. En este escenario, la pro-
duccién econémica mensual estadounidense
no llegaria a los niveles prepandémicos hasta
octubre de 2021.

B / Prondstico
al alza

Alternativamente, ofrecen un segundo escena-
rio mas optimista en el que la economia cre-
ce 4% (tasa anualizada) en el ultimo cuarto de
2020, lo que arroja una contraccidn anual de
3,5% para 2020. Para 2021, la recuperacion con-
tinta acelerdandose y resulta en una expansion
anual de 6,1%. Este escenario supone: a) nue-
vos casos de COVID se estabilizan en el primer
trimestre de 2021, hay una fuerte recuperacion
en los mercados laborales y el consumo, el esti-
mulo fiscal de 900.000 millones ayuda en los 3
primeros meses de 2021, vacunas accesibles a
todos lo antes posible y una transicién politica
que no afecte la confianza de los consumidores
o las empresas. Si todo esto se cumple, segin
sus previsiones la produccién econdémica men-
sual de EE.UU. volveria a los niveles anteriores
ala pandemia para abril de 2021.

c Prongstico
alabaja

Es el escenario mds pesimista en el que la eco-
nomia de EE. UU. se contrae antes de estabili-
zarse mas adelante en 2021. Este escenario de
recesion llamado “doble inmersién" produciria
un crecimiento de 0,1%. en 2021. Esto teniendo
en cuenta que haya un gran aumento en los ca-
sos de COVID-19 en los tres primeros meses de
2021 que llevaria a cierres generalizados y en
consecuencia mas desempleo y gasto. En este
caso no ven otro estimulo fiscal adicional en
2021 y la vacuna no llega a todos o no es eficaz,
ademds de pasar por una transicién politica
muy accidentada que perturba la confianza
de las empresas y los consumidores. En esta
situacién, la produccién econdémica mensual
de EE.UU. no se recupera a los niveles previos
a la pandemia hasta “algiin momento de 2022”. ,

afectados por la pandemia en un banco

4 EL ejército reparte provisiones para los
de alimentos en Arlington, Texas.
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Comparativa de las tasas proyectadas de crecimiento, desempleo e inflacidn basica
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El presidente Joe Biden
recibe la vacuna de

Pfizer contra la Covid.
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I []] Goldman Sachs prevé un
Goldman Sachs RAGAIIEEE UL

muestra cauteloso con res-

para 2021: pecto al “camino lleno de

baches” que recorrera la
economia estadounidense antes de llegar alli.

En un prondstico que estd muy por encima
del consenso de Wall Street, los economistas
del banco ven que el producto interior bruto se
acelerard a un ritmo del 5,3% el préximo afio,
considerablemente mds fuerte que el prondsti-
co medio del 4,2% de la Reserva Federal.

Sin embargo, la firma ve varios obstaculos
en el camino, particularmente el dafio que los
casos de coronavirus que se aceleran rapida-
mente tendran en la recuperacién. “Es proba-
ble que el ritmo de la recuperacién empeore
antes de mejorar”, escribié en un informe el
economista de Goldman, David Mericle. “El
mayor riesgo es que es probable que la tercera
ola del coronavirus empeore con temperaturas
mas frias”, vaticina Mericle.

De hecho, el numero de victimas de la pan-
demia se ha incrementado en las tiltimas sema-
nas, con nuevos casos diarios que superaron la
marca de 200.000 contagiados en diciembre de
2020 en Estados Unidos y se prevé que sigan
su ascenso a medida que aumenta el invierno.
Pocos estados han vuelto a imponer restriccio-
nes importantes todavia, pero es mas probable
que lo hagan a medida que el virus se extiende.

Por el lado positivo, las esperanzas de la
vacuna recibieron un gran optimismo de mer-
cados, ciudadanos y empresarios. “La curacion

econdémica puede acelerarse con la vacuna”,
escribié Mericle. “Pero es probable que el ca-
mino sea accidentado ya que el resurgimiento
del virus frena la recuperacién este invierno
antes de que el efecto de la vacuna provoque
una reaceleracion la préxima primavera”, dijo.

A medida que avanza el afio, Goldman pre-
vé que las contrataciones se aceleren y que la
tasa de desempleo actual del 6,9% caiga al 5,3%
a finales de afio.

Ayudard el estimulo fiscal adicional del
Congreso de 900.000 millones de ddlares. “Es
probable que la economia vuelva a acelerarse
la préxima primavera, ya que la inmunizacién
masiva reabre por completo los servicios de
alto contacto al consumidor que representan
la mayor parte de la brecha de produccion
restante”, dijo Mericle. “Esto deberia impul-
sar un auge del consumo a mitad de afio, ya
que la vuelta al gasto permitira a los hogares
reducir sustancialmente sus tasas de ahorro
y gastar el exceso de ahorro acumulado”. El
analisis de Goldman sefiala que el gasto de los
consumidores ya se ha recuperado al 98% de su
nivel prepandémico, mientras que las quiebras
empresariales han sido menores gracias a los

programas de apoyo del gobierno. También se
espera que la vivienda contintie su recupera-
cién, aunque el consumo de bienes duraderos
podria desacelerarse.

“Si bien es probable que el camino por de-
lante sea accidentado, esperamos que la inmu-
nizaciéon masiva complete en gran medida el
proceso de reapertura y desencadene una rea-
celeracion la préxima primavera que dejara el
crecimiento de todo el aflo muy por encima
de las expectativas”, comenté Mericle. "Una
vez que los temores sobre los virus hayan des-
aparecido en gran medida, la demanda de la
mayoria de los servicios para consumidores de
alto contacto deberia recuperarse rdpidamente
a niveles prepandémicos".

Goldman no espera que el repunte de la ac-
tividad provoque una accién de la Reserva Fe-
deral. Con el compromiso del banco central de
no subir las tasas hasta que la inflacion esté
constantemente por encima del 2%, Goldman
no ve aumentos hasta principios de 2025. A
partir de ahi, espera aumentos de 50 puntos
basicos por afio hasta que la tasa de interés de
referencia a corto plazo alcance alrededor del
2%. 2.5% de su ancla actual cerca de cero. [

—_
El gasto de los
consumidores se

ha recuperado casi

a nivel prepandé-
mico y las quiebras
empresariales han
sido menores gracias
a los programas de
apoyo del gobierno.
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