Economia

Entorno Internacional (EE.UU.)

Las proyecciones del BCE anticipan mejoria en la actividad
econOmica a partir de este afio, aunque en un ambiente
incierto en el corto plazo por la dinamica y rapidez de las
campafas de vacunacion, y un repunte temporal en inflacion,
con expectativas de mediano plazo sin cambio.

Se estima que en 2020 el PIB se contrajo 6.6 por ciento y que
se registrara también una baja en el primer trimestre de este
afio, pero que el crecimiento anual rondara el 4 por ciento,
gracias al levantamiento gradual del confinamiento, los
estimulos fiscalesyla mejoria de las condiciones financieras.

La inflacion anual se ubicé en 0.9 por ciento en febrero,
después de situarse en terreno negativo en enero con -0.3 por
ciento. El repunte refleja la conclusién de la reduccion
temporal del IVA en Alemania, el impacto por demanda
conteniday cambio en los ponderadores del indice de precios,
asi como alza en los precios de energéticos. Se estima que
este afo la inflacién anual cierre en 1.5 por ciento, pero que
luego disminuya un poco en 2022 y 2023. Esta trayectoria
soporta una posturamonetaria muylaxa en los proximos afios.

BCE: proyecciones econémicas, %

2021 2022 2023
PIB
Actual (Mar 21) 4.0 4.1 21
Previo (Dic 20) 3.9 4.2 2.1
Inflacion
Actual (Mar 21) 15 1.2 1.4
Previo (Dic 20) 1.0 11 1.4

Fuente: Banco Central Europeo. Nd= No disponible.

Estados Unidos

Bajan los reclamos por seguro de desempleo

Del 27 de febrero al 6 de marzo, los reclamos del seguro de
desempleo disminuyeron en 42 mila 712 mil, el menor nivel en
casi cinco meses.

Reclamos iniciales al seguro de desempleo,
en miles
784 927 875 812 812 848 834 735 754 712

La inflacion CPlrepunta a 1.7 por ciento

El indice de precios al consumidor crecié 0.4 por ciento en
febrero, para unavariacion anual de 1.7 por ciento, superior al
1.4 registrado en enero. Los precios de mayor alza en febrero
fueron los energéticos, en particular los de gasolina que
crecieron 6.4 por ciento y explicaron la mitad del incremento
en la inflacibn mensual. Por su parte, el indice subyacente,
que excluye precios de alimentos y energia aumento 0.1 por
cientoy registré un cambio anual de 1.3 por ciento frente a 1.4
del mes previo.

Precios al consumidor, variacién anual

Inflacién general: 1.7%
Inflacion subyacente: 1.3%
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Mayor optimismo en los consumidores
El indice de Sentimiento del Consumidor de la Universidad de
Michigan (1966=100) registré su mayor nivel en un afio, al
ubicarse en 83.0 en marzo. El mayor optimismo se debe al
éxito del programa de vacunacién y la aprobacién del paquete
de estimulo fiscal propuesto por el presidente Biden.
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Déficit pablico histérico

En los primeros cinco meses del afio fiscal 2021 (octubre 20—
febrero 21), las finanzas publicas registraron un déficitde 1.0
trillones de ddlares, el mayor desde la segunda guerra mundial
paraese periodo comparable. El déficithistorico se explica por
la ayuda del gobierno para enfrentar la pandemia.

Balance publico, oct-feb de cada afio fiscal,
billones de dé6lares
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Perspectivas

Finalmente, el Congreso estadounidense aprobd el nuevo
paquete de estimulo fiscal propuesto por el presidente Biden.
Este estimulo es enorme, de 1.9 trillones de ddlares,
equivalente a cerca del 9 por ciento del PIB. Algunos
economistas consideran el monto es exagerado, que se
requeria menos para cerrar la brecha de producto, esto es
para que la economia crezca a su potencial y no provoque
presionesinnecesarias en precios. Hay, sin embargo, mucha
incertidumbre al respecto y diferentes estimaciones.

En efecto, si la economia crece arriba de su potencial,
estimado entre 2.1 y 2.4 por ciento por la Oficina de
Presupuesto del Congreso para la proxima década, existe el
riesgo de un sobrecalentamiento de la economia yde mayor
inflacion.

La encuestamas reciente del Wall Street Journal, publicada a
principios de marzo, sugiere que sihabra presién inflacionaria
por el estimulo, pero que esta sera temporal. El 80 por ciento
de los participantes de dicha encuesta espera que la inflacion
se ubique arriba del 2 por ciento por algin tiempo y luego
descienda: que pase de su nivel actual de 1.7 a 2.8 por ciento
en junio 2021, 2.5 en diciembre de este afio y 2.3 por ciento a
fines de 2022.

La trayectoria esperada en inflacion se reflejara en las tasas
largas. El bono a 10 afios repuntara de 1.5 actual a 1.78 por
ciento a fines de este afio ycerrara 2022 en 2.15 por ciento.

Ante tales expectativas no descartamos mayor volatilidad en
los mercados financieros en el corto plazo.
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