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EL MUNDO: principales conclusiones {l)

Las proyecciones economicas para 2020 muestran que la contraccién tanto PIB como del comercio mundial en la era COVID-19 superard a la baja experimentada durante la crisis financiera
global 2008: el PBI mundial se contraerd un -4,4% y, para el comercio, el desplome serd histérico, -10%. Un dato positivo es que las caidas proyectadas para el 2020, son menores que las estimadas
hace 4 meses que esperaban un mundo cayendo al -7,5%. En este escenario global, pensar que Argentina puede optar por un modelo de crecimiento impulsado por las exportaciones en lugar de
potenciar el mercado interno, es estar viendo ofro canal, porque ademds se afianzan mayores restricciones al comercio mundial.

Todos los paises hicieron un gran esfuerzo fiscal para intentar combatir la caida de la produccién y el consumo interno, mientras el comercio mundial se desplomaba. Los Desarrollados, con mas
capacidad de endeudamiento que los Emergentes, duplicaron el impulso fiscal de estos dltimos (izq.). La apuesta al mercado interno ha sido correcta, ya que el mundo se sigue cerrando aun mas, con
restricciones tarifarias que abarcan el 14% del comercial mundial, y restricciones no tarifarias que llegan al 3% del comercio (der.).

El mundo desarrollado caerd -5,8% en 2020. Entre los paises centrales, EE.UU. ha experimentado una fuerte retraccién del PBl y del empleo, que pudo ser revertida en parte, por una expansién
fiscal sin precedentes (-44% de déficit fiscal en el 2° Trim.). En cambio, en la Zona Euro, la suba del desempleo no ha sido tan dramdtica como en EEUU. Por su parte, el déficit de la cuenta corriente se
profundizé por el desplome en la demanda mundial. Se espera una caida de su PIB del -4,3% y una recuperacién del 3,1% en 2021.

Europa la pasa mal: Si bien el indice manufacturero se recuperé en el 3° Trim., su sector servicios vuelve a caer por los efectos de la 2° Ola de contagios. Por el contrario en EE.UU y China los
servicios contindan expandiéndose (a pesar del rebrote de casos en EE.UU.). En la Zona Euro se espera una fuerte caida de su PIB (-8,3%) y una recuperacién del 5,2% en 2021. Un dato significativo es
que la Zona Euro, desde la crisis financiera mundial, viaja a dos velocidades: Mientras que Alemana crecié 12% desde 2009, Espaiia lo hizo10% y Portugal 8%. En tanto ltalia y Grecia, sufren la peor
caida en 20 afios. Los efectos de la pandemia ampliardn la discrepancia en los ritmos de crecimiento econémico entre paises.

China. Lluego de la caida histérica del 1° Tri. (7%), el PIB chino se recuperé rapidamente, llegando a niveles de actividad previos a la pandemia. Las ventas de los comercios minoristas -excluido
restaurantes- son mayores que al nivel pre-pandemia. Serd el Gnico pafs crecerd en 2020 (1,9%) y el rebote para 202 1volverd a ser a “tasas chinas” (8,2%). La clave: la presencia del estado tanto
para atacar las consecuencias de la pandemia como para volver a poner en marcha la economia via: estimulos fiscales, turismo interno y apoyo al sector servicios y a las exportaciones.

Los paises emergentes caeran -3,3% (menos que los desarrollados). No obstante, Latinoamérica serd la regién de mayor caida en 2020 (-8,1%), muy golpeada por la el colapso en el ingreso de
capitales, y solo superaba por India (-10,1%) con una crisis econémica y de salud sin precedentes. Por su parte, las monedas de los paises emergentes volvieron a depreciarse a partir de Junio,
encabezados por Rusia y Turquia. Argentina es el pais que peor ingresé a la Crisis Covid 19, siendo el dnico que experimenté caidas en el bienio previo (2018 y2019).

A raiz del endeudamiento piblico para atender los gastos en la pandemia, el 75% de los paises emergentes tendrén comprometidos sus ingresos fiscales para el servicio de la deuda piblica por arriba
del 30%, lo que complicard proseguir con los paquetes fiscales de ayuda.

Los paises de Latinoamérica se recuperaron en el 3° Tri. luego de la fuerte caida en el 2°, aunque no compensard la recesién del 2020, que serd del -8,1%.
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PELIGRO: INFLACION IMPORTADA. En noviembre, los precios internacionales de los alimentos alcanzaron el nivel mas alto de los dltimos 6 anos (vs. diciembre 2014) con un crecimiento interanual
del 6,5%. Ademds, constituy6 la mayor subida intermensual desde julio de 2012. Los cereales experimentaron una suba interanual del 20%, aceites vegetales 31%, azdcar 11%, lacteos 3%; mientras
que carne cayd 14%. Una oferta menor que la esperada, mas las mayores compras realizadas por China explican una parte importante de estos incrementos, que impactaran sobre los precios de loa
alimentos argentinos sino se toman medidas necesarias para cuidar la mesa de los argentinos.
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il EL MUNDO: principales conclusiones (ll)

Brasil es uno de los paises que més se recupera en el 3° Tri., impulsado por su sector industrial. No obstante la caida proyectada
2020 es -5,8%. El Estado Brasilefio junto al Argentino fueron los que mds han invertido en la inyeccién de fondos para ayudar a
empresas y familias a paliar la caida de la produccién y los ingresos. Respecto a las exportaciones argentinas a Brasil, éstas habian
sufrido el mayo 2020, el peor desempefio en 16 afios (U$S 389 millones). Si bien la caida enero/octubre fue del 24%, en octubre
las exportaciones recuperaron 12% con respecto al mes anterior, con buenos desempefios de autos, aluminio, pldstico y aceites.

Respecto a la recuperacién brasilefia y a las razones de una caida de su PIB menor a la esperada a principios de la crisis, el
impulso fiscal ha sido enorme, llevando su déficit fiscal 2020 a valores histéricos -13%). Segin el Instituto Brasilefio de Geografia y
Estadistica (IBGE), casi la mitad de la poblacién brasilefia recibié las ayudas financieras dispuestas por el Congreso y el Gobierno
para enfrentar la pandemia. Cerca de 100 millones de personas recibieron alguna ayuda de emergencia (subsidio directo tipo IFE o
el respaldo al pago del salario de las empresas privadas tipo ATP). El auxilio de emergencia —que Bolsonaro hacia decretado en 50
délares y el Congreso elevo a 600 reales (115 ddlares mensuales) se sostuvo por 5 meses. Segun The Economist, el impulso fiscal
del gobierno brasilefio redujo la exirema pobreza en el pais y su indice de Gini bajo de 0,55 a 0,49.




