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I. EVOLUCIÓN ECONÓMICA RECIENTE
1) Panorama general

1. Desde el último examen de los Estados Unidos, realizado a principios de 2004, la economía estadounidense ha registrado buenos resultados.  Ello ha tenido consecuencias mundiales, al ser los Estados Unidos el principal mercado de importación del mundo y un proveedor fundamental de bienes y servicios.  La economía estadounidense ha seguido también figurando entre las más competitivas del mundo y apoyando el crecimiento mundial al mantener en gran medida abierto su mercado.  Esa apertura es uno de los factores que contribuyen a la competitividad estadounidense, ya que permite a los productores y a los consumidores nacionales acceder a los bienes, servicios y capital extranjeros necesarios en las mejores condiciones.  A ese respecto, las importaciones han contribuido a mantener bajos los precios estadounidenses en un contexto de gran consumo privado, y las grandes entradas de capital extranjero han financiado los considerables déficit por cuenta corriente.

2. El crecimiento económico de los Estados Unidos se ha visto apoyado por políticas fiscales y monetarias flexibles.  No obstante, el déficit fiscal, la baja tasa de ahorro y el aumento del déficit por cuenta corriente son motivo de preocupación.  Además, los signos de recalentamiento mostrados por el mercado de la vivienda pueden tener consecuencias en la política monetaria.  En respuesta a esas preocupaciones, se han adoptado medidas encaminadas a disminuir el gasto, reducir el déficit fiscal y hacer más rigurosa la política monetaria.

2) Producción y empleo

3. El crecimiento económico de los Estados Unidos desde el último examen ha sido sólido y continuo.  Tras el bajo crecimiento registrado en 2001 y 2002, la expansión económica cobró ritmo en el segundo trimestre de 2003, apoyada por los elevados niveles del consumo interno privado, la inversión privada y las compras de defensa (cuadro I.1).  El crecimiento adquirió solidez en 2004, impulsado por el aumento de la productividad, los elevados beneficios de las empresas y el incremento de las exportaciones.  Las cifras preliminares correspondientes a 2005 indican un ritmo de crecimiento ligeramente más lento, pero se espera que el crecimiento del PIB estadounidense supere al de la mayoría de los demás países industrializados (sección 7) infra).

4. El crecimiento del consumo privado fue superior al del PIB desde 2001 hasta mediados de 2003, se quedó rezagado en 2004 y se mantuvo al mismo ritmo que aquél en los tres primeros trimestres de 2005.  El consumo privado se ha visto impulsado por los cambios patrimoniales entre 2000 y 2005, y como consecuencia en parte del aumento de la renta disponible, debido principalmente a las reducciones fiscales.  El gasto de los consumidores se ha visto también impulsado por el efecto de enriquecimiento causado por la refinanciación de los créditos hipotecarios.
  El gasto público, que favoreció el crecimiento en el período 2001-2003, registró una tendencia descendente hasta el primer trimestre de 2005.  Las importaciones de bienes y servicios aumentaron considerablemente en 2004 (sección 5) infra).  Las exportaciones crecieron a un ritmo más rápido que el PIB en 2004 y los dos primeros trimestres de 2005, y realizaron una contribución positiva al crecimiento global.  El aumento de las exportaciones se atenuó en el tercer trimestre de 2005.

5. La inversión en vivienda ha sido otro componente del PIB en el que se ha apoyado el crecimiento.  La actividad constructora ha sido sumamente sólida desde 2003:  aumentó más del 10 por ciento en 2004 y registró tasas de crecimiento similares en los dos primeros trimestres de 2005.
  La inversión privada bruta se recuperó considerablemente después de 2002:  se incrementó un 11,9 por ciento en 2004 y un 8,6 por ciento en el primer trimestre de 2005.  No obstante, en el segundo trimestre de 2005 la inversión en existencias registró un descenso, lo que tuvo un efecto negativo en la inversión bruta en capital fijo;  la inversión cobró de nuevo fuerza en el tercer trimestre, cuando ese efecto negativo se hizo menos pronunciado.

Cuadro I.1

Algunos indicadores macroeconómicos, 1998-2005

(Miles de millones de dólares EE.UU. y porcentajes;  valores anualizados, salvo indicación en contrario)

	
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	I 2005a
	II 2005a
	III 2005a

	PIB (miles de millones de $EE.UU.)
	8.747,0
	9.268,4
	9.817,0
	10.128,0
	10.469,6
	10.971,2
	11.734,3
	12.198,8
	12.378,0
	12.605,7

	
	Variación porcentual

	PIB real
	4,2
	4,5
	3,7
	0,8
	1,6
	2,7
	4,2
	3,8
	3,3
	4,1

	Consumo privado
	5,0
	5,1
	4,7
	2,5
	2,7
	2,9
	3,9
	3,5
	3,4
	4,1

	
Bienes no perecederos
	11,3
	11,7
	7,3
	4,3
	7,1
	6,6
	6,0
	2,6
	7,9
	9,3

	
Bienes perecederos
	4,0
	4,6
	3,8
	2,0
	2,5
	3,2
	4,7
	5,3
	3,6
	3,5

	
Servicios
	4,2
	4,0
	4,5
	2,4
	1,9
	2,0
	3,0
	2,8
	2,3
	3,3

	Formación bruta de capital fijo privado
	9,8
	7,8
	5,7
	-7,9
	-2,6
	3,9
	11,9
	8,6
	-3,7
	5,3

	
Formación de capital fijo
	10,2
	8,3
	6,5
	-3,0
	-5,2
	3,6
	9,7
	7,0
	9,5
	8,0

	
Inversión no ligada a la vivienda
	11,1
	9,2
	8,7
	-4,2
	-9,2
	1,3
	9,4
	5,7
	8,8
	8,5

	        Estructuras
	5,1
	-0,4
	6,8
	-2,3
	-17,1
	-4,2
	2,2
	-2,0
	2,7
	2,2

	
Equipos y programas informáticos
	13,3
	12,7
	9,4
	-4,9
	-6,2
	3,2
	11,9
	8,3
	10,9
	10,6

	
Inversión ligada a la vivienda
	7,6
	6,0
	0,8
	0,4
	4,8
	8,4
	10,3
	9,5
	10,8
	7,3

	
Variación de las existencias privadas (contribución al crecimiento)
	0,2
	-0,2
	0,1
	-1,2
	0,4
	0,1
	0,4
	0,3
	-2,1
	-0,4

	Consumo e inversión públicos
	1,9
	3,9
	2,1
	3,4
	4,4
	2,8
	2,2
	1,9
	2,5
	2,9

	  Federal
	-1,1
	2,2
	0,9
	3,9
	7,0
	6,9
	5,2
	2,4
	2,4
	7,4

	
Defensa nacional
	-2,1
	1,9
	-0,5
	3,9
	7,4
	8,8
	7,0
	3,0
	3,7
	10,0

	
Sin relación con la defensa
	0,7
	2,8
	3,5
	3,9
	6,3
	3,4
	1,8
	1,1
	-0,2
	2,4

	  Estatal y local
	3,6
	4,7
	2,7
	3,2
	3,1
	0,6
	0,4
	1,6
	2,6
	0,2

	Exportaciones de bienes y servicios
	2,4
	4,3
	8,7
	-5,4
	-2,3
	1,8
	8,4
	7,5
	10,7
	2,5

	Importaciones de bienes y servicios
	11,6
	11,5
	13,1
	-3,2
	3,7
	4,9
	11,0
	7,4
	-0,3
	2,4

	Producción industrial (promedio del período)
	5,9
	4,5
	4,3
	-3,5
	0,1
	0,6
	4,7
	3,8
	1,6
	1,3

	Ahorro e inversión
	Porcentaje del PIB

	Ahorro nacional bruto
	18,2
	18,1
	18,1
	16,3
	14,3
	13,5
	13,4
	13,4
	13,2
	13,5

	Privado 
	15,2
	14,4
	13,6
	13,8
	14,9
	15,2
	15,0
	13,8
	13,4
	14,7

	
Tasa de ahorro personal 
(en porcentaje de la renta disponible)
	4,7
	2,6
	2,8
	2,3
	2,4
	2,1
	1,8
	0,5
	-0,3
	-1,8

	Público
	3,1
	3,7
	4,6
	2,5
	-0,7
	-1,7
	-1,6
	-0,4
	-0,3
	-1,3

	Inversión interna bruta
	20,3
	20,6
	20,8
	19,1
	18,4
	18,6
	19,6
	20,0
	19,8
	19,9

	
Privada
	17,3
	17,5
	17,7
	15,9
	15,1
	15,2
	16,4
	16,9
	16,6
	16,7

	
Pública
	3,0
	3,1
	3,1
	3,2
	3,3
	3,4
	3,2
	3,1
	3,2
	3,2

	
Inversión interna neta
	8,5
	8,8
	8,7
	6,5
	,1
	6,3
	7,4
	8,1
	8,0
	3,1

	
Inversión extranjera neta
	-2,3
	-3,0
	-4,0
	-3,8
	-4,5
	-4,7
	-5,7
	..
	..
	..

	Precios 
	Variación porcentual con relación al mismo período del año anterior

	IPC (final de período)
	1,6
	2,7
	3,4
	1,6
	2,4
	1,9
	3,3
	3,1
	3,5
	4,7

	Deflactor del PIB (implícito)
	1,1
	1,4
	2,2
	2,4
	1,7
	2,0
	2,6
	3,0
	2,6
	3,3

	Empleo, productividad/costo de la mano de obra
	Variación porcentual

	Tasa de desempleo (final de período)
	4,4
	4,0
	3,9
	5,7
	6,0
	5,7
	5,4
	5,2
	5,0
	4,9

	Productividad de la mano de obra (sector no agrícola)
	2,8
	2,8
	2,7
	2,5
	4,0
	3,8
	3,4
	3,2
	2,1
	4,7

	Productividad de la mano de obra (sector manufacturero)
	4,8
	3,6
	4,7
	2,1
	7,5
	5,2
	5,3
	4,2
	3,6
	3,4

	Costo unitario de la mano de obra (sector no agrícola)
	3,1
	1,8
	4,2
	1,4
	-0,5
	0,2
	1,1
	2,2
	1,8
	-0,5


..
No disponible.

a
Cifras anualizadas.

Fuente:
U.S. Department of Commerce, Bureau of Economic Analysis, Survey of Current Business, varios números;  y Bureau of Labour Statistics, información en línea, disponible en:  http://www.bls.gov.

6. La tasa de ahorro personal ha venido reduciéndose constantemente desde 2000;  descendió por debajo del 1 por ciento en el primer trimestre de 2005 y pasó a ser negativa desde entonces.
  Se trata de una tasa baja según los criterios internacionales, y está muy por debajo de su tendencia a largo plazo.
  En conjunto, el ahorro nacional bruto se ha mantenido estable durante el período objeto de examen, aunque en niveles (el 13,5 por ciento del PIB en el tercer trimestre de 2005) muy inferiores a los registrados a principios del decenio, y la contribución de la inversión interna bruta al PIB ha aumentado, lo que ha dado lugar a un incremento de la diferencia entre ahorro e inversión.  Esa creciente diferencia se refleja en el empeoramiento del déficit por cuenta corriente de la balanza de pagos.  Esta situación responde en parte a la elevada demanda de obligaciones y otros títulos a largo plazo de los Estados Unidos por los inversores extranjeros, lo que hace que los tipos de interés a largo plazo se mantengan bajos pese a aumentar los tipos a corto plazo.  Ello ha desalentado el ahorro interno al hacerlo menos interesante por su baja rentabilidad.  En 2005 la Administración adoptó medidas encaminadas a aumentar la tasa de ahorro personal, por ejemplo la reducción de los impuestos sobre los dividendos y las plusvalías.

7. El empleo ha aumentado moderadamente.  La tasa de desempleo descendió del 6 por ciento en 2002 al 4,9 por ciento en septiembre de 2005.  El FMI atribuye en gran medida el descenso de las cifras oficiales de desempleo en los últimos meses a los menores niveles de participación.

8. La productividad de la mano de obra sigue registrando un sólido crecimiento, aunque se ha moderado desde 2002;  la productividad de las empresas privadas no agrícolas creció un 3,4 por ciento en 2004, pero aumentó con menor rapidez en el primer semestre de 2005 hasta cobrar de nuevo fuerza en el tercer trimestre (cuadro I.1).  El aumento de la productividad sigue siendo muy superior a los incrementos registrados en los dos últimos decenios, debido en parte a una utilización más eficiente del capital invertido, así como a la reducción de los costos y la disminución de la mano de obra.  Las autoridades indican que la apertura de la economía puede haber contribuido también a  activar aumentos de la productividad.  El incremento de los salarios no ha superado el aumento de la productividad de la mano de obra:  las variaciones medias de los ingresos semanales fueron del 1 y el 1,5 por ciento en 2003 y 2004, respectivamente.

3) políticas monetaria y cambiaria

9. En virtud de la Ley de la Reserva Federal de 1913, ésta tiene a su cargo el establecimiento de la política monetaria de los Estados Unidos.  En la Ley se especifica que, al dirigir la política monetaria, el sistema de la Reserva Federal y el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) deberán "promover efectivamente los objetivos de máximo empleo, estabilidad de precios, y tipos de interés a largo plazo moderados".
  La Reserva Federal controla tres instrumentos de política monetaria:  las operaciones de mercado abierto, el tipo de descuento y las prescripciones sobre reservas obligatorias.  Utiliza esos instrumentos para influir en la demanda y la oferta de liquidez y altera de ese modo el tipo aplicado a los fondos federales.  A diferencia de algunos otros bancos centrales, la Reserva Federal no establece un objetivo de inflación específico.

10. En el período objeto de examen se ha seguido aplicando una política monetaria flexible, aunque se ha ido endureciendo progresivamente para contener las presiones inflacionistas.  Durante 2004 el FOMC decidió aumentar los tipos de interés cinco veces, incrementando el tipo de referencia de los fondos federales del 1,25 por ciento a principios de año al 2,25 por ciento al final del año.  En el primer semestre de 2005 continuaron los aumentos del tipo de referencia, que ascendía al 3,5 por ciento en agosto de 2005.
  Ese aumento dio lugar a un incremento de los tipos de interés nominales del mercado y sentó las bases para una desaceleración de la tasa de expansión de los agregados monetarios M1 y M2 (cuadro I.2).  También aumentaron los tipos de interés reales, al igual que los tipos de los pagarés del Tesoro.

11. El dólar se depreció con respecto al euro y la libra esterlina en 2004.  Sufrió una ligera depreciación en el primer trimestre de 2005 y ganó algún terreno en el segundo trimestre;  la depreciación frente al yen fue más moderada, pero reflejó los movimientos del dólar con respecto a otras monedas importantes.  El tipo de cambio del yuan chino se mantuvo estable hasta la apreciación del yuan a mediados de 2005.  El dólar se depreció en términos efectivos reales y nominales durante el período 2003-2004 (cuadro I.2).  El aumento de los tipos de interés a corto plazo puede haber contribuido a la solidez del dólar en el segundo trimestre de 2005.

Cuadro I.2

Algunos indicadores monetarios y cambiarios, 1998-2005
	
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	I 2005
	II 2005
	III 2005

	Oferta monetaria (final de período, variación porcentual)

	M1
	2,1
	2,5
	-3,2
	8,7
	3,1
	7,0
	5,2
	2,9
	0,1
	-2,2

	M2
	8,7
	6,0
	6,1
	10,6
	6,5
	4,9
	5,7
	4,5
	2,6
	3,2

	M3
	10,8
	8,3
	8,6
	12,9
	6,7
	3,6
	6,4
	4,5
	6,3
	8,5

	Tipos de interés (porcentaje)
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Tipo de los fondos federales (efectivo)a
	5,35
	4,97
	6,24
	3,88
	1,67
	1,13
	1,35
	2,63
	3,04
	3,62

	Tipo de interés preferencial
	8,35
	8,00
	9,23
	6,92
	4,68
	4,12
	4,34
	5,35
	6,25
	6,75

	Tipo de las obligaciones del Tesoro 
(a 3 meses, mercado secundario)
	4,81
	4,66
	5,85
	3,45
	1,62
	1,02
	1,38
	2,79
	2,99
	3,47

	Tipo de los pagarés del Tesoro (vencimiento a 10 años)
	5,26
	5,65
	6,03
	5,02
	4,61
	4,01
	4,27
	4,50
	4,00
	4,20

	Instrumentos negociables (financieros, a 1 mes)
	5,42
	5,11
	6,28
	3,80
	1,68
	1,12
	1,41
	2,21
	3,15
	3,69

	Certificados de depósito (a 1 mes)
	5,49
	5,19
	6,35
	3,84
	1,72
	1,15
	1,45
	2,77
	3,20
	3,74

	Tipo de cambio (final de período)
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Tipo de cambio efectivo nominal (1997=100)
	114,3
	115,3
	122,9
	127,2
	125,0
	114,3
	108,8
	109,1
	111,6
	110,6

	  Variación porcentual
	1,6
	0,9
	6,6
	3,5
	-2,0
	-8,5
	-4,8
	0,3
	2,3
	-1,4

	Tipo de cambio efectivo real (1997=100)
	99,2
	100,5
	107,7
	111,5
	109,1
	99,5
	95,4
	96,2
	99,0
	99,3

	   Variación porcentual
	-0,7
	1,3
	7,2
	3,5
	-2,2
	-8,8
	-4,1
	0,8
	2,9
	0,3

	$EE.UU./Euro
	n.a.
	1,07
	0,92
	0,90
	0,95
	1,13
	1,24
	1,31
	1,26
	1,22

	$EE.UU./£
	1,66
	1,62
	1,52
	1,44
	1,50
	1,63
	1,83
	1,89
	1,86
	1,81

	Yen /$EE.UU.
	131,00
	113,73
	107,8
	121,57
	125,22
	115,94
	108,15
	104,51
	107,51
	111,20


n.a.
No se aplica.

a
El tipo de los fondos federales es el costo de los préstamos de fondos inmediatamente disponibles, principalmente por un día.  El tipo efectivo es el promedio ponderado de los tipos aplicados a las transacciones realizadas en el día por conducto de los agentes de Nueva York.  Los instrumentos negociables financieros son pagarés negociables a corto plazo expedidos por empresas y vendidos a inversores.

Fuente:
Información en línea del Consejo de la Reserva Federal, disponible en:  http://www.federalreserve.gov/releases.

12. La subida de los precios del petróleo, el posible efecto retardado de las políticas monetaria y fiscal, anteriormente expansionistas, y la depreciación del dólar frente al euro pueden haber tenido efectos en la inflación.  En los 12 meses anteriores a diciembre de 2004 el IPC aumentó un 3,3 por ciento, frente al incremento del 1,9 por ciento registrado en los 12 meses anteriores a diciembre de 2003;  aunque a partir de 2002, y especialmente desde 2004, las cifras de inflación se han visto considerablemente influidas por los movimientos de los precios de la energía, la inflación subyacente o básica se ha mantenido moderada.  El IPC aumentó algo más rápidamente en el segundo y el tercer trimestre de 2005.  El riesgo de aceleración de la inflación dio lugar a la respuesta política de la Reserva Federal mencionada supra.

4) política fiscal

13. En 2003 y 2004 empeoraron los resultados de las cuentas fiscales;  en 2004 el déficit del gobierno federal se situó en 412.000 millones de dólares EE.UU., es decir, el 3,6 por ciento del PIB (gráfico I.1), y el déficit público total representó el 4,6 por ciento del PIB.  El deterioro en términos absolutos del saldo fiscal del gobierno federal refleja en parte las reducciones fiscales y el aumento del gasto en defensa y seguridad social.
  Los déficit de los gobiernos estatales y locales aumentaron considerablemente entre mediados de 2000 y mediados de 2003 y se redujeron después un tanto.  El saldo estructural del gobierno federal, que excluye la actividad económica cíclica y había registrado superávit en el período comprendido entre los ejercicios fiscales de 1999 y 2001, siguió siendo deficitario en 2004.  El déficit del gobierno federal, expresado en porcentaje del PIB, descendió al 2,6 por ciento en el ejercicio fiscal de 2005 (véase infra).
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14. Los déficit fiscales han socavado la tendencia a la disminución de la deuda pública, que volvió a aumentar en el ejercicio fiscal de 2003.  La proporción de deuda pública con relación al PIB ascendió a cerca del 63 por ciento en el ejercicio fiscal de 2005 (cuadro I.3).

15. La Administración ha venido aplicando una política de estímulo fiscal.  En 2001 el Congreso aprobó un Plan Presupuestario decenal en el que se preveían reducciones fiscales estimadas en 1,35 billones de dólares EE.UU. a lo largo del período comprendido entre los ejercicios fiscales 2001 a 2011, y se proyectaba un superávit total del gobierno federal de 5,6 billones de dólares EE.UU. en el mismo período.
  En febrero de 2003 se propusieron nuevas reducciones fiscales, con un costo acumulativo estimado en 1,3 billones de dólares EE.UU. durante el período comprendido entre los ejercicios fiscales 2004 a 2013.  Entre otras cosas, la Ley de Reconciliación Tributaria de Puestos y Crecimiento, de mayo de 2003, aceleró ciertas reducciones fiscales ya en vigor y redujo los tramos del impuesto sobre la renta de las personas físicas y el tipo general del impuesto sobre las plusvalías;  el costo estimado de las medidas es de 350.000 millones de dólares EE.UU. hasta el final del ejercicio fiscal de 2013.  La Ley de Desgravaciones Fiscales para las Familias Trabajadoras, de 2004, dispone la concesión de desgravaciones fiscales a familias trabajadoras;  el costo estimado de las reducciones para 2004 fue de 146.000 millones de dólares EE.UU.

Cuadro I.3

Algunos indicadores fiscales, ejercicios fiscales de 1998 a 2005

	
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005 

	Balanza fiscal (porcentaje del PIB)
	
	
	
	
	
	
	
	

	
Saldo fiscal del gobierno federal
	0,8
	1,4
	2,4
	1,3
	-1,5
	-3,5
	-3,6
	-2,6

	
Saldo fiscal de los gobiernos estatales y locales
	-0,5
	-0,6
	-0,7
	-1,0
	-1,6
	-1,5
	-1,1
	-1,0

	
Saldo total del gobiernoa
	0,3
	0,8
	1,8
	0,3
	-3,1
	-5,0
	-4,6
	-3,5

	
Saldo estructural del gobierno federalb
	-0,4
	0,4
	1,1
	0,6
	-0,9
	-2,5
	-3,0
	..

	Deuda pública 
	
	
	
	
	
	
	
	

	
Deuda pública (en miles de millones de $EE.UU., ejercicio fiscal)
	5.526,2
	5.656,9
	5.674,2
	5.674,2
	5.662,2
	6.670,1
	7.379
	7.933

	
Deuda pública (porcentaje del PIB)
	62,9
	60,8
	57,0
	56,5
	58,6
	60,5
	61,0
	62,9


..
No disponible.

a
Como se define en los cuadros históricos del presupuesto del Gobierno de los Estados Unidos [en línea].  Disponible en:  http://www.whitehouse.gov/omb/budget/fy2006.

b
El saldo presupuestario estructural se define como el déficit (o superávit) presupuestario real menos los efectos de las desviaciones cíclicas de la producción con respecto a la producción potencial.

Fuente:
Presupuesto para el ejercicio fiscal de 2006;  información en línea de la Oficina de Presupuesto del Congreso (CBO) y la Oficina de Gestión y Presupuesto (OMB);  información en línea del Tesoro de los Estados Unidos, Bureau of the Public Debt,  disponible en:  http://www.publicdebt.treas.gov/opd/opdpenny.htm;  y FMI (varios números) 2005, Perspectivas de la Economía Mundial.

16. A partir del presupuesto del ejercicio fiscal 2005, la Administración ha aplicado una política de limitación del gasto, especialmente en las esferas no relacionadas con la defensa.  En el Presupuesto presentado por el Presidente para 2006 se proponían reformas que producirían un ahorro de 85.000 millones de dólares EE.UU. a lo largo de un período de cinco años;  el Congreso aprobó 35.000 millones de dólares EE.UU. de ese ahorro.  Por otra parte, aprobó una Resolución sobre el Presupuesto de 2006 que limita el aumento del gasto discrecional total al 2,1 por ciento, porcentaje inferior a la tasa de inflación prevista del 2,4 por ciento.  Ello constituye una importante medida para frenar el gasto, ya que uno de los principales desencadenantes del déficit fiscal ha sido el gasto discrecional.  Como consecuencia de los cambios introducidos en el gasto discrecional, las proyecciones de referencia de la Oficina de Presupuesto del Congreso (CBO) de dicho gasto han descendido 31.000 millones de dólares EE.UU. para el ejercicio fiscal de 2005 y más de 1 billón de dólares EE.UU. para el período 2005-2014.

17. Según las estimaciones de la CBO, el déficit fiscal del gobierno federal sería en 2005 de 333.000 millones de dólares EE.UU., es decir, el 2,7 por ciento del PIB.
  El objetivo perseguido es lograr un déficit del 1,1 por ciento del PIB para 2009, inferior al promedio histórico registrado en los 40 últimos años (el 2,3 por ciento).  El resultado final en 2005 fue un déficit de 319.000 millones de dólares EE.UU. -el 2,6 por ciento del PIB-, inferior a las estimaciones inicial y revisada de la CBO.
  El déficit público total se estimaba en el 3,5 por ciento del PIB en 2005.  Cabe atribuir parte de la reducción del déficit previsto para el ejercicio fiscal 2005 al aumento de los ingresos procedentes de los impuestos sobre la renta y las sociedades, así como de los aplicados a las nóminas en relación con la seguridad social y Medicare.
  En el ejercicio fiscal 2005 el gasto aumentó un 7,9 por ciento.  Los ingresos, expresados en porcentaje del PIB, pese a su considerable incremento en ese mismo ejercicio fiscal (el 14,6 por ciento), siguen siendo inferiores a su promedio histórico en los últimos 40 años, el 18,2 por ciento, y se espera que continúen siéndolo hasta 2010 por lo menos.
  Según las proyecciones, el gasto disminuirá, debido principalmente a las reducciones de los pagos de la seguridad social y del programa agrícola.  De acuerdo con la hipótesis de referencia de la CBO, se espera que las cuentas fiscales arrojen déficit hasta el ejercicio fiscal de 2015, aunque de manera decreciente.

18. El FMI considera que, pese a las recientes medidas de consolidación fiscal, hay motivos para defender una mayor reducción de los déficit, con inclusión de medidas para aumentar los ingresos.
  Ha indicado que la reciente consolidación fiscal refleja principalmente beneficios cíclicos, y que en las proyecciones presupuestarias estadounidenses se supone una disminución sin precedentes del gasto discrecional no relacionado con la defensa y no se tiene en cuenta la financiación de las operaciones en Iraq y Afganistán después de 2006 ni el creciente alcance del Impuesto Mínimo Alternativo.  El FMI recomienda equilibrar el presupuesto, excluida la seguridad social, para principios del próximo decenio;  ello fomentaría el ahorro nacional, la inversión interna y la posición exterior, y reduciría el coeficiente de la deuda federal.  Las autoridades de los Estados Unidos consideran que la Administración ha realizado sustanciales progresos en la mejora de la eficiencia del gasto y no ven la necesidad de elevar su objetivo fiscal.
  En el contexto del presente examen expresaron preocupación por la posibilidad de que el crecimiento de los Estados Unidos se desacelerara si se reducía unilateralmente el desequilibrio fiscal.

5) balanza de pagos

19. El déficit por cuenta corriente de la balanza de pagos siguió aumentando a lo largo de 2004 hasta alcanzar la cifra sin precedentes de 668.000 millones de dólares EE.UU., es decir, el 5,7 por ciento del PIB (cuadro I.4 y gráfico I.2).  En los tres primeros trimestres de 2005 el déficit por cuenta corriente ascendió a 593.000 millones de dólares EE.UU., cifra equivalente a algo más del 6 por ciento del PIB (tasa anualizada).  El FMI espera que en 2006 el déficit se estabilice en el 6 por ciento del PIB.
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Gráfico I.2

Cuenta corriente de la balanza de pagos, 1991-2004

Porcentaje del PIB

Fuente :  Departamento de Comercio de los Estados Unidos, Oficina de Análisis Económicos [en línea].  Disponible en:

                http://www.bea.doc.gov.
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20. Tanto las exportaciones como las importaciones de mercancías registraron un aumento en 2004 (cuadro I.4), pauta que parecía mantenerse en 2005.  Las importaciones se vieron impulsadas por los resultados relativamente buenos de la economía estadounidense.  El hecho de que las importaciones aumentaran a un ritmo más rápido que las exportaciones provocó en 2004 un incremento del déficit del comercio de mercancías, que ascendió a 665.000 millones de dólares EE.UU.

21. En 2004 se mantuvo el superávit del comercio de servicios, pese a que la tasa de crecimiento de las exportaciones tendió a quedarse a la zaga de la tasa de crecimiento de las importaciones.  La balanza de ingresos siguió arrojando superávit en 2004 y el primer trimestre de 2005, al aumentar más los ingresos que los pagos.  El superávit refleja el incremento de los ingresos procedentes de la inversión directa de los Estados Unidos en el extranjero, debido en parte a la depreciación del dólar de los Estados Unidos frente a monedas fundamentales.

22. El superávit de las cuentas de capital y financiera descendió considerablemente en 2004.  Las entradas netas de capital extranjero en los Estados Unidos aumentaron enormemente, hasta casi duplicarse entre 2003 y 2004 (cuadro I.4).  Las entradas netas de inversión extrajera directa en los Estados Unidos se incrementaron en 2004, en tanto que las compras netas de valores por extranjeros descendieron a 102.400 millones de dólares EE.UU., cifra equivalente a las dos terceras partes aproximadamente del nivel registrado en 2003.  Las compras netas de títulos del Tesoro de los Estados Unidos por inversores no estadounidenses disminuyeron considerablemente, a 4.600 millones de dólares EE.UU., tras dos años de volúmenes importantes.

Cuadro I.4

Cuenta corriente y cuenta de capital, 1998-2005

(Miles de millones de dólares EE.UU.)

	
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005 I
	2005 II
	2005 III

	Balanza por cuenta corriente
	-215
	-300
	-416
	-389
	-475
	-520
	-668
	-199
	-198
	-196

	Exportaciones de bienes, servicios y rentas
	1.195
	1.260
	1.422
	1.295
	1.248
	1.332
	1.531
	413
	428
	440

	Exportaciones de bienes
	933
	684
	772
	719
	682
	713
	808
	214
	224
	225

	Exportaciones de servicios
	263
	282
	299
	288
	295
	309
	344
	93
	94
	96

	Ingresos en concepto de rentas
	262
	294
	351
	288
	271
	310
	380
	106
	111
	119

	Importaciones de bienes, servicios y rentas
	1.356
	-1.500
	-1.773
	-1.632
	-1.652
	-1.853
	-2.199
	-586
	-604
	-622

	Importaciones de bienes
	-917
	-1.030
	-1.224
	-1.146
	-1.165
	-1.261
	-1.473
	-400
	-410
	-423

	Importaciones de servicios
	-181
	-200
	-225
	-224
	-234
	-257
	-296
	-79
	-80
	-80

	Pagos en concepto de rentas
	-258
	-280
	-330
	-263
	-261
	-264
	-349
	-106
	-113
	-118

	Transferencias unilaterales netas al extranjero
	-53
	-51
	-59
	-52
	-64
	-71
	-81
	-26
	-23
	-14

	Saldos
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Bienes y servicios
	-165
	-263
	-378
	-363
	-421
	-495
	-617
	-173
	-174
	-183

	Bienes
	-247
	-346
	-452
	-427
	-482
	-547
	-665
	-186
	-187
	-198

	Servicios no imputables a factores
	82
	83
	74
	64
	61
	52
	48
	13
	13
	15

	Renta neta de la inversión
	4
	14
	21
	25
	10
	46
	30
	1
	-2
	-1

	Transferencias oficiales
	-53
	-14
	-17
	-12
	-17
	-22
	-23
	-11
	-7
	-8

	Transferencias privadas
	-36
	-37
	-42
	-40
	-47
	-49
	-58
	-16
	-15
	-6

	Saldo de las cuentas de capital y financiera (+ entradas)
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Transacciones de la cuenta de capital, netas
	-1
	-5
	-1
	-1
	-1
	-3
	-2
	-4
	0
	0

	Inversiones de los Estados Unidos en el extranjero, netas (aumento)a
	-354
	-504
	-561
	-383
	-294
	-328
	-856
	-82
	-225
	-124

	Inversiones extranjeras en los Estados Unidos, netas (aumento)b
	424
	740
	1.047
	783
	794
	889
	1.440
	243
	376
	397

	Discrepancia estadística
	145
	69
	-69
	-10
	-24
	-38
	85
	41
	48
	-77

	Pro memoria
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Saldo de la cuenta corriente expresado en porcentaje del PIB
	-2,5
	-3,2
	-4,2
	-3,8
	-4,5
	-4,7
	-5,7
	-6,4
	-6,3
	-6,3


a
Salida de capital (-).

b
Entrada de capital (+).

Nota:
Las sumas pueden no resultar exactas por haberse redondeado las cifras.

Fuente:
Información en línea del Departamento de Comercio de los Estados Unidos, Oficina de Análisis Económicos, disponible en:  http://www.bea.doc.gov.

23. La depreciación del dólar de los Estados Unidos frente a las principales monedas no ha reducido el déficit por cuenta corriente.  Ello puede deberse a la mayor capacidad de los Estados Unidos para financiar los déficit debido a la gran demanda en el extranjero de activos denominados en dólares, como consecuencia en parte de ser las tasas reales de rentabilidad de las inversiones en dólares de los Estados Unidos más elevadas que las de las inversiones en otras monedas importantes.  El Presidente del Consejo de la Reserva Federal ha señalado que puede también deberse a que las empresas que exportan a los Estados Unidos absorben la depreciación del tipo de cambio mediante la reducción de los márgenes de beneficios brutos para evitar el aumento de los precios y la pérdida de cuota de mercado.
  Otros factores citados por el FMI que influyen en esa traslación son la disminución de la importancia relativa de los productos básicos en el comercio total de los Estados Unidos y el crecimiento de la productividad, que permite a las empresas que exportan a los Estados Unidos mantener márgenes de beneficios pese a las fluctuaciones monetarias.

24. El déficit por cuenta corriente de los Estados Unidos se ha relacionado con varios factores:  el déficit fiscal, el descenso de la tasa de ahorro privado, el mayor crecimiento de la productividad, la pérdida de ritmo de la demanda exterior y la disminución de las primas de riesgo aplicadas a los activos globales.  Los resultados de una simulación realizada utilizando el modelo macroeconómico del personal del Consejo de la Reserva Federal llevaron a ésta a la conclusión de que muchos de esos factores no dejaban de estar relacionados y tal vez formaban parte de una evolución más general de la economía mundial, que requería un ajuste mundial, ya que era improbable que políticas gubernamentales como las reducciones presupuestarias o el fomento del ahorro privado corrigieran por sí mismas el déficit por cuenta corriente, por muy convenientes que pudieran ser por otros motivos.
  En la simulación se atribuyó especial importancia a la aceleración del crecimiento de la productividad, que ha convertido a los Estados Unidos en un imán para el ahorro exterior, y a la caída de la demanda interna en las economías extranjeras, que ha dado lugar a un exceso de ahorro en esas economías.  También se constató que los mayores déficit fiscales hacían que aumentara el recurso por parte del Gobierno al crédito disponible y reducían el consumo privado y el gasto en inversiones, con lo que se limitaba el empeoramiento de la cuenta corriente.

25. Algunos observadores han expresado preocupación por la sostenibilidad del déficit por cuenta corriente.  La Reserva Federal ha indicado que "aunque las opiniones difieren sobre cuándo tendrá lugar una corrección, casi todas coinciden en que la actual trayectoria del déficit por cuenta corriente de los Estados Unidos es insostenible", ya que el déficit hace que el endeudamiento neto de la economía estadounidense aumente a un ritmo más rápido que sus ingresos.
  El FMI, observando que la contrapartida del déficit por cuenta corriente ha sido unas entradas masivas de capital extranjero, ha señalado que "los flujos financieros de los Estados Unidos se han alejado de las tendencias a largo plazo y parecen insostenibles, ya que el gasto público y de las unidades familiares se financia cada vez más con ahorro exterior y con los beneficios de las empresas".

6) evolución del comercio y la inversión

i) Comercio de mercancías

26. La mejora de la economía ha tenido una gran repercusión en las importaciones de mercancías, que aumentaron un 15 por ciento en 2004.  En general, las importaciones de productos primarios crecieron a un ritmo considerablemente más rápido que las importaciones de manufacturas (el 28 por ciento frente al 15 por ciento).  Entre 2002 y 2004 tuvo lugar un incremento especialmente importante de las importaciones de combustibles.  Entre las importaciones de manufacturas, el mayor crecimiento correspondió a las de hierro y acero.  Las exportaciones aumentaron también considerablemente, hasta alcanzar en 2004 una cota máxima histórica.  Ese mismo año las exportaciones de productos mineros, combustibles (sobre todo carbón) y productos químicos registraron un crecimiento especialmente importante (cuadros AI.1 a AI.4).

27. La estructura del comercio de los Estados Unidos es una de las más diversificadas geográficamente entre los principales Miembros de la OMC.  En cuanto a los destinos de las exportaciones, las otras partes del TLCAN siguieron absorbiendo en 2004 el porcentaje mayor:  el 23 por ciento de las exportaciones estadounidenses se destinaron al Canadá y el 13,5 por ciento a México.  Durante ese período aumentó el valor de las exportaciones destinadas a países de América no pertenecientes al TLCAN, especialmente el Brasil, Colombia y Venezuela.  También aumentó el valor de las exportaciones a la Unión Europea, segundo mercado principal de exportación de los productos estadounidenses, aunque descendió ligeramente la cuota de mercado.  En lo referente a los interlocutores asiáticos de los Estados Unidos, el valor de las exportaciones a China y Singapur registraron un considerable crecimiento, así como las respectivas cuotas de mercado.  El valor de las exportaciones estadounidenses destinadas a África aumentó considerablemente, pero la participación de África en las exportaciones totales siguió siendo la misma.

28. En el período 2003-2004 aumentó el valor de las importaciones de mercancías procedentes del Canadá y México (el 14 y el 13 por ciento, respectivamente), aunque descendieron sus cuotas respectivas.  El principal proveedor de los Estados Unidos sigue siendo el Canadá, que en 2004 fue la fuente del 17 por ciento de las importaciones.  Las importaciones procedentes de países de América no pertenecientes al TLCAN registraron un aumento, aunque la participación de esos países en las importaciones se mantuvo estable durante el período considerado.  En 2004 las importaciones procedentes de China se incrementaron un 29 por ciento y representaron cerca del 14 por ciento de las importaciones estadounidenses totales.  Ese mismo año las importaciones procedentes del Japón aumentaron un 10 por ciento, pero su participación en las importaciones totales descendió.

ii) Comercio de servicios

29. Las estimaciones del comercio de servicios de los Estados Unidos y la publicación de los datos correspondientes están a cargo de la Oficina de Análisis Económicos (BEA).
  En 2004 (último año sobre el que se dispone de datos), el superávit del comercio de servicios a través de las fronteras ascendió a 65.300 millones de dólares EE.UU.
  El superávit del comercio de servicios ha venido reduciéndose desde 1999.  De 2002 a 2003 las importaciones de servicios privados aumentaron un 8 por ciento y las exportaciones un 5 por ciento.

30. El mayor superávit registrado en el comercio de servicios sigue correspondiendo a las regalías y los derechos de licencia, que representan los ingresos y pagos en concepto de derechos de propiedad intelectual (véase el capítulo III 4) v)), seguidos de cerca por otros servicios privados:  por ejemplo, servicios de enseñanza, servicios financieros, servicios de seguros y servicios prestados a las empresas, servicios profesionales y servicios técnicos (cuadro AI.5).  Las exportaciones de servicios de transporte, que abarcan los viajes y las tarifas del transporte de pasajeros, se vieron afectadas por la considerable reducción de los viajes registrada en 2003, debido al inicio de la guerra en Iraq y la aparición del síndrome respiratorio agudo severo.  En cuanto a las importaciones, los principales incrementos correspondieron a "otros servicios de transporte", consistentes en fletes y servicios portuarios, y a otros servicios privados.  También aumentaron considerablemente los servicios de seguros.

31. Los principales interlocutores comerciales en las exportaciones de servicios de los Estados Unidos fueron en 2003 el Reino Unido (11,7 por ciento del total), el Japón (10,1 por ciento), el Canadá (9,1 por ciento), Alemania (6,0 por ciento) y México (5,6 por ciento).  En el caso de las importaciones, los principales interlocutores fueron el Reino Unido (13,4 por ciento), el Canadá (8,4 por ciento), el Japón (7,61 por ciento), Bermudas (7,2 por ciento) y Alemania (7,2 por ciento).

32. Los servicios vendidos a extranjeros en el extranjero por empresas estadounidenses por conducto de sus filiales en todo el mundo ascendieron a 477.500 millones de dólares EE.UU. en 2003, último año sobre el que se dispone de datos.
  Las filiales en Europa representaron alrededor del 56 por ciento del total, seguidas de las de la región de Asia y el Pacífico, y América Latina.  El valor de los servicios vendidos a nacionales estadounidenses por empresas transnacionales extranjeras por conducto de sus filiales estadounidenses ascendió a 381.400 millones de dólares EE.UU.  La mayoría de las ventas de empresas filiales son ventas locales.  En 2003 las ventas realizadas por empresas transnacionales estadounidenses a través de sus filiales en todo el mundo aumentaron un 13 por ciento con relación al año anterior, en tanto que las ventas a personas estadounidenses realizadas por empresas transnacionales extranjeras por conducto de sus filiales en los Estados Unidos se incrementaron un 4 por ciento.

iii) Inversión extranjera directa

33. En 2004 la inversión extranjera directa en los Estados Unidos aumentó 115.600 millones de dólares EE.UU. y alcanzó la cifra de 1,53 billones de dólares EE.UU.
  No obstante, las entradas netas de capital fijo descendieron por cuarto año consecutivo;  el descenso fue de 17.000 millones de dólares EE.UU. con respecto a 2003, con lo que se situaron en  un total de 68.700 millones de dólares EE.UU.  Las entradas de capital fijo, que reflejan nuevas adquisiciones y financiación adicional a las filiales existentes, alcanzaron su cota máxima en 2000 al elevarse a 259.600 millones de dólares EE.UU. y han venido disminuyendo desde entonces.  Las principales adquisiciones por inversores extranjeros tuvieron lugar en el sector financiero y el sector de los seguros.  En 2004 las entradas de capital en los Estados Unidos estuvieron motivadas por fusiones y adquisiciones, la reinversión de beneficios y un descenso de las salidas de capital por deudas entre empresas.

34. La inversión directa estadounidense en el extranjero aumentó un 15 por ciento en 2004 y alcanzó la cifra de 2,06 billones de dólares EE.UU., frente a 1,71 billones de dólares EE.UU. en 2003.
  Se trató principalmente de salidas de capital fijo destinado a la adquisición o el establecimiento de filiales extranjeras, o de ingresos reinvertidos.  Las salidas netas de capital fijo ascendieron a 80.700 millones de dólares EE.UU. en 2004, frente a 19.200 millones de dólares EE.UU. en 2003.  Los principales movimientos tuvieron lugar en la región de Asia y el Pacífico, y se dirigieron principalmente a los sectores de los medios de comunicación y la fabricación de equipo médico y material sanitario.  Se registró también una entrada considerable de capital por deuda entre empresas, la mayor parte de ella atribuible a los préstamos recibidos por empresas matrices estadounidenses de sus filiales, especialmente de Europa.  Los ingresos reinvertidos aumentaron 44.000 millones de dólares EE.UU. en 2004 y alcanzaron la cifra de 153.800 millones de dólares EE.UU., lo que representa dos tercios de las salidas totales de capital y equivale a cerca del triple del valor registrado en 2001.  La BEA señala que el aumento de las salidas reflejó en parte un gran crecimiento del país receptor y el bajo tipo de cambio del dólar de los Estados Unidos con respecto al euro.

35. El aumento de las entradas registrado en 2004 incrementó el volumen de IED en los Estados Unidos a 1,53 billones de dólares EE.UU., es decir, alrededor del 13 por ciento del PIB de ese año (cuadro AI.6).  Los mayores volúmenes de IED en los Estados Unidos corresponden a empresas del Reino Unido, el Japón, Holanda y Alemania.  También el volumen de inversión estadounidense en el extranjero aumentó en 2004.  Los mayores volúmenes de IED estadounidense en el extranjero siguen correspondiendo al Reino Unido y el Canadá.

7) perspectivas

36. A mediados de 2005 la CBO preveía un crecimiento del PIB del 3,7 por ciento en ese año y una desaceleración al 3,4 por ciento en 2006.
  Esas estimaciones para 2005 no reflejaban los efectos del huracán Katrina, aunque los tres Estados más afectados (Louisiana, Alabama y Mississippi) sólo representan el 3,1 por ciento del PIB estadounidense.
  Se espera que la tasa de desempleo se mantenga estable, en el 5,2 por ciento, y que la inflación se reduzca del 3,1 por ciento en 2005 al 2,5 por ciento en 2006.  Se espera asimismo que el déficit total sea superior al 2,7 por ciento del PIB en 2005 y que disminuya después.

37. El FMI prevé un crecimiento del PIB real del 3,5 por ciento en 2005 y del 3,3 por ciento en 2006.
  Se espera que la inflación se mantenga en torno al 2-2,5 por ciento, y que el déficit por cuenta corriente siga aumentando en valor y en porcentaje del PIB en 2005 y se estabilice en 2006.  El FMI prevé un déficit público general del 3,7 por ciento del PIB en el ejercicio fiscal 2005.
� FMI (2005a).





� FMI (2005a), y FMI, Public Information Notice (PIN) Nº 05/100, 29 de julio de 2005.  Disponible en:  www.imf.org.





� Las autoridades estadounidenses indican que la tasa de ahorro personal puede infravalorar el ahorro personal, al basarse esa tasa en una definición de la renta personal disponible en la que no se incluyen las pensiones de los jubilados y se deducen las contribuciones a la seguridad social.





� FMI (2003).





� FMI (2005b).





� Información en línea del Consejo de la Reserva Federal, disponible en:  http://www.federalreserve.gov/pf/pf.htm, The Federal Reserve System:  Purposes and Functions.





� Información en línea del Consejo de la Reserva Federal, disponible en:  http://www.federalreserve.gov/fomc/fundsrate.htm.


� Información en línea de la Oficina de Presupuesto del Congreso, disponible en:  http://www.cbo.gov/showdoc.cfm?index=6598&sequence=0.





� Pueden encontrarse datos actualizados sobre el volumen de la deuda pública en la información en línea del Tesoro de los Estados Unidos, Bureau of the Public Debt, disponible en:  http://www.publicdebt.treas.gov/opd/opdpenny.htm.





� Pueden hallarse más datos sobre el Plan Presupuestario decenal y sobre el Presupuesto para el ejercicio fiscal de 2006 en la información en línea de la Oficina de Presupuesto del Congreso, disponible en:  http://www.whitehouse.gov/omb/budget/.





� Congressional Budget Office (2005d).





� Congressional Budget Office (2005d).





� Se trata de una estimación revisada, inferior a la cifra de 427.000 millones de dólares EE.UU., es decir, el 3,5 por ciento del PIB, inicialmente estimada para el ejercicio fiscal de 2005.





� Congressional Budget Office (2005c).





� Congressional Budget Office (2005a).





� En su Staff Report for the Article IV Consultation de 2005 el FMI indica que en las proyecciones presupuestarias a medio plazo no se tienen en cuenta la financiación de las operaciones en Iraq y Afganistán más allá del ejercicio fiscal de 2006 ni las presiones para limitar el Impuesto Mínimo Alternativo.





� Congressional Budget Office (2005b).





� FMI (2005a).





� FMI (2005a), cuadro 1.


� FMI (2005d).


� Federal Reserve Board (2005a).  Por ejemplo, de 2002 a principios de 2004 las tres cuartas partes aproximadamente de la reducción del tipo de cambio del dólar con relación al euro se absorbieron mediante la disminución de los márgenes de beneficios:  mientras que el tipo de cambio del dólar frente al euro y la libra esterlina descendió, en promedio, alrededor del 30 por ciento en términos nominales, los precios en dólares de las mercancías importadas procedentes de la Unión Europea sólo aumentaron un 9 por ciento.





� FMI (2005a) y Federal Reserve Board (2005a).





� Federal Reserve Board (2005c), Apéndice.





� Federal Reserve Board (2005c).





� FMI (2005b).





� Los cuadros AI.1 a AI.4 se basan en datos procedentes de la base de datos Comtrade de las Naciones Unidas, que difieren un tanto de los datos estadounidenses relativos a la balanza de pagos.





� Puede hallarse información sobre la balanza de pagos y datos conexos en la página de Internet de la Oficina de Análisis Económicos (BEA), disponible en:  http://www.bea.doc.gov.  El comercio de servicios a través de las fronteras abarca el suministro transfronterizo (modo 1 del AGCS), el consumo en el extranjero (modo 2) y el movimiento de personas físicas (modo 4).  El comercio mediante transacciones de filiales establecidas por empresas en mercados extranjeros corresponde al modo 3 del AGCS y entraña la venta de servicios por medio de filiales.  El comercio de servicios por el modo 3 se mide utilizando las ventas brutas antes de deducir los gastos e impuestos.





� Información en línea de la BEA, disponible en:  http://www.bea.gov/bea/ARTICLES/2005/ 10October/1005_xborder.pdf.





� Información en línea de la BEA, disponible en:  http://www.bea.doc.gov/bea/di/1001serv/ 1004serv/tabD.xls.





� Información en línea de la BEA, disponible en:  http://www.bea.doc.gov/bea.





� Información en línea de la BEA, disponible en:  http://www.bea.doc.gov/bea.





� Información en línea de la BEA, disponible en:  http://www.bea.doc.gov/bea/ARTICLES/2005/ 07July/0705 _DIP_WEB.pdf.  Véase el cuadro A.





� Información en línea de la Oficina de Presupuesto del Congreso, disponible en:  http://www.cbo.gov/showdoc.cfm? index=1824&sequence=0.





� Pueden consultarse las cifras correspondientes y puede obtenerse una explicación de los posibles efectos del huracán Katrina en la información en línea de la BEA.  Hurricane Katrina Frequently Asked Questions (FAQs).  Disponible en:  http://www.bea.gov/ katrina/index2.htm#katrina1.





� FMI (2005d).








