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Nota Breve 26/07/2024
EE. UU. - La economia de EE. UU. se acelera mas de lo esperado en el 2T

Dato

e Enel2T 2024, el PIB de EE. UU. crecié un 0,7% intertrimestral (2,8% anualizado), lo que representa una
aceleracidn significativa con respecto al trimestre anterior, cuando se registrd un crecimiento del 0,35%
intertrimestral y del 1,4% anualizado.

e Latasa de variacion interanual se situd en el 3,1% en el 2T 2024 (2,9% en el 1T 2024).

Valoracion

e Segun el primer avance publicado, el PIB estadounidense crecid6 un 0,7% intertrimestral (2,8%
anualizado) en el 2T 2024, duplicando el ritmo de crecimiento observado en el trimestre anterior. Este
resultado superd las expectativas del consenso de analistas (2,0%) y las proyecciones de los nowcasts
de la Fed (2,0% de la Fed de Nueva York y 2,6% de la Fed de Atlanta).

e Ladesagregacion por componentes muestra crecimiento en casi todas las partidas del PIB, lo que apunta
a una economia soélida pese al tensionamiento monetario. El consumo privado, el consumo publico y la
inversidon no residencial fueron los principales motores del crecimiento en el 2T 2024.

e  En términos intertrimestrales no anualizados, el consumo privado crecié un 0,6% (0,4% en el 1T 2024),
manteniéndose dindmico y disipando las preocupaciones de una pérdida abrupta del impulso del
consumo privado tras la desaceleracion que sufrid en el 1T. La inversidn fija se desaceleré del +1,7% el
trimestre anterior al 0,9% en el 2T, lastrada por una caida del 0,3% en la inversidn residencial, aunque
destacd el crecimiento de la inversién no residencial (+1,3%). El consumo publico también mostrd
dinamicas positivas, creciendo un 0,8%. En cambio, el sector exterior se contrajo y resté décimas al PIB,
principalmente por un aumento de las importaciones del +1,7%, pero que, a su vez, refleja la robustez
del consumo y la economia estadounidense.

e No obstante, estos ritmos de crecimiento del PIB representan una moderacion frente a los registrados
el afio anterior, algo esperable tras el fuerte endurecimiento monetario acumulado desde 2022. Es
igualmente resefable que la Fed parece haber conseguido el aterrizaje suave de la economia en ese
proceso. Adicionalmente, la caida del deflactor del PIB del +3,1% en el 1T al +2,3% confirman que la
inflacion camina hacia el objetivo del 2% de la Fed.

e El 3T 2024 arrancé de manera positiva segun los datos disponibles hasta ahora. El PMI de servicios
aumenté significativamente respecto al mes anterior, situando al indice compuesto en territorio de
expansion. Y, aunque el PMI manufacturero se quedd 1 décima por debajo de los 50 puntos (el nivel
gue separa contraccidon de expansion), también registrd ese nivel en el Ultimo trimestre del 2023, cuando
la economia estadounidense registré un crecimiento sélido. Otros indicadores, como la encuesta de
manufacturas de la Fed de Filadelfia, que subié de 1,3 en junio a 13,9 en julio, apuntan a un panorama
mas favorable.

e Tras la publicacion del dato, los inversores saludaron la robustez de la economia estadounidense y la
caida del deflactor del PIB. Asi, los mercados monetarios aumentaron la probabilidad de un tercer
recorte de tipos de interés (dos bajadas ya estaban plenamente descontadas), del 60% al 75%, y se
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consolidd la expectativa de que la Fed mantenga los tipos de interés sin cambios en la reunién de julio.
Ello conllevd una ligera caida en los tipos de interés sobre los treasuries, de entre 4y 6 p. b., y una subida
en las bolsas de 0,5 p. p. en promedio al conocerse los datos. Sin embargo, los principales indices
bursatiles del pais se dieron la vuelta para cerrar la sesion en rojo, lastrados por el sentimiento negativo
derivado de la temporada de resultados de las grandes tecnolégicas. El délar se mantuvo estable,
alrededor de 1,08 délares frente al euro.
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Fuente: Caixabank Research. a partir de datos del Bureau of Economic Analvsis (via Refinitiv)

EE. UU.: desglose del PIB

3T 2023 472023 1T 2024 2T 2024
Variacion intertrimestral
Consumo privado 0,8 0,8 0,4 0,6
Consumo publico 1,4 1,1 0,4 0,8
Inversion fija 0,6 0,9 1,7 0,9
Inversidn no residencial 0,4 0,9 1,1 1,3
Inversion residencial 1,6 0,7 3,8 -0,3
Variacion de existencias (cc) 0,3 -0,1 -0,1 0,2
Exportaciones 1,3 1,2 0,4 0,5
Importaciones 1,0 0,5 1,5 1,7
PIB 1,2 0,8 0,4 0,7
Variacion interanual
Consumo privado 2,2 2,7 2,2 2,5
Consumo publico 4,8 4,6 3,9 3,8
Inversion fija 1,3 3,6 4,6 4,2
Inversidn no residencial 4,1 4,6 4,3 3,7
Inversion residencial -7,2 0,4 5,6 5,8
Variacion de existencias (cc) 0,2 -0,4 0,1 0,3
Exportaciones -0,4 1,8 0,5 3,5
Importaciones -1,7 -0,1 1,1 4,9
PIB 2,9 3,1 2,9 3,1

Nota: (cc) Contribucion al crecimiento.

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del Bureau of Economic Analysis (via Refinitiv).
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Componentes del PIB del 2T 2024

Contribucion al crecimiento intertrimestral (p. p.)

Consumo privado
Consumo publico
Inversién residencial
Inversién no residencial
Variacion Existencias
Sector Exterior
Exportaciones
Importaciones

PIB*

-04 0,2 0,0 0,2 0,4 0,6 0,8

Nota: (*) Variacion intertrimestral sin anualizar (%).
Fuente: Caixabank Research, a partir de datos del Bureau of Economic Analysis (via

Isabela Lara White, CaixaBank Research, e-mail: research@caixabank.com
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