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En las préximas semanas, las medidas econdmicas formalizadas
comenzaran a reflejar la repercusion de la distancia social y de la
paralizacion econémica mayorista.

Aunque muchas de estas medidas son indicadores desfavorables, y es posible que ya estén
descontadas en los mercados, la confianza de los inversores podria mermar ain mas. Todavia
guedan muchos datos pendientes de ver la luz, pero lo que ya sabemos es lo siguiente:

= Los datos acerca de las personas que han solicitado prestaciones por desempleo
durante la semana finalizada el 14 de marzo de 2020 apuntan a que el coronavirus ya
ha contagiado a la economia estadounidense. La semana pasada, las solicitudes
iniciales del subsidio por desempleo subieron hasta un maximo en dos afios y medio de
281.000 solicitudes, frente a las 211.000 registradas a principios de marzo.!

= Los datos periédicos a nivel estatal sugieren un repunte sin precedentes de las
solicitudes en las préximas semanas, conforme aumenten los despidos.

= Enlos Ultimos dias, se han aplicado medidas estrictas de contencién ante el virus que
se han traducido en una paralizacion practicamente total de la actividad en sectores
como el de viajes, ocio y gran parte del comercio minorista, con unas consecuencias
devastadoras en el mercado laboral y, en Ultima instancia, en la economia
estadounidense.

= El 26 de marzo de 2020 se publicaran los datos estadisticos a nivel nacional, que
probablemente mostrardn un aumento ain mayor del gran nimero de solicitudes que ya
se han remitido a dia de hoy. Las estimaciones del consenso de Bloomberg apuntan a

1 Solicitudes semanales de seguro de desempleo, Departamento de Trabajo de EE. UU., 19/03/2020.



una media de 1,5 millones de solicitudes, aunque una gran mayoria de predicciones
espera que el volumen de estas oscile entre 500.000 y 4 millones.

= Un aumento de 1,5 millones en las solicitudes de subsidio por desempleo supondra un
aumento subito de la tasa de desempleo hasta el 4,5 %, desde el 3,5 % actual. Sin
embargo, recibiremos confirmacion de estos datos con bastante retraso, ya que se
publican en el informe de nédminas mensual del Departamento de Trabajo de EE. UU.
(Nota: La encuesta realizada para elaborar el informe de néminas de marzo, que se
publicara el 3 de abril, finaliza el 12 de marzo, por lo que no ofrecera una imagen
fidedigna del nivel actual de tensidn en el mercado laboral. Las interrupciones en la
actividad de marzo se reflejaran en el informe de néminas de abril, el cual saldra a la luz
el primer viernes de mayo).

Los datos del mercado laboral son el indicador més fiable de que nos encontramos ante una
recesion en EE. UU. La cifra de solicitudes nacionales de subsidio por desempleo, que se
publicara el 26 de marzo de 2020, probablemente lo confirme. Esperamos que el nimero de
solicitudes y la tasa de desempleo desciendan conforme la paralizaciéon causada por el virus
cuando finalice y la actividad se restablezca. Después de una brusca conmocion, la actividad
estadounidense también volvera, poco a poco, a la normalidad.

Gréfica 1: Solicitudes iniciales de seguro de desempleo (EE. UU.)
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Fuente: Macrobond/Departamento de Trabajo/Columbia Threadneedle Investments, 25/03/2020.

A pesar de su caracter temporal, las solicitudes semanales de subsidio por desempleo y otros
datos econ6émicos son indicadores desfavorables que apuntan a una contraccién de la actividad
econOmica. Los mercados financieros ya han reaccionado a la posibilidad de una recesién
repentina y brusca de la actividad, con su consiguiente efecto adverso en los beneficios.

La duracién y la intensidad de la recesion dependen de cuanto se prolongue esta paralizacion y
de si la respuesta politica de las autoridades monetarias y fiscales permite amortiguar el golpe.
Las primeras sefiales que vislumbramos son alentadoras. En estas dos Ultimas semanas, la
Reserva Federal ha ofrecido una respuesta rapida y decisiva, con la aplicacién de medidas
fiscales para mantener la economia a flote. No obstante, es probable que los datos econdémicos
de los proximos meses pinten un panorama sombrio de la economia estadounidense.



Grafica 2: Tasa de desempleo con la prevision de solicitudes iniciales del
consenso
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Fuente: Macrobond/Oficina de Estadisticas Laborales/Columbia Threadneedle Investments, 25/03/2020.
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Informacién importante: Para uso exclusivo de Inversores profesionales y/o cualificados (no debe usarse con clientes minoristas,
ni transmitirse a estos).

Las rentabilidades histéricas no garantizan rentabilidades futuras. Su capital estd expuesto ariesgos. El valor de las inversiones
y de cualquier ingreso no esta garantizado, puede caer o subir y puede verse afectado por las fluctuaciones de los tipos de cambio. Esto
significa que es posible que los inversores no recuperen la cantidad invertida. Este documento no constituye asesoramiento legal, fiscal,
contable ni de inversién. Los inversores deben ponerse en contacto con sus respectivos consultores profesionales para obtener
asesoramiento sobre cualquier problema legal, fiscal, contable o de inversién relacionado con sus inversiones en Columbia Threadneedle
Investments. Los andlisis incluidos en este documento han sido elaborados por Columbia Threadneedle Investments para el desarrollo de
sus propias actividades de gestion de inversiones. Es posible que se hayan utilizado con anterioridad a la publicacién y ahora se han
puesto a su disposicién a titulo accesorio. Cualquier opinién expresada se considera realizada en la fecha de publicacién y esté sujeta a
cambios sin previo aviso. Ademas, no debera interpretarse como asesoramiento de inversion. Este documento incluye declaraciones
prospectivas, como previsiones de condiciones econémicas y financieras futuras. Ninguno de los miembros, consejeros, directivos ni
empleados de Columbia Threadneedle Investments declara, garantiza, asegura ni manifiesta ninguna certeza sobre el cumplimiento de
dichas declaraciones prospectivas. Aungue se considera que la informacion obtenida de fuentes externas es fiable, no puede garantizarse
su precision o integridad. Publicado por Threadneedle Asset Management Limited. Registrado en Inglaterra y Gales, nimero de registro
573204, Cannon Place, 78 Cannon Street, Londres EC4N 6AG, Reino Unido. Autorizado y regulado en el Reino Unido por la Financial
Conduct Authority (FCA). Este documento se distribuye a través de Columbia Threadneedle Investments (ME) Limited, regulada por la
Autoridad de Servicios Financieros de Dubai (DFSA). Para los distribuidores: Este documento tiene por objetivo proporcionar a los
distribuidores informacién sobre los productos y servicios del Grupo, y no se debe distribuir posteriormente. Para clientes institucionales:
La informacién contenida en este documento no debe interpretarse como asesoramiento financiero y esta destinada Unicamente a
personas que posean los conocimientos adecuados sobre inversiones y que cumplan los criterios normativos para ser clasificados como
«clientes profesionales» o «contrapartes de mercado», de modo que ninguna otra persona debe basar sus acciones en ella. Columbia
Threadneedle Investments es la marca global del grupo de empresas Columbia y Threadneedle.

columbiathreadneedle.com 03.20 | 3013373



