augura dificultades a largo plazo.

El consumo de los hogares ha sido el motor de la
recuperacion . . .
(Variacion porcentual en cuatro trimestres)
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El aumento de la productividad de la mano de obra ha tomado

impulso, lo cual deberia ayudar a impulsar los salarios reales.
(Aumento quinquenal promedio; porcentaje)

Producto por hora-trabajador,
sector empresarial no agricola

O Remuneracion real por hora
... 0.0 .0l
1973 1978 1983 1988 1993 1998 2003

y el tipo de cambio real sigue siendo alto, pese a una
reciente depreciacion.

(Ponderado segun el comercio exterior; 1997=100)
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El principal reto fiscal seré la presion que crearan los
sistemas de seguridad social y asistencia médica cuando
comience a jubilarse la generacion de posguerra.

(Total de desembolsos; porcentaje del PIB)
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Fuentes: Haver Analytics; Oficina Presupuestaria del Congreso; Oficina de Administracion
y Presupuesto, y estimaciones del personal técnico del FMI.

10ASDI = Seguro para vejez, supérstites e incapacidad (seguridad social).

25MI = Asistencia médica, seguro médico complementario.

3HI = Asistencia médica, seguro hospitalario.

PANORAMA
Estados Unidos

Las perspectivas econoémicas a corto plazo son favorables, pero el déficit fiscal

pero la inversion empresarial ha comenzado a repuntar, en
parte gracias a la recuperacion de las utilidades del sector.

(Porcentaje del PIB) (Variacion porcentual en cuatro trimestres)
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El déficit en cuenta corriente ha crecido, y los pasivos
extranjeros netos han aumentado drésticamente . . .
(Porcentaje del PIB)
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El saldo del presupuesto federal ha empeorado desde principios
de 2001 dehido a factores ciclicos y medidas de politica.
(Porcentaje del PIB)

> --.'
4
1 1 1

Saldo ejercicio  Gasto y otras Recortes Factores Saldo ejercicio
2003 (proy. medidas impositivos ~ econémicosy 2003 (est.
abril 2001) técnicos agosto 2003)

Fuente: Oficina de Administracion y Presupuesto de EE. UU.

Al equilibrar el presupuesto antes de que se jubile la generacion
de posguerra se reduciria el coeficiente de endeudamiento y seria
mas facil resistir las inminentes presiones demograficas.

(Deuda federal en fondos publicos y fiduciarios; porcentaje del PIB)
240
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160 equilibrado, excluidos los
superdvit de la seguridad social
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Fuente: Estimaciones del personal técnico del FMI.
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