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Puntos destacados

La probabilidad de recesión se estabiliza tras registrar

un marcado aumento al cierre de 2018

Los mercados financieros se adaptan al giro «dovish»

en la política monetaria y a las previsiones de

crecimiento estables

La división entre la Casa Blanca y el Congreso intensifica los riesgos en 

política fiscal

Las presiones sobre los diferenciales corporativos se suavizan ante el 

descenso de riesgos de pérdidas a corto plazo percibidos

Los fundamentales económicos para los hogares y las entidades 

financieras continúan siendo sólidos

Aumento de la tensión en los mercados financieros
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Mapa de riesgos
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BBVA Probabilidad de recesión EE.UU.

Prima a plazo del difer. del Tesoro ajustada 
%, a 12 meses

Fuente: BBVA Research

Factores de riesgo
Rango percentil
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Probabilidad de recesión

Modelo diferencial del Tesoro

%, a 12 meses

Fuente: BBVA Research, Federal Reserve Board, FRBNY, FRBSL, FRBP y Haver

Factor dinámico del mod. Markov-Switching
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Índices de ciclo crediticio y períodos de recesión
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Índice de riesgo de ciclo crediticio de BBVA
Por encima de 0 = riesgo por encima de la media

Fuente: BBVA Research y Haver.

Índice de períodos de recesión de BBVA
Por encima de 0 = mayor demora a la recesión

El riesgo de crisis sistémica permanece bajo. 

Sin riesgo inminente de recesión
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Escenarios
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Gravedad de la recesión
Crecimiento del PIB real; t=0 Año de recesión

Resultado
Probabilidad

2019-2021
t t+1

Sin recesión 60%
2,1

(Base de ref. promedio 

2019-21)

Recesión 40% -0,7 1,8

Crisis 

sistémica
4% -1,7 -0,6

Fuente: BBVA Research

Una recuperación dolorosamente lenta en forma de U es más probable si 

la respuesta monetaria y fiscal es menos eficaz

Potencial Recesión Crisis sistémica
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Matriz de riesgos

Fuente: BBVA Research; esta evaluación no es estática y puede cambiar significativamente según los acontecimientos futuros. 

* Incluye condiciones macroeconómicas de China, Eurozona, Brexit y mercados emergentes   ** Incluye factores no económicos: Clima, ciberseguridad, pandemias, terrorismo, migración, etc. 
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Mercados financieros

Indicadores de estrés financiero
> 0 = más ajustado que el promedio

Fuente: BBVA Research, OFR, KC Fed, R. Shiller, ICE y Haver
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Hogares

Pasivos/Ingresos Disponibles
Ratio

Fuente: BBVA Research, Reserva Federal, BLS, BEA y Haver
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Empresas

Beneficios corporativos no financieros
% del PIB

Fuente: BBVA Research, Reserva Federal, BEA y Haver.
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Bienes raíces

Construcción viviendas y ventas casas nuevas
Mil unidades, anualizado.

Fuente: BBVA Research, Reserva Federal, Censo, BEA y Haver

Desalineación de precios inmobiliarios BBVA
1990=100

Asequibilidad y precios de vivienda
Índice y cambio % interanual

Construcción no residencial
% de variación interanual

70

85

100

115

130

145

160

74 78 82 86 90 94 98 02 06 10 14 18

Residential Commercial

0

500

1000

1500

2000

2500

74 78 82 86 90 94 98 02 06 10 14 18

Starts Sales

50

100

150

200

250

-20

-10

0

10

20

74 78 82 86 90 94 98 02 06 10 14 18

HPI Affordability  (rhs)

R
e

lig
io

u
s

R
e
ta

il

F
o

o
d

A
u
to

s

M
a

n
u
f

H
e
a
lt
h

C
o

m
m

s

R
e

c
re

a
ti
o

n

O
th

e
r

E
d
u

c
a

ti
o
n

O
ff
ic

e

P
o
w

e
r

L
o
d

g
in

g

W
a

re
h

o
u

s
e

T
ra

n
s
p

-20

-10

0

10

20

30

Inicios Ventas IPV Asequibilidad (der)

ComercialResidencial

R
e

lig
io

s
o

M
e

n
u

d
e
o

A
lim

e
n

to
s

A
u

to
s

M
a

n
u

fa
c
.

S
a

lu
d

C
o

m
u

n
ic

.

O
c
io

O
tr

o
s

E
d

u
c
a

c
ió

n

O
fi
c
in

a

E
n

e
rg

ía

A
lo

ja
m

ie
n
to

A
lm

a
c
é

n

T
ra

n
s
p

o
rt

e



BBVA Research - Monitor riesgo recesión en EEUU. Enero 2019 / 13

Sector financiero

Depósitos y ratios de capital
% de préstamos y activos, bancos comerciales.

Fuente: BBVA Research, FDIC, Reserva Federal y Haver

Préstamos y financiación a largo plazo
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Precios

Costos laborales
% de variación interanual, ECI

Fuente: BBVA Research, Bloomberg, BLS, BEA y Haver
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Condiciones globales

Estrés financiero Economías avanzadas
0 = Nivel de estrés promedio

Fuente: BBVA Research, Tesoro, OCDE y Haver

Compras Netas Extranjeras de Valores de EEUU

US$ miles millones, 3mma, exc. OFIs y org. internacionales 

Estrés financiero Mercados emergentes
0 = Nivel de estrés promedio
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% de variación interanual
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Para más información

Documentos recientes y presentaciones:

Todo lo bueno se acaba, pero, ¿se encamina EE.UU. a una recesión?

Deuda corporativa en el ocaso del ciclo de crédito

Justo lo que el doctor prescribió: predicciones sobre las recesiones en tiempo real

Monitor de riesgo de recesión en Estados Unidos. Cuarto trimestre 2018

Monitor de riesgo de recesión en Estados Unidos. Diciembre 2018

https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/todo-llega-a-su-fin-pero-se-dirige-estados-unidos-hacia-una-recesion/
https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/ee-uu-deuda-corporativa-en-el-ocaso-del-ciclo-de-credito/
https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/eeuu-justo-lo-que-el-doctor-prescribio-predicciones-sobre-las-recesiones-en-tiempo-real/
https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/monitor-de-riesgo-de-recesion-en-estados-unidos-cuarto-trimestre-2018/
https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/monitor-de-riesgo-de-recesion-en-estados-unidos-diciembre-2018/
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Aviso Legal

Este documento ha sido preparado por el Servicio de Estudios Económicos del BBVA de EEUU del Banco 

Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) en su propio nombre y en nombre de sus filiales (cada una de ellas una 

compañía del Grupo BBVA) para su distribución en los Estados Unidos y en el resto del mundo, y se 

facilita exclusivamente a efectos informativos. En EEUU, BBVA desarrolla su actividad principalmente a 

través de su filial Compass Bank.

La información, opiniones, estimaciones y previsiones contenidas en este documento hacen referencia a 

su fecha específica y están sujetas a cambios que pueden producirse sin previo aviso en función de las 

fluctuaciones del mercado. La información, opiniones, estimaciones y previsiones contenidas en este 

documento han sido recopiladas u obtenidas de fuentes públicas que la Compañía estima exactas, 

completas y/o correctas. Este documento no constituye una oferta de venta ni una incitación a adquirir o 

disponer de interés alguno en valores.
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