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Mensajes clave

& Los modelos sugieren una probabilidad de recesion del 70% en los proximos 24 meses
a Debilidad del crecimiento global agudizada
a La incertidumbre de la politica econdmica oscila a causa de tensiones comerciales

& Los mercados financieros clave muestran indicios de unas condiciones similares a una
situacion de panico en ciertos momentos

a& La Fed se encuentra bajo presion para otorgar mas incentivos

a Los fundamentales econdmicos para los hogares contindan siendo solidos
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Mapa de riesgos
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Fuente: BBVA Research y Haver
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Probabilidad de recesidon de EE. UU. segun BBVA

PRIMA A PLAZO DEL DIFERENCIAL DEL TESORO AJUSTADA
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Fuente: BBVA Research

PROBABILIDAD DE RECESION MULTIDIMENSIONAL DE BBVA
(%, A 12 Y 24 MESES)
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Probabilidad de recesidn

MODELO DIFERENCIAL DEL TESORO
(%, A 12 MESES)
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MODELO DIFERENCIAL CREDITICIO
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Fuente: BBVA Research, Federal Reserve Board, FRBNY, FRBSL, FRBP y Haver
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FACTOR DINAMICO DEL MODELO MARKOV-SWITCHING
(%, A 12 MESES)
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Indices de ciclo crediticio y periodos de recesion

INDICE DE RIESGO DE CICLO CREDITICIO DE BBVA SE APROXIMA EL MOMENTO DE LA SIGUIENTE RECESION
(POR ENCIMA DE 0 = RIESGO POR ENCIMA DE LA MEDIA) (POR ENCIMA DE 0 = MAYOR DEMORA A LA RECESlON)
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Fuente: BBVA Research y Haver indice de periodos de recesion de BBVA

Se ha logrado contener el riesgo de crisis sistémica, pero se aproxima la recesion




Escenarios

GRAVEDAD DE LA RECESION

(CZRECII\/IIENTO DEL PIB REAL; T=0 ANO DE RECESION) R Probabilidad
5 2019-2021
2.0 —
1.5
1.0 Sin recesion 60% (Esc base prgr;ﬁ]e-dio 2019-21)
0.5
0.0 —
-0.5 Recesion 40% -0,7 1,8
-1.0
-1.5
20 Crisis sistéemica 4% -1,7 -0,6
-3 -2 -1 0 1 2 3
e Potential Recession Systemic Crisis

Fuente: BBVA Research

Una recuperacion dolorosamente lenta en forma de U es mas probable si la respuesta monetaria

y fiscal es menos eficaz
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Matriz de riesgos
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Fuente: BBVA Research; esta evaluacion no es estatica y puede cambiar significativamente segin los acontecimientos futuros.
* Incluye las condiciones macroeconémicas de China, la zona euro, el Brexit y los mercados emergentes ** |Incluye factores no econémicos: clima, ciberseguridad, pandemias, terrorismo, migracion, etc.



Monitor de Riesgo de Recesién en EEUU. Agosto 2019 n

Condiciones globales

ESTRES FINANCIERO EN ECONOMIAS AVANZADAS ESTRES FINANCIERO EN MERCADOS EMERGENTES
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Fuente: BBVA Research, Tesoro, OCDE y Haver
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Mercados financieros

INDICADORES DE ESTRES FINANCIERO INDICE DE ESTRES FINANCIERO
(> 0 = MAS AJUSTADO QUE EL PROMEDIO) (POR ENCIMA DE 0 = ESTRES POR ENCIMA DE LA MEDIA)
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Fuente: BBVA Research, OFR, KC Fed, R. Shiller, ICE y Haver
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Incertidumbre

INCERTIDUMBRE SOBRE LA POLITICA ECONOMICA
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Fuente: BBVA Research, PU.com, FRBNY, Tesoro y Haver



Hogares

PASIVOS/INGRESOS DISPONIBLES
(RATIO)
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PAGOS DE INTERESES/INGRESOS PERSONALES
(%)
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Empresas

BENEFICIOS CORPORATIVOS NO FINANCIEROS
(% DEL PIB)
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Fuente: BBVA Research, Reserva Federal, BEA y Haver
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DEUDA COMERCIAL NO FINANCIERA
(% DEL PIB)
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Bienes raices

CONSTRUCCION DE VIVIENDAS Y VENTAS DE CASAS NUEVAS ASEQUIBILIDAD Y PRECIOS DE LA VIVIENDA
(MIL UNIDADES, ANUALIZADO) (iNDICE Y % DE VARIACION INTERANUAL)
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Fuente: BBVA Research, Reserva Federal, Censo, BEA y Haver



Sector financiero

DEPOSITOS Y RATIOS DE CAPITAL
(% DE PRESTAMOS Y ACTIVOS, BANCOS COMERCIALES)
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PRESTAMOS Y FINANCIACION A LARGO PLAZO
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Fuente: BBVA Research, FDIC, Reserva Federal y Haver
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RESERVAS DE PRESTAMO
(% DEL TOTAL DE PRESTAMOS, TODAS LAS ENTIDADES DE LA FDIC)
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Precios
COSTES LABORALES COSTES NO LABORALES POR UNIDAD DE PIB REAL
(% DE VARIACION INTERANUAL, ECI) (% DE VARIACION INTERANUAL)
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EXPECTATIVAS DE INFLACION DEL MERCADO PROBABILIDAD DE REGIMEN DE INFLACION DE BBVA
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Fuente: BBVA Research, Bloomberg, BLS, BEA y Haver
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Para mas informacion

Todo lo bueno se acaba, pero, ¢/se encamina EE.UU. a una recesion?

Deuda corporativa en el ocaso del ciclo de crédito

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

Monitor de riesgo de recesion en Estados Unidos. Enero 2019

Monitor de riesgo de recesion en Estados Unidos. Marzo 2019

Monitor de riesgo de recesion en Estados Unidos. Junio 2019

Contacto:
bbvaresearch _usa@bbva.com


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-enero-2019/
https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/monitor-de-riesgo-de-recesion-en-estados-unidos-marzo-2019/
https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/monitor-de-riesgo-de-recesion-en-estados-unidos-junio-2019/
https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/monitor-de-riesgo-de-recesion-en-estados-unidos-marzo-2019/
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Aviso Legal

Este documento ha sido preparado por el Servicio de Estudios Econémicos 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 compafiia del Grupo BBVA) para su distribucion 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 informacién, opiniones, estimaciones y previsiones contenidas en este documento hacen referencia a su fecha especifica y estan sujetas a cambios
gue pueden producirse sin previo aviso en funcion de las fluctuaciones del mercado. La informacion, opiniones, estimaciones y previsiones contenidas en
este documento han sido recopiladas u obtenidas de fuentes publicas que la Compafiia estima exactas, completas y/o correctas. Este documento no
constituye una oferta de venta ni una incitacién a adquirir o disponer de interés alguno en valores.

SLOISI®
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