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Estados Unidos
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Ancla Fed tasa hasta 2014, 
revisa a la baja el crecimiento, 

desempleo e inflación.
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La trayectoria de la política monetaria:
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Comunicado diciembre:

ï El Comité mantendrá el rango para la tasa de los fondos federales entre

0%-0.25% y continúa anticipando que las condiciones económicas,

incluyendo los bajos niveles de utilización de recursos, las apagadas

tendencias de la inflación y la estabilidad en las expectativas de

inflación, garantizan niveles excepcionalmente bajos de tipos de fondos

federales por lo menos hasta mediados de 2013.

Comunicado enero:

En particular, el Comité decidió hoy mantener el rango objetivo para la

tasa de los Fondos Federales entre 0 y 0.25%, y anticipa que las

condiciones económicas - incluyendo las bajas tasas de utilización de

recursos y una actitud moderada de la inflación en el mediano plazo - es

probable que garanticen niveles excepcionalmente bajos para el rango de

los Fed Funds por lo menos hasta finales de 2014.

Sobre la política monetaria:
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Se mantiene latente un QE3:

Å El Comité reconoce las dificultades impuestas por el

desempleo elevado y persistente en una economía de
bajo rendimiento, y está dispuesto a proporcionar mayor
flexibilidad monetaria si el empleo no está haciendo el
suficientes progreso hacia nuestra evaluación de su
capacidad máxima o si la inflación muestra señales de
moverse por debajo de los niveles considerados en el
mandato
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Comunicado diciembre:

ïEl Comité anticipa que la inflación se instalará, en los próximos
trimestres, en niveles iguales o inferiores con el mandato dual.
Sin embargo, el Comité seguirá prestando especial atención a la
evolución de la inflación y las expectativas.

Comunicado enero:

Asimismo, el Comité anticipa que en los próximos trimestres, la
inflación se mantendrá en niveles iguales o inferiores al mandato
dual del Comité.

En este punto, el banco central eliminó la frase sobre que
continuará vigilando los precios, un elemento que fue tomado por
los especialistas como que el banco central está cómodo con el
actual nivel de precios.

Sobre la inflación:

7



8



Comunicado diciembre:

La información recibida en noviembre sugiere que la economía se ha
expandido moderadamente, pese a la notable desaceleración del
crecimiento económico global El gasto de los hogares continúa
avanzando, pero la inversión fija en los negocios parece
incrementarse a una menor velocidad y el sector inmobiliario
permanece deprimido.

Comunicado enero:

La información recibida desde diciembre sugiere que la economía se
ha expandido moderadamente, a pesar de cierta desaceleración en el
crecimiento económico global El gasto de los norteamericanos
continua incrementándose, pero el incremento en la inversión fija se
ha desacelerado, y el sector inmobiliario permanece deprimido.

Sobre el crecimiento:
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Leen PIB del cuarto trimestre, 
inventarios opacan el dato.
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Si descontamos los inventarios, el PIB del 
cuarto trimestre tendría un registro de 0.86%
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Los elementos importantes del dato 
preliminar del cuarto trimestre

ÅLa acumulación de inventarios proviene del

sector automotriz y esta no corresponde en

nada a la tendencia de demanda que observa el

sector.

ÅSe observa ya un decremento en la tendencia

de gasto de las empresas.
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ÅMientras que el gasto del consumidor sigue

siendo relativamente fuerte, con un gasto

continuo que será financiado por una

desaceleración en el ahorro y el crédito, el

impulso positivo es poco probable que se

mantenga a menos que el crecimiento salarial

se inicia conforme al ritmo de crecimiento

esperado.

ÅFundamental la renovación de estímulos

fiscales y de los seguros de desempleo
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La lectura del PIB del primer trimestre de 2012 
puede observar un profundo debilitamiento

ÅLos motivos:

ïUna lectura más débil del gasto en consumo,

ïEl debilitamiento de la inversión empresarial y

ïLa contracción del gasto federal en defensa tras los

recortes aprobados en este rubro para el presupuesto

del año fiscal 2012.

ïCaída de inventarios
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EU transita a un aterrizaje 
suave  que puede derivar en 

ligera recesión: ECRI (Economic
Cycle Reserch Institute)
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Aún con la ligera recuperación del índice, 
las condiciones no han cambiado

ÅEl instituto señala que una recesión en los Estados

Unidos es inevitable en el corto plazo, aunque aún no ha

iniciado.

ÅLos especialistas del instituto aseguran que los

funcionarios norteamericanos no tienen nada para evitar

este proceso.

ÅECRI asegura que, los más fiables indicadores

anticipados están actuando en conjunto como lo hicieron

en la cúspide de una recesión, señalando un "aterrizaje

suave".
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ECRI: Indicador Líder Semanal

Fuente: Elaboración propia con datos deECRI.

Basado en la lectura de 
algunos indicadores, ECRI 
anticipó que el periodo de 
recesión en Estados Unidos 
comenzó en agosto de 2007. 

Este periodo contrasta con el 
determinado por el Buró de 
Análisis Económico (NBER) en 
diciembre de 2007. 
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Una recesión, el proceso que 
viene:
Å Es importante entender que la recesión no significa una mala

economía - que hemos tenido que desde hace años.

Å Esto significa una economía que sigue empeorando, ya que
está encerrada en un círculo vicioso. Esto significa que la
tasa de desempleo, ya por encima del 9%, será mucho más
alto, y el déficit del presupuesto federal, ya por encima de un
billón de dólares, se dispara.

Å Esto es lo que llaman ECRI como una recesión y asegura
que siusted piensa que esto es una mala economía, no han
visto nada todavía.
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ECRI descarta poner una fecha a la 
recesión pero el PIB del 1T12 será un dato 
importante:

ÅLos elementos a revisar en el primer trimestre

son:

ïEl incremento de la razón deuda-PIB,

ïEl futuro de las políticas monetarias y fiscales,

ïLa caída anticipada en las exportaciones,

ïEl debilitamiento del consumo y

ïLos recortes esperados en el gasto de capital.
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Los eventos más relevantes de la 
semana:

Fecha Indicador A Estimado Previo

30-ene PCE Subyacentemensual Diciembre 0.1% 0.1%

PCE Subyacente Anual Diciembre 1.7% 1.7%

31-ene ChicagoPMI Enero 63.0 62.2

Confianza del Consumidor Enero 68.0 64.5

01-Feb ADPEmpleo en el sector 
privado

Enero 185K 325K

ISMManufacturero Enero 54.5 53.9

02-Feb Testifica elpresidente de la Fed, Ben Bernankeante el Comité de 
Presupuesto de la Cámara de Representantes.

03-Feb Nómina No Agrícola Enero 150K 200K

Tasa de Desempleo Enero 8.5% 8.5%

ISMServicios Enero 53.3 52.6
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El crecimiento económico mundial se debilita
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EUROPA
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Grecia: apunto del acuerdo sobre la quita.

Portugal el nuevo foco de alerta

27



ÅLas autoridades griegas están a un paso del acuerdo. El

tema más complicado es el interés que tendrán los

títulos de deuda depreciados que sustituyan a los

actuales.

ÅLa tasa podría ser entre 3.5% y 3.6% por debajo del

4.25% pactado la semana pasada.
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Fitch baja rating a España, 

Italia, Bélgica, Chipre y 

Eslovenia.
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La firma deja la perspectiva en negativa, lo que

hace prever más recortes en el futuro. Además,

advierte que el Estado tendrá que inyectar más

dinero público para sanear el sistema bancario.
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España baja a A con perspectiva 

negativa
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México
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Banxico presionado para 
pajar la tasa
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ÅInflación anual de la primera quincena de enero alcanza

casi 4%.

ÅLa presión de la Fed puede llevar a Banxico a bajar tasa

ÅEl elemento distorsionador es Europa, aunque cada vez

hay un mayor encapsulamientodel riesgo que afecta a

los bonos y el tipo de cambio.

ÅLa cuenta externa blinda la peso
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