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Monitor de riesgo de recesion en EEUU 4T18 /2

Mensajes clave
[

a La probabilidad de que se produzca una recesion economica
en los proximos 12 meses sigue siendo baja

& Los modelos alternativos muestran una probabilidad creciente,
pero también indican una probabilidad relativamente baja

a Las condiciones financieras generales siguen siendo acomodaticias. Sin embargo,
cabe que se produzca una correccion brusca en acciones y diferenciales corporativos

a Los fundamentales economicos para los hogares y las entidades financieras contindan
siendo sélidos.

a Los riesgos a la baja para los negocios no financieros y los bienes raices contindan
aumentando en medio de altos indices de apalancamiento y tipos de interes al alza

a Creciente incertidumbre por las turbulencias en los mercados financieros mundiales.



Probabilidad de recesidon
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Nuestros modelos indican que la probabilidad de recesion es baja

Probabilidad de recesion BBVA

%, a 12 meses
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Probabilidad de recesidon

BBVA Spread bonos del Tesoro -Prima ajus
%, a 12 meses
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Modelo de conmutacion de Markov de factor

dindmico (%, a 12 meses, Fed San Luis)
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Fuente: BBVA Research, Fed de Nueva York, Fed de San Luis, Fed de Filadelfia y Haver
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Spread de bonos del Tesoro
%, a 12 meses, Fed NY
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Encuesta de pronosticadores profesionales
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Mercados financieros
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Hogares

Pasivos/Ingresos Disponibles
Ratio

15 -
1.3 -
1.1 -
0.9 -

0.7 -

0.5

Noéminas no agricolas
% de variacion interanual
6 -

4 -

70 74 78 82 86 90 94 98 02 06 10 14 18

A0 Y

-4 -

-6 -

70 74 78 82 86 90 94 98 02 06 10 14 18
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Pagos de intereses/ingresos personales
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Empresas
Beneficios corporativos no financieros Deuda comercial no financiera
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Bienes raices

Construccion de viviendas y ventas de

caSsas nuevas
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Asequibilidad y precios de vivienda
indice y cambio % interanual
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Entidades financieras

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

120
110
100
90
80
70

N

AN I 4

94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

== Dep. centrales/préstamos

Capital nivel 1 (der)

Préstamos no corrientes y financiacion
% de préstamos y Pasivo: bancos comerciales.

6.0
5.0
4.0
3.0
2.0
1.0
0.0

Fuente: BBVA Research, FDIC, Reserva Federal y Haver

88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

e Préstamos

Finan. no esencial (der)

14
13
12
11
10

24

20

16

12

Monitor de riesgo de recesion en EEUU 4T18 /9

Reservas de préstamo
% del total de préstamos, todas las entidades de la FDIC
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Precios

Costes laborales
% de variacion interanual., ECI

10 +
g -

6
4 ™M\
2
0

84 8587 89919294 96 98 99 01 03 05 06 08 10 12 13 15 17

- Salarios

Expectativas de inflacion del mercado

%

Beneficios

2.8 1

2.4 -

2.0 A

1.6 -

1.2 -

08 | I [ [ I I N R R S N R N R I I I E— E—
S S 5 S 00D WD WnN O O O O N~NDNMNDMDNMNOOWOW o
I 4 1 d ] ] ] A ]
V555 0555 05550558 0533

= Futura Equilibrio

Fuente: BBVA Research, Bloomberg, BLS, BEA y Haver
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Costos no laborales por unidad de PIB real
% de variacion interanual
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Condiciones globales

Precios del oro Precios reales del petroleo
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Aviso Legal

Este documento ha sido preparado por el Servicio de Estudios Economicos 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 compafia 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 informacion, opiniones, estimaciones y previsiones contenidas en este
documento hacen referencia a su fecha especifica y estan sujetas a cambios que
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 Compania
estima exactas, completas y/o correctas. Este documento no constituye una oferta
de venta ni una incitacion a adquirir o disponer de interés alguno en valores.
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