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Alertas: ¢Ya empezo larecesion?

Las noticias para los mercados bursatiles no pueden ser peores, una vez que se dispararon las probabilidades de
gue haya comenzado ya una recesion. Esto sucede en un contexto en el que el banco central mas importante del
mundo, la Reserva Federal (Fed) de Estados Unidos, ha dejado en claro en sus minutas de esta semana que no
tiene entre sus planes detener el retiro de liquidez ni el alza de tasas de interés.

La Fed prevé que dichas tasas se mantengan elevadas durante “algun tiempo”, pues sigue considerando que la
inflacion es la principal amenaza para la economia estadounidense, a pesar del creciente temor a una recesion. Es
decir, en el balance de riesgos para el Comité de Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas en inglés) de esa
autoridad monetaria, una caida en la economia seria el “menor de los males” e incluso algo deseable, pues solo asi
podran abatir el alza de precios contrayendo la demanda agregada.

Cabe destacar que las minutas de su ultima reunion de diciembre pasado han sido probablemente las de tono
mas hawkish (antiinflacionista), al menos desde mayo de 2022, pues los responsables del FOMC plantean la
necesidad de ver muchas mas pruebas de un descenso inflacionario antes de dar marcha atras al endurecimiento
monetario.

Recordemos que el mes pasado la Fed elevo en 50 puntos base (medio punto porcentual) sus objetivos para la
tasa de fondos federales tras conocerse que la inflacion se mantenia en el 7.1 por ciento. Los funcionarios del
banco central estadounidense hicieron hincapié en la necesidad de mantener la flexibilidad y la opcionalidad de la
futura politica monetaria, lo que en espanol quiere decir que mantendran la “mano dura” con una politica restrictiva.

Su presidente, Jerome Powell, dijo entonces que seguia siendo pesimista a pesar de que se habian logrado
algunos avances contra la inflacion y que esperaba que los tipos de cambio se mantuvieran altos, incluso después
de que cesaran las subidas.

La minuta de diciembre refleja justo ese sentimiento, sefialando que ningun miembro del comité de la Fed prevé
recortes de tipos este afo, a pesar de las expectativas del mercado.

Segun el documento, varios participantes subrayaron que seria importante comunicar claramente que una
ralentizacion en el ritmo de subidas de tasas no era un indicio de debilitamiento de la determinacion del comité de
alcanzar su objetivo de estabilidad de precios o un juicio de que la inflacién ya estaba en una senda descendente
persistente.

Asimismo advirtieron sobre dos posibles riesgos: a unos les preocupa que no se eleven las tasas con suficiente
rapidez y se permita que la inflacion se agrave, mientras que otros consideran que las subidas ralentizarian
demasiado la economia.

Sobre ese particular, la minuta deja en claro que el comité sigue considerando més probable la primera opcion.

De hecho, advierten que con una inflacién aun elevada, los riesgos para las previsiones de alzas de precios estan
sesgados al alza. Ademas, el lento crecimiento del gasto interno previsto para 2023, moderadas perspectivas
econdmicas mundiales y unas condiciones financieras persistentemente restrictivas son factores que inclinan a la
baja los riesgos para la economia real.

Con todo esto, apunta la Fed, los expertos siguen considerando la posibilidad de una recesion en algin momento
de 2023 como una alternativa plausible a la proyeccion de referencia.

Van ala baja los indicadores de produccion industrial



Pero veamos en concreto algunos datos que reflejan que precisamente la tan temida recesion podria estar viendo
ya su comienzo en todo el mundo. Algunos indicadores macro de produccion industrial ya dan muestras de
agotamiento.

Por ejemplo: la actividad empresarial del sector manufacturero estadounidense se contrajo por segundo mes
consecutivo en diciembre. EI PMI manufacturero del ISM descendi6 a 48.4 puntos desde los 49.0 de noviembre.
Esta lectura se situé ligeramente por debajo de las expectativas del mercado de 48.5.

En China, el indice Caixin/Markit PMI cayo a 49.0 puntos en diciembre desde los 49.4 de noviembre,
manteniéndose cinco meses consecutivos por debajo de los 50.0 puntos que separan el crecimiento de la
contraccion. El PMI del sector no manufacturero del pais asiatico se situé en 41.6 en diciembre de 2022, contra los
46.7 de noviembre, colocandose en su menor nivel desde febrero de 2020.

Por si fuera poco, en Alemania —la principal economia de la Union Europea— el PMI manufacturero se ubic6 en 47.1
puntos en diciembre, lejos del consenso de 47.4. Asi, el sector se mantiene por debajo del nivel de 50.0 y las
expectativas siguen siendo pesimistas.

En México, la principal cifra del PMI alcanzé los 51.3 puntos en diciembre. Sin embargo, S&P Global sefiala que el
sostenido incremento de los nuevos negocios no fue suficiente para imprimir confianza en los industriales, pues las
empresas siguen preocupadas por la debilidad del sector automotor, la escasez de componentes, la falta de
inversion, la guerra en Ucrania y la inflaciéon.

2023: una continuacion de la mala racha de 2022

Este afio promete ser una “extension” de 2022. En este sentido, las alertas siguen encendidas para los
esperanzados en que las bolsas de valores y las criptomonedas se van a recuperar pronto. No lo haran.



