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EL SHOCK DE LA PANDEMIA
Y SU EFECTO IMPACTO



LA CRISIS FINANCIERA QUE NO FUE (I)



EL REGRESO DE LA 
INFLACIÓN EN 2021



UN SHOCK EXTRA
VOLVIÓ LA GUERRA



LA CRISIS FINANCIERA QUE NO FUE (II)
EL GOBIERNO DE TRUSS Y LA CORRIDA CONTRA LOS GILTS,

O LO MÁS CERCANO A UN MOMENTO MINSKY.



LA SUBA DE TASAS CONTINÚA
TASA DE FED FUNDS – LÍMITE SUPERIOR



LA MARCHA DEL M2
VARIACIÓN INTERANUAL EN %



COLAPSOS BANCARIOS EN EEUU
BANCOS COMERCIALES Y SAVINGS & LOANS



LOS RIESGOS ESTABAN A LA VISTA
LA OPINIÓN DE JAMIE DIMON (JPMORGAN)



UNA CRISIS DE LIQUIDEZ
NO HAY DAÑO DEL LADO DE LOS ACTIVOS

LA SALUD DE LA CARTERA DE PRÉSTAMOS
PORCENTAJE DE CARTERA IRREGULAR (BANCOS COMERCIALES)



LA SUBA DE TASAS Y 
LA CAÍDA DE LOS DEPÓSITOS

DEPÓSITOS EN EL SISTEMA BANCARIO EN USD BILLONES



LA EVOLUCIÓN TRIMESTRAL 
DE LOS DEPÓSITOS 2019-2022

SALDOS EN USD BILLONES



LA MARCHA DEL M2
VARIACIÓN INTERANUAL EN %



LA MARCHA DEL M2 REAL
VARIACIÓN INTERANUAL EN %



LA FED OFICIA COMO PRESTAMISTA 
DE ÚLTIMA INSTANCIA



EL RIESGO DE DURACIÓN



LA FED COMO PRESTAMISTA DE ÚLTIMA INSTANCIA:
PÉRDIDAS NO REALIZADAS Y REDESCUENTO CARTERA DE TÍTULOS (SIN AFORO)

GANANCIAS / PÉRDIDAS NO REALIZADAS DE LOS BANCOS



LA CRISIS DE LOS BANCOS Y EL 
COMPORTAMIENTO ESTABILIZADOR

DE LA RENTA FIJA



EL TESORO ES EL CAPITALISTA
DE ÚLTIMA INSTANCIA



LA RENTABILIDAD DEL SISTEMA

INGRESO NETO OPERATIVO TRIMESTRAL EN USD MIL MILLONES



HAY TEMAS PENDIENTES…



Y QUIZÁS HAYA OTROS 
A LA VUELTA DE LA ESQUINA



¿SE COMPLICA LA CONDUCCIÓN
DE LA POLÍTICA MONETARIA?



LA SAGA DE LAS TASAS CONTINÚA
TAMBIÉN FUERA DE EEUU



LA SAGA DE LAS TASAS CONTINÚA
TAMBIÉN FUERA DE EEUU



EL DETERIORO DE LAS
CONDICIONES FINANCIERAS



ACTIVIDAD 
E INFLACIÓN



LA CREACIÓN DE
EMPLEO, RECARGADA.



LA CREACIÓN DE EMPLEO



LA EVOLUCIÓN DE LA TASA DE DESEMPLEO



LOS INDICADORES LÍDERES EN CAÍDA
ANTICIPAN UNA RECESIÓN, PERO…



…¿DÓNDE ESTÁ?
EL CONSUMO NO AFLOJA



LA CURVA DE RENDIMIENTOS
TAMBIÉN ANTICIPA UNA RECESIÓN



EL BASTIÓN DE LA RESILIENCIA:
LA DEMANDA LABORAL NO SE SATISFACE



EL BASTIÓN DE LA RESILIENCIA:
LA DEMANDA LABORAL NO SE SATISFACE



¿QUÉ PASA CON LA ECONOMÍA 
EN TIEMPO REAL?



LA INFLACIÓN MINORISTA



LA INFLACIÓN MINORISTA



LA MEDIANA DE LA INFLACIÓN MINORISTA
VARIACIÓN MENSUAL ANUALIZADA EN %



INFLACIÓN MINORISTA
PRECIOS RÍGIDOS VS PRECIOS FLEXIBLES

VARIACIÓN INTERANUAL EN % 



INFLACIÓN MINORISTA
PRECIOS RÍGIDOS

VARIACIÓN 12 MESES VS 3 MESES ANUALIZADA EN %



LA MARCHA DE LOS SALARIOS
MEDIANA DEL CRECIMIENTO SALARIAL  
PROMEDIO MÓVIL TRIMESTRAL, DATOS HORARIOS



INFLACIÓN INMOBILIARIA
ÍNDICE CASE SHILLER NACIONAL

VARIACIÓN INTERANUAL EN %



LAS EXPECTATIVAS DE INFLACIÓN
EXTRAÍDAS DE PRECIOS DE MERCADO



LAS EXPECTATIVAS DE INFLACIÓN
EXTRAÍDAS DE ENCUESTAS DE OPINIÓN



¿A DÓNDE QUIERE LLEGAR LA FED?



APÉNDICE



COLAPSOS BANCARIOS EN EEUU
BANCOS COMERCIALES Y SAVINGS & LOANS



EL QUIÉN ES QUIÉN
DE LA BANCA EN EEUU



EL FONDO DEL SEGURO DE LOS DEPÓSITOS
ACUMULA USD 128,2 MIL MILLONES
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