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Economia de Estados Unidos

Actividad econémica del tercer trimestre 2023

El producto interno bruto (PIB) real aumenté a una tasa anual del 4,9 por ciento en el tercer
trimestre de 2023, segln la "tercera" estimacién publicada por la Oficina de Analisis Econémico.
En el segundo trimestre, el PIB real aumentd un 2,1 por ciento.

El aumento del PIB real reflej6 aumentos en el gasto de los consumidores, la inversion en
inventarios privados, las exportaciones, el gasto de los gobiernos estatales y locales, el gasto del
gobierno federal, la inversién fija residencial y la inversion fija no residencial. Las importaciones
aumentaron.

En comparacién con el segundo trimestre, la aceleracién del PIB real en el tercer trimestre reflejo
principalmente un repunte de las exportaciones y aceleraciones del gasto de los consumidores y
de la inversién en inventarios privados que fueron parcialmente compensados por una
desaceleracién de la inversién fija no residencial. Las importaciones aumentaron.

ESTADOS UNIDOS: PIB TRIMESTRAL ANUALIZADO (%)
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Fuente: Elaboracidn de Popular Valores con datos de www.bea.gov
Inflacion de noviembre 2023

El indice de Precios al Consumidor para todos los consumidores urbanos (IPC-U) aumenté un 0, |
por ciento en noviembre sobre una base desestacionalizada, después de permanecer sin cambios
en octubre. Durante los ultimos |2 meses, el indice de todos los articulos aumento un 3,1 por
ciento antes del ajuste estacional.

El indice de vivienda siguié aumentando en noviembre, compensando la caida del indice de gasolina.
El indice de energia cayd un 2,3 por ciento durante el mes, ya que una disminucion del 6,0 por
ciento en el indice de gasolina compenso con creces los aumentos en otros indices de componentes
energéticos. El indice de alimentos aumento un 0,2 por ciento en noviembre, después de subir un
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0,3 por ciento en octubre. El indice de alimentos en casa aumentoé un 0,1 por ciento durante el mes
y el indice de alimentos fuera de casa aumenté un 0,4 por ciento.

El indice para todos los articulos menos alimentos y energia subié un 0,3 por ciento en noviembre,
después de subir un 0,2 por ciento en octubre. Los indices que aumentaron en noviembre incluyen
el alquiler, el alquiler equivalente del propietario, la atencién médica y el seguro de vehiculos de

motor. Los indices de indumentaria, mobiliario y operaciones del hogar, comunicacion y recreacion
estuvieron entre los que disminuyeron durante el mes.

El indice de todos los articulos aumentd un 3,1 por ciento durante los 12 meses que terminaron
en noviembre, un aumento menor que el aumento del 3,2 por ciento durante los |12 meses que
terminaron en octubre. El indice de todos los articulos menos alimentos y energia aumento un 4,0
por ciento en los Ultimos 12 meses, al igual que en los 12 meses que terminaron en octubre. El
indice energético disminuyo un 5,4 por ciento durante los |2 meses que terminaron en noviembre,
mientras que el indice de alimentos aumentd un 2,9 por ciento durante el Gltimo aho

Estados Unidos: Inflacidn (variacion % interanual)
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Inflacidn al consumidor

Inflacién subyacente

Fuente: Elaboracidon de Popular Valores con datos de FRED.

Desempleo de noviembre 2023

El empleo total en ndbmina no agricola aumentd en 199.000 personas en noviembre y la tasa de
desempleo bajo al 3,7 por ciento, informé hoy la Oficina de Estadisticas Laborales de Estados
Unidos. Se produjeron aumentos de empleo en la atencion sanitaria y el gobierno. El empleo

también aumento en el sector manufacturero, reflejando el regreso de los trabajadores de una
huelga. El empleo en el comercio minorista disminuyo.
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Estados Unidos: Tasa de desempleo
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Fuente: Elaboracidon de Popular Valores con datos de www.bea.gov

Politica monetaria

La Reserva Federal mantuvo su tasa de interés referencial sin cambios en diciembre por tercera
vez consecutiva, senalando que probablemente ya dejara de aumentar las tasas tras aplicar los
incrementos mas seguidos en cuatro décadas a fin de combatir la inflacion.

El banco central estadounidense senalé ademas que anticipa aplicar tres reducciones de cuartos de
punto el proximo ano. Tales reducciones, que probablemente se daran hasta la segunda mitad de
2024, sugieren que los responsables del banco creen que seguiran siendo necesarias las tasas de
interés altas en parte del préximo afo para inhibir aun mas el gasto y la inflacién.

“La inflacion ha disminuido durante el Ultimo ano, pero sigue por encima de nuestro objetivo de
largo plazo del 2%”, dijo el presidente de la Fed, Jerome Powell, en una conferencia de prensa
después de que el comité de politica de 19 miembros de la Reserva Federal finalizara su reunién.

Es la primera vez desde que se dispard la inflacion en 2021 en que la institucion reconoce
publicamente algin progreso en su lucha contra los aumentos de precios. También insinu6é que sus

recortes de tasas podrian haber acabado, al decir que esta considerando ‘“aumentos adicionales”
en caso de ser necesario.

Las proyecciones trimestrales de la Fed mostraron que sus responsables vaticinan un “aterrizaje
suave” en que la inflacion seguira disminuyendo hasta llegar a la meta del banco, de 2%, sin causar
una recesion en Estados Unidos. Los pronodsticos indican que el banco anticipa reducir su tasa

referencial a 4,6% para fines de 2024, es decir, tres reducciones de tres cuartos de punto respecto
de su nivel actual.

El siguiente cuadro resume las proyecciones de los distintos miembros del Comité de la Reserva
Federal y los presidentes de los distritos.
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Table 1. Economic projections of Federal Reserve Board members and Federal Reserve Bank presidents,
under their individual assumptions of projected appropriate monetary policy, December 2023

Percent
Median! Central Tendency? Range®
Variable 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | Longer 2023 2024 2025 2026 Longer 2023 2024 2025 2026 Longer
run run run
Change in real GDP 2.6 14 18 19 : L8 2527 1.2-1.7 1.5-2.0 1LE-2.0 : L7-2.0 2527 0.8-2.5 1.4-25 1.6-2.5 : 1625
September projection 21 15 18 18 : L8 1922 1.2-1.8 L6-2.0 1720 : L7-2.0 LE-2.6 0.4-2.5 1.4-25 1.6-2.5 : 1625
Unemployment eate 3.8 4.1 41 41 : 4.1 ER 4.0-4.2 4.0-4.2 3943 : 38-43 3.7-4.0 3.09-45 3847 J.B-4T : 3543
September projection 38 41 41 40 : 4.0 3.7-3.9 3.0-4.4 3.9-4.3 3843 : 18413 3.7-4.0 3.7-45 3.7-4.7 3.7-45 : 3.5-4.3
PCE inflation 28 24 21 20 : 2.0 2.7-29 2.2-25 2.0-2.2 20 | 20 2732 2.1-2.7 2.0-2.5 2.0-23 : 2.0
Septomber projection 33 25 22 20 : 2.0 3.2-3.4 2.3-2.7 2.0-2.2 20-22 | 2.0 2.1-3.8 2.1-35 2.0-2.9 2.0-27 : 2.0
i i i
Core PCE inflation? 3.2 24 22 20 3.2-3.3 2427 2.0-2.2 20-21 3.2-3.7 2.3-3.0 2.0-2.6 2.0-23
|
September projection 37T 246 23 20 : 3.6-3.9 2.5-2.8 2.0-2.4 20-2.3 3.5-4.2 2.3-3.6 2.0-3.0 2.0-29 :
| | |
Memo: Projected ! ! !
appropriate policy path | | |
i i i
Federal funds rate 5.4 4.6 36 28 : 2.5 5.4 4.4-49 3.1-39 2531 : 2.5-3.0 5.4 3.9-54 2.4-5.4 2.4-4.9 : 24-38
September projection 5.6 5.1 38 28 1 25 h.4-56 4.6-5.4 3.4-4.9 2541 1 25-33 5.4-5.6 4.4-6.1 2.6-5.6 2.4-49 1 2438
h h h

Fuente: Comunicado de politica monetaria.

Economia de Francia
Inflacion de noviembre 2023

En noviembre de 2023, el indice de precios al consumo (IPC) retrocedié ligeramente en un mes: -
0,2%, tras el +0,1% de octubre. Esta disminucién se debe principalmente a la caida de los precios
de los servicios (-0,3% después del +0,3%), en particular los de los transportes (-5,9% después del
+4,1%). Los precios de la energia volvieron a bajar en un mes (-1,1% después del -0,5%), en
particular los de los productos petroliferos (-2,8% después del -1,7%). Los de los productos
manufacturados se mantuvieron estables (+0,0% después del +0,2%). Los precios de los alimentos
subieron en un mes (+0,4% después del +0,0%). Ajustados estacionalmente, los precios al consumo
disminuyeron un 0,1% en un mes en noviembre de 2023, al igual que en octubre.

Interanualmente, los precios al consumo aumentaron un 3,5% en noviembre de 2023, tras el +4,0%
de octubre. Esta disminucién de la inflacién se debid a la desaceleracion interanual de los precios
de la energia (+3,1% después del +5,2%), los servicios (+2,8% después del +3,2%), los productos
manufacturados (+1,9% después del +2,2%) y, en menor medida, en los de alimentacién (+7,7% tras
el +7,8%) y tabaco (+9,8% tras el +9,9%).

Francia: Inflacién al Consumidor (variacion % interanual)
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Fuente: Elaboracidén de Popular Valores con datos de Bloomberg e INSEE.
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Economia de Zona Euro

Actividad econémica del tercer trimestre 2023

En el tercer trimestre de 2023, el PIB desestacionalizado disminuyd un 0,1% en la zona del euro y
se mantuvo estable en la UE, en comparacién con el trimestre anterior, segin una estimacion
publicada por Eurostat, la oficina estadistica de la Union Europea. En el segundo trimestre de 2023,
el PIB habia aumentado un 0,1% tanto en la zona del euro como en la UE.

En comparacion con el mismo trimestre del ano anterior, el PIB desestacionalizado se mantuvo
estable tanto en la zona del euro como en la UE en el tercer trimestre de 2023, después del +0,6%
en la zona del euro y el +0,5% en la UE en el trimestre anterior.

Zona Euro: Actividad econdmica (% interanual)
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Fuente: Elaboracion de Popular Valores con datos de ECB.
GDP growth rates in the third quarter of 2023
5 % change over the previous quarter, based on seasonally adjusted data
2
1
0 -
-1
2
_3m'Egz-_‘_“Emn:mmmhjs_ﬂmfgsgwﬁﬂ:mmﬁﬂg
35 5552332833830 3§58 Esc2E823835 5856 s
E&ESES®85-5 (%EECEEEtgggﬁgéfﬁg
f £ @ @ w 3583 g_%l:\_;,.r;r.lnt.jl
3 =2
eurostatil ol

Fuente: Eurostat.
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Inflaciéon en noviembre 2023

La inflacion anual de la zona del euro fue del 2,4 % en noviembre de 2023, frente al 2,9 % en octubre
de 2023.

Si se analizan los principales componentes de la inflaciéon de la zona del euro, los alimentos, el
alcohol y el tabaco registraron la tasa anual mas alta en noviembre (6,9 %, frente al 7,4 % en
octubre), seguidos por los servicios (4,0 %, frente al 4,6 % en octubre), los -bienes industriales
energéticos (2,9 %, frente al 3,5 % en octubre) y energia (-11,5 %, frente al -11,2 % en octubre).

Zona Euro: Inflacién al consumidor (% interanual)

12.00
10.50
9.00
7.50
6.00
4.50
3.00
1.50
0.00
~ N~ ~ (o] o0 0 [e)} (o)) ()] o o o — — — o~ o~ N on (32} o
o T U U U B LA L R L U VL L U R B
() > [oX () > [oX (] > o (] > [oX () > Q. () > Q. () > o
c @ () c @© () c @© () c © (] c © [J] c @ [J] c @© ()
() IS wv () IS 2] (] I w (O] I w () e 2] () IS wv () IS 2]
Fuente: Elaboracidén de Popular Valores con datos del Banco Central Europeo.
Annual inflation rates (%3 in November 2023
10
8.0
" g3 69 6.9 M
. a5 49 55 55
39 39 41 %> ©
3.3 33
4 L4 21222323242425 29 31
2 030607 11 %
2 0E
S SR SRR RN EREEEEEEEEEEEEEE
PETE3ffsticoes TP iliziif
$5 STITREGEEORe TRSTIS<dcIgiss
z 3
eurostatil 4

Politica monetaria

El Banco Central Europeo decidié mantener sin variacion los tres tipos de interés oficiales en su reunion de diciembre.

& (506) 2539-9000 . clientes@popularvalores.com



mailto:clientes@popularvalores.com

Keo Ular' Investigacion y Anadlisis Econémico
VALORES

Boletin internacional

Aungque la inflacién ha caido en los Ultimos meses, es probable que vuelva a repuntar temporalmente a corto plazo.
De acuerdo con las ultimas proyecciones de los expertos del Eurosistema para la zona del euro, se espera que la
inflacion descienda gradualmente durante el proximo ano y que se acerque al objetivo del Consejo de Gobierno del
2 % en 2025. En conjunto, los expertos prevén que la inflacion general se sitle en promedio en el 5,4 % en 2023, el
2,7 % en 2024, el 2,1 % en 2025 y el 1,9 % en 2026. En comparacion con las proyecciones de septiembre, esto supone
una revision a la baja para 2023 y especialmente para 2024.

La inflacion subyacente ha seguido moderandose, pero las presiones inflacionistas internas contintan siendo intensas,
debido principalmente al fuerte crecimiento de los costes laborales unitarios. Los expertos del Eurosistema prevén
que la inflacién, excluidos la energia y los alimentos, se sitie en promedio en el 5,0 % en 2023, el 2,7 % en 2024, el
2,3 % en 2025y el 2,1 % en 2026.

Las anteriores subidas de los tipos de interés siguen transmitiéndose con fuerza a la economia. El endurecimiento de
las condiciones de financiacion esta frenando la demanda, lo que esta ayudando a reducir la inflacion. Los expertos
del Eurosistema prevén que el crecimiento econémico continle siendo débil a corto plazo. Mas adelante, se espera
que la economia se recupere gracias al incremento de las rentas reales —ya que los ciudadanos se beneficiaran de la
caida de la inflacién y del aumento de los salarios— y a la mejora de la demanda exterior. Los expertos del
Eurosistema prevén, por tanto, un repunte del crecimiento desde un promedio del 0,6 % en 2023, hasta el 0,8 % en
2024,y el 1,5 % en 2025 y 2026.

El Consejo de Gobierno continuara aplicando un enfoque dependiente de los datos para determinar el nivel de
restriccion y su duraciéon apropiados. En particular, sus decisiones sobre los tipos de interés se basaran en su
valoracion de las perspectivas de inflacion teniendo en cuenta los nuevos datos economicos y financieros, la dinamica
de la inflacion subyacente y la intensidad de la transmision de la politica monetaria.

& (506) 2539-9000 . clientes@popularvalores.com



mailto:clientes@popularvalores.com

