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Ayer, tras el cierre de mercado, se publicó de nuevo el Libro Beige de la Reserva Federal (FED).

Informe que recopila información sobre las condiciones económicas actuales de cada uno de

los 12 Distritos federales - San Francisco (costa oeste), Dallas (sur), Kansas, St. Louis (centro),

Minneapolis, Chicago, Cleveland (noreste), Boston, Nueva York, Filadelfia, Richmond (costa

noreste), y Atlanta (sureste).
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La información es recogida por cada Banco de la FED a través de informes de los directores de

los bancos y sucursales, así como entrevistas con contactos empresariales clave, economistas,

expertos en el mercado y otras fuentes. EL Libro Beige resume esta información por Distrito y

sector, se realiza 8 veces al año -enero, marzo, abril, junio, julio, septiembre, octubre y

diciembre- por un Banco de la FED designado, en esta ocasión el de Philadelphia.

Periodo de estudio: Abril - Mayo (11 abril - 23 mayo)

Debido a su extensión, nos centraremos en las condiciones generales económicas

estadounidenses recogidas en el informe y agrupadas en: “Actividad económica general”,

“Empleo y salarios” y “Precios”. Del mismo modo, adjuntaremos el informe completo y

estaremos encantados de comentar cualquier aspecto que les resulte interesante.
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Actividad económica en general

Los doce distritos de la Reserva Federal han informado de un crecimiento económico continuado

desde el período anterior del Libro Beige, y la mayoría indicó un crecimiento ligero o modesto;

cuatro distritos indicaron un crecimiento moderado. Cuatro distritos señalaron explícitamente

que el ritmo de crecimiento se había ralentizado desde el periodo anterior. Los contactos de la

mayoría de los distritos informaron de un crecimiento continuo en el sector manufacturero. Los

contactos con el sector minorista señalaron un cierto debilitamiento a medida que los

consumidores se enfrentaban a precios más altos, y los contactos del sector inmobiliario

residencial observaron debilidad a medida que los compradores se enfrentaban a precios altos y

a tipos de interés crecientes. Los contactos tendieron a citar las dificultades del mercado laboral

como su mayor reto, seguido de las interrupciones de la cadena de suministro. El aumento de

los tipos de interés, la inflación general, la invasión rusa de Ucrania y las perturbaciones

derivadas de los casos de COVID-19 (especialmente en el noreste) completan las principales

preocupaciones que afectan a los planes de los hogares y las empresas. Ocho distritos

informaron de que las expectativas de crecimiento futuro entre sus contactos habían disminuido;

los contactos de tres distritos expresaron específicamente su preocupación por una recesión.

Empleo y salarios

La mayoría de los distritos informaron de que el empleo aumentó de forma modesta o

moderada en un mercado laboral que todos los distritos describieron como tenso. Un distrito

informó explícitamente de que el ritmo de crecimiento del empleo se había ralentizado, pero

algunas empresas de la mayoría de los distritos costeros señalaron la congelación de la

contratación u otros signos de que la tensión del mercado había comenzado a disminuir. Sin

embargo, la escasez de trabajadores siguió obligando a muchas empresas a operar por debajo

de su capacidad.
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En respuesta, las empresas continuaron desplegando la automatización, ofreciendo una mayor

flexibilidad laboral y aumentando los salarios. En la mayoría de los distritos, las empresas

informaron de un fuerte crecimiento salarial, mientras que la mayoría de las demás informaron

de un crecimiento moderado. Sin embargo, en unos pocos distritos, las empresas señalaron que

los aumentos salariales se estaban nivelando o reduciendo. Además, aunque las empresas de

todo el país prevén que los salarios sigan aumentando durante el próximo año, un distrito indicó

que la tasa de crecimiento salarial esperada por sus empresas ha disminuido durante dos

trimestres consecutivos.

Precios

La mayoría de los distritos señalaron que sus contactos habían informado de fuertes o robustos

aumentos de precios, especialmente de los precios de los insumos. Dos distritos señalaron que

esta rápida inflación era una continuación de la tendencia; sin embargo, tres distritos

observaron que los aumentos de precios de sus propios bienes o servicios se habían moderado

un poco, en general (entre las empresas de Filadelfia) o en algunos segmentos (coches usados

en Boston y fabricación en Richmond). Aproximadamente la mitad de los distritos observaron

que muchos contactos mantenían el poder de fijación de precios, trasladando los costes a los

clientes y consumidores, a menudo con recargos por combustible. Sin embargo, más de la

mitad de los distritos citaron algún tipo de rechazo por parte de los clientes, como compras de

menor volumen o la sustitución por marcas menos costosas. Las encuestas realizadas en dos

distritos señalaron que los aumentos de sus precios de venta en el año siguiente oscilaban entre

el 4% y el 5%. Además, uno de los distritos señaló que las expectativas de precios de sus

empresas han disminuido durante dos trimestres consecutivos.
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Resumen y conclusión

La economía de Estados Unidos continúa creciendo a un ritmo entre ligero y moderado, según

los 12 distritos de la Reserva Federal. Sin embargo, perduran los problemas de inflación y de

interrupción en la cadena de suministros. Además, se reporta una preocupación creciente en las

empresas del país norteamericano con respecto a la subida de tipos de interés. La mayoría de

los distritos informaron de una disminución en las expectativas de crecimiento futuro entre sus

contactos, algunos de éstos manifiestan incluso inquietud acerca de una posible recesión. En

cuanto al mercado de trabajo, todos los distritos informaron de que la tensión sigue siendo

elevada y la falta de mano de obra continúa afectando a las empresas. No obstante, algunos

contactos transmiten una reducción en el ritmo de contratación, lo que ayudaría a disminuir la

tensión del mercado laboral. Según lo expuesto por los distritos, el ritmo de incremento salarial

presenta velocidades diferentes en las diferentes regiones, pero todas ellas informan de que

esperan un alza en los salarios. La inflación sigue siendo uno de los problemas más acuciantes

para las empresas y hogares de Estados Unidos. Casi la totalidad de los distritos expresaron un

fuerte incremento de precios, especialmente de los insumos. Con todo, muchas empresas

conservan la intención de trasladar este aumento de los costes al consumidor final. Algunas

empresas empiezan a notar un cambio en el consumo de los estadounidenses, con compras de

menor volumen o preferencia por marcas más económicas.

Como conclusión, podemos observar una preocupación incipiente en las empresas y hogares

norteamericanos en relación con el crecimiento económico a corto y medio plazo. Además, los

efectos de la política monetaria más restrictiva por parte de la FED comienzan a hacerse notar

en la economía del país. Las decisiones que se tomen de aquí en adelante con respecto a

posibles subidas de tipos dependerán en gran medida de las señales que exhiba la economía

estadounidense.


