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Panorama Macroeconémico: El Consejo de Analisis Econémico de los EUA publicé su estimado inicial de -0.9% del crecimiento
del PIB en el segundo trimestre de 2022. Este fue el segundo trimestre consecutivo en el que la economia se contrajo (-1.6% en el
primer trimestre de 2022), lo que se conoce como la definicion no oficial de una recesion (las recesiones en los EUA son oficialmente
definidas por el Consejo Nacional de Investigacion Econdmica, un grupo comercial que publica sus determinaciones con retraso).
Independientemente de que, si los EUA entraron en una recesion, el crecimiento ha disminuido. Los EUA llegaron a esta desaceleracion
con un mercado laboral fuerte y un aumento de la riqueza de los consumidores (los valores de la vivienda y la bolsa subieron con los
estimulos del COVID). La situacion financiera de los consumidores podria proporcionar algiin colchon al gasto, pero el soporte podria
ser transitorio dada la inflacion y un crecimiento mas lento.

La Reserva Federal esta en el centro de la discusion acerca de la inflacion y la trayectoria de la economia de los EUA. La mayor parte
de la era moderna (con datos desde 1954), la tasa de los fondos federales que son controlados por la Reserva Federal ha sido mas alta
que el indice inflacionario total. El opuesto ha sido cierto desde la crisis financiera. Atn después del incremento reciente de 0.75 puntos
en las tasas de interés, la meta de los fondos federales esta entre 2.25 —2.50%. La mas reciente lectura de la inflacion es de 9.1% (junio).
La brecha entre estas dos series indica que la Reserva Federal tiene mucho espacio para incrementar aun mas las tasas de interés. Sin
embargo, entre mas rapido la Reserva Federal aumente las tasas de interés, la economia estard mas susceptible a una crisis mas profunda.

La inflacion es un asunto global y una preocupacion para las economias y los bancos centrales en todo el mundo. El Fondo Monetario
Internacional (FMI) recientemente actualizd sus prondsticos para el crecimiento de la economia a finales de julio. Ahora se espera que
el crecimiento global del PIB alcance solamente un 3.2% en 2022 y solo 2.9% en 2023. Las cifras actuales son mucho mas bajas que
los estimados publicados a principios del afio. En enero, el FMI pronosticd que la economia global podria crecer un 4.4% en 2022 y
3.8% en 2023. En abril, después de la invasion de Ucrania, los prondsticos del FMI sugirieron unas tasas globales de crecimiento de
3.6% tanto para 2022 y 2023.

El crecimiento de la economia mundial estd asociado muy cercanamente con la demanda de las materias primas, incluyendo el algodén.
Las expectativas de un crecimiento mundial mas lento ya se tradujeron en fuertes descensos de los precios de una serie de productos
basicos, como el algodon. Los descensos de precios al frente de las cadenas de suministro pueden suponer un cierto alivio de las
presiones inflacionarias, pero permanecen otros contribuyentes a la inflacion. Un ejemplo es el crecimiento de los salarios, que continua
sosteniéndose cercanos al cinco por ciento. Como comparacion, en el periodo entre la crisis financiera y el COVID, el aumento del
salario lleg6 al 3.5%. Los mas altos salarios pueden ayudar al gasto de los consumidores, pero también son un costo para los negocios.
A medida que estos costos se pasen a los consumidores, el crecimiento del salario puede contribuir a la inflacion.

Empleo: Se estima que la economia de los EUA anadié +528,000 puestos de trabajo en julio. Con el crecimiento del empleo del mes
pasado, la cuenta de trabajadores en los EUA se ha recuperado totalmente de 22.0 millones de trabajos perdidos con el inicio del
COVID. Las revisiones a los meses previos fueron positivas (mayo mas +2,000 llegando a +384,000, junio mas +26,000 llegando a
+398,000). El promedio de las ganancias en el empleo de doce meses es de +512,000. La tasa de desempleo disminuyd marginalmente,
de 3.6% a 3.5%. Este es el valor mas bajo desde la pandemia y es igual a los valores histéricamente bajos antes del brote. Los salarios
aumentaron 5.2% con respecto al afio anterior en julio, ligeramente mas altos que el promedio de los ultimos dos afios. El continuo
fortalecimiento del mercado laboral le da a la Reserva Federal mas espacio para incrementar las tasas de interés.

Confianza y Gasto del Consumidor: El indice del Consejo de la Confianza del Consumidor disminuyé -2.7 puntos en comparacion
al mes anterior en julio. Esto seguido a una caida de -5.4 puntos en mayo y una caida de -4.8 puntos en junio. El nivel actual para el
indice (95.7) es el mas bajo desde febrero 2021. (95.2). Después del COVID, el indice alcanz6 128.9 (junio 2021).

En junio, el gasto total de los consumidores subi6 +0.1% con respecto al mes anterior en términos ajustados a la inflacién. Comparado
con el afio pasado el gasto real fue +1.6% mas alto. El gasto en prendas de vestir disminuy6 -0.4% en relacion al mes previo y fue un
2.6% mas bajo con respecto al afio pasado. En relacion al mismo mes en 2019 (pre-COVID), el gasto en prendas de vestir fue 23.0%
mas alto. A largo plazo, el promedio del crecimiento anual del gasto de los consumidores en ropa esta cerca del dos por ciento. Mientras
que la tasa de crecimiento ha disminuido en meses recientes, el gasto permanece elevado en comparacion a niveles anteriores a la
pandemia.

Precios al Consumidor y Datos de las Importaciones: EL IPC para la ropa aument6 +0.5% en junio. Comparado con el afio pasado,
los precios de las prendas de vestir al menudeo estuvieron un +5.1% mas altos. A pesar de los recientes incrementos, los precios al
menudeo de la ropa estan solamente un 1.9% mas altos que el promedio de 2019. Los precios totales (IPC para todos los bienes y
servicios) fueron 15.9% mas altos en junio vs el promedio de 2019.

Los costos de la proveeduria continian aumentando. El costo mdas reciente equivalente a metro cuadrado (SME) ajustado
estacionalmente fue el mas alto desde 1992 ($3.86/SME en junio). La mas reciente lectura es +23% mas alta en relacion al afio pasado
y un 30% por arriba vs el punto méas bajo post COVID registrado en marzo 2021 ($2.97/SME).
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Producto Interno Bruto en los EUA*
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Tasa de Empleo en los Estados Unidos
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Inicio de Construcciéon de Casas en los EUA
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Gasto Real de los Consumidores en los EUA*
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Gasto Real de los Consumidores en los EUA*
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indice del Tipo de Cambio del USD de los EUA
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Balance del Algoddn de los EUA
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