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Panorama Macroeconémico: El Consejo de Analisis Econdmico estima que la economia de los EUA crecid a una tasa anual de
2.0% ajustada estacionalmente en el tercer trimestre de 2021. Este crecimiento es menor al 6.7% registrado en el segundo trimestre
y al 6.3% del primer trimestre de 2021. Una razén de este menor crecimiento puede ser la disminucioén del gasto de los
consumidores. Este aumento del gasto de los consumidores fue de 1.6% a tasa anual en el tercer trimestre del 2021. En el Segundo
trimestre fue de 12.0% y en el primer trimestre fue de 11.4%.

La desaceleracion en el gasto se concentrd en bienes fisicos (a diferencia de los servicios). El gasto en servicios, que incluye
viajes y restaurantes fue afectado desproporcionalmente por el COVID. Mientras que el gasto en servicios fue menor, el gasto
del consumidor en bienes aument6. La disminucion del gasto en bienes en el tercer trimestre (-9.2%) y el aumento del gasto en
servicios (+7.9%) sugiere que se esta produciendo un reequilibrio. A pesar del menor gasto en bienes en general, el gasto en
prendas de vestir permanece alto. Respecto al afio anterior, el crecimiento en prendas de vestir fue 19.0% mayor en el tercer
trimestre. En relacion al mismo periodo en 2019, los consumidores gastaron 25.4% mas este afio.

Un reto al que se estan enfrentando los minoristas es mantenerse al ritmo de la demanda de los consumidores. Las limitaciones
de los envios pueden hacer que se pierdan ventas durante el importante periodo de las fiestas de fin de afio. Los pronosticos de
la Federacion Nacional de Minoristas sugieren que los consumidores podrian gastar entre un 8.5% y un 10.5% mas en estas fiestas
que el afio pasado. Los aumentos promedio se acercan al 3%. De cumplirse, el crecimiento de este afio representaria un récord
en los ingresos.

Las importaciones de prendas de vestir en los EUA han sido fuertes en 2021. En términos de volumen de peso, las importaciones
de prendas de vestir estan en vias de alcanzar su nivel mas alto desde 2010. Las importaciones de textiles para el hogar estdn en
camino de establecer un nuevo récord. Sin embargo, el reloj esta corriendo para estas fiestas fin de afio, y la logistica puede
impedir que los minoristas tengan todos los productos que les gustaria ofrecer a los consumidores.

Cuando la oferta no soporta la demanda, los precios pueden aumentar. A pesar de las limitaciones del transporte y del aumento
de los precios de las fibras, tanto los precios de las importaciones como los de las prendas de vestir al por menor estan por debajo
de los niveles anteriores al COVID. Es de esperar que los costos de importacion sigan aumentando. Sin embargo, los precios de
la fibra representan s6lo una fraccion de los precios de venta al publico, y la influencia de otros factores puede superar facilmente
a la fibra en el piso de venta.

Empleo: Se estima que la economia de los EUA afiadi6é +531,000 puestos de trabajo en octubre. Las revisiones a las cifras de
los meses anteriores fueron positivas. El estimado para agosto subio +117,000 llegando a +483,000. El estimado para septiembre
subi6 +118,000 llegando a +312,000. El promedio de 12 meses en el aumento del empleo es +474,000. Desde el COVID, ha
habido una pérdida neta de -4.2 millones de puestos de trabajo.

La tasa de desempleo cay6 0.2 puntos porcentuales llegando a 4.6%. Se trata de un nuevo minimo post-pandémico. Antes de la
pandemia, el desempleo era del 3.5%, el nivel mas bajo en cincuenta afios. Las tasas de desempleo por debajo del 5% han sido
raras desde la década de los setentas. Después de la crisis financiera, la tasa de desempleo tardo seis afios en caer por debajo de
ese nivel.

Los salarios promedio aumentaron 4.9% en octubre. Las medidas de estimulo impulsaron los ingresos poco después de que el
COVID llegara a los Estados Unidos, pero aparte de otros meses posteriores al COVID, los valores recientes son los mas fuertes
de los que se tiene constancia (los datos s6lo se remontan a 2007). Los salarios son relevantes en los debates sobre la inflacion.
Para que la inflacion persista, los salarios deben subir junto con los precios. Si la inflacion supera el crecimiento de los salarios,
el poder adquisitivo de los consumidores disminuye. En los tltimos meses, la tasa de inflacion global ha alcanzado el 4.4%
respecto al afio pasado.

Confianza y Gasto del Consumidor: Después de tres meses de declive, el Indice del Consejo de la Confianza del Consumidor
aumento en octubre (+4.0 puntos llegando a 113.8). El valor actual esta muy por arriba del promedio a largo plazo de 93. El valor
actual estd también por debajo del valor de junio (128.9) y por debajo de los niveles cercanos a 130 que eran muy comunes antes
de la pandemia.

El gasto total de los consumidores aumento6 0.3% en comparacion al mes anterior en septiembre. El gasto respecto al afio pasado
fue de un 6.2%. El gasto en prendas de vestir aumento6 2.4% en relacion al mes previo y subi6 15.5% comparado con el afio



anterior. E1 COVID distorsiona la comparacion con las cifras de 2020. En relacion con septiembre de 2019, el gasto global
aumento un 4.2%, mientras que el gasto en ropa fue un 28.6% mayor. La tasa promedio de crecimiento anual a largo plazo del
gasto en prendas de vestir esta cerca del 2.0%, por lo que el gasto reciente en ropa ha sido extraordinariamente fuerte.

Precios al Consumidor y Datos de Importacién: Después de cinco aumentos mensuales consecutivos, el IPC de las prendas
de vestir disminuy6 en septiembre. A pesar de las recientes subidas, los precios promedio de venta al publico siguen siendo
inferiores a los de antes de la pandemia (-3.2% en septiembre de 2021 frente a febrero de 2020, datos ajustados estacionalmente).
La COVID hizo que los precios al menudeo de la ropa cayeran hasta un 8.7% respecto al afio anterior (mayo de 2020). En
septiembre, los precios subieron un 3.0% en comparacion al afio pasado.

Después de establecer un nuevo minimo historico ($2.95 USD por metro cuadrado, datos ajustados estacionalmente) en marzo de
2021, los precios promedio de las importaciones de las prendas de vestir ricas en algodén han aumentado durante seis meses
consecutivos (datos ajustados estacionalmente). El costo actual por metro cuadrado (SME) es de $3.24 USD/SME. Esta cifra es
un -3.4% mas baja que antes del COVID ($3.35/SME en febrero de 2020). La correlacién mas significativa entre los precios de
la fibra y las importaciones ocurre con un desfase de nueve meses, por lo que cabe esperar que los precios de las importaciones
sigan subiendo.
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Tasa de Empleo en los Estados Unidos
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Gasto Real de los Consumidores en los EUA*
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Balance del Algoddn de los EUA

millones de pacas de 480 Ib 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 2021/22
Septiembre  Octubre

Inventarios inciales 2.8 4.2 4.9 7.3 3.2 3.2
Produccion 20.9 18.4 19.9 14.6 18.5 18.0
Importaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Suministro 23.7 22.6 24.8 21.9 21.7 21.2
Uso en plantas 3.2 3.0 2.2 24 2.5 2.5
Exportaciones 16.3 14.8 15.5 16.4 15.5 15.5
Demanda 19.5 17.8 17.7 18.8 18.0 18.0
Inventarios finales 4.2 4.9 7.3 3.2 3.7 3.2
Relacion Inventario/uso 21.5% 27.2% 41.0% 16.8% 20.6% 17.8%

Fuente: USDA
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