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Panorama Macroecondmico: La Reserva Federal implement6 un aumento de la tasa de interés de medio punto porcentual el 5
de mayo. Los funcionarios de la Reserva Federal también indicaron que hay posibilidad de que haya mas aumentos de medio
punto en cada una de las cinco reuniones restantes de este afio. El rango actual de la tasa efectiva de los fondos federales que la
Reserva Federal controla esta entre 0.75% a 1.0%. La Ultima tasa interanual de la inflacion global es del 8.5%. La meta de la
Reserva Federal para la inflacion es del dos por ciento.

Las altas tasas de interés son una herramienta que la Reserva Federal puede usar para bajar la inflacidn. Otras herramientas
involucran operaciones de mercado abierto, donde el Banco Central negocia Bonos del Tesoro y otros valores. Después del
COVID, la Reserva Federal compr6 una gran cantidad de valores usando dinero que cred. La reduccion de las compras y la
reversion de esas posiciones puede reducir la oferta monetaria y agravar el efecto de la subida de las tasas de interés.

El retroceso de las politicas monetarias de estimulo sera un viento en contra con el que la economia de los EUA tendra que lidiar
durante el resto de 2022 y para el futuro. La invasion de Ucrania causd otro nivel de complicaciones para las cadenas de
suministro mundiales. Las interrupciones del suministro y los grandes aumentos de precio de una serie de productos basicos son
otro impedimento para las politicas de contencion de la inflacion y pueden frenar el crecimiento econdémico.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) recientemente actualizé sus proyecciones para el PIB de 2022 y a futuro. En enero
(antes de la guerra en Europa), el FMI pronostico que el crecimiento de la economia global seria de +4.4% en 2022. En las cifras
publicadas a finales de abril, el FMI disminuy0 la proyeccién a +3.6%. Para 2023, la proyeccion para el crecimiento global fue
disminuida de +3.8% a +3.6%. A modo de comparacidn, el crecimiento econémico global se estimé en +6.1% en 2021. En los
cinco afios anteriores a la propagacion del COVID (2015-19), el crecimiento global promedi6 +3.4%.

Los prondsticos para el crecimiento econémico también disminuyeron para los EUA. EI FMI ahora pronostica que el PIB de los
EUA sera de +3.7% en 2022. Esto es 0.3 puntos menos en relacion a la cifra de +0.4% que fue pronosticada en enero. Para 2023,
el FMI sugiere que el crecimiento de los EUA solamente alcanzara +2.3%. Esta cifra esta muy por debajo de la expansion del
+5.7% de 2021. En los cinco afios anteriores al COVID (2015-19), la economia de los EUA crecié a un ritmo promedio del
+2.4%.

El Consejo de Andlisis Econémico de los EUA (BEA por sus siglas en inglés) estimé que la economia de los Estados Unidos se
contrajo a una tasa anual ajustada estacionalmente (SAAR) de -1.4% en el primer trimestre. Esto seguido de una tasa de
crecimiento de +6.9% en el cuarto trimestre de 2021 y un crecimiento de +5.7% para todo el 2021. La principal responsable de
la desaceleracién del PIB fue la reduccion de los inventarios. El calculo de los inventarios es conocido como uno de los mas
desafiantes elementos del PBI y con frecuencia es sujeto de futuras revisiones. Aunque la disminucidn de los inventarios resta
al PIB, también puede ser una sefial de crecimiento futuro ya que sugiere que los pedidos se deben aumentar.

Los datos del BEA para el gasto del consumidor describen una aceleracién en los primeros tres meses del afio, con un aumento
del crecimiento de una tasa anualizada del 2.5% en el cuarto trimestre llegando a 2.7%. EI crecimiento del gasto fue mas fuerte
para los servicios (+4.3% SAAR en el ler trimestre del 2022 vs +3.3% SAAR en el 4° trimestre del 2021) que para los bienes (-
0.1% SAAR en el ler trimestre 2022 vs +1.1% SAAR en el 4° trimestre del 2021).

Empleo: Se estima que la economia de los EUA agregd +428,000 puestos de trabajo en abril. Las revisiones a los meses
anteriores fueron negativas. La cifra para febrero disminuy6 -36,000 empleos llegando a +714,000. La cifra de marzo baj6 -3,000
llegando a +428,000. ElI promedio del crecimiento del empleo durante los pasados doce meses es de +551,000. La tasa de
desempleo permanecié sin cambios a 3.6%. Esta cifra esta practicamente igualada con el nivel histéricamente bajo anterior al
inicio del COVID. Los salarios aumentaron un 5.5% en comparacién al afio pasado en abril, lo que es significativamente superior
al maximo alcanzado tras la crisis financiera (el valor mas alto entre 2009 y principios de 2020 fue del +3.6%).

Confianza y Gasto del Consumidor: El indice del Consejo de la Confianza del Consumidor practicamente permanecio sin
cambios con respecto al mes anterior en abril (-0.3 puntos llegando a 107.3) El indice se ha venido sosteniendo a niveles cercanos
a 110 desde septiembre 2021. Esto esta por debajo de los valores cercanos a 130 que eran comunes antes del COVID y por arriba
de los bajos post COVID de 90 que se registraron a finales de 2020.

El consumo total aumentd +0-6% con respecto al mes previo en marzo y subié +2.3% en relacion al afio pasado. El gasto en
prendas de vestir disminuy6 -0.1% comparado con el mes anterior y bajo -1.9% con respecto al afio pasado. Este fue el primer
afio con contraccion en relacién al afio previo desde 2020. Parte de la razon por esta disminucién es que las comparaciones son
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mas dificiles debido a que el gasto en 2021 fue més alto. En 2021, el gasto en prendas de vestir promedié un crecimiento de
+27% vs el mismo mes en 2020 y un crecimiento de +22% vs el mismo mes en 2019.

Precios al Consumidor y Datos de las Importaciones: El IPC para las prendas de vestir aumenté +0.7% en marzo y se elevd
+6.9% en relacion al afio anterior. A pesar de los recientes incrementos el nivel actual de IPC esta cerca de los valores del 2019.
El costo promedio por metro cuadrado de la ropa rica en algodén fue +15.0% maés alto comparado con el afio pasado durante los
primeros tres meses de 2022.
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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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Produccién Industrial en los EUA
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Exportaciones de Hilos de Algoddn de EUA
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Relacién Inventario/Ventas
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indice del Tipo de Cambio del USD de los EUA
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Monedas Asiaticas Seleccionadas vs. Ddlar de los EUA
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Monedas del Hemisferio Occidental
vs USD de los EUA
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Balance del Algoddn de los EUA

millones de pacas de 480 Ib

Inventarios inciales
Produccion
Importaciones
Suministro

Uso en plantas
Exportaciones
Demanda

Inventarios finales
Relaciéon Inventario/uso

2017/18 2018/19 2019/20 2020/21

2.8 4.2 49 7.3
20.9 18.4 19.9 14.6
0.0 0.0 0.0 0.0
23.7 22.6 24.8 21.9
3.2 3.0 2.2 2.4
16.3 14.8 15.5 16.4
195 17.8 17.7 18.8
4.2 4.9 7.3 3.2

21.5% 27.2% 41.0% 16.8%

2021/22
Octubre

3.2
18.0
0.0
21.2

2.5
155
18.0

3.2
17.8%

2021/22
Noviembre

3.2
18.2
0.0
21.4

2.5
155
18.0

3.4
18.9%

Fuente: USDA
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