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El PIB creci6 1.0 por ciento en el segundo trimestre

En el segundo trimestre del afio, el producto interno bruto
crecio en 1.0 por ciento, segln cifras oportunas y ajustadas
por estacionalidad. La cifra super6 expectativas. El
crecimiento del segundo trimestre estuvo acompafiado por
dinamismo similar en los tres grandes sectores: agropecuario,
industrial y servicios.
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Conforme a cifras originales, la economia crecié a un ritmo de
2.0 por ciento en el primer semestre de 2022. Nuestra
estimacion de crecimiento para este afio se mantiene en 1.9
por ciento y para 2023 en 1.3 por ciento, considerado un
escenario de desaceleracion de la economia estadounidense.
En caso de que esta economia caiga en recesion, la
economia también se contraera.

El crédito continia mejorando

El crédito directo de la banca comercial aumenté 1.4 por
ciento en junio respecto al mismo mes de 2021, tercer
incremento al hilo, después de registrar veinte caidas. El
financiamiento al consumo crecio 2.4 por ciento, a la vivienda
aument6 1.7 por ciento y a las empresas lo hizo en 1.3 por
ciento.
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Pequena baja en la tasa de desempleo; sube subempleo
Con cifras ajustadas por estacionalidad, la tasa de desempleo
se ubicd en 3.3 por ciento en junio frente a 3.4 por ciento de
mayo. En tanto, la tasa de subocupacion (necesidad y
disponibilidad para trabajar mas horas) subi6 de 8.4 a 8.8 por
ciento entre mayo y junio de este afio.
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Se amplia el déficit comercial
En junio, la balanza comercial registré un déficit de 3,957
millones de délares. El cambio anual de las exportaciones fue
20.2 por ciento, mientras que las importaciones crecieron
31.7 por ciento. En el primer semestre de este afio se
acumula un déficit de 12,944 millones de ddlares.
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Sin sorpresas la decisién de politica monetaria del FED
La tasa de interés aumenta en 75 puntos base

El Comité Federal de Mercado Abierto de la Reserva Federal
elevé la tasa de fondos federales en 75 puntos base a un
rango objetivo de 2.25 — 2.50 por ciento. La decision fue
unanime y era ampliamente esperada por el mercado.

El Comité reconoce que los indicadores recientes sobre gasto
y produccién han perdido dinamismo, pese a que el mercado
laboral continda robusto y la tasa de desempleo ha
permanecido baja, y que la inflacion continda elevada,
reflejando desequilibrios tanto de oferta como de demanda
asociados con la pandemia, lo que ha incidido sobre todo en
precios mas elevados en alimentos y energia. También
contintia la preocupacion por el impacto de la invasion de
Rusia a Ucrania, que suman mayor presion a la inflacion y a
la actividad econémica.

Hacia adelante, el Comité est4d dispuesto a seguir
aumentando la tasa de interés de referencia y continuar con
la reduccién programada de su hoja de balance, que implica
una reduccion de la liquidez en los mercados, para retornar a
un nivel de inflacién cercano al 2 por ciento.

La postura en politica monetaria dependerd de los datos y
existe disposicion para ajustar dicha postura si se presentan
riesgos que impidan el cumplimiento del doble mandato:
crecimiento sostenido e inflacién cercana al 2 por ciento.

En nuestra opinién, el comunicado presenta pocos cambios
respecto al anterior. Como lo sefialé el presidente de la
Reserva Federal, Jerome H. Powell, no se puede descartar
otro incremento de 75 puntos base, pero dada la debilidad
que se observa en los datos mas recientes sobre actividad
econdmica y los signos de una menor presion inflacionaria a
nivel global (menores precios en materias primas y en fletes)
consideramos que la magnitud de los ajustes podria
moderarse a 50 puntos base en el anuncio del 21 de
septiembre y a 25 puntos base en los Ultimos dos anuncios
de este afio, 1 de noviembre y 14 de diciembre, para que el
objetivo de la tasa de fondos federales se ubique en 3.25 -
3.50 por ciento al cierre de 2022.

Recesion “técnica”; cae el PIB 0.9 por ciento en el 2T

El producto interno bruto real cayé 0.9 por ciento en el
segundo trimestre del afio, de acuerdo con la estimacion
oportuna, después de caer 1.6 por ciento en trimestre previo.
La caida se explica sobre todo por una baja en los inventarios
que restaron 2 puntos porcentuales al PIB, mismo fenémeno
que explicd la caida del PIB en el primer trimestre. De
cualquier manera, el gasto personal de consumo disminuyé
su contribuciéon de 1.24 a 0.70 puntos porcentuales entre el
primero y segundo trimestres de este afio. Recesion
“técnica”.

Producto Interno Bruto , cambio %
54.0

34.0
140 |24 32 28 19 45 63 6.7 53 6.9
N — — 0
-6.0 ‘ =

33.8

- -1.9 -0.9
-26.0 51

-46.0 -31.2
19 2T 3T 4T 20 2T 3T 4T "21 2T 3T 4T 22 2T



