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de los Estados Unidos de Norteamérica.
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pasado por este fondo, no garantiza que ella se repita en el futurc. Los valores de las cuotas de los fondos mutuos son variables”.
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Comentario del Administrador del Fondo

El dinamismo de la economia estadounidense ha sorprendido positivamente. Los datos econdmicos publicados han mostrado
sefiales de crecimiento que incluso han superado las expectativas de mercado. El indice de Gerentes de Compra del sector
Manufacturero del mes de Noviembre alcanz6 52,7 puntos, superando en 0,9 puntos a las expectativas y en 1,9 puntos al reporte
de octubre. Por otro lado, la confianza de los consumidores alcanzé los 56 puntos, mientras que las expectativas se encontraban
en 44 puntos, y la tasa de desempleo disminuy6 a 8,6%, aunque principalmente debido a una disminucion de la fuerza laboral. La
situacién actual sigue mostrando crecimiento, lo cual aleja la probabilidad de una etapa recesiva. Sin embargo, este crecimiento se
encuentra por debajo de su potencial. El principal problema que presenta la economia estadounidense se refiere a la fuerte deuda
publica, sumada al continuo déficit fiscal de los Ultimos afios. La falta de acuerdos politicos sélo ha empeorado la situacién, lo cual
se vio reflejado claramente en el fracaso del “Super Comité”, que buscaba generar una disminucion de USD 1,5 billones (trillion) en
gastos, lo cual dio paso a un sistema de recorte automatico de gastos, el cual debera ser acatado por el Gobierno del Presidente
Obama. El problema de endeudamiento del pais sera sin duda el eje principal de la politica por los préximos afios y clave en la
proxima campafa presidencial. Finalmente, la situacion de desaceleracion mundial ha provocado que la inflacién haya sido
bastante menor respecto a las expectativas, factor que afecta positivamente a la economia, ya que luego de los estimulos
monetarios de QE1 y QE2 existia un riesgo de un elevado aumento en los precios en el corto y mediano plazo. La economia
estadounidense estid mostrando mejores perspectivas de crecimiento y representa una alternativa interesante en medio del
contexto de volatilidad mundial.
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"Inférmese de las caracteristicas esenciales de la inversion en este fondo mutuo, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno y contrato de suscripcion de cuotas. La re il o btenida en &l
pasado por este fondo, no garantiza que ella se repita en el futuro, Los valores de las cuotas de los fondos mutuos son variables”.




