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Real GDP Percent Change from Preceding Quarter

Source: Bureau of Economic Analysis and Wall Street Journal (WSJ) July 2022 Forecast Survey (Average)

WSJ
Forecast
(July)

After snapping back from the COVID‐19 Pandemic, the U.S. 
economy’s pace of growth has slowed and even contracted.



So, are we in a recession?
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A leading indicator of the U.S. entering a recession tends to be an 
inverted yield curve.
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Source: U.S. Treasury Department

An inverted yield curve suggests the U.S. might move into a 
recession.

Percent

Billion Dollars

Source: U.S. Census Bureau and Consumer Price Index

Retail sales are rising, but in nominal terms. Inflation adjusted retail 
sales indicates consumer demand is slipping.
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Source: U.S. Bureau of Labor Statistics

The labor market appears to be tight, and wages are not keeping up 
with inflation.

Labor Force Participation 
(left axis)

Total Nonfarm Job Openings 
(right axis)

Level in Thousands Average Hourly Earnings
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Personal consumption expenditures price indices are on the 
rise…how high will they go?

Percent Change from
Previous Year 
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Near term inflation expectations are higher than longer term 
expectations, and both are coming down from recent highs.

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

3.00

3.50

4.00

A
u
g‐
1
7

Fe
b
‐1
8

A
u
g‐
1
8

Fe
b
‐1
9

A
u
g‐
1
9

Fe
b
‐2
0

A
u
g‐
2
0

Fe
b
‐2
1

A
u
g‐
2
1

Fe
b
‐2
2

A
u
g‐
2
2

Percent

5‐Year 
Breakeven 

Inflation Rate

10‐Year 
Breakeven 

Inflation Rate

5‐Year and 10‐Year Breakeven Inflation Rate

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

20

J‐
5
4

J‐
5
7

J‐
5
9

J‐
6
2

J‐
6
4

J‐
6
7

J‐
6
9

J‐
7
2

J‐
7
4

J‐
7
7

J‐
7
9

J‐
8
2

J‐
8
4

J‐
8
7

J‐
8
9

J‐
9
2

J‐
9
4

J‐
9
7

J‐
9
9

J‐
0
2

J‐
0
4

J‐
0
7

J‐
0
9

J‐
1
2

J‐
1
4

J‐
1
7

J‐
1
9

J‐
2
2

Effective Federal Funds Rate

Source: Federal Reserve Board of Governors

After a protracted period of exceptionally low interest rates, the 
Fed is starting to raise interest rates.
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Federal open market committee (FOMC) continues to 
project lower long‐term Fed Funds Rate
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FOMC Average Mid‐Point Longer Term Interest Rate Projection

Percent

Source: Federal Open Market Committee (FOMC) Projections materials

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

9,000

10,000

Se
p
‐0
7

Ja
n
‐0
8

M
ay
‐0
8

Se
p
‐0
8

Ja
n
‐0
9

M
ay
‐0
9

Se
p
‐0
9

Ja
n
‐1
0

M
ay
‐1
0

Se
p
‐1
0

Ja
n
‐1
1

M
ay
‐1
1

Se
p
‐1
1

Ja
n
‐1
2

M
ay
‐1
2

Se
p
‐1
2

Ja
n
‐1
3

M
ay
‐1
3

Se
p
‐1
3

Ja
n
‐1
4

M
ay
‐1
4

Se
p
‐1
4

Ja
n
‐1
5

M
ay
‐1
5

Se
p
‐1
5

Ja
n
‐1
6

M
ay
‐1
6

Se
p
‐1
6

Ja
n
‐1
7

M
ay
‐1
7

Se
p
‐1
7

Ja
n
‐1
8

M
ay
‐1
8

Se
p
‐1
8

Ja
n
‐1
9

M
ay
‐1
9

Se
p
‐1
9

Ja
n
‐2
0

M
ay
‐2
0

Se
p
‐2
0

Ja
n
‐2
1

M
ay
‐2
1

Se
p
‐2
1

Ja
n
‐2
2

M
ay
‐2
2

Fed Agency Debt Mortgage‐Backed Securities Purchases

Liquidity to Key Credit Markets

Lending to Financial Institutions

Long Term Treasury Purchases

Traditional Security Holdings

Source: Federal Reserve Bank of Cleveland

Billion Dollars

The Federal Reserve’s balance sheet is nearly $9 trillion…what does 
that mean for the economy?



What does this mean for agriculture?
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How should I position myself 
and/or my business/farm to 
navigate higher interest rates?
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Generations of people have not experienced 
inflation…will they know what to do?

15 Source: Wall Street Journal

How should farms and agribusinesses respond?
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• Build your balance sheet
• Increase liquidity
• Use debt wisely

• Be extremely efficient
• Pour over your operation to increase efficiency 
• Control costs

• Still look for opportunities to expand or improve your operation
• Opportunities will emerge
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