Economia

Entorno Internacional (EE.UU.)

Gasto del consumidor se modera en junio pese a fortaleza
real

El gasto en consumo personal avanz6 0.3% mensual en junio,
por debajo del consenso, tras un alza revisada al alza de 0.9%
en mayo. El gasto en bienes se estancd por la caida en
gasolina, mientras que en términos reales el consumo subi6
0.4%, impulsado por bienes duraderos y por gastos vinculados
al Mundial y al Prime Day de Amazon.
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Ingreso personal se desacelera en junio

El ingreso personal creci6 apenas 0.2% mensual en junio,
desacelerandose desde el 0.7% registrado en mayo. Esto se
debe a una caida de casi la mitad en el ingreso agricola. El
ingreso disponible real subié 0.3%, favorecido por la caida en
la inflacion PCE.
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Incrementa la confianza del consumidor

El indice de confianza del consumidor de la Universidad de
Michigan de julio se ubico en 55.2, por arriba del preliminar
(54.4), y 12% superior al dato de junio (49.5). Las expectativas
de inflacién a un afio se mantuvieron sin cambios respecto al
preliminar, en 4.2%, aunque por debajo del 4.6% de junio, lo
que sugiere expectativas relativamente ancladas, aunque por
encima de la meta de 2% de la Fed.
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Estabilizacion en la demanda de bienes duraderos

La demanda de bienes duraderos increment6 un 0.3% en junio
tras haber disminuido -4.5% en mayo, con la caida en
transporte moderandose de un -13.5% a un -0.2%. Los
pedidos de bienes electrénicos continian con su crecimiento
sostenido, subiendo 3.1% este mes, siendo el rubro de mayor
crecimiento.
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Inflacién PCE se modera en junio

El indice de precios PCE cayé -0.1% mensual en junio,
revirtiendo el alza de 0.5% de mayo y llevando la tasa anual a
3.7% desde 4.1%. La inflacién subyacente subié apenas 0.1%
mensual y 3.3% anual, moderandose desde 3.4%, en sefial de
que las presiones de precios contintan cediendo
gradualmente.
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Perspectivas

La semana confirmé una economia estadounidense que pierde
algo de traccion: el PIB del 2T26 se desacelerd frente al
trimestre previo, el consumo y el ingreso personal mostraron
menor dinamismo, y la confianza del consumidor mostro
resultados mixtos en medio de tensiones geopoliticas y
expectativas de inflaciéon por arriba del objetivo de la Reserva
Federal, mientras la Fed opté por mantener su tasa pese a la
disidencia hawkish de tres de sus miembros. La moderacién
de la inflacion PCE ofrece cierto alivio, aunque no suficiente
para modificar el sesgo cauteloso del Comité. La semana
entrante el foco se traslada al mercado laboral, con la némina
no agricola, la tasa de desempleo, JOLTS vy la encuesta ADP
como referencias clave para evaluar si la resiliencia observada
hasta ahora se sostiene o empieza a ceder. De cara a la
reuniéon de septiembre, actualmente esperamos que la Fed
mantenga la tasa sin cambios, aunque no se descarta la
posibilidad de un incremento hacia adelante derivado de
presiones persistentes en la inflacion.

En México, los datos de la semana reforzaron un panorama de
recuperacion: el PIB oportuno repunté con fuerza en el 2T26
tras la contraccion del trimestre previo, el superavit comercial
se amplid y el crédito bancario continué sostenido por el
consumo, en un entorno de reservas internacionales que se
mantienen por encima de los 255 mil millones de ddlares. La
semana préxima la atencién girard en torno a la decision de
politica monetaria de Banxico, que se dara en un contexto de
inflacion elevada y una actividad que muestra sefiales de
fortalecimiento. Hacia adelante, anticipamos que Banxico
continuara con cautela, condicionando el ritmo de recortes
futuros a la evolucidn de la inflacion subyacente y al balance
de riesgos externos, por lo que el comunicado y el tono del
Banco seran tan relevantes como la decisién misma. A su vez,
sera relevante si la Junta mueve sus expectativas de inflacion
al alza, lo que podria reforzar un sesgo mas cauteloso hacia
adelante.




