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EUA: Inflacion CPI con moderada disminucion

e Enjulio, lainflacion CPI anual disminuyo a 3.4% desde 3.5% previo, lo que
significé su segundo mes consecutivo de desaceleracion.

e La disminucién estuvo explicada por una moderada disminucién de la
inflacion subyacente y una caida de la inflacién de la energia.

e Lainflacidn subyacente anual disminuyé a 2.5% desde 2.6% previo, tras
una reduccidn de la inflacidn servicios.

Inflacion general y subyacente

En EUA, la inflacién general anual (a/a), medida a través del indice de Precios al
Consumidor (CPI, por sus siglas en inglés), disminuyo a 3.4% en julio desde 3.5% en
junio, en linea con las expectativas del mercado. Con ello, la inflacién CPI hilé dos
meses de desaceleracidn. Por su parte, la inflacién subyacente cayd a 2.5% a/a
desde 2.6% en junio, debido a una moderacién en la inflacidn de servicios (+3.0%
a/a frente a +3.2% previo), mientras que la inflacién de mercancias se mantuvo sin
cambios respecto a junio (+0.8% a/a). Por otro lado, la inflacién de alimentos se
ubicd en 3.0% a/a, en linea con la registrada el mes previo. En contraste, la inflacion
de energia acumulé dos meses consecutivos de desaceleracién, al pasar de 15.7%
a 14.7% a/a. Esta disminucién fue impulsada por una menor inflacion de la gasolina
(24.5% a/a frente a 26.7%) y del combustdleo (39.1% frente a 42.9%), lo que mas
que compensé los incrementos observados en la electricidad (4.3% frente a 4.0%)
y en los servicios de gas por tuberia (3.2% frente a 3.0%).

Inflacion mensual por rubro

A tasa mensual (m/m)y con cifras desestacionalizadas, la inflacién general aumenté
a 0.1% desde -0.4% previo, en linea con las expectativas; mientras que la inflacién
subyacente fue de 0.2% frente al 0.0% registrado en junio. Al interior del
componente subyacente, la inflacién de servicios aumentd a 0.2% m/m frente a
una inflacién nula en junio.
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Fuente: U.S. Bureau of Labor Statistics. Nota: Cifras originales.
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Componentes de la Inflacién CPI
Variacion mensual (%)*

jun-26 jul-26
CPI -0.4 0.1
Alimentos 0.2 0.1
Energia -5.7 -1.5
Subyacente 0.0 0.2
Mercancias -0.1 0.2
Servicios 0.0 0.2

jun-26 jul-26
CPI 3.5 34
Alimentos 3.0 3.0
Energia 15.7 14.7
Subyacente 2.6 2.5
Mercancias 0.8 0.8
Servicios 3.2 3.0

Fuente: U.S. Bureau of Labor Statistics.
ICifras desestacionalizadas.
2Cifras originales.
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Lo anterior respondid a un repunte en la inflacidn de servicios de transporte que se
ubicé en 0.3% m/m, tras registrarse una caida de 0.3% m/m en los precios de este
rubro en junio. Asi como a un avance de la inflacién de servicios médicos que pasé
de -0.1% a 0.6% m/m; mientras que la inflacidon en alojamiento y vivienda se
mantuvo en linea con el mes previo (0.1% m/m). Por su parte, la inflacion de
mercancias se ubicé en 0.2% m/m, tras registrarse una caida de 0.1% m/m en los
precios de las mercancias en junio. Respecto al rubro de los energéticos, los precios
de este rubro registraron una caida del 1.5% respecto al mes previo, debido a una
disminucién en los precios de la gasolina (-2.9% m/m), el combustdleo (-1.7%).

éQué esperar?

En julio, la inflacion anual general y subyacente registr6 una moderada
disminucién, en linea con lo anticipado por el mercado. La moderacién de la
inflacion subyacente respondid principalmente al comportamiento del
componente de servicios, donde los servicios de transporte, médicos, alojamiento
y vivienda mostraron menores tasas anuales respecto a junio, pese a algunos
incrementos observados en términos mensuales. Por su parte, la inflacion del
componente energético continud desacelerdndose por segundo mes consecutivo;
no obstante, permanece significativamente por encima de los niveles previos al
inicio del conflicto entre EUA e Irdn en el Estrecho de Ormuz.

Que la inflacidon se mantuviera en linea con el consenso del mercado fue un factor
clave para evitar episodios de elevada volatilidad en el tipo de cambio y en los
rendimientos de los bonos durante la semana. Sin embargo, los resultados de las
ndéminas no agricolas de julio, junto con los ajustes en la comunicacién de la
Reserva Federal sobre la conduccion de la politica monetaria, mantienen altos
niveles de incertidumbre entre los inversionistas respecto a la decision de
septiembre. En el anuncio de politica monetaria mas reciente y en las posteriores

declaraciones de Kevin Warsh se destacd que el mercado laboral continla sélido y
crece en linea con la fuerza laboral, mientras que el énfasis se centrd en la
necesidad de asegurar la convergencia de la inflacidn hacia el objetivo de 2.0%. En
este contexto, persisten dudas sobre la evolucion de esta postura en las préximas
semanas, particularmente si los indicadores laborales confirman el deterioro
sugerido por los resultados mas recientes de las ndminas no agricolas.

Hacia delante, las minutas de la Fed, el dato de inflacién PCE, las sefales que
emerjan del simposio de Jackson Hole y los resultados de las ndminas no agricolas
de inicios de septiembre serdn factores clave para los mercados financieros. En
conjunto, estos elementos permitiran evaluar mejor las presiones inflacionarias y
el grado de enfriamiento del mercado laboral de cara a la reunién de politica
monetaria de la Fed del 16 de septiembre. Actualmente, el mercado anticipa que
la Fed mantenga el rango de la tasa de referencia entre 3.50% y 3.75%; no obstante,
la probabilidad de un aumento de 25 puntos base continuda siendo elevada.
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https://www.monex.com.mx/portal/download/reportes/260729%20Fed%20Mp.pdf
https://www.monex.com.mx/portal/download/reportes/260807%20EUA%20NFP.pdf
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Disclaimer

Los reportes compartidos contienen ciertas declaraciones e informacion actual y a futuro que se basan en informacion publica, obtenida de fuentes consideradas como fidedignas, sin embargo, no existe garantia,
explicita o implicita, de su confiabilidad, por lo que MONEX no ofrece ninguna garantia en cuanto a su precision o integridad.

La informacion que se presenta pudiera estar sujeta a eventos futuros e inciertos, los cuales podrian tener un impacto material sobre la misma.

El publico que tenga acceso a estos reportes debe ser consciente de que el contenido de este NO constituye una oferta o recomendacién de MONEX para comprar o vender valores o divisas, o bien para la realizacion
de operaciones especificas. Asimismo, no implica por ningin motivo la certificacion sobre la bondad del valor o la solvencia del emisor.
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