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Destacados

e En Mexico, el USMCA sigue
vigente, pero la incertidumbre
persiste

La fecha limite del 1 de julio para
la revision del T-MEC mantuvo el
acuerdo vigente, pero abrid un
ciclo de negociaciones mas
abierto y prolongado.

e En EEUU, el crecimiento del
empleo se desaceleray latasa de

participaciéon laboral cae con
fuerza.
Un mercado laboral mas débil

reduce significativamente el
riesgo de una politica monetaria
mas restrictiva en el corto plazo.

e En Chile, el Imacec de mayo
vuelve a ratificar una economia
debilitada.

La actividad cayo 0,9% a/a en
mayo, nuevamente afectado por
la  mineria, aumentando Ia
probabilidad de que el segundo
trimestre también presente una
variacion negativa, configurando
un potencial escenario de
recesion técnica.

La reaccion acotada del peso mexicano y de la bolsa mexicana sugiere
que el resultado ya estaba ampliamente incorporado en precios.
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La fecha limite del 1 de julio para la revision del USMCA (T-MEC) dejo intacto el marco vigente,
pero trasladé al bloque comercial de Norteamérica a un ciclo de negociaciones mas abierto y
prolongado. Estados Unidos decidio no renovar el acuerdo por un nuevo periodo de 16 afos,
pese a la preferencia de México y Canada por extenderlo. En consecuencia, se realizaran
revisiones anuales hasta que se acuerde una nueva prérroga o el tratado alcance su clausula
de expiracion en 2036. La reaccién limitada del peso mexicano y del mercado accionario
sugiere que este desenlace estaba ampliamente descontado por los inversionistas. Para
Meéxico, el acceso preferencial al mercado estadounidense permanece intacto, manteniendo
ventajas arancelarias frente a muchos competidores manufactureros globales. Sin embargo,
las revisiones anuales otorgaran a Washington una herramienta recurrente de presion,
probablemente manteniendo cierta cautela en el sentimiento empresarial. México parece
mejor posicionado que Canadd para alcanzar un entendimiento temprano, dado el mayor
avance de las negociaciones bilaterales y la reciente disposicion para abordar
preocupaciones de EE.UU. En cualquier caso, las conversaciones entre Estados Unidos y
México durante la semana del 20 de julio seran clave para evaluar si el proceso comienza a
reducir riesgos o simplemente prolonga la incertidumbre.

EE.UU.

Cae

la participacion laboral,

debilidad entre los jovenes.

con mayor

El crecimiento del empleo se desacelerd
hasta 57000 nuevos puestos en junio,
mientras que las ndminas no agricolas de los
dos meses previos fueron revisadas a la baja
en 74000 empleos. La tasa de desempleo
descendié de 43% a 42%, aunque esto
coincidid con una marcada caida de la
participacion laboral hasta 61,5%, su nivel mas
bajo en mas de cinco afos vy
significativamente inferior al previo a la
pandemia. La baja estuvo impulsada
principalmente por una menor participacion
entre los grupos mas jovenes, una sefal que
merece monitoreo si se confirma en préximos
datos. Por otro lado, el ISM Manufacturero
muestra que la actividad sigue
expandiéndose, aunque a menor ritmo,
mientras los nuevos pedidos permanecen

solidos. Los precios pagados retrocedieron a
su menor nivel desde febrero, sugiriendo
menor presion inflacionaria. La confianza del
consumidor mejord en junio, aungue Menos
de lo esperado, con mejores expectativas,
pero una percepcion mas débil de la situacion
actual. Ademas, el diferencial laboral cayé a
su menor nivel desde febrero de 2021. En
conjunto, un mercado laboral mas débil
reduce significativamente el riesgo de una
Fed mas restrictiva en el corto plazo, aunque
los mercados aun descuentan una posible
alza hacia fin de afo.
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