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Caida historica de la economia en el segundo trimestre
Conforme a cifras oportunas, el producto interno bruto
registré una caida de 17.3 por ciento en el segundo trimestre
de 2020, respecto al trimestre previo, ajustado por
estacionalidad. En su variacion anual, con esta misma
métrica, la caida fue de 18.9 por ciento. El mercado esperaba
una contraccién cercana al 20 por ciento.
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En términos anualizados, se registré un desplome histérico,
de 53.2 por ciento, 1.6 veces mas que el reportado para la
economia estadounidense.

Considerando cambios anuales, las caidas fueron draméaticas
para el sector secundario (industria) con 26 por ciento y el
terciario (servicios) con 15.6 por ciento, mientras que el
primario (agropecuario) retrocedié 0.3 por ciento.

Hacia adelante, con la reapertura de la economia, las cifras
seran menos malas, pero México continuard en recesion.
Dificilmente podra superarse con rapidez el dafio econémico
que la pandemia ha causado, sobre todo porque los
contagios no ceden, el desempleo es enorme y no hay apoyo
a empresas por parte del gobierno. Estimamos que en este
afio la economia mexicana registrara una contraccion
cercana a 10 por ciento.

Cae crédito para consumo

El crédito directo de la banca comercial moderé su
crecimiento anual ajustado por inflacién de 5.2 por ciento en
mayo a 2.8 por ciento en junio. El financiamiento para la
vivienda y para empresas también moderé su ritmo, mientras
gue para consumo decrecio 5.9 por ciento en mayo, después
de haber caido 3.8 y 1.6 por ciento en mayo y abril.
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Deterioro en finanzas publicas
En los primeros seis meses de 2020, se observa cierto
deterioro en los principales balances de las finanzas publicas.
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Balance publico
En el periodo mencionado, los ingresos totales cayeron 3.7
por ciento en términos reales, por una fuerte caida en los
ingresos petroleros (menores precios y baja en ventas
internas de gasolina). Los tributarios aumentaron apenas 0.1
por ciento, principalmente por mayor recaudacion de ISR
(acuerdos con grandes empresas). Los ingresos no tributarios
aumentaron 65.2 por ciento.

Balance primario
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El gasto aumenté 2.1 por ciento real. El no programable cay6
3.2 por ciento y se utilizaron 21 mil 91 millones de pesos del

FEIP para compensar dicha caida.
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Debido a la fuerte recesion que sufre el pais y al mayor gasto
para contener la pandemia, las finanzas publicas
inevitablemente se deterioraran, se ampliara el déficit pablico
y el balance primario se tornara negativo. El consenso es un
déficit publico de 4.5 por ciento del PIB, superior a la
estimacion oficial de 3.3 por ciento.

Superavit en la balanza comercial con reapertura

En junio la balanza comercial registré un superavit de 5,547
millones de ddlares, después de haber registrado un déficit
de 3,523 millones en mayo. El cambio de déficit a superavit
entre mayo y junio se explic6 sobre todo por el
comportamiento de la balanza de productos no petroleros, la
cual pas6 de un déficit de 3,503 millones a superavit de 5,996
millones de doélares. La balanza petrolera mostré un déficit en
junio de 449 millones de ddlares, nivel similar al de mayo. Las
exportaciones e importaciones totales cayeron, pero las
primeras menos que las segundas: 12.8 frente a 22.2 por
ciento, y las caidas fueron en ambos casos inferiores a las de
abril y mayo. Con ello, se acumulé un superavit de 2,659
millones de ddlares en la primera mitad del afio.
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La FED mantiene postura monetaria en entorno incierto

El Comité Federal de Mercado Abierto de la Reserva Federal
reconocié cierta mejoria en la actividad econdmica en meses
recientes, después de haber sufrido fuertes caidas por el
brote del coronavirus y el registro de una inflacion baja, pero
afadi6 que la trayectoria de la economia dependera
significativamente del curso del virus, caracterizando con esta
aseveracion un entorno de incertidumbre.

El Comité no modificé la postura monetaria: tasas de interés
cercanas a cero y compras de activos hasta que la economia
mejore y esté en camino de lograr el maximo empleo y que la
inflacion se acerque a 2 por ciento. La decisién fue unanime.

Queda pendiente un posible cambio en la guia de politica
monetaria, probablemente fijacion de metas de inflaciéon y
desempleo, la cual se ha discutido al interior del Comité y que
bien podria darse a conocer en el siguiente anuncio del 16 de
septiembre.




