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Junta de Gobierno preferia realizar un recorte de 25 puntos
base. Tampoco hay claras sefiales que con este recorte haya
concluido el actual ciclo de relajamiento monetario, mas bien
su término dependera de la evolucion de los factores que
inciden en la inflaciobn y sus expectativas, incluyendo el
impacto de la pandemia. También se le da una ponderacion
muy importante a la afectacion de la actividad econdmica.

La Junta de Gobierno reconoce que la economia mundial
estd mejorando, dentro de un entorno de alto grado de
incertidumbre, con inflacion debajo de sus objetivos, por lo
que los bancos centrales mantienen tasas de interés en
niveles histéricamente bajos y el uso de su balance para
propiciar un funcionamiento ordenado en los mercados
financieros. Asimismo, los gobiernos estan reforzando los
estimulos fiscales para atenuar los efectos de la pandemia
sobre el empleo y los ingresos de los hogares y empresas.

Para el caso de México, preocupan los importantes riesgos a
la baja en la actividad econémica, pese a la reapertura.

Se reconoce, de igual manera, que el reciente repunte en la
inflacién se asocia en parte a la pandemia, sobre todo en la
aceleracion de inflacion en alimentos, aunque se prevé que
en un horizonte de pronéstico de 12 a 24 meses tanto la
inflacion general como la subyacente se ubiquen alrededor de
3 por ciento, con riesgos considerables. A la baja: debilidad
econdémica, menores presiones de inflacion global y baja de
la demanda de ciertos servicios por el confinamiento. Al alza:
periodos de depreciacion cambiaria, mayor persistencia en la
inflacion subyacente y mayores costos por problemas
logisticos y de distribucion de algunos bienes y servicios por
la adopcion de medidas sanitarias. El balance de riesgos para
la inflacion se mantiene incierto.

Hacia adelante, la Junta de Gobierno esta dispuesta a seguir
recortando la tasa de fondeo en caso necesario,
considerando en particular la fuerte afectaciéon de la
pandemia sobre la actividad econdémica y el choque
financiero que se enfrenta. De acuerdo con el comunicado, se
buscara una tasa de interés de referencia congruente con la
convergencia ordenada y sostenida de la meta de inflacién.
Estimamos, sin embargo, que el espacio para seguir
recortando la tasa de fondeo es cada vez mas reducido, si se
toma en cuenta que en términos reales la tasa actual es
cercana a uno por ciento y en diversos foros los miembros de
la Junta han descartado tasas reales negativas. En este
contexto, es probable que la tasa terminal ahora se ubique en
4 por ciento. El siguiente anuncio de politica monetaria esta
programado para el 24 de septiembre.

Importante recuperaciéon de actividad industrial en junio
Con la reapertura econdmica, la produccion industrial
aumenté 17.9 por ciento en junio respecto a mayo, segun
cifras ajustadas por estacionalidad. Los mayores incrementos
ocurrieron en el sector manufacturero con 26.7 por ciento y
en construcciéon con 17.5 por ciento; mineria crecié 1.6 por
ciento y la generacion, transmisién y distribuciéon de energia
eléctrica, suministro de agua y de gas por ductos al
consumidor final lo hizo en 0.7 por ciento. No obstante, en
términos anuales, la actividad industrial se mantiene 17.9 por
ciento debajo de su nivel de junio de 2019.

Ventas ANTAD siguen deprimidas, excepto autoservicios
La Asociacion Nacional de Tiendas de Autoservicio y
Departamentales (ANTAD) inform6 que las ventas mismas
tiendas cayeron 9.1 por ciento en julio, después de bajar 17.9
por ciento en junio. Las ventas en tiendas de autoservicio
crecieron 3.1 por ciento, por las compras normales por la
contingencia sanitaria, pero las departamentales se
desplomaron en 22.6 por ciento y las especializadas cayeron
9.9 por ciento, pese a la reapertura. Cabe sefalar que en el
mes de julio las caidas fueron menos abruptas que en las
registradas en junio y en mayo en todos los rubros.
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Signos de mejoria en el mercado laboral
El Instituto Mexicano del Seguro Social informé que en el mes
de julio se perdieron 3,907 empleos, cifra significativamente
menor a las registradas en los cuatro meses anteriores, lo
que anticipa recuperacion de puestos de trabajo en los
préximos meses. De cualquier manera, de marzo a julio se
perdieron 1 millén 117 mil 611 empleos por la pandemia.

Empleos generados, en miles
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Aumentan los salarios

El incremento ponderado de la revision a salarios
contractuales fue 5.9 por ciento en julio, después de
aumentar 4.7 por ciento en junio. Las empresas publicas
recibieron un aumento de 2.8 por ciento y las privadas de 6.1

por ciento.
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Los ingresos por turismo se mantienen deprimidos

En junio se recibieron 127.5 millones de délares por concepto

de ingresos netos en turismo, después de una captacion de

apenas 61.1 millones en mayo. Con ello, en los primeros seis

meses del afio se captaron 4,323 millones de délares, 48.8

por ciento menos que en el periodo comparable de 2019.
Saldo cuenta de viajeros internacionales,
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