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Remesas contintan fluyendo, registran maximo historico

En julio se recibieron 3,532 millones de doélares de remesas,
7.2 por ciento mas que el monto de julio de 2019. Con esto,
llegaron 22,822 millones de ddlares en los primeros siete
meses de 2020, maximo histérico para periodos comparables.
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Beige Book: recuperacion, sin superar niveles pre-crisis
Este reporte resume comentarios anecdoticos sobre las
condiciones econdmicas actuales en cada uno de los doce
distritos en que se divide la Reserva Federal, y el Comité
Federal de Mercado Abierto lo considera para fijar su postura
en politica monetaria.

Caracterizacion de la actividad econémica a agosto 24, 2020

Contexto general: repunte casi generalizado, pero sin superar los
niveles previos al Covid-19. Repunte en manufacturas, asi como
mayor actividad en puertos, transporte y distribuciéon. El consumo
continué mejorando, sobre todo por venta de automoéviles y algo de
mejoria en turismo y ventas al menudeo, pero con signos de
moderacién. La construcciéon comercial permanece en contraccion,
aunque hay mejoria en la construccion residencial, con precios de la
vivienda al alza y bajos inventarios. Ligera mejoria en préstamos
bancarios, sobre todo hipotecarios. Debilidad en agricultura y energia.
Continda la incertidumbre sobre la pandemia y su efecto negativo en el
consumo Y los negocios.

Empleo y salarios: aumento en el empleo, en particular en
manufacturas, aunque algunos distritos reportaron moderacién en la
generacion de empleos y alta volatilidad en las contrataciones, sobre
todo en el sector servicios. Reticencia a retornar al trabajo por cuidado
de hijos, incertidumbre sobre el regreso a clases y altos beneficios de
desempleo.

Precios: presiones modestas al alza, con excepciéon de algunos
productos que registraron alta inflacion como la madera para
construccion, fletes y equipo de proteccién personal.

Manufacturas y servicios se expanden a diferente ritmo
Conforme al indice ISM, el sector manufacturero se fortalecio
al registrar un nivel de 56.0 en agosto de 54.2 en julio. En
tanto, el sector no manufacturero (agricultura, construccion,
electricidad y gas, y servicios) perdié un poco de fuerza al
registrar 56.9 en agosto frente a 58.1 en julio. Una lectura
superior a 50 muestra expansion.
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Signos de recuperacién en el gasto en construccion
El gasto en construccién crecio apenas 0.1 por ciento en julio,
después de cuatro meses de baja. En su cambio anual
disminuyé 0.1 por ciento, con caida en el rubro no residencial
(-0.8 por ciento) y alza en el residencial (+1.0 por ciento).
Gasto en construccién, millones de doélares
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El mercado laboral se recupera poco a poco

Del 22 al 29 de agosto, los reclamos del seguro de desempleo
disminuyeron en 130 mil a 881 mil, el mejor registro desde el
inicio la reapertura.
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Baja la tasa de desempleo de 10.2 por ciento en julio a 8.4 por
ciento en agosto (encuesta en hogares), lo que se traduce en
una disminucién de 2.8 millones en los desempleados a 13.6
millones. La tasa de participacion aumentd 0.3 puntos
porcentuales a 61.7 por ciento.

Tasade desempleo, %
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Aumenta la némina no agricola en 1.4 millones en agosto
(encuesta en establecimientos). Las actividades que
generaron mas empleo fueron las relacionadas con el
levantamiento del censo poblacional 2020 (actividad temporal),
el comercio al menudeo y los servicios profesionales. Las
revisiones de junio y julio generaron una pérdida neta de 39
mil empleos.

Némina no agricola, cambio en millones
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Aumenta el déficit comercial

En los primeros siete meses de este afio, el déficit acumulado
de la balanza comercial fue de 354.9 billones de doélares,
mayor en 1.8 por ciento al registrado en el mismo periodo de
2019. En julio las exportaciones aumentaron 8.1 por ciento,
pero las importaciones lo hicieron en 10.9 por ciento,
movimientos que se asocian con la reapertura economica.

Balanzacomercial, ene-jul de cada afio
billones de délares

-100

~300 215 -266 -282 -283 -279
292 324 -320 296 -320 348 355

-500 1_g40
o

© (=2} o
o o o
139 139 I3 i3

2012
2013
2014
2015
2016
2017

—
o
i3

0
2009
2010

Perspectivas

¢Perderd México el grado de inversion? El deterioro en
finanzas puablicas asi lo anticipa. Hay discrepancia de
opiniones, pero ésta se da sobre todo en la fecha probable. El
consenso es que podria ocurrir hacia fines de 2021, aunque
algunos analistas ven la rebaja crediticia en los proximos
meses. Un punto nodal en la discusion es el nivel de
endeudamiento. Efectivamente, la actual administracion es
renuente a endeudarse, pero aun asi, por la depreciacién
cambiaria y sobre todo por la caida del nivel del producto
interno bruto nominal, la relacibn deuda a PIB esta
aumentando y posiblemente se ubique cerca de 60 por ciento
a fines de este afio. Si la debilidad econémica continta, lo cual
es muy probable, y no se redimensiona el gasto, la
degradacion crediticia ocurrird mas pronto que tarde.

- Valores Mexicanos Casa de Bolsa. S.A. de C 3



