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Se moderan los incrementos en salarios contractuales 
El incremento ponderado de la revisión a salarios 
contractuales fue 4.3 por ciento en agosto, después de 
aumentar 6.5 por ciento en julio. Las empresas públicas 
recibieron un aumento de 3.4 por ciento y las privadas de 5.1 
por ciento.  
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Los ingresos por turismo se mantienen deprimidos 
En julio se recibieron 322.2 millones de dólares por concepto 
de ingresos netos en turismo, después de una captación de 
127.5 millones en junio. Con ello, en los primeros siete meses 
del año se captaron 4,649 millones de dólares, 51.7 por ciento 
menos que en el periodo comparable de 2019.  
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Inflación al alza 
El Índice Nacional de Precios al Consumidor creció 0.39 por 
ciento en agosto, en línea con lo esperado, para una variación 
anual de 4.05 por ciento. Se observó alza quincena a quincena 
tanto en la inflación subyacente como en la no subyacente, 
para variaciones promedio de 3.97 y 4.30 por ciento, 
respectivamente. Estos niveles apuntan a que la inflación 
general se ubicará cerca de 4 por ciento a fines de este año, 
siendo nuestra estimación puntual de 3.91 por ciento.  
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Eurozona 

BCE: tasas de interés negativas por varios años 
El Banco Central Europeo decidió mantener los niveles 
actuales en tasas de interés (prestamos marginales: 0.25, 
refinanciamiento: cero y depósito: -0.5 por ciento) y continuar 
con diversos estímulos con el fin de buscar cumplir con su 
mandato único: “inflación cercana, pero debajo de 2 por 
ciento”, cuestión complicada ya que en agosto se registró 
deflación anual del orden de -0.2 por ciento, principalmente por 
la reducción temporal en el IVA en Alemania, y su escenario 
base apunta a que dicho mandato no se cumplirá al menos en 
los próximos tres años. Así, lo más probable es que las tasas 
negativas continúen por mucho tiempo.  

BCE: proyecciones económicas, % 

 2020 2021 2022

PIB    
   Actual (Sep 20) -8.0 5.0 3.2
   Previo (Jun 20) -8.7 5.2 3.3
Inflación   
   Actual (Sep 20) 0.3 1.0 1.3
   Previo (Jun 20) 0.3 0.8 1.3

Fuente: Banco Central Europeo. Nd= No disponible.  

 
Estados Unidos  

Aumenta el crédito al consumo 
El crédito al consumo subió en 12.25 billones de dólares en 
julio, lo que representa un incremento anual de 0.3 por ciento. 
La recuperación se asocia con la reapertura económica. 
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El mercado laboral se recupera poco a poco 
La encuesta sobre el mercado laboral, “Job Openings and 
Labor Turnover Survey” (JOLTS, por sus siglas en inglés), 
arrojó que la apertura de puestos de trabajo en julio fue 6,618 
millones, 617 mil más que en junio. 
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Del 29 de agosto al 5 de septiembre, los reclamos del seguro 
de desempleo no registraron cambio en un nivel de 884 mil, el 
mejor registro desde el inició la reapertura. 
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Repunta la inflación  
El índice de precios al consumidor creció 0.4 por ciento en 
agosto, después de aumentar 0.6 por ciento en julio, por alzas 
en muchos rubros.  La inflación anual pasó de 1.0  a 1.3 por 
ciento entre julio y agosto. Por su parte, el índice subyacente, 
que excluye precios de alimentos y energía, registró una alza 
de 0.4 por ciento en julio, para una variación anual de 1.7 por 
ciento. 
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Perspectivas 
¿Perderá México el grado de inversión? El deterioro en 
finanzas públicas así lo anticipa. Sin embargo, no visualizamos 
la pérdida del grado de inversión tan pronto. Es probable que 
Moody´s y S&P rebajen la calificación y Fitch cambie la 
perspectiva de estable a negativa en los próximos meses, pero 
el grado de inversión se mantendría al menos hasta fines de 
2021. Esta visión pareciera ser aceptada por los mercados.  
En este entorno, es muy probable que se plantee una reforma 
fiscal el próximo año a fin de mejorar la posición financiera del 
sector público, lo cual también tendría que ser considerado por 
las agencias calificadoras.  
 


