Economia

Entorno Internacional (EE.UU.)

Se moderan los incrementos en salarios contractuales

El incremento ponderado de la revisibn a salarios
contractuales fue 4.3 por ciento en agosto, después de
aumentar 6.5 por ciento en julio. Las empresas publicas
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 doélares por concepto
de ingresos netos en turismo, después de una captacion de
127.5 millones en junio. Con ello, en los primeros siete meses
del afio se captaron 4,649 millones de doélares, 51.7 por ciento
menos que en el periodo comparable de 2019.
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Inflacion al alza

El indice Nacional de Precios al Consumidor crecié 0.39 por
ciento en agosto, en linea con lo esperado, para una variacion
anual de 4.05 por ciento. Se observo alza quincena a quincena
tanto en la inflacién subyacente como en la no subyacente,
para variaciones promedio de 3.97 y 4.30 por ciento,
respectivamente. Estos niveles apuntan a que la inflacion
general se ubicara cerca de 4 por ciento a fines de este afio,
siendo nuestra estimacion puntual de 3.91 por ciento.
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Eurozona

BCE: tasas de interés negativas por varios afios

El Banco Central Europeo decidi6 mantener los niveles
actuales en tasas de interés (prestamos marginales: 0.25,
refinanciamiento: cero y depdsito: -0.5 por ciento) y continuar
con diversos estimulos con el fin de buscar cumplir con su
mandato Unico: “inflacion cercana, pero debajo de 2 por
ciento”, cuestion complicada ya que en agosto se registro
deflacién anual del orden de -0.2 por ciento, principalmente por
la reduccion temporal en el IVA en Alemania, y su escenario
base apunta a que dicho mandato no se cumplira al menos en
los proximos tres afios. Asi, lo méas probable es que las tasas
negativas contintien por mucho tiempo.

BCE: proyecciones econémicas, %

2020 2021 2022
PIB
Actual (Sep 20) -8.0 5.0 3.2
Previo (Jun 20) -8.7 5.2 3.3
Inflacién
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 subi6é en 12.25 billones de délares en
julio, lo que representa un incremento anual de 0.3 por ciento.
La recuperacion se asocia con la reapertura econémica.
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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),
arrojo que la apertura de puestos de trabajo en julio fue 6,618
millones, 617 mil mas 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 inici6 la reapertura.
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Repunta la inflacién

El indice de precios al consumidor creci6 0.4 por ciento en
agosto, después de aumentar 0.6 por ciento en julio, por alzas
en muchos rubros. La inflacién anual pas6 de 1.0 a 1.3 por
ciento entre julio y agosto. Por su parte, el indice subyacente,
que excluye precios de alimentos y energia, registré una alza
de 0.4 por ciento en julio, para una variacién anual de 1.7 por
ciento.

Precios al consumidor, variaciéon anual

4.5
Inflacién general: 1.3%
3.5 Inflacion subyacente: 1.7%
2.5
1.5
0.5
05/ “\’

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Perspectivas

¢Perderd México el grado de inversion? El deterioro en
finanzas publicas asi lo anticipa. Sin embargo, no visualizamos
la pérdida del grado de inversién tan pronto. Es probable que
Moody’s y S&P rebajen la calificacion y Fitch cambie la
perspectiva de estable a negativa en los préximos meses, pero
el grado de inversién se mantendria al menos hasta fines de
2021. Esta visién pareciera ser aceptada por los mercados.
En este entorno, es muy probable que se plantee una reforma
fiscal el préximo afio a fin de mejorar la posicion financiera del
sector publico, lo cual también tendria que ser considerado por
las agencias calificadoras.
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