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México
Economia muy débil
De acuerdo con el Indicador Global de Actividad Econémica,
aproximacién muy cercana del PIB, la economia creci6é 0.1
por ciento en noviembre, segun cifras ajustadas por
estacionalidad. Sin embargo, en términos anuales la
economia cay6 (-) 0.8 por ciento; el sector primario decrecié
(-) 2.4 por ciento, el secundario bajé (-) 1.7 por ciento y el
terciario disminuy6 (-) 0.3 por ciento.
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Més aun, las cifras originales arrojaron una caida de (-) 1.2
por ciento en noviembre, para promediar una caida de (-) 0.2
por ciento en los primeros once meses de 2019.
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10 var.% anual cifras originales

51 38 38 32

2.4 27 21 23

11 13

-5.9
08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

Sorprende baja en tasa de desempleo y subocupacion

La tasa de desempleo en diciembre fue 3.1 por ciento, en
comparacion con 3.4 por ciento en noviembre. Por su parte,
la tasa de subocupacion (personas que requieren trabajar
mas horas) se ubicé en 7.7 por ciento en diciembre frente a
8.2 por ciento registrado un mes antes. Ambas cifras con
ajuste estacional.
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La industria de la construccion sigue muy débil
El valor de la produccion de las empresas constructoras, sin
incluir autoconstruccion, registraron una caida de (-) 0.6 por
ciento en noviembre, la décima al hilo. En su cambio anual, la
caida fue de (-) 9.0 por ciento.
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Inflacion en linea con lo esperado por el mercado

El indice Nacional de Precios al Consumidor subié 0.27 por
ciento en la primera quincena de enero, para provocar un
alza en la inflacion anual a 3.18 por ciento de 3.02 en la
segunda quincena de diciembre de 2019 (la inflacién anual
promedio en 2019 fue 2.83 por ciento). Tanto la inflacién
subyacente, es decir la que excluye los precios mas volatiles
(agropecuarios y energia) y las tarifas publicas, como la no
subyacente repuntaron, para ubicarse en términos anuales en
3.73 y 1.60 por ciento, respectivamente. Nuestro estimado de
inflacion general para 2020 es 3.6 por ciento.
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Recordamos que la baja inflacién en 2019 obedecié sobre
todo al comportamiento de la inflaciéon no subyacente, esto es
al muy bajo crecimiento de los precios agropecuarios y de
energia; sin embargo, hacia adelante esperamos un repunte
en estos rubros, situacién que ya esta ocurriendo. Para lograr
que la inflacién tienda a la meta oficial de 3 por ciento, se
requiere que la inflacién subyacente, que excluye los precios
mas volatiles (agropecuarios y energéticos) y las tarifas
publicas y participa con 75 por ciento en el INPC, varie 3 por

ciento o menos.

Las reservas internacionales superan los 181 mil mdd

Del 10 al 17 de enero de 2020, las reservas internacionales
aumentaron 77 millones de ddlares, para situarse en 181,210
millones. En lo que va de este afio, se ha registrado una
acumulaciéon de 333 millones de délares; en 2019, la
acumulacion fue de 6,085 millones de délares.
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Eurozona

El BCE reiterd su postura laxa en politica monetaria

El BCE decidi6 mantener sus tasas de interés clave y espera
que permanezcan en los actuales niveles o mas bajas hasta
que la inflaciéon converja a un nivel suficientemente cercano,
pero inferior, a 2 por ciento. Asimismo, continuarq con su
programa de compra de activos a razén de 20 mil millones de
euros por mes y seguira reinvirtiendo en su totalidad los
pagos de principal de los activos que maduren bajo dicho
programa.

Lo novedoso es que el BCE iniciara una revision de la
estrategia de politca monetaria, que comprende la
formulacion cuantitativa de estabilidad de precios, las
herramientas de politica monetaria, los analisis econémicos y
monetarios y las practicas de comunicacion. Los resultados
se daran a conocer a finales de 2020.

El escenario base del BCE es crecimiento econdémico
moderado, con riesgos sesgados a la baja, e inflacién
contenida (en 2019 se ubicé en 1.3 por ciento). Ante esto,
explicitamente el BCE anticipa que “la politica monetaria
permanecerd altamente acomodaticia por un periodo
prolongado” con el fin de elevar la inflacion hacia la meta.




