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El crédito al consumo sigue creciendo

El crédito al consumo aumenté 12.5 billones de délares en
noviembre, a una tasa anual de 4.5 por ciento. La evolucion
del crédito es un fuerte soporte al gasto personal de consumo.
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Manufacturas en contraccién; servicios en expansion
Conforme al indice ISM, el sector manufacturero ha estado en
contraccion en los dltimos cinco meses dado que registré
niveles inferiores a 50; en diciembre el nivel fue 47.2, el menor
desde junio de 2009. En cambio, el sector no manufacturero
(agricultura, construccién, electricidad y gas, y servicios)
registra mayor dinamismo, con un nivel de 55.0 en diciembre,
el més alto en cinco meses.
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Mercado laboral muy fuerte
Los reclamos de seguro de desempleo bajaron (-) 9 mil entre
el 28 de diciembre y el 4 de enero, para ubicarse en 214 mil y
en su promedio movil de 4 semanas disminuyeron (-) 9.5 mil a

224 mil, nivel muy bajo que refleja un mercado laboral muy
fuerte.

Solicitudes seguro de desempleo,

380 - promedio movil 4 semanas en miles
340 W

300 o

260 A

220 A

180

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Disminuye el déficit comercial
En noviembre, el déficit de la balanza comercial fue (-) 43.1
billones de dolares, ligeramente debajo de lo esperado. Las
exportaciones subieron 0.3 por ciento y las importaciones se
contrajeron (-) 3.8 por ciento. En los primeros once meses de
2019, el déficit comercial ascendid6 a (-) 563 billones de
dolares, inferior al comparable de 2018.
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Perspectivas: escenario base 2020

- La economia global continta débil, pero se presentan
algunos signos de recuperacion. El crecimiento en el afio es
de alrededor de 3 por ciento, baja en términos histéricos.

- Estados Unidos mantiene su dinamismo, creciendo cerca de
su potencial, el cual se estima en 1.9 por ciento. No hay visos
de recesion.

- Ante una economia global débil y baja inflacion, las posturas
monetarias laxas se refuerzan. La Reserva Federal mantiene
Su rango objetivo para la tasa de fondos federales entre 1.5 y
1.75 por ciento. Europa y Japon contindian con tasas negativas
y muchos paises emergentes siguen recortando sus tasas de
referencia.

- Dado el diferencial entre la tasa de interés de Estados Unidos
y las del resto de los paises avanzados, el délar mantiene su
fortaleza relativa, lo que implica presion para las monedas
emergentes.

- La economia mexicana supera el estancamiento, pero el
crecimiento se ubicara alrededor de 1 por ciento,
significativamente inferior a su potencial, estimado en 2.4 por
ciento.

- El Acuerdo Nacional de Infraestructura tiene un impacto
limitado, debido a que continda la incertidumbre sobre la
gobernanza del pais y el deterioro en el Estado de Derecho.

- La inflacibn doméstica repunta ligeramente, con una
trayectoria hacia 3.60 por ciento a fines de 2020. Los factores
del repunte mas importantes son un probable incremento en
los precios agropecuarios y de energia e impacto del
incremento de 20 por ciento en el salario minimo.

- Los fundamentales del peso se mantienen fuertes (balance
en cuenta corriente superavitario o cerca de equilibrio, tasas
de interés reales elevadas y disposicion para mantener metas
en finanzas publicas).

- Durante 2020 crece la presion sobre finanzas publicas, sobre
todo por el bajo crecimiento econémico y la baja recaudacion
tributaria. Sin embargo, los recursos del Fondo de
Estabilizacion de Ingresos Presupuestarios compensan la
merma en la recaudacion.

- Pese a la reciente ratificacion crediticia de Fitch y S&P, se
mantiene el riesgo de una rebaja en la calificacién de Pemex y
la soberana. Las metas de produccion petrolera dificilmente se
cumpliran.

- El escenario se vuelve mas complejo si se considera que
este afio se llevaran a cabo elecciones en Estados Unidos y
estan materializandose diversos riesgos geopoliticos.




