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S&P recorta la calificacion soberana de ‘BBB+'a 'BBB".
La agencia S&P recorto la calificacion soberana de ‘BBB+'a
‘BBB’ y la colocé con perspectiva negativa, lo que significa
que la podria recortar de nuevo en los siguientes 12 a 24
meses, si las finanzas publicas se debilitan. Esto es probable
si se considera que la economia ya esta en recesion y ésta
serd mas abrupta por el impacto del Covid-19, lo que
redituard en menores ingresos tributarios, aunado a la caida
en los precios internacionales del petréleo.

Para S&P, los potenciales incrementos en los pasivos
contingentes del sector energético podrian empeorar los
niveles de endeudamiento del soberano y provocar otra
rebaja en la calificacion. La situacion de las finanzas publicas
es vulnerable. Ademas, los choques por del Covid-19 y por la
baja en los precios de petr6leo agravan la ya de por si
debilidad en las finanzas publicas.

La dificil situacion por la que atraviesa nuestro pais: recesion
economica, no respeto al Estado de Derecho, falta de
incentivos a la inversién privada, titubeos en la presentacion
de un plan nacional de infraestructura y en un programa anti-
ciclico, asi como politicas econémicas erraticas crean un
ambiente para que otras agencias calificadoras también
rebajen la calificacion crediticia del soberano.

La economia esta muy débil

De acuerdo con el Indicador Global de Actividad Econdmica,
aproximacion muy cercana del PIB, la economia registro
variacion nula en enero, segun cifras ajustadas por
estacionalidad. En términos anuales la economia cay6 (-) 0.7
por ciento; el sector primario aumenté 1.3 por ciento, el
secundario bajé (-) 1.7 por ciento y el terciario disminuy6 (-)
0.2 por ciento.

IGAE, ajustado por estacionalidad, var. % mensual
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Las cifras originales arrojaron una caida de (-) 0.8 por ciento
en el primer mes del afio.

Crecen las ventas al menudeo
Las ventas al menudeo aumentaron 0.5 por ciento en enero
de 2020, después de haber caido en (-) 0.4 por ciento en
diciembre, segin cifras ajustadas por estacionalidad. La
variacion anual fue 2.7 por ciento.

Venta al menudeo, ae, cambio % mensual
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Desplome en laindustria de la construccion

El valor de la produccion de las empresas constructoras, sin
incluir autoconstruccion, registraron una caida de (-) 0.6 por
ciento en enero de 2020, la doceava al hilo. Respecto a enero
de 2019, la caida fue de (-) 15.9 por ciento; la construccion
publica cayo (-) 23 por ciento y la privada (-) 11.4 por ciento.

Valor real de la construccién por tipo de obra,
var % ene20/enel9, cifras originales
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Sube el desempleo y la subocupacién

La tasa de desempleo subio de 3.65 en enero a 3.69 por
ciento en febrero, mientras que la tasa de subocupacion
(personas que requieren trabajar mas horas) se ubic6 en 9.3
por ciento en enero frente a 7.5 por ciento registrado un mes
antes. Ambas cifras con ajuste estacional.
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Superavit comercial

En febrero la balanza comercial registr6 un superavit de
2,911 millones de dolares y en el primer bimestre del afio de
495 millones. En los primeros dos meses del afio, las
exportaciones crecieron 1.8 por ciento y las importaciones
cayeron (-) 3.5 por ciento, resaltando a su interior el
desplome de las compras de bienes de capital en (-) 12.5 por
ciento. En recesion, la balanza comercial es superavitaria.
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Disminuye la inflacion anual

El indice Nacional de Precios al Consumidor subi6é 0.11 por
ciento en la primera quincena de marzo, en linea con la
expectativa de mercado, para una variacion anual de 3.71 por
ciento, inferior al dato registrado en la quincena anterior de
3.87 por ciento. La menor inflacién anual se explica sobre
todo por baja en algunos precios de legumbres y frutas, asi
como por un menor precio en la gasolina de bajo octanaje
(esto explica en parte la ligera disminucion en el componente
no subyacente).

Inflacién anual, %

General: 3.71%
Subyacente: 3.60%
No subyacente: 4.04%
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La inflacion subyacente, que excluye los precios mas volatiles
(agropecuarios y energéticos) y las tarifas publicas y participa
con 75 por ciento en el INPC, disminuy6 de 3.63 a 3.60 entre
la segunda quincena de febrero y la primera de marzo, lejos
todavia del 3 por ciento necesario para cumplir con la meta
oficial.

Nuestra estimacion de la inflacion general para 2020 se ubica
en 3.6 por ciento.

Valores Mexicanos Casa de Bolsa. de C.V.



