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BdM anticipa otro recorte en la tasa de fondeo en marzo
El pasado 11 de febrero, la Junta de Gobierno del Banco de

México decidio recortar la tasa de fondeo en 25 puntos base
a 4 por ciento. La decision fue unanime, lo que sorprendio6.

De acuerdo con la Minuta de dicha reunién, conforme a los
argumentos de los cinco miembros de la Junta, se visualiza
gue todavia existe espacio para realizar otro recorte en la
tasa, presumiblemente el 25 de marzo préximo, aunque la
decision se antoja dividida.

El crédito se debilita ain mas

El crédito directo de la banca comercial cayd 4.9 por ciento
en enero respecto al mismo mes de 2020, para hilar seis
caidas. El financiamiento al consumo decrecié 11.5 por ciento
y a las empresas bajo 4.6 por ciento, mientras que el crédito
a la vivienda crecié 5.3 por ciento. La regla simple es: sin
crédito no hay crecimiento.
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PIB cay6 en 8.5% en 2020 (ajustado por estacionalidad)
Conforme a cifras definitivas y ajustadas por estacionalidad,
el producto interno bruto registré un crecimiento de 3.3 por
ciento en el cuarto trimestre de 2020, respecto al trimestre
previo, cifra que resulté mejor a la oportuna de 3.1 por ciento.
El cambio anual con esta métrica fue negativo en (-) 8.5 por
ciento.

Con cifras originales, sin ajuste estacional, el PIB en el cuarto
trimestre de 2020 cayd 4.3 por ciento, para promediar una
caida de (-) 8.2 por ciento en 2020, marginalmente mejor a la
cifra previa de (-) 8.3 por ciento.
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Nuestro estimado de crecimiento para 2021 se ajust6 de 3.2
a 4 por ciento, debido sobre todo que esperamos un mayor
dinamismo en la segunda mitad de este afio, sobre todo del
sector externo, y a que existe una base de comparacién muy
favorable dado el bajo nivel de producto en 2020. Para 2022,
estimamos 2.9 por ciento.

Caen ventas al menudeo

En diciembre las ventas al menudeo cayeron 2.4 por ciento,
segun cifras ajustadas por estacionalidad. Respecto al mismo
mes de 2019, decrecieron 6.2 por ciento, tasa que refleja un
retroceso en el proceso de recuperacion.
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Recaida en el mercado laboral

La Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo mostré que en
enero 2021 respecto a enero 2020 salieron 2.5 millones de
personas de la Poblacion Econémicamente Activa, al pasar
de 57 a 54.5 millones, de los cuales 52 millones estan
ocupados Yy el resto desempleados, esto es el 4.7 por ciento.
Con ello, de los 12 millones de personas que salieron de la
PEA en abril de 2020, alrededor de 9 millones han regresado
al mercado laboral, esto es casi 3 millones estan fuera.
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Lainflacion anual sigue al alza

En la primera quincena de febrero, la inflacion general fue
0.23 por ciento, en linea con la expectativa de mercado,
aunque inferior a la estimada por VALMEX (+0.28 por ciento).
Con ello, la inflacién anual aumenté de 3.74 por ciento en la
segunda quincena de enero a 3.84 por ciento en la primera
quincena de febrero. Los precios de mayor incidencia al alza
fueron los de gasolina de bajo octanaje y los de gas
doméstico LP.
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El indice subyacente, que excluye los precios mas volatiles
(agropecuarios, energéticos y tarifas publicas), y que participa
con 75 por ciento en el indice general, aument6 0.22 por
ciento en la primera quincena de febrero, para una variacién
anual de 3.84 por ciento. Por su parte, el indice no
subyacente subid 0.26 por ciento en la quincena y registré un
cambio anual de 3.85 por ciento anual.

Estimamos que la inflacion anual continte repuntando en los
siguientes meses, sobre todo por un ‘“efecto aritmético”
asociado con los precios de gasolina, para alcanzar un nivel
cercano a 5 por ciento en el mes de abril, para después
retomar su trayectoria a la baja y cerrar el afio en un nivel
cercano a 3.9 por ciento.

Superavit en la cuenta corriente, el mayor desde 1983

En 2020 la cuenta corriente de la balanza de pagos (balanza
comercial + balanza de servicios + transferencias) registré un
superavit 26,571 millones de dolares, equivalente a 2.4 por
ciento del PIB, el mayor reportado desde 1983. El superavit
se explica sobre todo por un superavit de la balanza de
mercancias no petroleras y altas remesas.
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