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Resumen Ejecutivo

Actividad Econdmica

Crecimiento econdémico. Para el primer trimestre del ano, el Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia estimd, en cifras desestacionalizadas, un decremento de
1.55 por ciento, cifra inferior al 0.14 por ciento del trimestre previo.

Actividad industrial. En el periodo enero-marzo de 2020, la actividad industrial del
pais, en cifras desestacionalizadas, tuvo un decremento de 3.4 por ciento con
respecto al mismo periodo del ano anterior.

Consumo interno. En el bimestre enero-febrero, el consumo exhibié un menor ritmo all
crecer 0.31 por ciento, cifra inferior a la observada en el mismo periodo de 2019
(2.17%).

Inversion. En el primer bimestre de 2020, la inversion tuvo una caida real anual de
8.68 por ciento, mientras que en el mismo periodo de 2019 subid 0.65 por ciento.

Crédito al sector privado. En marzo, la cartera de crédito vigente al sector privado
de la banca comercial crecié 7.01 por cientfo en términos reales; en tanto que el
crédito al consumo se incrementd 0.01 por ciento.

Empleo. Al cierre del tercer mes del ano, el nUmero de trabajadores asegurados al
Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) ascendid a 20 millones 482 mil 943
cotizantes, cifra mayor en 134 mil 435 plazas, respecto al cierre de marzo del ano
previo y equivalente a un crecimiento anual de 0.66 por ciento.

Tasa de Desocupacion Nacional. Al primer trimestre de 2020, la tasa de
desocupacion nacional fue, en promedio, de 3.54 por ciento, mayor en 0.05 puntos
porcentuales respecto al observado en el mismo trimestre de 2019 (3.49%).

Salarios. En el periodo de enero a marzo, el salario medio de cotizaciéon al IMSS
registré un crecimiento nominal de 6.7 por ciento anual, lo que representd un
incremento de 3.1 por ciento real anual.

Exportaciones. En el primer trimestre de 2020, las exportaciones totales se ubicaron
en 108 mil 686.4 millones de ddlares (mdd), un crecimiento de 0.6 por ciento,
resultado del menor dinamismo de las exportaciones no petroleras (2.3%) y de una
contraccién en las petroleras (-23.5%).

Precios del petréleo. En el primer cuarto del afo, la Mezcla Mexicana de
Exportacion promedié 41.02 ddlares por barril (dpb), 16.29 por ciento debajo de los
49 dpb aprobados en CGPE-20 y 20.91 por ciento menor, respecto al cuarto
trimestre de 2019.
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Plataforma de produccién petrolera. En el periodo enero-marzo de 2020, se reportd
una produccion promedio de 1,733 miles de barriles diarios (mbd), cifra mayor en
2.78 por ciento respecto al cuarto frimestre de 2019.

Politica monetaria

Inflacién. En el tercer mes de 2020, la inflacién general anual fue de 3.25 por ciento,
cifra por arriba de la que se registré hace tres meses (2.83%); situdndose por encima
del objetivo inflacionario (3.0%), pero dentro del intervalo de variabilidad (2.0-4.0%).

Tipo de cambio. En el primer trimestre, el peso cerrd en 23.80 pesos por ddlar (ppd) vy
alcanzé un promedio de 20.02 ppd, lo que significd una depreciaciéon frente al délar
de 3.94 por ciento respecto al trimestre anterior (19.26 ppd).

Tasa de interés. Al cierre de marzo, la tasa de interés, medida por los Cetes a 28
dias, fue de 6.59 por ciento. En tanto que, en el primer frimestre del ano, la fasa
promedid 6.98 por ciento, 0.42 puntos porcentuales por debajo de la cifra promedio
aprobada en los CGPE-20 para el ano (7.40%).

Marco Macroecondmico, 2020

Sector
Indicador CGPE® . . Observado*
Privado
Producto Interno Bruto (var. % real anual) 1.5-2.5 -3.99 -1.55"
Precios al Consumidor
3.0 3.75 3.25
(var. % anual, cierre de periodo)
Em.pleo Formal, IMSS. . nd. 174 134
(miles de personas, cierre de periodo)
Tasa de Desocupacion
.d. 4.78 3.26
(% de la PEA, cierre de periodo) n
Tlipo de Ca.mblo Nominal ) 20.0 99.27 23.80
(fin de periodo, pesos por ddlar)
Tipo de Cambio Nominal
ibo de Lamblo Nomina 19.9 nd. 20.02
(promedio, pesos por délar)
CETES 28 dias (%, nominal fin de periodo) 7.1 5.7 6.59
CETES 28 dias (%, nominal promedio) 7.4 nd. 6.98
Saldo de la Cuenta Corrient
a. odela ut?n a Corriente 23272 7517 nd.
(millones de ddlares)
SaI-do dela BaI’anza Comercial n.d. 1127 3,886.6
(millones de ddlares)
Mezcla Mexi | Petrol
ezc.a eX|car?a de’ etréleo . 49 n.d. 41.02
(precio promedio, délares por barril)
Plataforma de Exportaciéon Promedio
1,134 n.d. 1,168
(miles de barriles diarios, mbd)
Plataforma de Produccién Promedio (mbd) 1,951 nd. 1,733
Variables de apoyo:
PIB de EE.UU. (crecimiento % real) 1.8 -1.27 -4.8
P ion | trial EE.UU.
rodgcc.:lon ndustrial de EE.U 11 nd. 75
(crecimiento % real)
Inflacion de EE.UU. (promedio) 2.1 n.d. 2.1

e/ Estimado.

*/ Al I-Trimestre de 2020.

1/ Cifras desestacionalizadas, INEGI.

2/ Al lV-Trimestre de 2019. 5




Presentacion

En cumplimiento del Articulo 107, Fraccién | de la Ley Federal de Presupuesto y
Responsabilidad Hacendaria (LFPRH), el Ejecutivo Federal, a fravés de la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), envid a la H. Cdmara de Diputados, los
Informes sobre la Situacidon Econdmica, las Finanzas Publicas y la Deuda Publica al
primer frimestre de 2020.

En apego a sus funciones, el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas (CEFP),
como érgano de apoyo técnico de la H. Cdmara de Diputados, pone a disposicion
el presente documento: “Andlisis sobre la Situacion Econémica al Primer Trimestre
de 2020", en el cual se examina la evolucidén de los principales indicadores
econdmicos, bajo un enfoque de evaluacion preliminar, contrastdndolos con las
metas planteadas en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2020 (en
adelante, CGPE-20); resaltando aquellos aspectos que sobresalen, tanto positiva
como negativamente, del cumplimiento de las estimaciones contenidas en el
marco macroecondmico que aprobd el H. Congreso de la Unién como parte del
Paguete Econdmico 2020.

Asimismo, la informacidn se complementa con datos y expectativas de analistas e
instituciones especializadas, particularmente, de la Encuesta sobre las Expectativas
de los Especialistas en Economia del Sector Privado a marzo de 2020, publicada por
el Banco de México (Banxico) para conocer las tendencias esperadas en el
desempeno de los indicadores en estudio.

El documento se encuentra estructurado en cuatro apartados: 1) Evolucion de la
actividad econdmica, 2) Politica monetaria, 3) Riesgos para el crecimiento 2020 y 4)
Consideraciones finales.

Con este trabajo, el Centro de Estudios de las Finanzas PUblicas aporta elementos
de apoyo que faciliten el desarrollo de las tareas legislativas de comisiones, grupos
parlamentarios y diputados en materia de Economia y Finanzas Publicas.
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1. Evolucidén de la actividad econdmica

1.1 Panorama externo
1.1.1 Crecimiento econémico mundial

Los escenarios contemplados en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2020
(en adelante, CGPE-20) para el panorama internacional y su influencia en las
variables econdmicas del pais, partieron de un crecimiento estimado (julio, 2019)
por el Fondo Monetario Internacional (FMI), de 3.5 por ciento para 2020. Sin
embargo, después de que a finales de 2019 la economia global parecia empezar a
recuperarse de diversos eventos que habian frenado su progreso, tales como las
tensiones comerciales entre Estados Unidos y China, entre ofros; surgio el brote del
llamado coronavirus en China, tfransformdndose en la pandemia de la enfermedad
COVID-19.

Ante ello, las medidas tomadas por parte de los gobiernos para contener la
pandemia se orientaron a implementar el aislamiento social, lo que implicd la
paralizacion de la actividad econdmica, dando un drdstico giro a la evolucion y
comportamiento de la economia a nivel mundial y afectando, practicamente a
todas las naciones del mundo. A lo anterior, se le suma una mayor incertidumbre y
volatilidad en los mercados financieros y la caida de los precios internacionales de
algunas materias primas, en particular, el del petrdleo, derivado de la guerra de
precios entre Arabia Saudita y Rusia y por la drdstica reduccién en la demanda de
combustibles en la mayoria de los paises que entraron en confinamiento por la
pandemia.

Considerando lo anterior, el Fondo Monetario Internacional en su documento
“Perspectivas de la economia mundial: El Gran Confinamiento”, proyecta que la
actividad econdmica mundial presente una caida de 3.0 por ciento en 2020; 6.3
puntos porcentuales menos respecto a su estimaciéon de crecimiento de enero de
este ano (3.3%). Asimismo, prevé que, en la mayoria de los paises, la pandemia y la
contenciéon necesaria llegardn a su punto mdximo en el segundo trimestre y
comenzard a refroceder en la segunda mitad del ano. Cabe destacar que, el
organismo anuncid que, ésta es una crisis mundial, pues ningun pais ha quedado a
salvo, compardndola con la recesion de 1929.

De este modo, el Fondo proyecta que las economias avanzadas tfengan una caida
de 6.1 por ciento en 2020 y las economias emergentes y en desarrollo se contraigan
1.0 por ciento. Para el caso de México, prevé una variacion negativa de su
economia en 6.6 por ciento, dato que contrasta con el 1.0 por ciento que
anficipaba en enero; no obstante, considera una recuperacion para 2021 del 3.0
por ciento.
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1.1.2 Actividad econémica de los Estados Unidos (EEUU)

En el primer frimesfre del  Estados Unidos: Producto Interno Bruto, 2018-2020/Trim-|
ano, el PIB de Estados (variacion porcentual trimestral anualizada)

Unidos,  registrd  una

35
confracciéon de 4.8 por 25 22 = 20 21 21
ciento a tasa anualizada, rl ﬂ 11 ﬂ rl rl rl
6.8 puntos porcentuales rl

(bp) por debajo de lo
proyectado en CGPE-20
para el periodo citado
(2.0 por ciento
anualizado). Lo anterior, 2018 2019 2020
fue consecuencia de A  ruente: Elaboradoporel CEFP con datos de U.5. Bureau of Economic Anlysis.

reduccidén de la contribucién al crecimiento del consumo privado, que restd 5.3 pp
al PIB, principalmente por la caida en el consumo de bienes duraderos (-1.2 pp) y
de servicios (-5.0 pp). Asimismo, la inversion restd 1.0 pp al crecimiento, como
resultado de la contraccidn en la inversion fija (-0.4 pp) y del cambio en inventarios
(-0.5 pp). Finalmente, las exportaciones netas y el gasto del gobierno redujeron su
contribucién en -1.3y -0.1 pp, respectivamente.

-4.8

Estas cifras, confirman el impacto del COVID-19 en la economia estadounidense,
principalmente en la disminuciéon del gasto de los hogares, que representd el 68 por
ciento del PIB de los Estados Unidos en 2019, lo que puso fin a su expansidon
econémica mas larga registrada desde octubre de 2009.

Con relacibn a  su Estados Unidos: Produccién Total y
Manvufacturera, 2016 - 2020/Trim-I

|variacion % anualizada, respecto al trimesire inmediato anterior)

produccién  industrial,

en |OS CGPE‘2O se e=  Producdon Total e \anufacturas
anticipd un crecimiento .
de 0.6 por ciento a tasa A A

anuadlizada para el )/\\,
primer trimestre  de : -
2020; no obstante, la -\/ v \./
cifra observada para
ese periodo fue de -7.5

por ciento a tasa
anualizada.

A SU in.l.erior deSTOCO Fuente: Elaberado per el CEFP con datoes de U.S. Federal Reserve.
una contraccion de 7.1 por ciento en la produccién manufacturera con respecto al
frimestre enero-marzo del afo anterior. Esta caida se debid, esencialmente, al

2016/1
2016/1
2016/
2016/IV
201711
201771
2017/
17V
2018/1
2018/1l
2018/
2018/IV
2019/1
201971
2019/11
2019/IV
2020/1
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cierre de multiples ramas del sector fabril en todo el mundo a causa del COVID-19.
Para el caso del sector automotriz en los Estados Unidos, el cierre temporal de 25
empresas representd el 93 por ciento de toda su produccion. Asimismo, esta
industria en América del Norte (EEUU, Canadd y México) se encuentra cerrada en
un 80 por ciento, lo que en el corto plazo implicard caidas en el sector industrial de
estos tres paises, dado su nivel de integracion comercial.

1.2 Economia Mexicana
1.2.1 Crecimiento econémico

Para el primer trimestre de 2020, el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia
(INEGI) estimé con cifras ajustadas por factores de estacionalidad, que el
desempeno econémico pasd, de una disminucion de 0.14 por ciento en el cuarto
trimestre de 2019, a una reduccidén de 1.55 por ciento en el primer trimestre de 2020;
lo que implicd su quinta caida consecutiva. Dicha situacion se explica por las
medidas sanitarias de Producto Interno Bruto de México, 2015 - 2020 / | Trimestre!
confinamiento Op“COdOS para (cifras desestacionalizadas, variacién porcentual real)

la contencidn de la pandemia s
del coronavirus (COVID-19) que *
han implicado la paralizacion
de una parte importante de
la actividad econdmica que

. . 00 T T T ™ — T — S

tuvieron lugar a nivel .,
internacional 'y que han -
afectado a algunos sectores 1.56?
productivos nacionales y de = 2 z 2z s z z Z 8

.. « & & & 0« « & & & <
servicios, como las i A , - =z

1/ Ano base 2013=100; debido al método de estimacion, al incorporarse nueva

manufacturas, el pefro|erol e| informacion la serie se puede modificar.

2/ Estimacion, INEGI.
turismo, y servicios de  Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de INEGI.
esparcimiento, entre otros. A ello se le suman los efectos internacionales de la
volatilidad en los mercados financieros y la caida de los precios internacionales de
algunas materias primas, en particular, del petréleo, derivado de la guerra de

precios enfre Arabia Saudita y Rusia a inicios del mes de marzo.

Bajo este confexto, en la encuesta de marzo, el sector privado pronosticd un
decremento para la economia de 3.99 por ciento en 2020, ubicdndolo por debajo
del limite inferior del intervalo estimado en CGPE-20. Por su parte, en su reciente
anuncio de politica monetaria, el Banco de México (Banxico) senald que las
afectaciones sobre la actividad econdmica nacional, derivadas de la pandemia,
conducirian a una confraccién importante de la actividad econdmica del pais en
el primer semestre del ano, y que aun se desconoce la magnitud y duracién de los
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efectos de la pandemia, por lo que el balance de riesgos para el crecimiento estd
significativamente sesgado a la baja.

Cabe recordar que, para efectos de las estimaciones de finanzas publicas, los
CGPE-20 utilizaron un crecimiento puntual de 2.0 por ciento para 2020, senalando
gue ante un crecimiento econdmico mayor al esperado de 0.5 puntos porcentuales
se elevarian los ingresos tributarios en 17 mil 247.1 millones de pesos, (equivalente a
0.07 por ciento del PIB); situacion que llama la atencion si se considera que el sector
privado anticipa una contracciéon de la actividad productiva del PIB de México.

1.2.2 Actividad industrial

En el primer frimestre de Actividad Industrial, 2019-2020/Marzo

. fwar, % reol anual ocumulada, cifras desestocionalizados)
2020, la actividad Total actividad Energia elécinea riclustiicis
industrial del pOI'S, en industrial Mineric oguaydegas  Comstruccién  manufaciurenas
cifras 29
desestacionalizadas, .

0.4

fuvo un decremento de —

3.4 por ciento con ! O
. 1.
respecto al mismo

periodo del ano anterior.
Al interior, la mineria

g

tuvo el mayor repunte, 5 J019/ene-mar

al pasar de -8.0 por .

. A0 ® 2020 /ene-mar a5
ciento en 2019 a 2.9 por
ciento en 2020; ello se  fumisibomsiopor ol CHF con dates del NG

explica por la recuperacion en la extraccidon de petrdleo y gas que se expandid en
4.1 por ciento en el primer trimestre del ano desde una caida de 10.5 por ciento en
igual lapso de 2019; y por el repunte en los servicios relacionados con la mineria que
aumentaron 7.4 por ciento en el periodo de andlisis.

Los suministros de energia eléctrica, gas y agua mostraron recuperacion, tfransitando
de un descenso de 0.1 por ciento en 2019 a un avance de 0.4 por ciento en 2020;
mientras que la construccidén continUa reprimida, al profundizar su caida de -3.0 por
ciento en el primer frimestre de 2019 a -8.5 por ciento en igual periodo de 2020.

Por su parte, la industria manufacturera desacelerd su progreso respecto a 2019,
mostrando un declive, al pasar, en el lapso de enero a marzo de 2019 al de 2020 de
1.1 a -3.4 por ciento; resultado, del menor dinamismo del comercio internacional a
inicios del ano, ocasionado por los conflictos comerciales entre China y Estados
Unidos. Asimismo, a mediados de marzo, se dio el cierre de varias fabricas del sector
manufacturero, derivado de Ila pandemia del coronavirus, implicando
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interrupciones en las cadenas

productivas de este sector, lo que conlleva a un

menor dinamismo de las exportaciones manufactureras mexicanas.

1.2.3 Demanda Interna
1.2.3.1 Consumo interior

El Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior ha venido
perdiendo dinamismo, mostrando una tendencia negativa desde el Ultimo trimestre
de 2019. En el lapso enero-febrero de 2020, el consumo privado registrd un

incremento de 0.31 por ciento,
2019 (2.17%).

Con cifras ajustadas  por
estacionalidad, el indicador
se manfuvo en tferreno
negativo, debido a que pasd
de una disminuciéon de 0.10
por ciento en el Ultimo
bimestre de 2019 a una
reduccién de 0.51 por ciento
en el primer bimestre del ano.
Si bien a principios de 2020 el
consumo se vidé apoyado, en
mayor medida, por la
enfrada de remesas
familiares, el nivel de la
inflacion general anual, la
disminucion de la tasa de
interés, el crédito a los hogares
y la generacion de empleo
formal, en febrero el consumo
comenzd a disminuir.

Con base en dichos resultados
y ante la situacion de crisis
sanitaria por la que se estd
afravesando, el sector privado
(Scotiabank) prevé una caida
del consumo total de 6.25 por
ciento en 2020, cifra que
confrasta con el incremento

cifra menor a la observada en el mismo periodo de

Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior
Variacién %, Serie Original' y Tendencia-Ciclo?, 2014 - 2020 / Febrero
125

14
120

115

110

(unidades)
(porcentaje)

L L1 L2
[E=variacién % anual === 0Original ==Tendencia-ciclo

1/ Cifras originales, preliminares de enero de 2017. Afio base 2013=100.

2/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la tendencia-ciclo se puede
modificar.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Consumo Total, 2015 - 2020

(variacion porcentual real anual)

5,
3,
'| 4
-1 - —
-3
mm———————
1 Sector privado |
5 H 1
> L (Scofiabank) ;
7 -6.25
[To] O N [ce] o~ [ce] [ce] [e0) 0 O o~ o~ o~ 8
o O O O o o O O O O O o o o
N N N N N N N N N N N N N N
- == 27 = = 2

1/ Scotiabank, Marco Macroecondmico 2016-2021, Perspectivas Econémicas, 23
de abril de 2020.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI y Scotiabank.
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observado en 2019 (0.29%).

1.2.3.2 Inversién

Entre enero y febrero de 2020, la Inversién Fija Bruta Total, Variacién %, Serie Original y Tendencia-Ciclo’
. ., 2014 - 2020 / Febrero
inversion tuvo un decremento - 120
real anual de 8.68 por ciento, - l s
mientras que erlw el mismo lapso s /AQ—*‘(A\-LL)i\ V! ‘ | 1o
de 2019 registrd un incremento |, ' ' i 1A ‘ .
. g N 0
de 0.65 por ciento, con lo que & i ‘\“ 8
. . S 84 9 ?\A L1000 §
preserva su tendencia a la baja. ¢ ! N \ !
. . a 3 ] L 2
Sus principales componentes s 7
tuvieron un comportamiento 2 g 90
negativo: la inversibn en 7 2 ' 8
maaquinaria y equipo fue de una ;| 4 g0
, . YPLOOWONOVOVOVOVOONNNENNNVXO0ODD NN NNQ
caida de 1.48 por ciento en el TP e TP e T P

mm Variacién % anual —Qriginal ==tendencia

lapso enero-febrero de 2019, a
una de 10'38 por CienTO en el 1/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacién la tendencia-ciclo se

. N puede modificar. Aho base 2013 = 100.
miIsmo pe”OdO de 2020 LO Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
inversion en construccion transité de un aumento de 2.08 por ciento a un descenso
de 7.57 por ciento.

En tanto que, con cifras desestacionalizadas, la inversion pasd de un decrecimiento
bimestral de 0.67 por ciento en noviembre-diciembre de 2019 a una caida de 0.14
por ciento en el primer bimestre de 2020. Sus elementos fundamentales tuvieron un
comportamiento positivo: el gasto en construccion subid 1.43 por ciento en el primer
mes de 2020 (0.36% un mes atrds); y la inversion en maquinaria y equipo cayd 2.97
por ciento (-0.65% en Inversion Fija Bruta, 2015 - 2020
noviembre-diciembre de 2019). (variacién porcentual real anual’)

Si bien la inversion fija bruta
total reqistrd un
comportamiento negativo en
2019, la incertidumbre con
respecto a la duracion de la
pandemia y sobre el
desempeno futuro de la ;-
actividad  econdmica, asi -14-
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2/ Scotiabank, Marco Macroecondmico 2016-2021, Perspectivas Econdmicas, 23 de

inversionistas, permiten  abori de 2020.
.. . ., Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI y Scotiabank.
anticipar que la inversion se
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vea afectada significativamente en el presente ano. Bajo este escenario, el sector
privado (Scofiabank) prevé una caida de la inversion total de 11.68 por ciento en
2020, reduccion mas profunda de la que se observd un ano atrds (-4.92%).

1.2.3.3 Crédito al Sector privado

Durante el primer trimestre de

2020, el crédito bancario total Crédito de la Banca Comercial al Sector Privado no Financiero,
! 2017 - 2020 / Marzo
COI’THI’]L'JO creciendo con (variacion porcentual real anual)

respecto al ano anterior. Al 140
interior de éste, destaca la
mayor participacion del
crédito a la vivienda, que
mostré una trayectoria estable
durante los primeros tres meses
del ano.

Total —Consumo ---Vivienda ——Empresas

Al cierre de marzo de 2020, la
COI’TerO de Créd”o Vigenfe Ol Elaberado por el CEFP con datos de Banxico.

sector privado de la banca comercial se ubicd en 4 billones 690 mil millones de
pesos (Mmp), cifra que representd un crecimiento anual de 7.01 por ciento en
términos reales. Dentro de éste, las carteras de crédito vigente al consumo y a la
vivienda, aumentaron en 0.01, 6.24 por ciento, respectivamente; en tanto que
sobresale un repunte en el crédito a las empresas y personas fisicas de 9.96 por
ciento a tasa real anual, después de una tendencia negativa desde junio de 2018.

Dada la coyuntura actual, de desaceleracion de la actividad econdmica vy
condiciones financieras adversas, reflejadas en altas tasas de interés, se observa
que, el crédito al consumo ha perdido dinamismo desde octubre de 2019,
manteniendo una tendencia descendente durante el primer trimestre de 2020.

1.2.4 Mercado Laboral

Con datos actualizados al mes . ,
Variacion de Trabajadores Asegurados al IMSS y Tasa de Desempleo, 2012-2020

de marzo de 2020, se fiene que i (variacién anual en miles de cotizantes IMSS) * bic2020y2001

el numero de trabajadores | N Ereagancc
asegurados al Instituto - e D;;-;ﬁ' I""”l “
Mexicano del Seguro Social il |||"||
(IMSS) ascendié a 20 millones |

482 mil 943 cotizantes, cifra (e,
mayor en 134 mil 435 plazas, lir
respecto al mismo mes del ano I’

previo y equivalente a un

Permanentes WM Eventuales Urbanos B Campo  =—Tasa Desempleo (Desestacionalizada)

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI. *Banco de México (Marzo/2020) 4
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crecimiento anual de 0.66 por ciento. Del total de asegurados, cabe destacar que
el 85.9 por ciento fueron trabajadores permanentes, 12.6 por ciento eventuales
urbanos y el 1.5 por ciento fueron trabajadores eventuales del campo.

Por su parte, el sector privado mantiene en terrenos negativos sus estimaciones en la
generacion de empleos formales. En la Encuesta sobre las Expectativas de los
Especialistas en Economia del Sector Privado (mes de marzo 2020), para el cierre de

2020 anticipan la pérdida de 174 mil plazas, mientras que para el cierre a diciembre
de 2021 estiman una

recuperacion de 360 mil Tasa de Desocupacién Nacional, 2011-2020

nuevas plOZOS (% PEA / Serie desestacionalizada)
* * Dic 2020 y 2021
Dic-11 Dic12 L. ooo 4.7s%y4\.,zz%
En lo que respecta a la tasa 4 °% 2 Uz ooicw EncuestaBaniico
L, (TR ((RITT 4.14 Dic-15 g
de desocupacion (TD), T[T e B Dol e L
. . - 360 e e Dic19g
durante el primer trimestre de 33 38 Gy

2020, se situd, en serie
desestacionalizada, en 3.54
por ciento en promedio de la
Poblacién Econdmicamente
Activa, dato mayor en 0.05
puntos porcentuales respecto
al observado en el mismo Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI. * Banco de México (Marzo/2020)
trimestre de 2019 (3.49% promedio).
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En el mismo orden de ideas, el Masa Salarial Real Total, 2013/1 Trimestre - 2019/IV Timestre
sector privado pronostica, en fiasa de crecimiento anval)
U] encues-l-o del mes de % Masa Salarial  +++» Ingreso Real Promedio  ====Poblacidn Ocupada Remunerada
marzo, que la TD nacional = _
para 2020 y 2021 sea de 4.78% . - fed g f
y 4.22%, respectivamente al ' i
cierre del mes de diciembre.
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contingencia por la )
pandemia de Covid-19, el =« E TR,
mercado laboral comience a .. o §
deteriorarse, asi como S R
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también las expectativas del
sector privado.
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Fuente:Boborado por & CEFP con dafosdel INEGL.

En el primer frimestre de 2020, los salarios contractuales de jurisdiccion federal
registraron un incremento nominal promedio de 5.3 por ciento, lo cual implica un
crecimiento real anual promedio de 1.7 por ciento. En el primer trimestre de 2020, el
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salario promedio de cotizaciéon al IMSS registré un crecimiento nominal anual de 6.7
por ciento, lo que representa un crecimiento real anual de 3.1 por ciento. En el
bimestre enero-febrero de 2020, las remuneraciones reales por persona ocupada en
la industria manufacturera y en el comercio al por menor crecieron a una tasa
anual real de 2.7 por ciento. Aunado a esto y con base a la Encuesta Nacional de
Ocupaciéon y Empleo (ENOE), es posible observar que, a partir del cuarto frimestre
de 2017, las remuneraciones de la poblacion asalariada, si bien se han recuperado
marginalmente, lo han hecho a menor ritmo en comparaciéon con la tasa de
crecimiento de la Poblacién Ocupada.

1.2.5 Sector Externo
1.2.5.1 Balanza comercial

Bajo el contexto que se venia observando en 2019 de una desaceleraciéon en la
actividad econdmica y comercial a nivel global, las exportaciones mexicanas
disminuyeron su ritmo de crecimiento, a lo que se sumod la paralizacion de las
economias en diversos paises ocasionada por la pandemia de COVID-19 durante el
primer trimestre de 2020, aminorando aln mds su dinamismo.

Asi, el valor de las exportaciones totales en el primer cuarto del ano fue de 108 mil
686.4 millones de ddlares (mdd), 0.6 por ciento mayor respecto al mismo periodo,
lapso en el que aumentaron 2.6 por ciento anual. Esto como resultado del menor
crecimiento de las exportaciones no petroleras, que se expandieron a una tasa de
2.3 por ciento y de una contracciéon de 23.5 por ciento en las petroleras, estas
Ultimas afectadas tanto por la reduccion del volumen de las exportaciones como
del precio internacional de la mezcla a consecuencia de los desdrdenes en el
mercado peftrolero.

Al inferior de las Balanza Comercial Total, Petrolera y No Petrolera,
exportaciones no 2017 - 2020/ |
; (millones de pesos)
petroleras, destacd un ,
. mm Balanza Comercial Petrolera
incremento de 15.6 por _ 108107
. Balanza Comercial No Petrolera 9.112:6
ciento anual en las _ Bz
. . Saldo de la Balanza Comercial Total
extractivas, seguidas por a58ly 48362
.. 2,944.8 3.520.1 319301 29203 3885.6
un crecimiento de 10.2 1,596 91339
por ciento en las x- /o o
. ’ -959.0

agropecuarias, 1o que et s el 1 |

, 5 A0 37739, 4 o 38265 l I - I I I I
compenso poraolmen’re o 50647 50221 47369 sape SA2 5321 52260
el menor dinamismo de © © © © = ~ ~ = s Es ES £ 8
las exportaciones E £ £ §$ £ 2 E £ 52 § 3§ 3§ &
mOnUfO CTUrerOS qUe Fuente: Flaborado por el CEFP con datos de Banxico.

aumentaron 1.6 por ciento. Ello, derivado del menor dinamismo de la demanda
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externa, principalmente por la reduccién en la actividad industrial de los Estados
Unidos.

Por su parte, las importaciones registraron un valor de 104 mil 799.8 mdd, lo que
implicd un descenso de 4.6 por ciento, reflejo de la baja dindmica del mercado
interno en tres niveles, el consumo privado, la produccion de bienes y servicios y la
inversion. Asi, las importaciones de bienes de consumo disminuyeron 1.5 por ciento
anual, las de bienes de uso intermedio lo hicieron en 3.9 por ciento y las de bienes
de capital cayeron 14.3 por ciento.

La suma neta de las exportaciones e importaciones dio como resultado que la
balanza comercial de mercancias, en el periodo de enero a marzo de 2020,
registrara un superdvit de 3 mil 886.6 mdd, el cual se deriva del saldo positivo de la
balanza comercial no petrolera por 9 mil 112.6 mdd, que compensoé el déficit por 5
mil 226.0 mdd de la balanza petrolera.

1.2.5.2 Cuenta Corriente

Laos cifras de la cuenta Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos como
ient g | bal d proporcién del PIB, 2018 - 2019/IV
coriente de la balanza de parcentaies)

pagos corresponden al cuarto
tfrimestre de 2019, y muestran

un superdvit por 2 mil 486 mdd,

el tercer sup?row’r, cons'ecuhvo 0.78
para ese ano. Esta cifra fue .

equivalente a 0.78 por ciento 112 052

del PIB. Si bien este dato es 192

positivo, para la estructura de
nuestra economia refleja
algunos desequilibrios como el i
menor dinamismo del
componente externo (balanza
Comercicﬂ) de |o demondo Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banco de México.

agregada que se deriva de las

menores importaciones que, a su vez, revelan el menor consumo inferno, la
desaceleracion de la actividad industrial y la contraccion de la inversion. No
obstante, el saldo positivo de la cuenta corriente es mds favorable para las finanzas
publicas toda vez que reduce los requerimientos de financiamiento proveniente del
exterior.

2018/1 2018/l 2018/l 2018/Iv 2019/1 2019/ 2019/ 2019/IV
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Por su parte, en la encuesta de Banxico del mes de marzo, se prevé que, al cierre
de 2020, la cuenta corriente presente un déficit acumulado por 7 mil 517 mdd.

1.2.5.3 Precio del petrdleo

En linea con la mayor aversion al riesgo en los mercados financieros y la disminuciéon
en las perspectivas de crecimiento para la economia mundial derivado de los
efectos del COVID-19, los precios internacionales del petrdleo disminuyeron de
forma importante en el primer trimestre del ano. A inicios del tfrimestre, estos
estuvieron presionados al alza por las tensiones geopoliticas entre Estados Unidos e
Irdin; sin embargo, dichos incrementos se desvanecieron relativamente rdpido, y los
precios regresaron a los niveles que se observaron en diciembre de 2019, cuando se
anuncio la firma de la “fase 1” del acuerdo comercial enfre Estados Unidos y China.

No obstante, a partir de enero los precios del energético se han visto presionados a
la baja por los efectos de la pandemia del coronavirus sobre las perspectivas de la
economia mundial. Inicialmente, esto se debié a las restricciones impuestas a la
movilidad y al paro de labores en China, lo que afectd la demanda de crudo
debido al papel prominente de este pais en las cadenas globales de suministro.
Asimismo, por la rdpida propagacion del virus a otras regiones del mundo, se
modificaron de manera significativa las expectativas sobre el crecimiento mundial y
se observd una reduccion considerable de la demanda global de combustibles
terrestres y aéreos. Lo anterior, por las medidas de cuarentena y cierres de fronteras
adoptadas por los gobiernos de distintos paises.

En este contexto, y por la Evolucién del precio promedio de la mezcla
falta de acuerdos entre la mexicana de exportacién 2018-2020°

. L s , dal barril
Organizacion de  Paises (ddlares por barril)

Exportadores de Petrdleo vy sttt |

m
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precios, que ya mostraban S
una frayectoa (2852257 55885285285283838288 25
descendente, cayeran con 2%

w

mayor intensidad. El 31 de _— 2015 2020 | 2020
marzo, IOS preC|Os del Wes‘l’ e/ Criterios Generales de Politica Econdmica 2020.

. Scotiabank: Perspectivas Econdmicas. Marco Macroeconomico 2016-2021 del 23 de abril de 2020.
TeXOS InTermelefe (WT') y el Fuente: Elabarado por el CEFP con datos de Pemex.
Brent fueron de 20.5 y 21.5 dpb, menores en 66.5y 67.7 por ciento con respecto al

cierre del cuarto frimestre de 2019 (61.1 y 66.4 dpb, respectivamente). En esa fecha,
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el precio de la Mezcla Mexicana de Exportacion (MME) se ubicd en 10.8 dpb, lo que
representd una reduccion de 80.8 por ciento respecto al cierre del cuarto frimestre
de 56.1 dpb. Al primer trimestre de 2020, la MME promedid 41.02 dpb, cifra menor en
20.91 por ciento respecto al cuarto trimestre de 2019 cuando registrdé un promedio
de 51.87 dpb vy, 16.29 por ciento por debajo de los 49 dpb estimados en los CGPE-
20. En este contexto de alta volatilidad, en su informe de Perspectivas Econdmicas
2016-2021, Scoftiabank prevé que, al cierre de 2020, el precio del petrdleo se ubique
en 27.7 dpb.

1.2.5.3.1 Plataforma de produccion

En los CGPE-20 se calculé una Evolucién de la Produccién de Petréleo 2018-2020e
plataforma de producciéon de (miles de bariles diarios)
pefroleo de 1,951 miles de

bariles diarios (mbd). Con lo 2232338RSRERZE88355888883RT
que se esperaria que, la BEBEBBRBERRE - nonncnnnny
plataforma de producciéon de

petréleo registre su primer
incremento anual desde 2004.
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re pOrTO U nO prOdUCCIOn ef Crinelm‘:ssenzrq\es de‘ Politica Ec&:n;ﬁm\[ﬂ:q.
promedio de 1,733 mbd, lo ' " )
que representd 11.17 por ciento por debajo de lo programado en CGPE-20 (1,951
mbd) pero mayor en 2.78 por ciento a lo registrado en el cuarto trimestre de 2019,
cuando la produccion promedio fue de 1,686 mbd.

2. Politica monetaria
2.1 Convergencia de la inflacién a la meta

En marzo de 2020, la inflacion INPC General, Objetivo e Intervalo, 2017 - 2020
general anual presentd una (variacion porcentual anual)

frayectoria ascendente con
relacion a la de diciembre de
2019, consecuencia del -
incremento del costo de bienes 4
agropecuarios (jitomate, huevo,
tomate verde, pollo, frijol vy
aguacate) y de las tarifas
autorizadas por el gobierno
federal (colectivo), lo que fue e .
’ CGPE-20" | Sector privado? |
contrarrestado por la reduccion e :

= General Objetivo Banxico = =Intervalo de variabilidad (2.0 - 4.0%)

1/ Estimacién, SHCP, Criterios Generales de Politica Economica 2020 (CGPE-20).

2/ Banxico, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado,
marzo de 2020. '| 9
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI, Banxico y SHCP.
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en el precio de los energéticos (gasolina de bajo y alto octanaje y el gas doméstico
L.P.), principalmente. En el tercer mes de 2020, la inflacidn general anual fue de 3.25
por ciento, cifra por arriba de la que se registré en el Ultimo mes de 2019 (2.83%),
pero por debajo de la del mismo mes de 2019 (4.00%).

Asi, el nivel de la inflacion se situd por debajo de lo previsto para el cierre de ano
por el sector privado (3.75%), pero por arriba de lo estimado por los CGPE-20 (3.0%) y
del objetivo de inflacion por tercer mes consecutivo; manteniéndose por décimo
mes dentro del intervalo de variabilidad (2.0-4.0%) establecido por Banxico.

2.2 Voldatilidad en los mercados financieros

Durante el primer trimestre, el marco financiero internacional se caracterizd por los
efectos adversos causados por la crisis sanitaria del COVID-19, lo que origind mayor
incertidumbre y volatilidad en los mercados; asi como, por la drdstica caida en los
precios del petréleo, al contfraerse la demanda agregada. Derivado de ello, la
mayoria de las variables financieras han registrado su peor comportamiento desde
la crisis financiera mundial de 2008.

Precisamente, en el primer indice VIX de Volatilidad Internacional, 2019-2020 / Marzo
trimestre del ano, el indice (puntos base)

de volatiidad promedid

31.22 puntos, nivel superior —
en 17.23 puntos al 5y | comerciaes,

que afectan los
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promedio de 5774 pUn‘I‘OSI Fuente: Elaborade por el CEFP con datos de CBOE.

siendo este mes el mds voldtil del ano; alcanzando, el 16 de marzo, un nuevo nivel
maximo histérico de 82.69 puntos, producto de la incertidumbre en los mercados
financieros a causa de la pandemia del Coronavirus, que se extendia rdpidamente
por el mundo, afectando la actividad econdmica y sesgando el balance de riesgos
ala baja, en el corto y mediano plazos.

Si bien, los CGPE-20 no preveian la pandemia del COVID-19 y sus efectos negativos
en la economia; desde la propagaciéon del virus, los mercados financieros han
experimentado episodios de mayor volatilidad y aversion al riesgo, lo que ha
provocado el deterioro en los precios de los principales activos financieros infernos.
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Cabe senalar que, aunado con el escenario de confraccién econdémica global que
se vislumbra, la aparicion de nuevos eventos o el escalamiento de los conflictos
comerciales y geopoliticos ya existentes, podrian seguir generando episodios de
volatilidad como la reciente, asi como un aumento de la aversion al riesgo en los
mercados financieros; lo que agravaria el crecimiento econdémico mundial.

2.3 Tipo de cambio

Durante los primeros dos meses del ano, el mercado cambiario estuvo inmerso en un
entorno de menor volatilidad; lo que origind una apreciacion moderada de la
moneda local con respecto al ddlar. Sin embargo, a partir de marzo, el tipo de
cambio mostré una subida abrupta y rebaséd la barrera de los 20 pesos por dolar
(ppd), hasta llegar, el 24 de marzo, a un nuevo nivel mdaximo histérico, ante los
temores de una recesion econdmica global por los efectos de la pandemia de
COVID-19, lo que ha provocado una mayor demanda por activos seguros, como el
ddlar y el oro, en detrimento de divisas consideradas riesgosas como el peso
mexicano y ofras de paises emergentes.

En este sentido, el tipo de Tipo de Cambio', 2010 - 2020

cambio cerrd el primer trimestre (pesos por dolar promedio) oy
de 2020, en 23.80 pesos por 227
ddlar  (ppd), con  una lage 1891 1924 1926 202200
depreciacion del peso de 22.59 15.89

por ciento respecto al mismo 1263 1244 1317 1277 B3

frimestre de 2019 (19.41 ppd); lo

que significd un promedio, al

primer trimestre de 2020, de 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020/ 2020

20.02 ppd, 82 centavos mayor a | cere

la cotizacion alcanzada en el oo 46 cione e ver,

mismo trimestre del afio anterior 2 oo, Ercueas sobre o Expecioies e o Expeeiaon n oo 4 Sector Privado, merzo 2020
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxicoy SHCP.

(19.20 ppd) y, superior en 12

centavos a la cifra estimada en los CGPE-20 de 19.90 ppd.

Observado

Por otra parte, el sector privado estimd un nivel de tipo de cambio de 22.27 ppd en
el cierre de 2020, nivel superior en 227 centavos (11.35 por ciento) a la cifra
propuesta en CGPE-20 de 20.0 ppd.

Ante el escenario de mayor volafiidad en los mercados, y con el objetivo de
amortiguar la caida de la moneda nacional, Ia Comision de Cambios, implementd
un programa de coberturas cambiarias. Ademds, el Banco de México establecié un
mecanismo de intercambio de divisas (lineas swap) con la Reserva Federal de
Estados Unidos (FED), para apoyar la provisién de liquidez en ddlares.

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas




Cabe senalar que, las perspectivas del tipo de cambio dependen principalmente
de factores externos relacionados con la efectiva contencidén de la pandemia de
COVID-19 en el mundo; asi como, por la puesta en marcha de politicas fiscales y
monetarias expansivas que permitan amortiguar los efectos negativos en la
actividad econédmica global.

Asimismo, se prevé que la paridad cambiaria continte presionada por un ambiente
de mayor estrés en los mercados financieros.

2.4 Tasa de interés

En el primer trimestre de 2020, la Junta de Gobierno del Banco de México (Banxico)
se reunié en dos ocasiones, la primera el 13 de febrero y la segunda el 20 de marzo
(fuera de calendario). En ambas reuniones, redujo su tasa de referencia en 25y 50
puntos base (pb), respectivamente. De esta forma, el objetivo para la tasa de
interés de referencia se ubicd en un nivel de 6.59 por ciento a finales de marzo.

Las reducciones aplicadas por Tasa de Inferés Nominal', 2010 - 2020

Banxico estuvieron en linea con (porcentaje promedio) | Sector Privado’
el relajamiento de la postura 762 % 7.10
monetaria por parte de los 6.69 °% 2
principales bancos centrales

del mundo, que han realizado 440 450 424 -

recortes (algunos de ellos 37 I

extraordinarios) a sus tasas de

interés de referencia y han wt0 om a2 013 214 s 2 w17 gos s mmy| a0
puesto en marcha medidas observade Mar - cepe-20t
adicionales de estimulo 1/ Gerlficados d la Tesereria de la Federacién [Cates) a 28 dias,

2/ Estimacién, SHCP, Criterios Generales de Politica Econémica 2020 (CGPE-20).
3/ Banxico, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Secter Privado, marzo de 2020,

moneTOI’iO], con el ObjeﬂVO de Fuente: Elaborado peor el CEFP con datos de Banxico y SHCP.
proveer de liquidez a los mercados y garantizar el funcionamiento del sistema
financiero.

En este contexto, la tasa asociada a los Cetes a 28 dias cerrd la Ultima semana del
primer trimestre de 2020 en 6.59 por ciento, 1.26 puntos porcentuales (pp) menos
que el observado la Ultima semana del mismo trimestre de 2019 (7.85%), e inferior en
0.51 pp que el aprobado en CGPE-20 para el cierre del ano (7.10%). Ademds, de
enero a marzo de 2020, la tasa promedid 6.98 por ciento, 0.42 pp por debajo de la

I Las principales medidas de contencidn que se han aplicado, son: la reduccion en las tasas
de interés (abaratamiento en el costo del dinero); el financiamiento a los agentes
econdmicos, por medio de préstamos a tasas accesibles; la compra ilimitada de bonos; la
inyeccién de liguidez al sistema financiero, entre otras.
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cifra promedio aprobada en los CGPE-20 para el ano (7.40%), y menor en 0.99 pp,
que la tasa al primer tfrimestre del ano anterior (7.97%).

Por su parte, el sector privado en la encuesta correspondiente a marzo estimé una
tasa de interés para el cierre de 2020 en 5.70%, quedando por debajo de la tasa
observada de 6.59% a fin de periodo (marzo 2020).

En lo que resta de 2020, la expectativa es que las tasas de interés internas continlen
su tendencia a la baja, como resultado del confrol inflacionario y acorde con la
politica monetaria acomodaticia de los principales bancos centrales del mundo,
para atenuar la caida de la economia, provocada por el confinamiento global
ante la pandemia de COVID-19.

3. Riesgos para el crecimiento en 2020

Los CGPE-20, preveian algunos factores capaces de impulsar la actividad
econdémica nacional; asimismo, exponian riesgos, que podrian influir a la baja en el
desempeno econdmico.

Como factores positivos a la dindmica econdmica nacional, s&e mantienen:

e Laresoluciéon favorable de las tensiones comerciales a nivel global.

e Mayores flujos de Inversidon Extranjera Directa, producto del nuevo acuerdo
comercial con Estados Unidos de América y Canadd (T-MEC).

e Mayores disminuciones de las previstas en las tasas de interés.

e Asignacion eficiente de los recursos publicos y privados.

e Un mayor impulso a la inversion derivado de la reduccién en la violencia y la
corrupcion.

Por el contrario, los riesgos que se mantienen y que podrian afectar el desempeno
econdmico, son:

e Un entorno internacional adverso, caracterizado por una mayor
desaceleracién de la economia mundial.

e El escalamiento de los conflictos geopoliticos y comerciales a nivel mundial
que, a su vez, podrian afectar los flujos de capitales, la productividad vy el
crecimiento global.

e Un mayor deterioro de la calificacion crediticia de Pemex y de la deuda
soberana.

e Un menor dinamismo de la inversiéon privada.

Lo anterior, sin considerar los efectos y los riesgos causados por la paralizacion
parcial de la actividad econdmica que inicid a mediados de marzo para el caso de
México.
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4. Consideraciones finales

Al cierre del primer periodo trimestral de 2020, el contexto mundial bagjo la
propagacion de la pandemia de la enfermedad COVID-19 ha modificado de
manera abrupta los escenarios para las perspectivas de crecimiento previstas en el
marco macroecondmico para las finanzas publicas planteadas en los Criterios
Generales de Politica Econdmica 2020.

Asi, de acuerdo con el Banco de México, el balance de riesgos para el crecimiento
de la economia nacional estd significativamente sesgado a la baja y se espera una
contraccién importante de la actividad econdmica nacional para el primer
semestre del ano, pero aun se desconoce la magnitud y duracién de los efectos de
la pandemia. Para el primer trimestre del ano, el INEGI estima una contraccion del
PIB de 1.55 por ciento; sin embargo, cabe aclarar que este resultado aln no
presentaria en su totalidad los efectos del confinamiento para contener la epidemia
dentro del pais, ya que México tomd dichas medidas a mediados de marzo, por lo
gue los efectos de ésta se podrdn observar en los resultados correspondientes all
segundo trimestre del ano.

Por el lado de la produccion, en el primer frimestre de 2020, la industria
manufacturera se vio afectada por la paralizacidon de las economias de otfros paises
como China, Japén, Alemania y Estados Unidos con los que se tiene una estrecha
vinculacion productiva, ya que éstos interrumpieron el suministro en las cadenas
globales de valor para la fabricacién de bienes duraderos en industrias relevantes
como la automotriz, Io que se vio reflejado en la contraccion de 3.4 por ciento y en
el menor ritmo de crecimiento de las exportaciones manufactureras; asi como en las
importaciones de bienes de uso intermedio y de capital.

Pese a lo anterior, cabe destacar que la industria minera repuntd después de una
larga racha en contracciéon, resultado de la reactivaciéon en la extraccién de
pefréleo y cuya produccion mejoré al producir 1,733 miles de barriles diarios en
promedio durante el primer frimestre del ano, dato superior a los 1,686 mbd
obtenidos en promedio en el Ultimo trimestre de 2019.

Por otro lado, el mercado interno redujo su dinamismo afectado por el menor
crecimiento del consumo privado, lo que también se vio reflejado en la tendencia a
la baja que presenta el crédito al consumo, cuyo crecimiento en marzo fue de 0.01
por ciento. Pese al menor desempeno de la actividad econdmica, la generacion
de empleos al primer trimestre del ano fue positiva, aungque perdié dinamismo
creando 134 mil 435 plazas nuevas, la menor cifra en los Ultimos anos. Derivado de la
contingencia por la pandemia de Covid-19, se espera que el mercado laboral se
deteriore de manera importante en lo que resta del ano; asi, el sector privado
pronostica, en su encuesta del mes de marzo, que la Tasa de Desocupacion
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nacional para 2020 sea de 4.78 por ciento, la cual se encuentra actualmente en
3.54 por ciento (marzo, 2020).

En el primer frimestre de 2020, con la presencia de la crisis sanitaria del COVID-19, el
marco financiero internacional revirtid la estabilidad que estaba adquiriendo a
finales del ano anterior, repuntando nuevamente la volatilidad en los mercados
financieros e incluso en el mercado petrolero, este Ultimo afectado por la reduccidén
de la demanda de combustibles originada por el confinamiento en la gran mayoria
de los paises.

Con base en lo anterior, el tipo de cambio rebasd la barrera de los 20 pesos por
ddlar (ppd), cerrando el primer frimestre en 23.80 ppd; no obstante, el promedio del
frimestre fue de 20.02 ppd, dato superior a los 19.90 ppd estimados en los CGPE-20,
lo que podria generar presiones en los niveles de deuda o en los compromisos en
moneda extranjera. Con relacion a las decisiones de politica monetaria, la inflacion
mostrd un repunte al ubicarse en 3.25 por ciento, 25 puntos porcentuales por arriba
de la meta de inflacion (3.0%); no obstante, se encuentra dentro del intervalo de
variabilidad establecido por el Banco de México (2.0-4.0%), por lo que se mantiene
controlada pese a las fluctuaciones del tipo de cambio.

Cabe destacar que, en el tfrimestre de andlisis, la Junta de Gobierno del Banco de
México redujo en dos ocasiones (fuera de calendario) la tasa de interés de
referencia, la cual, al cierre del periodo se ubicd en 6.50 por cienfo. Estas
reducciones respondieron a medidas de estimulo monetario para proveer de
liquidez a los mercados y garantizar el funcionamiento del sistema financiero ante la
volatilidad de los mercados cambiarios y un escenario de bajo crecimiento global.
Asimismo, el Banco de México, junto con otros bancos centrales, ha adoptado
mecanismos de intercambio de divisas con la Reserva Federal de Estados Unidos
para apoyar la liquidez en ddlares y evitar una mayor depreciacion de la moneda
nacional.

Bajo el contexto actual, se puede anticipar que una de las variables que podrdn ser
mds afectadas, en el segundo trimestre del ano, es el consumo total, debido a la
reduccién de la demanda de bienes no esenciales ante las medidas de aislamiento
de la poblacion que han tenido lugar desde mediados de marzo y por las
disminuciones en los ingresos originadas por la pérdida de empleos; lo que incidird
de manera negativa en la tasa de crecimiento del PIB, aunado a la menor
produccion ocasionada por el confinamiento y el freno en las actividades
productivas y de servicios no esenciales para contener la epidemia.

Por lo anterior, cabe resaltar que, las metas de crecimiento planteadas en los CGPE-
20 serdn dificiles de conseguir, ya que han cambiado las perspectivas ante la
presencia de la crisis sanitaria por el Covid-19.
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Las perspectivas de la economia en el corto y mediano plazo dependerdn en gran
medida de factores externos relacionados con la efectiva contencion de la
pandemia de COVID-19, y, tanto internacional como internamente, estardn en
funcién de la puesta en marcha de diversas politicas, ya sean publicas, fiscales y/o
monetarias que permitan amortiguar los efectos negativos en la actividad

econdémica.
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