V. ECONOMIA INTERNACIONAL

Economia de los Estados Unidos de Norteamérica

Producto I nterno Bruto, ter cera estimacion
para el cuarto trimestre de 2017 (BEA)

El 28 de marzo de 2018, el Burd de Andlisis Econdmico (Bureau of Economic Analysis,
BEA) del Departamento de Comercio de Estados Unidos de Norteamérica, publico €l
Producto Interno Bruto (PIB) real, es decir, e valor de la produccién de bienes y
servicios producidos en territorio estadounidense menos e valor de los bienes y
servicios utilizados en su produccion, ajustado por la variacion de precios, crecio auna
tasaanual de 2.9% durante el cuarto trimestre de 2017, acorde con laterceraestimacion
publicada por € BEA. Durante €l tercer trimestre del afio 2017, €l PIB real observé un

crecimiento de 3.2 por ciento.

PIB REAL: VARIACION PORCENTUAL CON
RESPECTO AL TRIMESTRE ANTERIOR*
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* Tasas anual es estaciona mente gjustadas.
FUENTE: Elaborado con datos del U.S. Bureau of Economic Analysis.

1El Buré de Andlisis Econdmico de Estados Unidos de Norteamérica advierte de que | as estimaciones trimestrales
Se expresan a tasas anual es gj ustadas estacionalmente, a menos que otra cosa sea especificada.
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El ingreso interno bruto real aumentdé 0.9% en € cuarto trimestre de 2017, en
comparacion con un aumento registrado de 2.4% en el tercer trimestre. El promedio del
PIB real y del ingreso interno bruto real, una medicion complementaria de la actividad
econdmica estadounidense que iguala el PIB y el ingreso interno bruto, aumento 1.9%
en el cuarto trimestre, cifra menor cuando se le compara con un aumento de 2.8%
registrado en €l tercer trimestre de 2017.

El aumento en e PIB real durante el cuarto trimestre de 2017 reflejé basicamente los
aportes positivos provenientes del gasto de consumo personal (GCP), de lainversion
fija no residencial, de las exportaciones, de la inversion fija residencial, de los gastos
del gobierno local, estatal y federal, los cuales fueron parcial mente compensados por
un desempefio negativo de la inversion en inventario privado. Las importaciones,

consideradas como una sustraccion en e calculo del PIB, crecieron.

La disminucion en € ritmo de crecimiento del PIB rea durante el cuarto trimestre
reflejé una desaceleracion en la inversion de inventario privado que fue parciamente
compensada por incrementos en el gasto de consumo persona (GCP), en las
exportaciones, en el gasto del gobierno federal, estatal y local, en lainversion fija no
residencial, asi como un repunte en lainversiéon residencia fija. Lasimportaciones, las

cuales son consideradas como una sustraccion en el calculo del PIB, crecieron.

El PIB valuado en délares corrientes aumento, durante €l cuarto trimestre del afo 2017,
5.3%, equivalente a 253 mil 500 millones de ddlares, para ubicarse en un nivel de 19
billones 754 mil 100 millonesde ddlares. En €l trimestre anterior, € PIB aument6 5.3%,

0 en 250 mil 600 millones de doélares.

El indice de precios de las compras internas brutas crecio 2.5% en € transcurso del
cuarto trimestre del afio 2017, cifra superior a aumento de 1.7% registrado en el
trimestre anterior. El indice de precios del GCP aument6 2.7% en €l cuarto trimestre de

2017; en € trimestre anterior, el aumento fue de 1.5%. Al excluir los precios de
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alimentosy de energéticos, €l indice de precios del GCP aumento 1.9%, cifrapor arriba
cuando se le compara con e aumento de 1.3% observado en € tercer trimestre del afio
2017.

El PIB durante 2017

El PIB real anual aumento6 2.3% durante € afio 2017 en comparacion con un aumento
de 1.5% registrado en el afio 2016.

PIB ANUAL: VARIACION PORCENTUAL CON
RESPECTO AL ANO ANTERIOR
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FUENTE: Elaborado con datos del U.S. Bureau of Economic Analysis.

El aumento en el PIB real en 2017 reflgjo principalmente las contribuciones positivas
provenientes del gasto de consumo (GCP), de lainversion fija no residencial y de las
exportaciones. Estas contribuciones fueron parciadmente compensadas por una
disminucion en la inversion de inventario privado. Las importaciones, consideradas

como una sustraccion en el calculo del PIB, aumentaron.

La aceleracion del PIB real de 2016 a 2017 reflgjo un repunte de la inversion fija no
residencial y de las exportaciones, asi como una disminucion mas peguefia de la
inversion en inventarios privados. Estos movimientos fueron parcialmente

compensados por un menor dinamismo observado en lainversion fijaresidencia y en
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el gasto del gobierno estatal y local. Las importaciones, las cuales son consideradas

como una sustraccion en el calculo del PIB, aumentaron.

El PIB valuado en ddlares corrientes para 2017 aumentd 4.1%, o su equivalente en
ddlares, en 766 mil 100 millones, para situarse en un nivel de 19 billones 390 mil 600
millones de ddlares, en comparacion con un aumento de 2.8%, 0 503 mil 800 millones
de dolares, en 2016.

El indice de precios para las compras internas brutas aumentd 1.8% en 2017, cifra
superior, cuando se le compara con un aumento de 1.0% en 2016. Por su parte, € indice
de precios del GCP aumentd 1.7%, cifra mayor en comparacion con un aumento
registrado de 1.2%. Al excluir los precios de los aimentos y de la energia, el indice de
precios del GCP aumentd 1.5%, cifra menor cuando se le compara con un aumento

observado de 1.8 por ciento.

Durante 2017 (medido del cuarto trimestre de 2016 al cuarto trimestre de 2017), €l PIB
real aumentd 2.6%, cifrasuperior al aumento registrado de 1.8% durante 2016. El indice
de precios para las compras internas brutas aument6 1.9% durante 2017, cifra
ligeramente superior en su comparativo con el aumento observado de 1.4% durante
2016.

Fuente de infor macioén:

https://bea.gov/newsrel eases/national/gdp/2018/pdf/gdp4gl7 3rd.pdf
https.//bea.gov/newsrel eases/national/gdp/gdpnewsrel ease.htm

Para tener acceso ainformacion relacionada viste:
https.//www.federalreserve.gov/newsevents/pressrel eases/monetary20180321a.htm
https.//bea.gov/newsrel eases/national/gdp/2018/pdf/gdp49l7 adv.pdf
https.//www.bea.gov/newsrel eases/nati onal /gdp/gdpnewsrel ease.htm?utm_source=CPRE-
GDP+11%2f29%2f2017& utm_medium=email& utm_campaign=news release& utm_content=GDPDi stribution
+-+11%2f29%2f2017

https://www.bls.gov/news.rel ease/pdf/cpi.pdf

https://www.bls.gov/news.rel ease/archives/wkstp 02092018.pdf
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Anuncio de Politica Monetaria (FOMC)

El 21 de marzo de 2018, el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) dio a conocer

su “Anuncio de Politica Monetaria”. A continuacion se presenta el contenido.

La informacion recibida desde que el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) se
reuni6 en enero pasado, indica que el mercado laboral ha seguido fortaleciéndose y que
la actividad econémica ha aumentado a un ritmo moderado. L os aumentos en el empleo
han sido fuertes en los Ultimos meses, y la tasa de desempleo se ha mantenido baja.
Datos recientes sugieren que las tasas de crecimiento del gasto de los hogares y la
inversion fijade las empresas se han moderado a partir delalecturadel cuarto trimestre
pasado. Sobre una base de 12 meses, tanto la inflacién general como lainflacién para
articulos distintos de los aimentos y la energia continuaron por debajo del 2%. Las
medidas de compensacién inflacionaria basadas en el mercado han aumentado en los
altimos meses, pero siguen siendo bajas; las mediciones basadas en encuestas de las

expectativas de inflacion a mas largo plazo apenas cambian, en general.

De conformidad con su mandato legal, € Comité busca fomentar el empleo y la
estabilidad de precios maximos. El panorama econdémico se ha fortalecido en los
altimos meses. EI Comité espera que, con nuevos ajustes gradual es en la orientacion de
la politica monetaria, la actividad econdémica se expandira a un ritmo moderado en el
mediano plazo y las condiciones del mercado laboral se mantendran fuertes. Se espera
que la inflacion sobre una base de 12 meses aumente en los proximos meses y se
estabilice en torno a objetivo del Comité del 2% en el mediano plazo. Los riesgos a
corto plazo para las perspectivas econdmicas parecen mas 0 menos equilibradas, pero

el Comité sigue de cercalaevolucion de lainflacion.

En vista de las condiciones del mercado laboral realizadas y esperadasy lainflacion, el
Comité decidi6 elevar € rango objetivo para la tasa de fondos federales de 1.50 a

1.75%. La posicién de la politica monetaria sigue siendo acomodaticia, |0 que respalda
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las fuertes condiciones del mercado laboral y un retorno sostenido a lainflacién del 2

por ciento.

Al determinar el momento y el tamarfio de los gjustes futuros al rango objetivo parala
tasa de fondos federales, el Comité evaluara las condiciones econdmicas realizadas y
esperadas en relacion con sus objetivos de empleo maximo y lainflacion del 2%. Esta
evaluacion tendra en cuenta una amplia gama de informacion, incluidas las medidas de
las condiciones del mercado laboral, los indicadores de las presiones inflacionarias y
las expectativas de inflacion, y las lecturas sobre los acontecimientos financieros e
internacionales. EI Comité monitoreara cuidadosamente la evolucion de la inflacion
real y esperada en relacion con su meta de inflacion simétrica. EI Comité esperaquelas
condiciones econdmicas evolucionen de una manera que garantice aumentos graduales
adicionalesen latasadefondosfederal es; esprobable que latasadelosfondosfederales
permanezca, por algun tiempo, por debajo de los niveles que se espera que prevalezcan
alargo plazo. Sin embargo, laruta real de latasa de fondos federales dependera de la

perspectiva econémica segun lo informado por |os datos recibidos.

La votacion para la accion de politica monetaria del FOMC fue Jerome H. Powell,
presidente; William C. Dudley, Vicepresidente; Thomas |. Barkin; Raphael W. Bostic;
Lael Brainard; Loretta J. Mester; Randal K. Quarles; y John C. Williams.

Fuente de I nfor macioén:
https.//www.federalreserve.gov/newsevents/pressrel eases/monetary20180321a.htm




Economia Internacional 1301

INDICADORESDE LA ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMERICA

2016 2017 2018
Concepto Dic Ago ’ Sep Oct ’ Nov ‘ Dic Ene Feb”
PIB (Variacion %) 18 32 26
Produccién Industrial 13 -04 0.2 17 0.3 04 -0.1
Capacidad utilizada (%) 76.0 76.0 76.1 77.3 775 717 775
Precios Productor (INPP) 0.2 0.3 0.3 05 0.4 0.0 04
Precios a Consumidor (INPC) 0.3 04 0.5 0.1 0.3 0.2 0.5
Desempleo (millones de personas) 7 502 7132 6 801 6524 6 616 6576 6 684
Tasa de desempleo 4.7 4.4 42 41 41 41 41
Tasa Prime 0.50 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Certificados del Tesoro a 30 dias 0.28 0.29 0.29 0.29 0.29 0.29 0.29 0.29
Balanza Comercial (mmdd) -44.61 -44.25 -44.83 -48.85 -50.44 -53.12
Dow Jones (miles) 19.76 21.95 22.40 23.38 24.27 24.72 26.15 24.60
Paridad del dolar
Yen/dolar 114.49 111.32 111.91 112.17 111.99 110.95 110.45 110.47
Euro/dolar 0.94 0.85 0.83 0.84 0.83 0.83 0.82 0.83
Libra/dolar 0.82 0.78 0.76 0.77 0.75 0.73 0.77 0.72

*/ Cifras a dia12.
FUENTE: Fondo Monetario Internaciona (FMI), Departamento de Comercio y Departamento del Trabagjo de Estados Unidos de
Norteaméricay Bur6 de Andlisis Econémico.
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Evolucion delos precios en Estados Unidos de Norteamérica (BLS)
Variacion mensual del IPC

El 11 de abril de 2018, €l Burd de Estadisticas Laborales del Departamento del
Trabgjo de Estados Unidos de Norteamérica (BLS) publico informacion,
estacional mente ajustada, respecto alaevolucion del indice de Precios al Consumidor
amarzo de 2018, en la cual se indica que su variacion se ubico en -0.1%, superior a
la de marzo de 2017 (-0.2%) y también superior, pero en 0.2 puntos porcentuales ala
de similar mes de 2013 (-0.3%).

iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR PARA CONSUM | DORES URBANOSY
- Variacién mensual, por ciento -
Marzo

o o } 02
ele__

-0.1
-0.2
-0.3
2013 2014 2015 2016 2017 2018
Y con gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comision Naciona de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por €l Burd de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo de
Estados Unidos de Norteamérica.
L os conceptos que registraron las alzas de precios mas importantes fueron: pescados
y mariscos en anaquel (3.9%); huevo (3.8%); y renta de carros y camionetas (3.0%).
En sentido inverso, los que presentaron las disminuciones mas sustanciales fueron:
gasolina sin plomo regular (-4.8%); gasolina sin plomo premium (-4.5%); y ropay

conjuntos para mujer (-4.0%).
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Variacion acumulada del 1PC

Durante el primer trimestre de 2018, el indice de Precios para Consumidores Urbanos,
con gjuste estacional, acumuld una variacion de 0.6%, cifra mayor en 0.2 puntos

porcentuales a la presentada en similar periodo de 2017 (0.4%).

iNDICE DE PRECIOSAL CONSUMIDOR

PARA CONSUMIDORES URBANOSy
- Variaciones acumuladas, por ciento -
Enero - marzo

0.6
0.5
0.4
—0.1 .

-0.1

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Y Con gjuste estacional.
FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por el Burd de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo de Estados
Unidos de Norteamérica.
Los conceptos que registraron las alzas de precios méas importantes fueron: huevo
(11.4%), calzado para hombre (6.2%), y otros combustibles para motor (6.1%). En
sentido inverso, los que presentaron las disminuciones méas sustanciales fueron:

pantallas (-8.5%), jitomate (-6.8%) y otras aves incluyendo pavo (-4.8%).
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Variacion interanual del |IPC

El indice de Precios para Consumidores Urbanos, con gjuste estacional, registré en
marzo de 2018, una variacion interanual de 2.4%, similar a laregistradaen 2017, y
mayor en 2.4 puntos porcentual es respecto a la mas baja de los ultimos cuatro afios
(0.0% en 2015).

iNDICE DE PRECIOSAL CONSUMIDOR

PARA CONSUMIDORES URBANOSY
- Variacionesinteranuales, por ciento -
Marzo

0.0
2013 2014 2015 2016 2017 2018

Y con gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por € Burd de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabago de
Estados Unidos de Norteamérica
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En lasiguiente tabla se presentan |0s conceptos cuyas mayores y menores variaciones
de precios contribuyeron al comportamiento del indicador de marzo de 2017 a marzo

de 2018, en comparacién con el mismo periodo del afio anterior.

INDICE DE PRECIOSAL CONSUMIDOR PARA CONSUMIDORESURBANOS
BIENESY SERVICIOSCON LOSMAYORESY MENORESVARIACIONES
EN EL RITMO INFLACIONARIO Y
- Variacionesinteranuales, por ciento -

Mar zo
Diferenciaen
Concepto 2017 2018 puntos

por centuales
Indicede Pre(_:|osal Consumidor 24 24 00
para Consumidor es Urbanos
Huevo -21.7 16.3 38.0
Jitomate -84 5.4 13.8
Relojes -15 7.8 9.3
Carne molida de res cruda -5.0 4.0 9.0
Gastos de transportaci 6n, almacenamiento y 03 8.4 8.7
mudanza
Admisién a eventos deportivos 8.2 -3.0 -11.2
Ropa exterior para mujer 14 -9.6 -11.0
Equipo de audio -7.5 -17.6 -10.1
Gasolina sin plomo regular 20.9 11.3 -9.6
Gasolina sin plomo mediogrado 18.7 9.9 -8.8

Y Con gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por €l Bur6 de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabgjo de
Estados Unidos de Norteamérica.
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Evolucion delos precios de los [ ndices Especiales

En marzo de 2018, el indice especial de energia present6 una variacion interanual de
7.0%, menor en 4.1 puntos porcentual es en contraste con el registrado en similar lapso
de 2017 (11.1%). El indice de todos los articulos menos alimentos y energia se ubicd
en 0.1 puntos porcentuales por arriba del registrado en el mismo periodo del afio
anterior, a pasar de 2.0 a 2.1%. Por su parte, € indice de Alimentos (1.3%) result6
superior en 0.8 puntos porcentuales en comparacion con el 0.5% presentado en €

mismo periodo de 2017.

INDICESESPECIAL ESy
- Variacionesinteranuales, por ciento -
Marzo

111

E2017 =2018

Energia Alimentos Todos los articulos menos
alimentosy energia

Y Con gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos proporcionados
por el Burd de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo de Estados Unidos de
Norteamérica.
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Comportamiento del indice de Precios por rubro de gasto

En el periodo de marzo de 2017 a marzo de 2018, cinco de los ocho rubros que
componen el gasto familiar presentaron variaciones de precios menores que las de
marzo de 2016 a marzo de 2017. Sobresalio €l rubro de Cuidado Médico (2.0%), con
una disminucion de 1.5 puntos porcentuales en balance con la observada en similar
lapso de 2017 (3.5%). En sentido inverso, e rubro de Educacion y Comunicacion
(-0.2%) fue mayor en 2.0 puntos porcentuales en contraste con la cifra registrada en
igual ciclo de 2017 (-2.2%).

iNDICE DE PRECIOSAL CONSUMIDOR PARA CONSUMIDORES URBANOS

POR RUBRO DE GASTO *
- Variacionesinteranuales, por ciento -
Marzo

E2017 12018

3130
24 24 £8
‘ 1.8
13
‘-I.O's l.

-0.2

-2.2
Todoslos  Alimentos  Vivienda Ropa Transporte Cuidado Recreacion Educacion Otros
Articulos y Médico y Bienes
Bebidas Comunicacion y

Servicios

Y con gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por €l Burd de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo de
Estados Unidos de Norteamérica



1308 Comision Nacional de los Salarios Minimos

Comportamiento del rubro de Cuidado M édico

En marzo de 2018, la mayor diferencia interanual a la baja la present6 el rubro de
Cuidado Médico comparada con similar periodo de 2017; se originG por las
disminuciones presentadas en los precios de servicios de especialidades (3.8 puntos
porcentuales), servicios por otros médicos profesionales (3.0) y venta de

medi camentos con receta (2.8).

INDICE DE PRECIOSAL CONSUMIDOR PARA CONSUMIDORES URBANOS

RUBRO DE CUIDADO MEDICO”
- Variacionesinteranuales, por ciento -

Marzo
m2017 12018 4.7
3.3
3.0
2.0 1.9
0.3
-0.8
Cuidado Médico Serviciosde Servicios por otros Venta de
especialidades médicos profesionales medicamentos con

receta

Y Con gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos proporcionados
por e Burd de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo de Estados Unidos de
Norteamérica

En marzo de 2018, este rubro registrd una variacion de 0.4% como resultado de los
incrementos en servicios dentales (1.2%), servicios por otros médicos profesionales

(0.8%) y servicios de hospital para pacientes no internados (0.7%).
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Comportamiento del rubro de Educacion y Comunicacion

En €l tercer mes de 2018, la mayor diferencia interanual ala alza en sus precios, en
términos de puntos porcentuales, laregistré el rubro de Educaciéon y Comunicacion,
en contraste con similar ciclo de 2017, propiciado por los precios interanuales de
servicio de entrega (1.9 puntos porcentuales), computadoras personales y equipo

periférico (1.6) y franqueo (0.7).

iNDICE DE PRECIOSAL CONSUMIDOR PARA CONSUMIDORES URBANOS

RUBRO DE EDUCACION Y COMUNICACIONY
- Variacionesinteranuales, por ciento -
Marzo

2017 m2018 6.1

2.0
I ‘ -0.2
-2.2
37
-5.3
Educacion y Servicio deentrega Computadoras Franqueo
Comunicacion personalesy equipo
periférico

Y con gjuste estacional.
FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por e Burd de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabgo de
Estados Unidos de Norteamérica.
En marzo de 2018, € rubro presentd una variacion negativa de 0.2%, resultado,
principalmente, de los menores precios en |os conceptos de servicios de internet y
proveedores de informacion electronica (-1.0%); y libros de textos universitarios

(-0.1%).
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Evolucion delos precios por regién

En marzo 2018, dos de las cuatro regiones que integran € indice de Precios al
Consumidor para Consumidores Urbano, sin guste estacional, presentaron
variaciones anuales de precios menores a las mostradas en el mismo lapso de 2017;
se distinguio la region Noreste por haber registrado una variacion de 2.0%, nivel

inferior en 0.2 puntos porcentuales ala de similar periodo de 2017 (2.2%).

iNDICE DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
v

PARA CONSUMIDORES URBANOSPOR REGION ~
- Variacionesinteranuales, por ciento -
Marzo

2017 m2018

22

Noreste Medio Oeste Sur Oeste

Y sin gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comision Naciona de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por € Burd de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo
de Estados Unidos de Norteamérica.

L ocalidades que integran lasr egiones de Estados Unidos de Norteamérica:
Regidn Noreste: Connecticut, Maine, Massachusetts, New Hampshire, New Y ork, New Jersey, Pennsylvania, Rhode Island y VVermont.

Regién Medio Oeste: Chicago, lllinois, Indiana, lowa, Kansas, Michigan, Minnesota, Missouri, Nebraska, North Dakota, Ohio, South Dakota
y Wisconsin.
Regidn Sur: Alabama, Arkansas, Delaware, Florida, Georgia, Kentucky, Louisiana, Maryland, Mississippi, North Carolina, Oklahoma, South
Carolina, Tennessee, Texas, Virginia, West Virginiay e Distrito de Columbia.
Region Oeste: Alaska, Arizona, California, Colorado, Hawaii, Idaho, Los Angeles, Montana, Nevada, New Mexico, Oregon, Utah,
Washington y Wyoming.
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IPC DE LOS CONSUMIDORES URBANOS DE
ESTADOSUNIDOSDE NORTEAMERICA
- Variacion porcentual -

Cambio estacionalmente aj ustado
Categoria de Respecto al mes precedente Variacion
Gasto 2017 2018 Acumulada Interanual
; (Enea mar (Mar 2017 a
Sep | Oct |[Nov | Dic | Ene | Feb | Mar 2018) mar 2018)
Total deBienes 05 |01 |03 |02 |05 |02 |-01 0.6 2.4
Incluidos
Alimentosy bebidas | 01 |01 |00 |02 |02 |00 | 01 0.3 13
Vivienda 02 |03 |02 |03 |02 |03 0.3 0.8 3.0
Ropa 01 |-0.2 |-09 |-0.3 1.7 15 |-0.6 25 0.3
Transporte 22 |-06 |15 | 0.2 1.8 00 |-1.2 0.6 39
Cuidado médico 0.0 02 |00 |03 04 |-01 0.4 0.7 2.0
Recreacion 0.1 0.0 |-0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6
Educaciony 01 |02 [02 |01 |01 |-02 |-02 -0.4 02
comunicacion
Otros bienesy 02 |05 (01 [-02 |04 |02 | 02 0.8 2.6
servicios
Energia 47 |-14 |32 |-02 |30 |01 |-28 0.2 7.0
Alimentos 01 |01 |00 |02 |02 |00 0.1 0.3 1.3
Todos los articulos
menos alimentos 01 |02 |01 |02 |03 |02 0.2 0.7 2.1
y energia

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos proporcionados
por € Burdé de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabgo de Estados Unidos de
Norteamérica

Fuente de infor macién:
http://www.bls.gov/news.rel ease/cpi.nr0.htm
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Empleoy desempleo (BLS)

De acuerdo con informacion publicada el 6 de abril de 2018, € Bur6 de Estadisticas
Laborales de Estados Unidos de Norteamérica (BL S por sus siglas en inglés) informé
gue en marzo del afio en curso, el empleo de la nébmina no agricola experimentd un
incremento de 103 mil puestos de trabajo; en tanto gque la tasa de desocupacién
permanecio en 4.1% por sexto mes consecutivo. Los nuevos empleos se generaron
principalmente en la industria manufacturera; en los servicios de cuidados de la salud

y en laindustria minera.

TASA DE DESEMPLEO EN LOSESTADOSUNIDOS
DE NORTEAMERICA
Enero de 2012 — mar zo de 2018
- Promedio mensual -

%

9 4

5.0
4.5
4.1

| ™

EFMAMIJJASONDEFMAMIJJASONDEFMAMI JASONDEFMAMIJASONDEFMAMI JASONDEFMAMIJASONDEFM

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
FUENTE: Departamento del Trabajo de los Estados Unidos de Norteamérica.
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VARIACION MENSUAL DEL EMPLEO DESDE QUE INICIO
LA RECESION ECONOMICA EN LOSESTADOS
UNIDOS DE NORTEAMERICA
Enero de 2008 — marzo de 2018

Miles de puestos de trabajo
ool 1 103

EEE : . T 73
2 ol i
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| ‘Iu
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FUENTE: Departamento del Trabajo de los Estados Unidos de Norteamérica.

Resultados de la Encuesta en Hogar es

En marzo de 2018, €l total de personas desempleadas fue de 6 millones 585 mil,
cantidad menor ala del mes anterior en 121 mil, e inferior ala de marzo de 2017 en
586 mil personas. De igual forma, la tasa de desempleo disminuyé 0.4 puntos
porcentuales con respecto a mismo mes del afio anterior, a pasar de 4.5 a 4.1 por

ciento.

Laevolucion de las tasas de desempleo durante marzo de 2018 mostraron, respecto a
mes previo, disminuciones en tres de |os siete principal es grupos de trabajadores. Los
descensos se reportaron en el grupo de adolescentes (-0.9 puntos porcentuales), en €l
de mujeres 'y en € de blancos (-0.1 puntos porcentuales en cada grupo), cuyas tasas

se ubicaron en 13.5, 3.7 y 3.6% en cada caso. Por € contrario, el grupo delatinosy el



1314

Comision Nacional de los Salarios Minimos

de asiaticos aumentd en 0.2 puntos porcentuales cada grupo (sus tasas de

desocupacion se ubicaron en 5.1y 3.1% cada caso). Mientrastanto, el grupo de negros

y e de hombres mantuvieron sus niveles de desocupacion, por lo que sus tasas

continuaron en 6.9 y 3.7%, respectivamente, como se muestra en €l cuadro siguiente.

TASASDE DESEMPLEO POR PRINCIPALES GRUPOS DE TRABAJADORES,
POR EDAD Y POR NIVEL EDUCATIVO

- Porcentajes-

Grupo 2017 2018 Variacion

absoluta

febrerovs.

Marzo Enero Febrero Marzo mar zo de
2018
Todos lostrabajador es mayor es de 16 afios de edad 45 4.1 41 4.1 0.0
Hombres adultos (mayores de 20 afios) 4.2 39 37 3.7 0.0
Mujeres adultas (mayores de 20 afios) 4.0 3.6 3.8 3.7 -0.1
Adolescentes (de 16 a 19 afios) 13.6 13.9 14.4 135 -0.9
Blancos 39 35 3.7 3.6 -0.1
Negros o afroamericanos 8.0 7.7 6.9 6.9 0.0
Asiaticos (sin gjuste estacional) 33 3.0 2.9 31 0.2
Hispano o de etnicidad latina 51 5.0 4.9 5.1 0.2
Todos | os trabgjadores mayores de 25 afios de edad 3.8 34 34 34 0.0
Menor a un diploma de escuela secundaria 6.6 54 5.7 55 -0.2
Graduados de secundaria 49 4.5 4.4 4.3 -0.1
Preparatoria o grado similar 3.7 34 35 3.6 0.1
Con titulo de licenciatura y/o superior 25 21 2.3 2.2 -0.1

Nota: Las personas cuyo origen étnico se identifica como hispano o latino pueden ser de cualquier raza.

FUENTE: Buré de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo de Estados Unidos de Norteamérica.

Durante el mes de referencia, el grupo de desocupados de largo plazo, es decir,

aguellas personas que han permanecido en esa situacion por 27 semanas 0 mas,

disminuy6 en 75 mil desempleados, con lo que €l total de este grupo fue de

1 millén 322 mil personas, y su participacion en el total de desempleados se ubicd

en 20.3%. Durante los ultimos doce meses, el niumero de desocupados de largo

plazo se redujo en 338 mil personas.
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En marzo de 2018, lafuerzalaboral civil ascendi6 a 161 millones 763 mil personas,
lo que significd una disminucion en su nimero de 158 mil; y latasa de participacion
de esa fuerza laboral fue de 62.9%. Por su parte, la relacion empleo/poblacion

permanecio en 60.4 por ciento.

El nimero de trabajadores que laboraron tiempo parcial por razones econémicas?
experiment6 una disminucién de 141 mil personas; asi, € total de esta poblacién en

marzo fue de 5 millones 19 mil trabajadores.

SITUACION DE LA FUERZA LABORAL
- Cifrasen miles-

2017 2018 Variacion
absolutafebrero
Grupo
Marzo Enero Febrero M ar zo vs. marzo de

2017
Pablacién civil no ingtitucional 254 414 256 780 256 934 257 097 163
Fuerzalaborad civil 160 235 161 115 161 921 161 763 -158

Tasade participacion (%) 63.0 62.7 63.0 62.9 -0.1
Empleados 153 064 154 430 155 215 155 178 -37

Proporcion empleo/poblacion (%) 60.2 60.1 60.4 60.4 0.0
Desempleados 7171 6 684 6 706 6 585 -121

Tasade desempleo (%) 45 4.1 4.1 4.1 0.0
Noinduido enla Fuerzal.abordl 94179 | 95665 95012 95335 303

(Inactivos)

FUENTE: Bur6 de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabgjo de Estados Unidos de Norteamérica.

Con relacion a la poblacién no incluida en la fuerza laboral, en marzo de 2018 se
observo que el nimero de aguellos con disposicion paratrabajar fue de 1 millén 454
mil personas, cifra menor ala del mismo mes del afo anterior en 141 mil personas
(datos sin gjuste estacional). Esta poblacion, que no fue considerada en la fuerza
laboral, estuvo disponible para trabajar y busco empleo en algin momento en los

ultimos 12 meses; sin embargo, no fueron contabilizados como desempleados debido

2 Serefiere ala poblacion trabajadora que labor6 tiempo parcial debido aque su jornadalaboral fue reducidao
porgue no pudo encontrar un trabajo de tiempo compl eto.
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a que no buscaron activamente un empleo durante las cuatro semanas previas a
levantamiento de la encuesta.

PERSONASNO INCORPORADASEN LA FUERZA LABORAL
INACTIVOSDISPONIBLES PARA TRABAJAR

-Cifras en miles, previo al ajuste estacional-
Categoria 2017 2018
Marzo Enero Febrero Marzo
I nactivos disponibles para trabajar 1595 1653 1602 1454
I nactivos desal entados 460 451 373 450

FUENTE: Buré de Estaditicas L aborales del Departamento del Trabajo de Estados Unidos de Norteamérica.

Del segmento de personasinactivas con disposicién paratrabajar, pero que no buscaron
empleo durante el mes de referencia, se observo que 450 mil de ellas fueron inactivos
desalentados, ciframenor alade un afo antes en 10 mil personas (cantidades sin gjuste
estacional). Losinactivos desal entados son personas que actual mente no buscan empleo
porque consideran gque no existen plazas de trabgjo disponibles para ellos. El restante
un millon de personas no incorporadas en lafuerzalabora no estaban disponibles para
incorporarse a alguin empleo durante las cuatro semanas previas a levantamiento de la

encuesta, por atender compromisos escol ares u otras responsabilidades familiares.

Resultados de la Encuesta en Establecimientos

Como ya se sefial 6, €l total de ocupados incluidos en la némina no agricola aumento
en 103 mil personas durante marzo de 2018.

En marzo, la industria manufacturera continué con una tendencia positiva a dar
empleo a 22 mil trabgjadores més, destacando la rama de fabricacion de productos
metdlicos (9 mil). Enlos Ultimos 12 meses esta industria generd 232 mil empleos; con
la rama de los bienes durables aportando las tres cuartas partes de esos nuevos

empleos.
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El sector de cuidados de la salud incorporé 22 mil trabajadores mas en marzo,
principalmente en la rama de cuidados ambulatorios a la salud (16 mil ocupados més)
y en lade hospitales (9 mil).

La industria minera generd 9 mil puestos laborales en marzo; sobresalio con 6 mil
empleos mas la rama de actividades de soporte a la mineria, y la rama de aceite y
extraccion de gas con 2 mil. La poblacion ocupada en este sector ha experimentado un

crecimiento de 78 mil puestos de trabajo desde octubre de 2016.

En marzo, los servicios profesionales y empresariales incorporaron 33 mil trabajadores
adicionales. En el periodo interanual este sector aument6 su nimero de ocupados en
502 mil trabajadores.

El comercio a menudeo redujo su poblacion ocupada en 4 mil trabajadores en marzo,
particularmente en la rama de compraventa de mercancias en general, la cual cancel

13 mil puestos de trabajo en marzo.

El empleo en la industria de la construccion crecié en solo 15 mil puestos de trabajo,

después de larelevante cantidad de empleos que generd en e mes anterior (65 mil).

Otros sectores importantes como son e comercio a mayoreo, € transporte y
almacenamiento, el sector de servicios informativos, los servicios de recreacion y
hospedaje, los servicios financieros, y €l gobierno mostraron cambios poco

significativos en materia de empleo en el mes de referencia.
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EMPLEO POR INDUSTRIA SELECCIONADA
- Variacion mensual en miles -

: . 2017 2018
Sector, indusiria, rama Marzo Enero Febrero Marzo
Total del empleo no agricola 73 176 326 103
Total privado 68 188 320 102
1) Sector Industrial 18 55 106 15
Mineriay explotacion forestal 5 7 9 8
Construccion 3 28 65 -15
Manufacturas 10 20 32 22
Bienes durables** 4 17 28 22
Industria automotriz y de autopartes 2.6 0.3 4.9 33
Bienes no durables 6 3 4 0
2) Sector Servicios Privados** 50 133 214 87
Comercio a mayoreo -3.6 6.9 7.1 114
Comercio a menudeo -31.8 11.9 47.3 -4.4
Transporte y almacenamiento 13.8 15.3 18.0 9.8
Servicios publicos 0.0 -0.9 1.8 4.0
Servicios de informacion -1 -16 -2 2
Actividades financieras 6 3 30 2
Servicios profesionales y empresariales** 36 38 55 33
Servicios de apoyo temporal 6.2 -1.7 21.0 -0.6
Servicios educativos y de la salud** 23 50 28 25
Cuidados dela salud y asistencia social 24.3 30.1 40.7 33.8
Recreacion y hospedaje 7 21 23 5
Otros servicios 0 3 6 -1
3) Gobierno 5 -12 6 1

* Preliminar.

** |ncluye otras industrias no mostradas por separado.

Nota: Lainformacion hasido revisada para que refleje los niveles de comparacion desde marzo de 2014, y los
factores de gjuste estacional actualizados.

FUENTE: Bur6 de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo de Estados Unidos de Norteamérica.

En marzo de 2018, en relacion con la semana laboral promedio paralos trabajadores
registrados en las nGminas privadas no agricolas, se observé que ésta permanecié en
34.5 horas. Por su parte, la semana laboral en la industria manufacturera disminuyo
0.1 horas al ubicarse en 40.9 horas; en tanto que el tiempo extra en esta industria
descendio 0.1 horas, al establecerse en 3.6 horas en promedio. Paralos empleados en
produccion y trabajadores no supervisores en la nébmina privada no agricola, la semana

laboral promedio se redujo también en 0.1 horas, para un total de 33.7 horas.

En marzo de 2018, €l ingreso promedio por hora para los empleados en el sector

privado no agricola ascendio a 26.82 ddlares, cantidad mayor en ocho centavos a la
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del mes pasado. Enlos Ultimos 12 meses, este indicador seincrementd en 71 centavos,
es decir en 2.7%. Por su parte, el ingreso promedio por hora para los empleados en
produccion y trabajadores no supervisores del sector privado aumentd cuatro

centavos, al reportar un ingreso de 22.42 dolares.

HORASE INGRESOS: TODOSLOSEMPLEADOS
- Total privado -

2017 2018
Marzo Enero Febrero* M ar zo*
Promedio de horas semanales 34.3 344 345 34.5
Ingreso promedio por hora (en délares) 26.11 26.71 26.74 26.82
Ingreso promedio semanal (en délares) 895.57 918.82 922.53 925.29

HORASE INGRESOS: PARA PRODUCCION Y EMPLEADOS NO SUPERVISORES

- Total privado -

2017 2018
Marzo Enero Febrero* M ar zo*
Promedio de horas semanales 33.6 33.6 33.8 33.7
Ingreso promedio por hora (en délares) 21.89 22.34 22.38 22.42
Ingreso promedio semanal (en délares) 735.50 750.62 756.44 755.55

* Preliminar

FUENTE: Bur6 de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo de Estados Unidos de Norteamérica.

Es oportuno sefialar que el Bur6 de Estadisticas Laborales informé que las cifras del
empleo total en las néminas no agricolas fueron revisadas y actualizadas; asi, para €l
mes de enero, éstas pasaron de 239 mil a 176 mil, en tanto que las cifras de febrero
variaron de 313 mil a 326 mil plazas. Con estas revisiones, el efecto combinado de
enero y febrero significd 50 mil empleos menos que los reportados previamente.
Durante los ultimos tres meses, el empleo se ha incrementado en promedio en 202 mil
puestos de trabajo por mes. Las revisones mensuales son resultado de reportes
adicional es recibidos de empresas desde |a Ultima publicacion de datos estimados y del

recalculo de factores estacionales.
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INDICADORES DEL MERCADO LABORAL EN ESTADOSUNIDOSDE NORTEAMERICA

Mercado detrabajo Horas, ingresosy productividad Precios
Periodo IFaltj)erza | Tasade |Empleosno Promedio I_Dromedio de De costo por| Producti- Indipe de Indipede
_ qr]ej\l Desempleot desemplec? | agricolas? de horasz/ |ngresoss/por empleo? vidad® precios al Y precios alw
civilt la semana? hora? consumidor? | productor?
2016
Enero 158 387 7811 4.9 143196 338 21.31 0.1 05
Febrero 158 811 7 806 4.9 143 453 336 21.34 0.6 -11 -0.2 -0.3
Marzo 159 253 8024 5.0 143 688 336 21.41 0.2 -0.1
Abril 158 919 7942 5.0 143 862 336 21.46 0.3 0.2
Mayo 158512 7 465 4.7 143 896 33.6 21.48 0.6 0.9 0.2 0.3
Junio 158 976 7812 49 144 181 33.6 21.52 0.3 05
Julio 159 207 7723 49 144 506 33.6 21.58 0.0 0.0
Agosto 159 514 7827 49 144 681 335 2161 0.6 24 0.2 -0.3
Septiembre 159 734 7919 5.0 144 945 336 21.64 0.2 0.3
Octubre 159 700 7761 4.9 145 085 336 21.70 0.3 0.3
Noviembre 159 544 7419 4.6 145 257 336 21.72 05 11 0.2 0.1
Diciembre 159 736 7502 4.7 145 437 336 21.78 0.3 0.4
2017
Enero 159 718 7642 4.8 145 696 33.6 21.81 05 05
Febrero 159 997 7486 4.7 145 896 33.6 21.85 0.8 0.2 0.0 -0.1
Marzo 160 235 7171 45 145 969 33.6 21.89 -0.2 0.1
Abril 160 181 7021 4.4 146 144 337 21.94 0.2 0.4
Mayo 159 729 6 837 4.3 146 299 336 21.98 0.5 17 -0.1 0.1
Junio 160 214 6 964 4.3 146 538 337 22.02 0.0 0.1
Julio 160 467 6 956 4.3 146 728 337 22.06 0.1 0.1
Agosto 160 598 7127 44 146 949 33.6 2211 0.7 26 0.4 0.3
Septiembre 161 082 6 759 4.2 146 963 33.6 22.20 05 0.3
Octubre 160 371 6524 41 147234 33.7 22.18 0.1 0.4
Noviembre 160 533 6 616 41 147 450 33.7 22.23 0.6 0.0 0.3 0.4¥
Diciembre 160 597 6576 41 147 625 33.8 2231 0.2 0.0
2018
Enero 161115 6 684 4.1 147 801 33.6 22.34 0.5 0.4%
Febrero 161 921 6 706 41 148 127% 33.8¢ 22.38% - -- 0.2 02"
Marzo 161 763 6 585 41 1482307 33.7¥ 22427 - --

¥ Ajuste estacional, en miles.

2 Ajuste estacional, en porcentaje.

3 Por produccion y trabajadores no supervisores en empresas privadas no agricolas, gjustado estacional mente.

4 Compensacion, todos |os trabajadores civiles, ajustado estacionalmente, cambio porcentual de los Ultimos tres meses.

5 Producto por hora, empresas no agricolas, gjustado estacional mente, cambio porcentual de los Ultimos tres meses.

8 Todos los conceptos, en promedio, de las ciudades de los Estados Unidos de Norteamérica, de todos los consumidores urbanos, ajustado
estaciona mente, 1982-84=100, cambio porcentual mensual.

7 Bienes finales, ajustado estacionalmente, 1982=100, cambio porcentual mensual.

P Cifras preliminares.
7 Cifras revisadas por la fuente.
FUENTE: Bur6 de Estadisticas Laborales (BLS) de los Estados Unidos de Norteamérica.

Fuente de infor macioén:

https://www.bls.gov/news.rel ease/pdf/empsit.pdf
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Tasa de desempleo, febrero de 2017 (OCDE)

El 11 de abril del afio en curso, la Organizacién para la Cooperacion y Desarrollo
Economicos (OCDE) difundié e analisis mensual sobre la evolucion de los
indicadores de desocupacion de los paises miembros de la misma. En el documento
se informa que en febrero de 2018, |a tasa de desempleo que en promedio registraron
los paises que integran la OCDE se mantuvo estable en 5.4%. Deigual forma, sefiala
que €l total de personas desempleadas en |os paises pertenecientes a la organizacion
fue de 34 millones 183 mil en el mes de referencia, nivel superior en 1.5 millones de
personas a observado en abril de 2008, es decir, antes de la crisis, pero inferior en

14.9 millones a nivel mas alto reportado en enero de 2013.

Durante febrero, en la zona del euro, la tasa de desempleo disminuyd una décima de
punto porcentual, a ubicarse en 8.5%. Destacaron por presentar una significativa
reduccion en su nivel de desempleo Letonia con 0.4 puntos porcentuales menos e
Italia, con 0.3 puntos porcentuales menos, asi, sus respectivas tasas de desocupacion

se ubicaron en 8.0 y 10.9% por ciento.

El comportamiento més relevante de la tasa de desempleo en otros paises integrantes
de la OCDE, durante febrero, fue e siguiente: disminuyé una décima de punto
porcentual en Canada (para una tasa de desocupacion de 5.8%) en tanto que
permanecié sin cambios en Coreay México con tasas de 3.6 y 3.3% en cada caso; por
el contrario, aumentd una décima de punto porcentua en Japon (2.5%). Debe
mencionarse que informacion reciente, a marzo de 2018, muestra que la tasa de
desempleo en Estados Unidos de Norteamérica se mantuvo en 4.1%, por sexto mes

consecutivo, y en Canadé en 5.8 por ciento.

En febrero de 2018, |a tasa de desempleo de la OCDE paralos jovenesentre 15y 24

anos de edad disminuyd ligeramente en una décima de punto porcentual, con lo que
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se ubicd en 11.3%. Latasa de desocupacion de |os jovenes de la zona euro mostro los
incrementos mas relevantes de 0.3 puntos porcentuales en Austria (para unatasa de
desocupacion de 9.8%) e Italia (32.8%); en cambio, los mayores descensos, de 1.1,
0.4 y 0.3 puntos porcentuales menos se presentaron en Letonia (16.5%), Espana
(35.5%) y Luxemburgo (13.8%), respectivamente. En algunos paises de esta zona, €l
indicador de desocupacion juvenil se mantiene por arriba del 30%, como en €l caso
de Grecia (45.0% en diciembre de 2017, ultima cifra disponible), Espafia (35.5%) e
[talia (32.8%).

TASAS DE DESEMPLEO EN PAISES SELECCIONADOS
Enero - febrero de 2018
- Cifras estacionalmente aj ustadas -

i 15.4
OCDE Total %4
Los 7 paises mas | 14.7
industrializados — 4.7
Union Europea lF Il_z']z
Area Euro lF IISS..S6
México lF |I ;;
- 15.9
Canada J 158
. 19.0
Francia )
| 13.5
Alemania F 135
s ] 111.1
Italia 10.9
; 2.4
Japon 25
Reino Unido* | 'f'23
Estados Unidos | ;4-1
de Norteamérica [ 4.1
2 4 6 8 10 12

O Enero E Febrero

" Lainformacién corresponde alos meses de noviembre y diciembre de 2017.

Cl IENITE: NECN Harmnniend | lnAamnl mumannt Datae (ahkril A 2N10)
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TASA DE DESEMPLEO EN PAISESDE LA OCDE*
- Porcentajedela PEA -

2017 2017 2018

2015 | 2016 | 2017 =7 | T2 | T3 | T4 | Sep. | Oct. | Nov. | Dic. | Ene. | Feb.
OCDE TOTAL 68 | 63 | 58 | 60 58 57 55 | 56 56 55 55 | 54 54
G7Y 58 | 55 | 50 | 52 50 49 48 | 49 48 48 47 | 47 A7
Unién Europea 94 | 86| 76 | 80 77 75 73 |75 74 713 72 | 72 71
Zona Euro 109 (100 | 91 | 95 91 90 87 | 89 88 87 86 | 86 85
Australia 61 | 57 | 56 | 58 56 55 55 |55 54 54 56 | 55 56
Austria 57 | 60 | 55 | 57 55 54 54 |54 54 55 54 | 53 52
Bélgica? 85 | 79 | 71| 76 73 71 64 | 69 66 63 62 | 63 64
Canada ¥ 69 | 70 | 63 | 66 65 62 60 | 62 62 59 58 | 59 58
Chile 62 | 65 | 67 | 66 67 65 68 | 67 67 68 69 | 69
Reptiblica Checa 51 | 40 | 29 | 33 31 27 24 | 26 25 24 24 | 24 24
Dinamarca 62 | 62 | 57 | 61 57 57 53 |56 55 53 52 | 49 48
Estonia 62 | 68 | 58 | 55 64 59 56 | 60 55 56 57 | 65
Finlandia 94 | 88 | 86 | 88 87 86 85 |85 85 85 85 | 85 84
Francia 104 101 | 94 | 96 95 95 91 | 94 92 90 90 | 90 89
Alemania 46 | 41 | 38 | 39 38 37 36 |37 36 36 36 | 35 35
Grecia 250 |236 | 215 | 226 216 209 209 |209 209 210 208
Hungria 68 | 51 | 42 | 43 43 41 39 | 40 39 39 38 | 37
Ilandia 40 | 30 | 28 | 27 26 27 28 | 27 28 28 28 | 28 27
Irlanda 100 | 84 | 67 | 72 67 67 64 | 66 65 64 63 | 62 61
I srael 52 | 48 | 42 | 43 44 41 42 | 41 41 43 40 | 37 38
Italia 119 [11.7 {112 |116 112 112 110 |[11.1 111 111 109 | 111 109
Japon 34 | 31 | 28| 29 29 28 27 |28 28 27 27 | 24 25
Corea 36 | 37 | 37 | 37 38 36 37 |37 36 37 37 | 36 36
L etonia 99 | 96 | 87 | 90 89 86 83 | 84 83 83 82 | 83 80
L uxemburgo 65 | 63 | 56 | 59 56 56 54 | 55 54 54 54 | 53 54
M éxico 44 | 39 | 34| 35 35 33 34 |34 34 35 34 | 33 33
Paises Bajos 69 | 60 | 49 | 52 50 47 44 | 47 45 44 44 | 42 41
Nueva Zelanda 54 | 51 | 47 | 49 48 46 45
Noruega 44 | 47 | 42 | 44 44 41 41 | 40 40 41 41 | 40
Polonia 75 | 62 | 49 | 52 51 48 46 | 47 46 46 45 | 45 44
Portugal 127 [11.2 | 90 | 99 93 87 82 |85 84 81 80 | 79 78
RepublicaEslovaca |[115 | 97 | 81 | 86 83 79 77 |79 78 77 76 | 76 75
Eslovenia 90 | 80 | 66 | 73 66 65 58 |64 60 57 56 | 54 53
Espafia 221 |19.7 |17.2 | 182 173 168 166 |167 167 166 164 | 162 16.1
Suecia 74 | 70 | 67 | 67 67 68 65|67 67 64 65 | 65 59
Stiza 48 | 49 | 48 | 50 47 48 47
Turquia 103 (109 109 | 117 111 108 101 |106 103 101 9.9
Reino Unido 53 | 48 | 44 | 45 44 42 43 | 42 43 43 42
EstadosUnidosdeN 4 | 53 | 49 | 44 | 47 43 43 41 | 42 41 41 41 | 41 41

V G7 serefiere alos siete paises méas industrializados: Alemania, Canada, Estados Unidos de Norteamérica, Francia, Japon,
Italiay Reino Unido.

2 Debido al rompimiento metodoldgico en la Encuesta de la Fuerza Laboral de Bélgica, a partir del primer trimestre de 2017 las
cifras no son comparables con las reportadas previamente.

¥ |_atasa de desempleo para marzo de 2018 fue de 5.8 por ciento.

¥ atasa de desempleo para marzo de 2018 fue de 4.1 por ciento.

* Cifras gj ustadas estacional mente.

FUENTE: OECD, Harmonised Unemployment Rates (11 de abril de 2018).
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TASA DE DESEMPLEO EN PAISESDE LA OCDE* POR GENERO
- Por centajerespecto de la PEA -

Mujeres Hombres
2017 2017 2018 2017 2017 2018

2017 743 | T4 | Dic. | Ene. | Feb. 2017 3 T4 | Dic. | Ene. | Feb.
OCDE TOTAL 5.9 5.9 5.7 5.6 5.6 5.6 5.6 5.6 54 54 5.3 5.3
G7Y 49 49 4.7 4.7 4.6 4.6 5.0 5.0 4.8 4.8 4.8 4.8
Union Europea 7.9 7.8 7.6 7.5 7.5 7.4 7.4 7.3 7.1 7.0 7.0 6.9
Zona Euro 9.4 9.3 9.1 9.0 9.0 8.9 8.7 8.6 84 8.3 8.3 8.3
Australia 5.7 5.6 55 54 5.6 5.6 55 55 5.4 5.7 5.4 55
Austria 5.0 5.0 5.0 51 5.0 5.0 5.9 5.8 5.8 57 55 54
Bélgica? 7.1 6.6 6.4 6.3 6.4 6.4 7.1 7.4 6.4 6.2 6.3 6.4
Canada 5.9 5.8 5.5 5.3 55 54 6.8 6.6 6.3 6.1 6.2 6.1
Chile 7.2 6.9 7.5 7.3 7.5 6.3 6.2 6.4 6.6 6.5
Republica Checa 3.6 3.3 3.0 2.9 3.0 2.9 24 2.3 2.0 19 19 2.0
Dinamarca 59 5.9 5.6 5.6 53 54 55 55 51 49 45 4.3
Estonia 54 49 5.3 5.6 6.4 6.2 6.7 5.8 5.8 6.6
Finlandia 8.4 85 8.5 85 85 8.5 8.9 8.6 8.6 8.5 8.4 8.3
Francia 9.4 9.2 9.0 8.9 8.9 8.8 9.5 9.7 9.1 9.0 9.0 9.0
Alemania 33 33 3.2 31 3.0 2.9 4.1 4.0 40 40 40 40
Grecia 261 | 2564 257 |25.8 178 | 173 170 | 169
Hungria 4.6 4.6 4.4 4.3 4.3 3.8 3.7 34 3.3 3.3
Islandia 2.9 2.7 3.0 31 31 31 2.8 2.7 2.6 25 25 24
Irlanda 6.3 6.3 6.0 5.9 5.8 5.7 7.1 7.0 6.8 6.7 6.6 6.5
Israel 4.3 4.2 4.2 4.2 3.9 35 4.1 4.0 4.1 3.9 35 4.0
Italia 124 | 124 121 |119 |123 119 | 104 |103 102 | 101 | 103 103
Japon 2.6 2.6 2.6 2.7 2.2 2.3 3.0 3.0 2.9 2.8 25 2.6
Corea 35 35 34 33 3.6 3.7 3.8 3.8 3.8 3.9 3.6 35
Letonia 7.7 7.9 74 7.2 7.2 7.0 9.8 9.4 9.1 9.3 94 9.1
Luxemburgo 55 55 53 53 53 53 5.7 5.6 55 55 5.4 55
M éxico 3.6 34 3.7 34 34 3.6 3.3 3.3 3.3 34 3.2 31
Paises Bajos 53 51 4.7 4.7 4.5 4.3 4.5 4.4 4.1 4.1 4.0 3.8
Nueva Zelanda 5.2 5.3 5.0 42 4.0 4.0
Noruega 3.8 3.6 3.6 3.6 3.6 4.6 4.5 45 45 4.4
Polonia 49 4.8 4.7 4.6 4.5 4.4 4.9 4.8 4.5 4.5 44 4.3
Portugal 9.5 9.3 8.6 8.3 8.3 8.0 8.6 8.1 7.8 7.6 75 7.7
Republica Eslovaca 8.4 8.2 8.2 8.2 82 81 7.9 7.7 7.3 7.2 7.1 7.0
Edovenia 7.5 7.6 6.6 6.3 6.0 5.8 5.8 55 51 5.0 49 4.8
Espafia 190 | 187 184 |182 | 180 179 | 157 |152 150 | 149 | 147 145
Suecia 6.4 6.6 6.3 6.6 6.4 5.6 6.9 7.0 6.7 6.3 6.6 6.2
Suiza 51 51 5.0 4.6 4.6 4.5
Turquia¥ 140 | 142 128 |126 95 | 92 88 | 86
Reino Unido 4.2 4.2 4.3 4.3 4.5 4.3 4.3 4.2
Estados Unidosde N. 4.3 4.3 40 4.0 4.0 4.1 4.4 44 4.2 4.1 4.3 4.2

V G7 se refiere a los siete paises més industrializados: Alemania, Canadd, Estados Unidos de Norteamérica, Francia,
Japon, Italiay Reino Unido.

2 Debido al rompimiento metodol6gico en la Encuesta de la Fuerza L aboral de Bélgica, a partir del primer trimestre de
2017 las cifras no son comparables con las reportadas previamente.

¥ Debido alos cambios realizados en la Encuesta de Fuerza Laboral de Turquia, a partir de enero de 2014, |os datos por
género son estimaciones de la OCDE.

* Cifras gjustadas estacional mente.

FUENTE: OECD, Harmonised Unemployment Rates (11 de abril de 2018).
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TASA DE DESEMPLEO EN PAISESDE LA OCDE* POR EDAD
- Porcentajerespecto de la PEA -

Jovenes (15 a 24 afios) Adultosy trabajadores mayor es (25 afiosy mas)
2017 2017 20'17 2018 2017 2017 20'17 2018
T3 | T4 | Dic. | Ene | Feb. T3 | T4 | Dic. | Ene | Feb.
OCDE TOTAL 11.9 11.8 11.5 114 11.2 11.3 5.0 4.9 4.8 4.7 4.7 4.6
G7Y 10.6 10.5 104 10.2 10.2 10.2 4.3 4.3 41 41 4.0 4.0
Uni6n Europea 16.9 16.6 16.2 16.1 | 160 159 6.7 6.6 6.4 6.4 6.3 6.3
Zona Euro 18.8 18.5 18.0 17.8 17.7 17.7 8.1 8.0 7.8 1.7 7.7 7.7
Australia 12.6 12.6 12.3 12.3 12.4 133 4.2 4.1 41 4.2 4.1 4.0
Austria 9.8 9.6 9.8 9.5 9.5 9.8 4.9 4.9 4.9 4.9 4.7 4.6
Bégica? 19.3 18.1 16.4 16.4 6.2 6.1 5.6 55 55 55
Canada 11.6 10.9 10.9 10.5 10.9 111 55 54 5.2 5.0 5.0 4.9
Chile 16.9 174 16.9 17.2 16.9 55 53 57 57 5.8
Republica Checa 7.9 7.6 5.7 5.6 6.5 75 2.6 2.4 2.2 2.2 2.2 2.1
Dinamarca 11.0 11.2 9.8 10.0 9.5 9.5 4.8 4.7 4.5 4.3 4.0 4.0
Estonia 12.2 12.1 7.9 6.4 8.9 5.2 5.3 54 5.7 6.3
Finlandia 19.9 19.7 19.0 18.8 18.7 18.6 7.1 7.0 7.1 7.1 7.0 7.0
Francia 22.3 221 215 215 21.7 21.6 8.1 8.2 7.7 7.6 7.6 7.6
Alemania 6.8 6.5 6.4 6.3 6.3 6.2 34 34 33 33 3.2 3.2
Grecia 43.7 40.3 439 | 450 202 | 198 196 | 195
Hungria 10.8 10.7 10.5 10.8 11.0 3.6 3.6 33 3.2 3.2
Idandia 8.2 7.5 7.2 7.0 6.8 6.7 18 18 19 2.0 20 20
Irlanda 14.5 15.3 131 12.8 12.9 12.7 57 5.6 55 54 53 53
Israel 7.3 8.0 7.2 6.4 5.8 6.5 3.6 35 3.7 35 33 3.2
Italia 34.9 34.5 33.6 32.8 325 32.8 9.8 9.7 9.6 9.6
Japon 4.7 48 45 4.6 3.3 4.2 2.7 2.6 2.6 2.6 23 23
Corea 10.3 101 104 9.9 94 9.9 3.2 3.2 3.2 33 3.2 3.2
Letonia 17.0 15.9 17.6 17.8 17.6 16.5 8.1 8.1 7.6 7.6 7.6 7.5
L uxemburgo 154 15.0 141 144 141 13.8 4.8 4.8 4.7 4.7 4.7 4.8
M éxico 6.9 6.8 7.0 7.2 6.5 6.8 2.7 2.6 2.7 2.6 2.6 25
Paises Bajos 8.9 8.7 7.9 8.0 7.4 7.2 41 4.0 3.7 3.7 3.6 35
Nueva Zelanda 12.7 13.1 12.4 3.2 31 3.0
Noruega 10.3 10.3 9.8 9.4 9.1 33 31 3.2 33 3.2
Polonia 14.8 14.6 14.6 14.4 14.1 13.7 4.1 4.0 3.7 3.7 3.7 3.6
Portugal 23.8 24.1 23.2 22.1 215 214 7.9 7.5 7.0 6.9 6.9 6.8
Republica Eslovaca 18.9 18.7 18.6 18.5 18.6 18.5 7.3 7.1 6.8 6.8 6.7 6.7
Eslovenia® 11.3 11.3 11.2 11.2 6.2 6.1 53 51 5.0 49
Espafia 38.7 37.7 37.0 36.6 35.9 35.5 15.7 15.3 15.1 15.0 14.8 14.7
Suecia 17.7 18.2 17.0 174 16.6 144 5.2 5.2 51 5.0 5.2 4.8
Suiza 8.1 8.5 7.5 4.3 4.3 4.4
Turquia 20.7 20.6 18.6 18.2 9.0 8.9 85 8.3
Reino Unido 12.1 12.2 12.1 12.0 3.2 31 31 31
EstadosUnidosdeN. 9.2 9.0 9.2 8.9 9.2 9.0 3.6 3.6 33 34 34 34

¥ G7 se refiere alos siete paises més industrializados: Alemania, Canada, Estados Unidos de Norteamérica, Francia, Japon, Itaiay
Reino Unido.

2 Debido al rompimiento metodol dgico en la Encuesta de la Fuerza Laboral de Bélgica, a partir del primer trimestre de 2017 las
cifras no son comparables con las reportadas previamente.

¥ Debido alos cambios realizados en la Encuesta de Fuerza Laboral de Turquia, a partir de enero de 2014, los datos por género son
estimaciones de la OCDE.

* Cifras gjustadas estacional mente.

FUENTE: OECD, Harmonised Unemployment Rates (11 de abril de 2018).
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NIVELESDE DESEMPLEO EN PAISESDE LA OCDE*
- Miles de personas -
2017 2017 2018
2016 2017 T2 | T3 | T4 Nov. | Dic. Ene. | Feb.
OCDE TOTAL 39 338 36 181 36 455 35788 34 739 34 811 34 487 34 280 34 183
G7Y 20 546 18 891 18 963 18 798 18113 18 155 17 986 17 932 17 959
Unién Europea 20939 18778 18 958 18 557 18 026 18 029 17 853 17 833 17 632
Zona Euro 16 254 14 749 14 864 14 587 14 187 14 186 14 059 14 057 13916
Australia 726 726 725 721 716 711 732 725 734
Austria 270 248 245 244 245 247 245 240 237
Bélgica? 390 354 364 352 319 317 312 314 316
Canada 1361 1247 1273 1222 1176 1168 1139 1153 1144
Chile 563 592 592 580 613 613 618 624
Repliblica Checa 212 155 167 147 131 129 127 130 130
Dinamarca 187 171 171 172 159 159 155 146 145
Estonia 47 41 45 41 39 39 40 46
Finlandia 237 234 235 231 232 232 232 231 231
Francia 2972 2788 2823 2818 2 689 2677 2 668 2672 2 655
Alemania 1774 1621 1643 1602 1553 1553 1536 1522 1511
Grecia 1131 1026 1036 998 994 996 989
Hungria 234 192 199 191 178 179 174 174
Islandia 6 6 5 5 6 6 6 6 6
Irlanda 195 158 155 157 151 151 150 149 146
Israel 188 168 175 164 167 173 162 147 154
Italia 3009 2909 2904 2910 2 856 2868 2819 2883 2835
Japén 2080 1896 1930 1883 1843 1840 1830 1 600 1 690
Corea 1009 1023 1036 1014 1017 1018 1022 1009 997
Letonia 95 85 87 85 81 81 81 81 79
Luxemburgo 18 16 16 16 16 15 16 15 16
M éxico 2 085 1854 1872 1794 1873 1894 1865 1816 1796
Paises Bgjos 539 438 453 428 399 397 395 380 367
Nueva Zelanda 133 127 128 126 122
Noruega 132 117 121 113 112 114 112 111
Polonia 1063 844 876 826 786 786 77 767 754
Portugal 572 465 477 450 422 418 412 409 407
Republica Eslovaca 267 224 228 219 212 212 210 209 207
Edovenia 80 68 67 67 59 59 57 56 55
Espaiia 4481 3917 3928 3818 3769 3773 3743 3703 3665
Suecia 366 359 358 367 352 347 349 352 320
Suiza 238 234 228 234 232
Turquia 3330 3451 3504 3432 3224 3237 3165
Reino Unido 1599 1448 1450 1416 1423 1433 1418
Estados Unidosde N. 7751 6982 6941 6 947 6572 6 616 6576 6 684 6 706

VG7 serefiere alos siete paises més industrializados: Alemania, Canada, Estados Unidos de Norteamérica, Francia, Japén, Italia

y Reino Unido.

2 Debido a rompimiento metodolégico realizado en la encuesta de la Fuerza Laboral de Bélgica, los datos a partir de primer

trimestre de 2017 no son comparables con |as cifras de afios anteriores.

* Cifras gjustadas estacional mente.
FUENTE: OECD, Harmonised Unemployment Rates (11 de abril de 2018).

Fuente de infor macion:

http://www.oecd.org/sdd/| abour-stats OECD-HUR-04-2018.pdf
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Evolucion delos precios en Canada (Banco de Canadd)
Variacion mensual del IPC

El 20 de abril de 2018, el Banco de Canadainformo que, en marzo de 2018, el indice
de Preciosa Consumidor (IPC), sin gjuste estacional, registré unavariacion de 0.3%,

cantidad mayor ala presentada en marzo de 2017 (0.2%).

INDICE DE PRECIOSAL CONSUMIDOR Y
- Variacion mensual, por ciento -
Marzo

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Ysin gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos proporcionados
por el Banco de Canada.
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Variacion acumulada del 1PC

De enero a marzo de 2018, e indice de Precios al Consumidor (IPC), sin gjuste
estacional, acumulé una variacion de 1.6%, nivel mayor en 0.4 puntos porcentuales

en contraste con la mostrada el mismo periodo de 2017 (1.2%).

INDICE DE PRECIOSAL CONSUMIDOR Y
- Variacion acumulada, por ciento -

Enero - marzo

14 1.7 14 16

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Ysin gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por el Banco de Canadé.
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Variacion interanual del IPC

En el lapso de marzo de 2017 a marzo de 2018, el indice de Precios a Consumidor
(IPC), sin gjuste estacional, presentd una variacion de 2.3%, mayor en 0.7 puntos
porcentuales con relacion a nivel que alcanzd un afo antes en e mismo intervalo
(1.6%).

iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR *

- Variacion interanual, por ciento -

Marzo

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Ysin gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos proporcionados

por el Banco de Canada.
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Comportamiento del I1PC por rubro de gasto

Seis delos ocho rubros que componen el gasto familiar, en marzo de 2018, registraron
variaciones interanual es de precios mayores a las de igual periodo de 2017; la mayor
diferencia a la alza en puntos porcentuales se presentd en el rubro de Alimentos
(1.7%), mayor en 3.6 puntos a la de marzo de 2017 (-1.9%). Mientras tanto,
Recreacion, educacion y lectura sobresalio por presentar lamayor diferenciaalabaga

con 2.3 puntos porcentuales, a pasar de 3.6 a 1.3 por ciento.

iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR *

- Variacion interanual, por ciento -

Marzo
2017 E2018 53
4.6
26 3.9
|
2.3 292 2.3 ‘ 292
6 17 17 El |
1.2 1.3
006
U-OT'
-0.9

-1.9

Todoslos Alimentos Alojamiento Operaciones, Ropa Transporte Salud Recreacion, Bebidas

Bienes mobiliario y y y educacion alcohdlicas
equipo para calzado cuidado Y lectura y
el hogar per sonal productos
del tabaco
V. o . .
Sin gjuste estacional .

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos proporcionados
por el Banco de Canada.
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iNDICE DE PRECIOSAL CONSUMIDOR DE CANADA ¥
- Variacion por centual -

Variacion respecto al mes precedente Variacion
Categoria de Gasto 2017 2018 I nteranual
Acumulada
(Ene- mar (Mar 2017
Sep | Oct | Nov | Dic | Ene | Feb | Mar 2018) a
mar 2018)
Total de Bienes
, | 02 | 01 03 | -04 | 07 0.6 0.3 1.6 2.3
Incluidos
Alimentos -0.8 | -05 0.8 03 | 09 00 | -03 0.6 17
Alojamiento 01 | 04 0.2 02 | 04 0.2 0.0 0.6 17
Operaciones, mobiliarioy | o4 | 07 | 03 | .15 | 12 | 08 | -04 1.7 1.2
equipo para el hogar
Ropay calzado 15 | 15 | -0.7 | -30 | -0.8 1.7 1.8 2.8 -0.1
Transporte 11 | 02 1.6 0.0 11 0.4 0.2 1.7 5.3
Salud y cuidado personal -04 | 0.6 | -09 0.2 0.6 04 0.6 15 2.3
Recreacion, educacion
08 |-18 | -10 | -1.6 | 05 2.1 2.0 4.7 13
y lectura
Bebidas alcohdlicas y
productos del tabaco 03 |-01 01 | -02 | 06 0.6 12 2.3 3.9
indices Especiales
Bienes 03 | 00 09 | -04 | 07 0.4 0.2 13 1.8
Servicios 0101 |-01|-04 | 07 0.7 0.4 1.8 2.7
Todos los bienes
excluyendo alimentosy 02 | 03 0.0 | -05 0.5 0.7 04 1.6 1.9
energia
Energia? 27 |-18 | 41 | -13 | 24 | -03 12 3.3 75
Y Sin gjuste estacional.

2 Energia, agregado especial, incluye electricidad, gas natural, aceite combustible y otros combustibles, como gasolina 'y
combustible, piezasy suministros para vehicul os recreativos.
FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos proporcionados por €l Banco
de Canada.
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Evolucion delos precios por provincias

De marzo de 2017 a marzo de 2018, de las diez provincias que se integran en € |PC
de Canada, ocho registraron variaciones superiores, en términos de puntos
porcentuales, a las mostradas en el mismo lapso de 2017. En €l caso de Y ellowknife
también presentd un incremento de 0.3 puntos porcentuales a pasar de 1.5 a 1.8%.
En sentido contrario Whitehorse mostr6 una diferencia negativa de 0.7 puntos

porcentual es en contraste con lade igual periodo de 2017.

iNDICE DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
POR PROVINCIASY CIUDADES SELECCIONADASY

- Variacion interanual, por ciento -

Marzo

Newfoundland y L abrador
Prince Edward Idand
Nova Scotia

New Brunswick

Quebec

Ontario

2.7

Manitoba 2.0 18

15

Saskatchewan

Alberta

Whitehorse*  Yellowknife*
BE2017 @2018

British Columbia

VSin gjuste estacional.

* Ciudad.

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por € Banco de Canada.
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PROVINCIASY CIUDADESDE CANADA Y

- Por ciento -
Variacion mensual Variacion
RIS 2017 2018 Acumulada nteranu
Ciudades (Ene- mar (Mar 2017
Sep | Oct | Nov | Dic | Ene | Feb | Mar 2018) a

mar 2018)

Newfoundiand y 07 | 02 | 04 |04 | 04 | 04 | 01 10 16
Labrador
Prince Edward Island | 01 | 0.1 0.9 -0.9 0.7 07. 0.1 16 24
Nova Scotia 05 | -04 0.3 -0.3 0.5 0.7 04 17 24
New Brunswick 02 | -02 0.8 -0.2 0.3 0.8 0.2 13 25
Quebec 03 | 01 |04 |02 |02 | 05 | 02 0.9 16
Ontario 0.4 0.0 0.3 -0.5 0.9 0.6 0.4 2.0 24
Manitoba 04 04 0.5 -04 0.6 0.2 0.3 11 24
Saskatchewan 0.1 04 0.9 -05 04 0.2 0.1 0.7 29
Alberta -0.3 0.4 0.6 -0.6 0.9 0.6 0.1 17 2.3
British Columbia -0.2 -0.1 0.2 -0.6 0.7 0.7 0.3 18 2.6
Whitehorse * 0.6 0.0 13 -0.2 0.1 0.5 0.4 0.9 2.0
Y ellowknife * 0.0 0.7 0.7 0.5 0.2 0.5 -0.1 0.7 1.8
VSin gjuste estacional.
* Ciudad.

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos proporcionados por €l
Banco de Canada



1334 Comision Nacional delos Salarios Minimos

Evolucion delos precios de los indices especiales

Delos cuatro indices especiales que forman el | PC de Canada, en marzo de 2018, solo
Energia (7.5%) present6 variaciones interanuales menores a las observadas en €l
mismo intervalo de 2017 (8.5%). En sentido contrario, se distinguié e indice de
bienes a presentar la mayor diferencia ala alza en un punto porcentual, a pasar de

0.8 a1.8 por ciento.

iNDICES ESPECIALES”
- Variacion interanual, por ciento -

Marzo

2017 =2018

Bienes Servicios Todos los bienes Energia
excluyendo alimentos
y energia
Y sin gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos proporcionados por
el Banco de Canada

Fuente de infor macién:
https://www.statcan.gc.ca/daily-quotidien/180420/dg180420a-eng. pdf
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Empleoy desempleo en Canada

El 6 de abril de 2018, la Division de Estadisticas Laborales de Canad4, con base en la
Encuesta de la Fuerza Laboral (The Labor Force Survey), informd que la poblacion
ocupada aumentd en 32 mil puestos de trabajo en esa nacion en marzo de 2018; por su

parte, latasa de desempleo permanecié en 5.8 por ciento.

Durante el primer trimestre del afio en curso, el nivel ocupacional disminuyo en 40 mil
empleos (-0.2%). Este comportamiento refleja la caida que experimento este indicador
en enero. En un horizonte tiemporal méas amplio, el empleo ha mantenido su tendencia

creciente desde el segundo semestre de 2016.

TASA DE DESEMPLEO EN CANADA
Enero de 2012 — marzo de 2018
- Promedio mensual -

%

7.1

6.7
5.8

\
: |

EFMAMJ JASONDEFMAM) JASONDEFMAMJ JASONDEFMAM) JASONDEFMAM) JASONDEFMAM) JASONDEFM

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

FUENTE: Satistics Canada.
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Al realizar la comparacién interanual, de marzo de 2017 a mismo mes de 2018, se
observo que e empleo en Canada mostro un incremento de 296 mil 200 plazas
laborales (1.6%), de las cuales 235 mil 200 fueron de tiempo completo (2.3%);
mientras que los trabajadores con jornada parcial disminuyeron su poblacion en 38

mil 900 personas.

Por otra parte, el nimero de horas laboradas se incrementd 2.2% durante el mismo

periodo.

Evolucion del empleo por sector
de actividad econémica

Durante marzo de 2018, los sectores de actividad econémica con los mayores
crecimientos en la poblacion ocupada fueron la construccion (18 mil 300 trabajadores
mas); administracion publica (11 mil 900); servicios educativos (8 mil 400) y la
agricultura (8 mil 100). En la comparacion interanual, los sectores que evidencian la
evolucion mas favorable fueron los servicios de transporte y almacenamiento (65 mil
900 plazas laborales més); construccién (53 mil 500); la industria manufacturera (41

mil 200); y los servicios de cuidados de la salud y asistencia socia (39 mil 600).

En cambio, las mayores pérdidas en materia de empleo, durante marzo, se presentaron
en los servicios de informacién, cultura y recreacion (8 mil 700 puestos de trabajo
cancelados) y en laindustria manufacturera (8 mil 300). Con respecto al mismo mes de
un afno antes, e nivel ocupacional actual fue menor en tres sectores. servicios
empresariales, para construccion y otros servicios de soporte (15 mil trabajadores
menos), servicios de informacion, culturay recreacion (11 mil 100) y en los servicios

financieros, de seguros, inmobiliarios y de arrendamiento (4 mil 600).

Durante marzo de 2018 se registré un mayor nimero de empleados en el sector
publico: 19 mil 600 trabajadores més; mientras que el total de empleados del sector
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privado disminuyd en 7 mil trabajadores. Los trabajadores por su cuenta
experimentaron un incremento de 19 mil 800 empleos. En relacion con el mismo mes
de 2017, € total de empleados en el sector publico se incrementd en 122 mil 500
trabajadores (3.3%); en tanto que el nimero de trabajadores en e sector privado
aument6 en 77 mil 100. En este periodo interanual, € total de trabajadores por su
cuenta mostré un aumento de 96 mil 700 puestos de trabgjo (3.5%).

Evolucion del empleo en las
provincias canadienses

En marzo de 2018, de las 10 provincias canadienses, cinco presentaron incrementos
en e numero de trabgadores, destacando Quebec (16 mil empleos adicionales),
Ontario (10 mil 600) y Alberta (8 mil 300) con los mayores aumentos. La evolucion
interanual del empleo en las provincias muestra un comportamiento positivo en nueve
de ellas; sobresalieron con los maximos incrementos Ontario, Quebec, Alberta y
British Columbia a incorporar 129 mil 600, 85 mil, 40 mil 500 y 82 mil 700

trabajadores mas cada provincia.

TASASDE EMPLEO Y DESEMPLEO EN CANADA’

Defebreroamarzo de 2018
- Por ciento -
Tasade Empleo Tasa de Desempleo
Febrero Mar zo Variacion Febrero Mar zo Variacion
2018 2018 (b-a) 2018 2018 (b-a)
@ (b) @ (b)
Canada 61.7 61.7 0.0 58 5.8 0.0
Newfoundland y Labrador 50.3 50.3 0.0 14.0 14.2 0.2
Prince Edward Island 60.5 60.3 -0.2 10.1 10.3 0.2
Nova Scotia 57.3 57.1 -0.2 7.9 7.4 -0.5
New Brunswick 56.8 56.5 -0.3 8.2 8.0 -0.2
Quebec 61.3 61.4 0.1 5.6 5.6 0.0
Ontario 60.9 60.9 0.0 5.5 5.5 0.0
Manitoba 62.9 63.0 0.1 5.9 6.2 0.3
Saskatchewan 64.3 64.7 0.4 5.6 5.8 0.2
Alberta 67.1 67.3 0.2 6.7 6.3 -0.4
British Columbia 62.0 61.8 -0.2 47 47 0.0

* Series gjustadas estacional mente.

FUENTE: Satistics Canada.
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El empleo por grupos de edad y sexo

En marzo de 2018 disminuyo en 22 mil e nimero de hombres que contaban con un
empleo y cuyas edades fluctuaban entre los 24 y 54 afios. El empleo para este grupo
en el periodo interanual presenta un incremento de 50 mil puestos de trabajo (0.8%).

Su tasa de desocupacion se establecio en 4.9% en marzo.

En cambio, € empleo de las mujeres entre 25 y 54 afios de edad observd un
crecimiento de 26 mil puestos de trabajo en marzo de 2018 y la tasa de desocupacion
se ubicd en 4.7%, porcentaje menor en 0.2 puntos decimal es respecto al mes anterior.
En los Ultimos 12 meses, el nUmero de puestos de trabajo ocupados por mujeres con

edades de 25 a 54 afios aumento en 50 mil (0.8%), todos ellos de tiempo compl eto.

Paralos jovenes de 15 a 24 afios de edad, el empleo aumentd con 18 mil trabajadores
méas durante marzo de 2018. La tasa de desocupacion disminuyd 1.6 puntos
porcentuales para ubicarse en 10.9%. En €l transcurso de los Ultimos 12 meses, €l

nivel ocupacional de este grupo creci6 en 34 mil plazas laborales (1.4%).

Por su parte, el empleo de hombresy mujeres con edades de 55 afios y mas se mantuvo
estable en marzo de 2018 y la tasa de desempleo aument6 en 0.2 puntos porcentual es
al ubicarse en 5.3%. En la comparacion interanual, €l empleo para personas de 55 y
mas afos de edad crecido en 180 mil plazas laborales (4.7%), resultado que

basicamente reflgja el envejecimiento de la poblacion.
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TASASDE EMPLEO Y DESEMPLEO POR EDAD Y SEXO*
Defebrero amarzo de 2018
- Por ciento -
Tasade Empleo Tasa de Desempleo
Categoria Febrero Marzo Variacion Febrero Marzo Variacion
2018 2018 (b-a) 2018 2018 (b-a)
(@ (b) (@
fg‘a?]%z fg‘;a%e;ﬁnéf del 417 617 0.0 5.8 5.8 0.0
Jovenes de 15 a 24 afios
de edad 56.5 56.9 0.4 11.1 10.9 -0.2
Hombres de 25 afios de
edad y més 67.3 67.4 0.1 5.1 5.1 0.0
Mujeres de 25 afios de
edad y méas 57.9 57.9 0.0 4.8 4.8 0.0

* Series ajustadas estacional mente.
FUENTE: Statistics Canada.

Actualizacion trimestral deinformacion delosterritorios

La Encuesta de la Fuerza Laboral también capta informacion del mercado laboral de

los territorios canadienses. Dicha informacion se genera mensuamente mediante

promedios moviles trimestrales.

Del cuarto trimestre de 2017 al primer trimestre de 2018, la poblacion ocupada en
Nunavut se redujo en 700 trabajadores y la tasa de desempleo se ubico en 12.6%,
practicamente sin cambios.

En Yukon el nivel del empleo se mantuvo sin modificaciones entre el cuarto trimestre

de 2017 y el primer trimestre de 2018; |a tasa de desocupacion fue de 2.7 por ciento.

Durante el mismo periodo, el empleo en los Territorios del Noroeste también mostro

cambios poco relevantes, mientras que la tasa de desocupacion fue mayor en 1.7

puntos porcentuales en e primer trimestre de 2018, y se ubicd en 8.8 por ciento.

Fuente de infor macioén:

http://www.statcan.gc.ca/dail y-quotidien/180406/dq180406a-eng.pdf
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MEXICO EN EL ENTORNO INTERNACIONAL
ECONOMIA INTERNACIONAL

L as economias mas grandes
del mundo en 2018 (FEM)

El 19 de abril del 2018, el Foro Econdémico Mundial (FEM) por sus siglas en inglés
WEF, publico la nota “Las economias mas grandes del mundo en 2018”. La

informacion se presenta a continuacion

Estados Unidos de Norteaméricatiene la mayor economiadel mundo con 20.4 billones
de dolares, segun datos del Fondo Monetario Internacional (FMI), que muestra que la
economia de los Estados Unidos de Norteamérica aumentd de arededor de
19.4 billones de ddlares €l afio pasado.

Seguido por China, con 14 billones de ddlares, gue es un aumento de méas de 2 billones
de ddlares en comparacién con 2017. Japdn ocupa €l tercer lugar con una economia de

5.1 billones de ddlares, frente alos 4.87 billones de dolares del afo anterior.

ESTAS SON LASECONOMIASMAS GRANDES DEL

MUNDO.
-Basado en datos del Fondo M onetario I nternacional, 2018-
Pais Valor (en billones)

Estado Unidos de 204
Norteamérica '

China 14

Japén 5.1
Alemania 4.2

Reino Unido 2.94
Francia 2.93

India 2.85

Italia 2.18

Brasil 2.14
Canada 1.8

FUENTE: Fondo Monetario Internaciona (FMI).
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MAPA DE DATOSDEL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL
Estados Unidos de Norteaméricay Chinatienen las economias méas grandes del mundo
-Precios actuales (millones de dolar es estadounidenses, 2018)-

FUENTE: Fondo Monetario Internaciona (FMI).

L os paises eur opeos completan los primeros 5

Tres paises europeos ocupan los siguientes lugares en lalista: Alemaniaocupaél cuarto
lugar, con una economia de 4.2 billones de ddlares, el Reino Unido ocupa € quinto

lugar con 2.94 billones de dolares y Francia el sexto con 2.93 billones de ddlares.

Seguido de cerca, Reino Unido y Francia, en el séptimo lugar, la economia de la India
es de 2.85 hillones de ddlares, e Italia ocupa e octavo lugar con una economia de
2.18 billones de ddlares. El noveno en la lista es Brasil, con una economia de més de
2.14 billones de ddlares, mientras que Canada ocupa el décimo lugar con una economia

de 1.8 billones de ddlares.
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La escala de la economia de los Estados Unidos de Norteamérica pone a los demés en
perspectiva. Es més grande que las economias combinadas de los nimeros cuatro adiez
en la lista anterior. En general, la economia mundial tiene un valor estimado de
79.98 hillones de ddlares, lo que significa que Estados Unidos de Norteamérica

representa mas de una cuarta parte del total mundial.
Chinay laIndia se prevé que aumenten

Sin embargo, su dominio parece estar disminuyendo. Segun los datos del Banco
Mundial, la economia mundial se expandira en 6.5 billones de dolares entre 2017 y
2019. Seesperaque el PIB delos Estados Unidos de Norteaméricarepresente el 17.9%
de este crecimiento. Sin embargo, se predice que China representara casi el doble de
esto, en 35.2 por ciento.

PORCENTAJE DEL CRECIMIENTO GLOBAL (2017-2019), EN EL PIB
REAL

China esta experimentando un boom del PIB

China 35.2% Findia 8.6% | Otros 1.37%

L ~ M a*
Zona Euro 7.9%§583

= Estados Unidos de Norteamérica 17.9%

s [ndonesia 2.5%

FUENTE: Visual Capitalist.
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La economia digital de China también esta experimentando un periodo de auge. Ha
crecido de menos del 1% del mercado mundial de comercio electronico hace
aproximadamente 10 afios a 42% en la actualidad. En comparacion, la participacion
del mercado de los Estados Unidos de Norteaméricaes del 24%, frente al 35% en 2005.

La economia de China también eclipsard la economia de Estados Unidos de
Norteamérica parael afo 2050, segun un informe de lafirmade servicios profesional es

PwC, que también predice que India superaréa alos Estados Unidos de Norteameérica.

China, segun €l informe, tendrd una economiade casi 58.5 billones de ddlares, mientras
que India tendra alrededor de 44.1 billones de délares y €l total de Estados Unidos de

Norteamérica sera de 34.1 billones de dblares.

Curiosamente, se espera gque Japon (6.7 billones de dolares), Alemania (6.1 billones de
ddlares), e Reino Unido (5.3 billones de délares) y Francia (4.7 billones de délares)

caigan a octavo, noveno, décimo y duodécimo en la lista, respectivamente.

Estos paises seran reemplazados por Indonesia ($ 10.5trn), Brasil ($ 7.5trn), Rusia
($ 7.1trn) y México ($ 6.8trn), que subirdn a cuarto, quinto, sexto y séptimo,

respectivamente.

Fuente de infor macién:
https.//www.weforum.org/es/agenda/2018/04/| as-economi as-mas-grandes-del -mundo-en-2018

El accidentado camino quetiene por
delante el sistema financiero mundial
(FMI)

El 18 de abril de 2018, el Fondo Monetario Internacional (FMI) publicé la nota “El
accidentado camino que tiene por delante el sistema financiero mundial”. La

informacion se presenta a continuacion.
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Laactua coyuntura econdmica se mantiene favorable; sin embargo, en los Ultimos seis
meses, se han incrementado |os riesgos a corto plazo para la estabilidad financiera
mundial, como resultado del estallido de volatilidad ocurrido en febrero en e mercado
de valores y de la preocupacion persistente de los inversionistas sobre el aumento de
las tensiones geopoliticas y comerciales. De cara al futuro, la probabilidad de que se
produzca una desaceleracion es elevada y existe incluso una pequefia posibilidad de

que laeconomia mundial se contraiga a mediano plazo.

L os responsables politicos deben aprovechar este entorno favorable y adoptar medidas
gue reduzcan los riesgos. Para las economias de mercados emergentes, esto significa
fortalecer los pardmetros fundamentales de la economia y crear mecanismos de
proteccion para hacer frente a shocks externos; para las economias avanzadas, significa
elaborar y desplegar los instrumentos de politica regulatoria y financiera y llevar a

término los planes de fortalecimientos de las instituciones financieras.

La evaluacion que recoge € Ultimo Informe sobre la estabilidad financiera mundial
(GFSR, por sus siglas en inglés) esta basada en la nueva metodologia de “crecimiento
en riesgo” que vincula las condiciones financieras y la distribucién del crecimiento
econdémico futuro. Dadas las condiciones financieras actuales, los riesgos para la
estabilidad financiera'y el crecimiento son elevados a mediano plazo. Esto se debe a
gue los bajos intereses de los Ultimos afios, necesarios para fomentar €l crecimiento
econdmico, han creado un entorno en el que las vulnerabilidades han aumentado. Estas
vulnerabilidades podrian agravar la siguiente desaceleracion econdmica y, también,

hacer que el camino por delante sea accidentado.

¢Como pueden accidentar el camino las vulnerabilidades financieras de hoy? Al
aumentar los desequilibrios, un shock en el sistema econdmico o financiero provocaria
un guste mas doloroso. Por gemplo, un aumento més rapido de lo previsto de la

inflacion estadounidense podria hacer que la Reserva Federal y otros bancos centrales
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replieguen la politica monetaria laxa, o cual podria sacudir los mercados financieros.
Otro riesgo es una escalada mas amplia de las medidas proteccionistas, 0 que pasaria
factura tanto a los mercados financieros como a crecimiento. En ambos casos, un
descenso repentino de |os precios de los activos podriarevelar las vulnerabilidades del

sistema financiero.

El informe GFSR identificatres ambitos de vulnerabilidad: |adisminucién delacalidad
del crédito; vulnerabilidades asociadas a endeudamiento externo en mercados
emergentesy paises de bajo ingreso; y desajustes de liquidez en dblares en bancosfuera

de Estados Unidos de Norteamérica. Vedmosl os uno por uno.

— Disminuciéon de la calidad del crédito. Cada vez mas, empresas menos
solventes consiguen obtener préstamos en los mercados financieros. Laemision
anivel mundia de los llamados créditos apalancados (dirigidos a empresas con
mayor riesgo y a aquellas con una carga elevada de la deuda) se elevo €l pasado
ano alacifrarécord de 788 mil millones de dolares. En los mercados de bonos
corporativos se observan tendencias similares, donde un porcentgje cada vez
mayor de bonos son de empresas de Estados Unidos de Norteamérica y de la

zona del euro con calificacion mas bagja.
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CREDITOSAPALANCADOS
Laemisién anivel mundia de créditos apal ancados se encuentra en
cifrasrécord, y la proteccion alos inversionistas, las |lamadas
clausulas preventivas, esta disminuyendo

900 -4.5
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700 - b -4.0
600 A mavor indice, @
menor calidad 135
500 -
400 -
-3.0
300 -
200 - F2.5
100 -
0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

B Volumen de créditos apalancados a nivel mundial (escala de la izquierda.
en miles de millones de dolares)

®indice de Moody's sobre la calidad de las clausulas preventivas en los
créditos de los Estados Unidos de Norteaménica (esc. Der.)

FUENTE: Moody's, Sandard & Poor’s Leveraged Commentary and Data, y
estimaciones del personal técnico del FMI.

— Endeudamiento externo en mer cados emer gentes 'y paises de bajo ingreso.
Losflujos de capital extranjero se han mantenido vigorosos en los Ultimos afios,
en los que mas economias emergentes y de ingreso bajo se han beneficiado de
las condiciones favorables de financiacion externa. Pero, a medida que la
corriente de liquidez a nivel mundial retrocede, los flujos hacia los mercados
emergentes podrian disminuir en hasta 60 mil millones de délares anuales, o
gue equivale a una cuarta parte de los totales anuales entre 2010 y 2017. En este
escenario, las empresas menos solventes pueden experimentar unas salidas de
capital mayores en términosrelativos. Los paises de bajosingresos podrian verse
afectados, ya que més del 40% se encuentra en alto riesgo de situacion critica

causada por el endeudamiento.
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— EL CAMBIO EN LA COMPOSICION DEL CREDITO
— -Emisién soberana de bonos internacionales en mercados emergentes
por calificacion, como porcentaje del total-
— Las bajas tasas de interés han dado acceso a los mercados internacionales
de crédito a emisores mas débiles.
100
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— FUENTE: Bloomberg Finance L.P, Bond Radar, y estimaciones del personal
técnico del FMI.

— Desgjustes de liquidez en ddlares en bancos no estadounidenses. En
conjunto, los bancos son méasresilientes que antes delacrisisfinancieramundial .
Sin embargo, alrededor de 70% del financiamiento en délares de los bancos no
estadounidenses que operan a nivel internacional dependen de fuentes a corto
plazo o mayoristas. Més aln, estos pasivos en dolares no siempre estén igual ados
con los activos en dolares en términos de cuantia o vencimientos. Este hecho
podria degjar alos bancos expuestos a problemas de financiamiento en délares en
el caso de un endurecimiento repentino de las condiciones financieras y de
tensiones en |os mercados.
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DESAJUSTE DE LIQUIDEZ EN DOLARES
L os bancos no estadounidensestienden a depender de financiamiento
mayorista a corto plazo en dolares
-Combinacion de fuentes de financiamiento de bancos no estadounidenses,
como por centaje del total, en e cuarto trimestre de 2016-
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{’ - 1
Balance consolidado Balance en dolares
BSwaps Interbancario Otros mercados a corto plazo wBonos MWDepositos

FUENTE: Banco de pagos internacionales; estados financieros de bancos, Banco de
Japon; Federal Financial Institutions Council; S&P Global Market
Intelligence; y estimaciones y analistas del personal técnico del FMI.

Por otro lado, el GFSR analiza el avance de los criptoactivos. Algunas de las

tecnologias detras de estos activos podrian mejorar la eficiencia de las infraestructuras

de los mercados financieros, como los sistemas de pagos. Sin embargo, también se han

visto afectados por fraudes, fallos de seguridad y deficiencias de funcionamiento; y se

han visto asociados a actividades ilicitas. Aunque € limitado volumen de los

criptoactivos sugiere que en la actualidad no representan un gran riesgo alaestabilidad

financiera, s se extiende su uso sin las garantias adecuadas, los riesgos podrian

aumentar.
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Opciones de politica

L os responsables politicos deberian aprovechar el entorno favorable actual y adoptar

mecani smos de proteccidn frente alos riesgos financieros que se avecinan.

— Los bancos centrales deben continuar € repliegue gradual de la politica
monetaria laxa, donde sea conveniente, y comunicar a mismo tiempo sus

decisiones de forma clara.

— Los reguladores deben abordar las vulnerabilidades financieras mediante |la

elaboracion y el despliegue de instrumentos de politicaregulatoria y financiera.

— Los responsables politicos deben asegurar que se complete la agenda de
reformas regulatorias establecida tras la crisis, y deben oponerse a los

[lamamientos arevertir las reformas.

— Los mercados emergentes y |os paises de bajo ingreso deben acumular reservas

y crear margenes de proteccion fiscales frente alos riesgos externos.

L a recuperacion economica mundial se ha mostrado hasta el momento resiliente alos
pronunciados giros de los mercados financieros, pero los inversionistas y los
responsables politicos no deben despreocuparse demasiado. Deben mantenerse atentos
alos riesgos asociados con el aumento de las tasas de interés, la elevada volatilidad de
los mercados y el incremento del proteccionismo. El camino por delante puede ser

accidentado.

Fuente de infor macién:
https://blog-dial ogoafondo.imf.org/?p=9139& utm medium=email & utm_source=govdelivery
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L a economia mundial: Buenas nuevas
por el momento, pero con peligro de
tensiones comerciales (FM1)

El 17 de abril de 2018, el Fondo Monetario Internacional (FMI) publicé la nota “La
economia mundial: Buenas nuevas por e momento, pero con peligro de tensiones

comerciales”. La informacion se presenta a continuacion.

Laeconomiamundial contintaexperimentando un impetu generalizado. La perspectiva
discordante contra este telén de fondo positivo es la de un conflicto igualmente

generalizado en torno al comercio internacional.

Hace tres meses, actualizamos |os pronosticos de crecimiento mundial para este afio y
el proximo con cambios sustanciales, proyectandolo en 3.9% en ambos afios. Esa
prevision continda sustentada por la solidez ininterrumpida del desempefio de la zona
del euro, Japdn, Chinay Estados Unidos de Norteamérica, que sin excepcion crecieron
mas delo esperado €l afio pasado. También proyectamos mejorasacorto plazo envarias
economias de mercados emergentes y en desarrollo, con cierta recuperacion de los
exportadores de materias primas. Los motores de esa fase econémica ascendente
mundia siguen siendo la aceleracion de la inversion y, sobre todo, del comercio

internacional .

Tomando |las economias mas grandes, nuestras proyecciones de crecimiento para 2018,
comparadas con las de octubre de 2017, son 2.4% en la zona del euro (un alza de
0.5 puntos porcentuales), 1.2% en Japédn (un alza de 0.5 puntos porcentuales), 6.6% en
China (un alza de 0.1 puntos porcentuales) y 2.9% en Estados Unidos de Norteamérica
(un alza de 0.6 puntos porcentuales). En Estados Unidos de Norteamérica, €
crecimiento estara alimentado en parte por un estimul o fiscal mayormente pasajero, que
explica més de una tercera parte de nuestra actualizacion del crecimiento mundial de

2018 respecto de los prondsticos de octubre.
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A pesar de las buenas nuevas a corto plazo, las perspectivas a méas largo plazo son mas
sobrias. Las economias avanzadas (enfrentadas al envejecimiento de la poblacién, tasas
decrecientes de participacion en la fuerza laboral y un débil aumento de la
productividad) probablemente no retomen las tasas de crecimiento per capita que
alcanzaron antes de la crisis financiera internacional. Las economias de mercados
emergentes y en desarrollo presentan un panorama mixto; algunas que no exportan
materias primas pueden esperar tasas de crecimiento a més largo plazo comparables a
las que precedieron ala crisis. Sin embargo, muchos exportadores de materias primas
no seran tan afortunados, pese a cierta mejora de las perspectivas de esos precios, y

tendran que diversificar sus economias para afianzar €l crecimiento y laresiliencia.

Escalada de riesgos

Ademas, mas alla de los proximos trimestres, se perfilan riesgos notables para las
perspectivas. Como documentalaactual edicion del informe Monitor Fiscal, losniveles
mundial es de deuda (tanto publica como privada) son muy elevados y podrian adquirir
tintes problematicos a la hora del reembolso a medida que se normalicen las politicas
monetarias en un entorno en e cual muchas economias tienen por delante tasas de
crecimiento a mediano plazo mas bajas. Como lo muestrala nueva edicion del informe
sobre la estabilidad financiera mundial, las condiciones financieras internacionales
siguen estando distendidas a nivel general a pesar de la inminente alza de las tasas de
politica monetaria, como consecuencia de |o cual 1as vulnerabilidades de |os mercados
de activos podrian recrudecer. No se deben descontar los riesgos geopoliticos v,
obviamente, la reciente escalada de las tensiones en torno a comercio internacional

representa un riesgo creciente.

L a apreciacion subjetiva de estos riesgos ya podria estar provocando efectos negativos.
Por gjemplo, aungue los indices mundiales de |os gerentes de compras se mantienen en

expansion, en los dltimos tiempos se moderaron (tanto en las economias avanzadas
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como en las de mercados emergentes) en parte como consecuencia de la caida de los
pedidos de exportacion. Las condiciones financieras siguen estando distendidas, como

acabamos de sefialar, pero ya no tanto desde principios de afio.

El FMI Ilevatiempo diciendo que € repunte ciclico que estamos atravesando ofrece a
las autoridades una oportunidad ideal paraque €l crecimiento amaslargo plazo seamas
fuerte, mas resiliente y mas incluyente. La bonanza actual no durar& mucho, pero con
politicas sblidas es posible prolongarlay, al mismo tiempo, conjurar €l riesgo de que su
fin seatraumatico. L os paises tienen que reconstituir |os amortiguadoresfiscales, llevar
a cabo reformas estructurales y guiar con cuidado la politica monetaria en un entorno

que yaes complejo y dificil.

Tensiones comerciales

Pero lo que tenemos por delante es la poshbilidad de que restricciones vy
contrarrestricciones a comercio internacional asesten un golpe a la confianza y
descarrilen prematuramente el crecimiento mundial. Aunque algunos gobiernos han
puesto en marcha reformas econdémicas sustanciaes, las desavenencias comerciales
amenazan con desviar a otros de los pasos constructivos que tendrian que dar en este

momento para mejorar y afianzar las perspectivas de crecimiento.

El hecho de que grandes economias estén coqueteando con la posibilidad de unaguerra
comercial en un momento de expansion econdémica generalizada podria parecer
paraddjico, especiamente teniendo en cuenta que la expansion depende tanto de la
inversion como del comercio internacional. Sin embargo, especiadmente en las
economias avanzadas, el optimismo publico en torno alos beneficios de laintegracion
econdémica ha ido cediendo con € tiempo frente a las prolongadas tendencias de
polarizacion del empleo y los salarios, sumadas a un crecimiento insuficiente y
persistente de los sueldos medianos. Para muchos hogares, el crecimiento ha generado

beneficios insignificantes o inexistentes.
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Estas tendencias se deben mas al cambio tecnol6gico que al comercio internacional, y
aun en los paises en los cuales el comercio no ha suscitado una reaccion negativa
notable, € publico en general no siente que las autoridades puedan generar un
crecimiento fuerte e incluyente. La desilusion de los votantes plantea €l riesgo de
movimientos politicos capaces de desestabilizar una variedad de politicas econdémicas,

trascendiendo € ambito comercial.

Losgobiernostienen que ponersealaalturade ladificil tareade afianzar €l crecimiento,
extender més ampliamente sus beneficios, extender las oportunidades econémicas a
través de la inversion en la poblacion y reforzar la sensacion de seguridad de los
trabagjadores frente a cambios tecnoldgicos inminentes que podrian transformar
radicalmente la naturaleza del trabajo. En lugar de acercarnos a estos objetivos vitales,

las desavenencias comerciales nos agan.

Lareciente intensificacion de | as tensiones comercial es comenzd a principios de mayo,
cuando Estados Unidos de Norteamérica anunci6 que impondria aranceles al aceroy al
aluminio por razones de seguridad nacional. El anuncio condujo a varias negociaciones
bilaterales encaminadas a reducir el déeficit comercial estadounidense con distintos
socios comerciales. Sin embargo, esas iniciativas no contribuirdn mucho a aterar €l
déficit multilateral o de la cuenta corriente externa global de Estados Unidos de
Norteamérica, que se debe mas que nada al hecho de que € gasto agregado del pais
continda superando su ingreso total. Las medidas fiscales que Estados Unidos de
Norteamérica adoptd hace poco de hecho ahondaran su déficit en cuenta corriente. En
comparacion con las proyecciones de octubre ultimo, elaboradas antes de los Ultimos
cambios a la tributacion y el gasto estadounidenses, prevemos ahora que el déficit en
cuenta corriente de Estados Unidos de Norteamérica sea de aproxi madamente 150 mil

millones de ddlares més en 2019.
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Los desequilibrios en cuenta corriente pueden desempefiar un papel econdmico
fundamental, pero cuando acanzan niveles excesivos acarrean riesgos, incluso el de
dar pie a controversias comerciales. En el entorno mundial actual, la carga de reducir
los desequilibrios mundiales excesivos deberia estar distribuida a través de la accién
multilateral; en otras palabras, los paises con déficit y superavit excesivos, sin
excepcion, deben adoptar politicas macroecondémicas que compaginen mejor sus

niveles de gasto con sus ingresos.

Ahora bien, aun sl no hubiera desequilibrios mundiales excesivos, para hacer frente a
las préacticas comerciales desleales (en las que incluimos los problemas de propiedad
intelectual) se necesitaria una resolucion fiable y justa de las controversias, dentro de
un marco multilateral solido y basado en reglas. Existe margen paramejorar € sistema
actual, en lugar de exponerse a la posibilidad de una fragmentacion bilateral del
comercio internacional. Los mecanismos plurilaterales que se cifien a reglas
multilaterales también pueden abrir las puertas a un comercio mas abierto. En ese
sentido, el Tratado Amplio y Progresista de Asociacion Transpacifico con sus
11 signatarios y el Tratado de Libre Comercio Africano, que reuniria a 44 naciones del

continente, son iniciativas prometedoras.

Todos |os gobiernos nacionales pueden hacer mucho por cuenta propia para promover
la fortaleza, la resiliencia y la inclusividad del crecimiento. Pero la cooperacion
multilateral sigue siendo esencial para superar unavariedad de dificultades, mésallade
la gobernanza del comercio internacional: e cambio climético, las enfermedades
infecciosas, la ciberseguridad, la fiscalizacién de las empresas y € control de la
corrupcion, entre otros. La interdependencia internaciona no hara mas que
profundizarse y a menos que los paises la enfrenten con animo de colaboracién, y no

de conflicto, laeconomia mundial no podréa prosperar.
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ULTIMASPROYECCIONESDE PERSPECTIVASDE LA ECONOMIA
MUNDIAL
El crecimiento mundial contintia fortaleciéndose
-Variacion por centual-

2017 Proyecciones
2018 2019

Producto mundial 3.8 39 39
Economias avanzadas 2.3 25 2.2
Estados Unidos de Norteamérica 2.3 2.9 2.7
Zonadel Euro 2.3 24 2.0
Alemania 2.5 2.5 2.0
Francia 1.8 2.1 2.0
Italia 15 15 11
Espafia 31 2.8 2.2
Jap6n 1.7 1.2 0.9
Reino Unido 1.8 1.6 15
Canada 3.0 2.1 2.0
Otras economias avanzadas 2.7 2.7 2.6
Economias de mercados emergentesy en desarrollo 4.8 4.9 51
Comunidad de Estados Independientes 2.1 2.2 2.1
Rusia 15 1.7 15
Excluido Rusia 3.6 35 3.6
Economias de mercados emergentes y en desarrollo de Asia 6.5 6.5 6.6
China 6.9 6.6 6.4
India 6.7 74 7.8
ASEAN-5 5.3 5.3 5.4
Economias de mercados emergentes y en desarrollo de Europa 5.8 4.3 37
AméricalLatinay €l Caribe 13 2.0 2.8
Brasil 1.0 2.3 25
México 2.0 2.3 3.0
Oriente Medio, Norte de Africa, Afganistan y Pakistan 2.6 34 3.7
Arabia Saudita -0.7 1.7 1.9
Africa subsahariana 2.8 34 3.7
Nigeria 0.8 2.1 1.9
Sudéafrica 13 15 1.7
Paises en desarrollo de bajo ingreso 4.7 5.0 5.3

FUENTE. FMI, Perspectivas de la economia mundial, abril de 2018.

Fuente de infor macién:
https://blog-dialogoafondo.imf.org/?p=9127& utm medium=email & utm_source=govdelivery
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¢China realmente reemplazara la hegemonia
econdmica de Estados Unidos de Norteamérica? (PS)

El 2 de abril de 2018, la organizacién Project Syndicate (PS) publico los comentarios
de Kenneth Rogoff3 en los que, la mayoria de los economistas dan por sentado que
China alcanzara una supremacia econdmicaglobal en el largo plazo. A continuacion se

presenta su opinion.

En tanto Chinay Estados Unidos de Norteamérica libran su ultimo forcejeo comercial,
la mayoria de los economistas dan por sentado que China alcanzara una supremacia
econdémica global en el largo plazo, no importalo que suceda ahora. Después de todo,
con una poblaci6n cuatro veces mas grande que la de Estados Unidos de Norteamérica,
y un programa pensado para ponerse a dia después de siglos de estancamiento
tecnol6gico, ¢no es inevitable que China decididamente asuma la responsabilidad de

ser una potencia econdémica hegeménica?

No estoy tan seguro. Muchos economistas, entre ellos muchos de los mismos expertos
que ven lainmensa fuerza laboral de China como una ventaja decisiva, también temen
guelosrobotsy lainteligenciaartificial terminen robandose la mayoria de los empleos,

y que lamayoria de los seres humanos mate el tiempo en actividades recreativas.

¢Qué sucedera? En los préximos cien afos, ¢quién tomara el poder? ¢L os trabajadores
o los robots chinos? Si losrobots y lal A son los motores dominantes de la produccién
en e préximo siglo, quizatener una poblacion demasiado grande de la gue ocuparse -
especiamente una poblacion que necesita ser controlada a través de limites a Internet
y a acceso alainformacion- termine siendo més bien un estorbo para China. El rgpido

envejecimiento de la poblacion de China exacerba el desafio.

3 Profesor de Economiay Politicas Plblicas en la Universidad de Harvard y ganador del Premio del Deutsche
Bank en EconomiaFinancierade 2011, fue director del Fondo Monetario Internacional de 2001 a2003. Coautor
de This Timeis Different: Eight Centuries of Financial Folly, his new book, The Curse of Cash.
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En tanto la creciente importancia de la robéticay la lA mitiga la ventgja industrial de
China, la capacidad de liderar en el campo de la tecnologia se volvera mas relevante,
Aqui, la tendencia actual hacia una mayor concentracion del poder y del control en el
gobierno central, en oposicion al sector privado, podria afectar a China en tanto la

economia global acanza etapas superiores de desarrollo.

L aposibilidad de que Chinanunca puedareemplazar a Estados Unidos de Norteamérica
como la potencia econdmica hegemonica del mundo es la otra cara del problemade la
tecnologia y la desigualdad. Todos en Occidente temen por el futuro del trabajo, pero
en muchos sentidos es un problema mayor para el model o de desarrollo chino que para
el norteamericano. Estados Unidos de Norteamérica necesitalidiar con el problema de
como redistribuir e ingreso internamente, especialmente considerando la propiedad
altamente concentrada de las nuevas ideas y la tecnologia. Pero, en el caso de China,
existe e problema adicional de como extender su franquicia de superpotencia

exportadora ala era de las maquinas.

Es verdad, es sumamente improbable que la postura bravucona del presidente Donald
Trump genere un regreso masivo de empleos industriales a Estados Unidos de
Norteamérica. Pero Estados Unidos de Norteaméricatiene el potencial de expandir el

tamafo de su base industrial de todas maneras, en términos de producciéon si no de
empleos. Después de todo, |as plantas industrial es de alta tecnologia de hoy tienen una
produccion mucho mayor con muchos menos trabajadores. Y losrobotsy lalA inciden
no solo enlaindustriay en los autos sin conductor. Losrobo-médicos, los robo-asesores
financierosy los robo-abogados son solo la puntadel iceberg en la disrupcion por parte

de las maquinas de los empleos del sector de servicios.

Sin duda, dificilmente se pueda decir que el ascenso de China sea un espgjismo, y su
éxito vertiginoso no se basa solamente en € tamafio de la poblacion. India tiene una

poblacién similar (ambos rondan en un mil 300 millones de habitantes), pero, por ahora
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al menos, esta mucho mas rezagada. Hay que darle crédito al liderazgo chino por €l
trabajo milagroso de sacar a cientos de millones de personas de la pobreza e

introducirlas en la clase media.

Pero € rapido crecimiento de China ha estado impulsado principamente por un
progreso y una inversion en tecnologia. Y s bien China, a diferencia de la Union
Soviética, ha demostrado mucha mas competencia en materia de innovacion local -las
empresas chinas ya estédn liderando e camino en la proxima generacion de redes
moviles 5G- y su capacidad para una guerra cibernética esta plenamente a la par de la
de Estados Unidos de Norteamérica, mantenerse cercade la vanguardiano eslo mismo
gue definirla. Los logros de China todavia provienen, en gran medida, de la adopcién
detecnologia occidental y, en algunos casos, de la apropiacion de propiedad intel ectual .
No puede decirse que Trump sea el primer presidente norteamericano en gquejarse de
esta situacion, y tiene razon de hacerlo (aungue iniciar una guerra comercia no puede

ser lasolucién).

En la economia del siglo XXI, otros factores, entre ellos € régimen de derecho, asi
como € acceso a energia, tierra cultivable y agua potable, también pueden volverse
cada vez mas importantes. China esta siguiendo su propio camino y todavia puede
demostrar que los sistemas centralizados son capaces de impulsar més, y mas rapido,
el desarrollo delo que cual quiera habriaimaginado, mucho mas alla de ser simplemente
un pais con un ingreso medio en aza. Pero no puede decirse que la dominancia global

de China sea |a certeza predeterminada que tantos expertos parecen suponer.

Es cierto, Estados Unidos de Norteamérica también enfrenta enormes desafios. Por
ejemplo, debe disefiar una manera de conservar el crecimiento tecnol 6gico dinamico al
mismo tiempo que impide una concentracion excesivade riquezay poder. Sin embargo,
ser un poder hegemonico no requiere ser €l pais mas grande del mundo -s asi fuera,

Inglaterra nunca habria gobernado gran parte del mundo como lo hizo durante més de
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un siglo-. China podria liderar €l futuro digital si Estados Unidos de Norteamérica no
hace su parte, pero no se convertira en la potencia global dominante sélo porque tiene
una poblacion mayor. Por e contrario, la era inminente de las méquinas podria ser un

punto de inflexion en la batalla por la hegemonia.

Fuente de infor macién:
https.//www.proj ect-syndi cate.org/commentary/chi na-huge-popul ati on-may-hi nder-growth-by-kenneth-
rogoff-2018-04/spanish

Afirma el soberano de China en ‘A+’ (Fitch)

El 22 de marzo de 2018, la casa calificadora Fitch Ratings afirmo la calificacion
soberana de largo plazo en moneda extranjera de China en ‘A+’ con perspectiva

“estable”. Los detalles se presentan a continuacion.

Factores clave delas calificaciones

La afirmacion de la calificacion y la perspectiva de China reflejan los siguientes

factores clave de calificacion:

L as calificaciones de China son respal dadas por lafuerza de sus finanzas externas y un
historial que muestra un crecimiento estable y unainflacién baja. Un impulso mejor de
crecimiento en el Ultimo afio permitio a las autoridades gestionar riesgos financieros
por medio de regulaciones més estrictas y un crecimiento de crédito més lento. Estas
politicas ayudaron a atenuar aumentos futuros en los desbal ances financieros sin poner
en riesgo los objetivos de crecimiento de corto plazo. Queda por ver, sin embargo, si
ha habido un cambio duradero en la definicién de las politicas que favorezca la
estabilizacion de los niveles de deuda, por encima de usar un estimulo impulsado por
crédito paralograr |os objetivos de crecimiento. La prueba verdadera paralas politicas,

y ladireccion de la calificacion del soberano, dependera de si latendencia actual hacia
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una regulacion financiera més estricta soporta lo que Fitch anticipa serd una

desacel eracion secuencial de la perspectiva de crecimiento entre 2018 y 2019.

El crecimiento econdmico de 2017 se acelerd por primera vez en cerca de una década
a 6.9 de 6.7% € afio anterior. Las tendencias de consumo permanecen fuertes, pero €l
factor clave fue un repunte en la demanda externa. Las exportaciones netas
contribuyeron 0.6 puntos porcentuales (pp) a crecimiento general en 2017, en
comparacion con las contribuciones negativas a lo largo de 2015 y 2016. Lo anterior
permitio que las autoridades cumplieran cOmodamente con sus objetivos anuales de
crecimiento de “cerca de 6.5%”, a pesar de una desaceleracion en el gasto de inversion,
cuya contribucién al crecimiento general baj6 a 2.2pp, €l nivel méas bajo desde el afio
2000.

Laimposicion de regulaciones financieras mas estrictas desde |os comienzos de 2017
impul sb una desacel eracion notable en €l crecimiento del crédito. Las medidas oficiales
de crecimiento financiero agregado se disminuyeron a 11.2% interanual en febrero de
2018 de 12.8% un afio antes, mientras que las medidas gjustadas de Fitch muestran una
desaceleracion incluso méas aguda —aunque desde una base mayor. Al mismo tiempo,
los recortes en la capacidad de produccion, aunados alas reformas del lado de la oferta,
impulsaron un incremento agudo en los precios de los productores, |0 que elevo €l
crecimiento nominal del PIB apenas en 3pp el afo pasado. Como resultado, mientras
que los indices macro de apalancamiento siguen creciendo segun las medidas de Fitch,

lo hacen més lentamente que en cual quier momento desde 2009.

Fitch prevé que e crecimiento real del PIB disminuird a 6.5% en 2018 y a 6.1% en
2019, debido a un ambiente de credito mas estricto, un sector inmobiliario que se enfria
y bajo e supuesto de que las autoridades se abstendran de usar estimulos adicionales
de politicas. La perspectiva de crecimiento de Fitch para 2018 es consistente con el

objetivo de “cerca de 6.5%” que se anuncié en el Congreso Nacional Popular en marzo
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de 2018, pero la expectativa de Fitch de una desaceleracion secuencia alo largo del
fina de la década apunta a una tasa promedio de crecimiento, ligeramente por debajo
delos objetivos atados al objetivo de largo plazo de las autoridades de doblar el PIB de
2010 y alcanzar una “sociedad moderadamente prospera” para 2021. Adicionalmente,
las tensiones comerciadles con Estados Unidos de Norteamérica claramente han
aumentado y representan un riesgo para el prondéstico. Cualquiera de estos escenarios
podria hacer gue las autoridades recayeran en los motores antiguos de crecimiento de
inversiones impulsadas por crédito y estimulos fiscales, y que pospongan los

compromisos de estabilizar 1os indices de apal ancamiento.

L as finanzas externas permanecen robustas en términos absolutos y en relacion son sus
pares, y se espera que sigan asi en el horizonte de calificacion. El balance genera de
los pagos mostré un excedente en 2017, después de 2 afios de déficit, o que resulto en
la estabilizacion de las reservas extranjeras a cerca de 3.1 trillones de ddlares
estadounidenses para el cierre de febrero de 2018. Este resultado se logro en gran parte
através delaimposicién de medidas paralagestion delacuentade capital paracontener
fugas. Asimismo, las entradas de capital también se recuperaron debido a la
estabilizacion de las exceptivas sobre la moneda y politicas que buscan atraer una

participacion extranjera mas grande en los mercados de capital internos de China.

Fitch cree que un resurgimiento modesto de las salidas de capital sigue siendo una
posibilidad en e préximo afio, dada la opinion de Fitch sobre e ritmo del
endurecimiento de la politica monetaria estadounidense, y el potencial de que un dolar
estadounidense mas fuerte presione el yuan chino. Sin embargo, incluso en este
escenario, se espera que las finanzas externas de China sean unafortaleza significativa
vis-a-vis otros soberanos calificados en ‘A+’ debido a su posicion crediticia amplia
tanto en la base de la economia soberana como en la escala econdémica general, que se
estiman en 27.5 y 25.5% del PIB respectivamente.
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L as finanzas publicas siguen siendo un factor de calificacion neutral para el perfil de
calificacion soberano de China. Fitch estima que la deuda bruta del gobierno general
fue 47.5% del PIB para finales de 2017, en linea con la mediana de las ‘A’. Lasfiguras
de la deuda del gobierno general de la agencia incluyen un 11% adicional del PIB en
pasivos contingentes que se identificaron en una auditoria al gobierno en 2014. Las
autoridades han buscado proteger las obligaciones directas del gobierno general através
de acciones regulatorias que se enfocan en los vehiculos de financiacion del gobierno
local, pero que implicitamente garantizan ser ubicuos y exponer el balance general del
soberano a choques potenciales. Esto destaca el reto formidable al que se enfrentan las
autoridades centrales al tratar de inyectar limitaciones de presupuesto méas duras a

entidades cuasi fiscales sin detonar disrupciones materiales en |os mercados mayoristas.

Lasimplicaciones parala politica econémica por parte de la consolidacion de poder del
presidente X1 Jinping —que culmind en la remocion del limite presidencial de 2
periodos de cinco afios en el Congreso Nacional Popular de este afio—, permanecen
inciertas. En el corto plazo, unatoma de decisiones més centralizada podria acelerar las
reformas dificiles del lado de laofertay del sector de servicios. Sin embargo, unatoma
de decisiones centralizada y mas rapida también incrementa el riesgo de errores de

politica mientras la economia China crece en tamafio y complgjidad.

Los niveles de ingresos y desarrollo de China permanecen bajos en comparacion con
sus pares, incluso después de 40 afios de crecimiento répido desde que comenzaron las
reformar orientadas a mercado en 1978. El ingreso promedio es de cercade 8 mil 518
ddlares segun las tasas del mercado, o de 15 mil 500 délares en términos de paridad de
poder adquisitivo, muy por debajo de la mediana de las ‘A’ que esde 20 mil 377 dblares
y 32 mil 360 ddlares respectivamente. Los estandares de gobernabilidad tampoco estan
al nivel de sus pares en la categoria de las ‘A’ segin encuestas de estandares
internacionales incluida la de indicadores de gobernabilidad del Banco Mundial. Estas

debilidades de crédito fundamental es pesan en las calificaciones.



Economia I nter nacional 1363

Modelo de calificaciones de sober anos (M CS) y super posicién cualitativa (SC QO)

El MCS propio de Fitch asigné a China un puntgje equivalente a una calificacion de

‘A+’ en laescala DR de moneda extranjera de largo plazo (LT FC).

El comité de calificaciones soberanas de Fitch gjusto el resultado del MCS para llegar
aun LT FC IDR final aplicando su SC, en relacion con sus pares calificados, como se

muestra a conti nuaci on:

— Finanzas externas. +1 nivel (notch), para reflgjar las fortalezas de las finanzas
externas de China que no se muestran en el MCS, tales como su estatus como

acreedor externo y el tamarfio de sus reservas de divisas.

— Rasgos estructurales: -1 notch, para reflgar las debilidades en el sector bancario
parael que e promedio de calificacion de viabilidad esta dos categorias por debajo
de la calificacion soberana, |0 que representa un pasivo contingente para el balance

general del soberano.

El MCS de Fitch es el modelo de calificacion de regresion multiple propio de laagencia
y usa 18 variables con base en promedios trianuales, que incluyen un afio de
proyecciones, para generar un puntaje equivalente auna LT FC IDR. El QO de Fitch
es un marco cualitativo prospectivo disefiado para permitir gustes a los resultados del
MCS para asignar una calificacion final, que refleje factores dentro de nuestro criterio

de calificacion que no son cuantificables del todo y que no sereflgjan en el MCS.
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Sensibilidad de las calificaciones

Los factores principales que podrian llevar a una acciéon de calificacion negativa,

individual o colectivamente, son:

— Parametros de politica que podrian resultar en un refuerzo de los desbalances y

vulnerabilidades de la economig;

— Un choque adverso financiero o macroecondmico que debilite los prospectos de

crecimiento de mediano plazo o que af ecte negativamente las finanzas publicas;

— Sdlidas sostenidas de capital que sean suficientes para socavar las fortalezas del

balance general de China, o que debiliten |a estabilidad financiera.

Los factores principales que podrian llevar a una accion positiva de calificacion,

individual o colectivamente, son:

e Mayor confianza en que el problema de deuda de la economia general podra
resolverse sin un impacto material negativo en el crecimiento o estabilidad

financiera;

e Adopcién general del yuan chino como una moneda de reserva.

Supuestos clave

0 Las calificaciones asumen la continuacion de un orden global financiero y de

comercio mas amplio;

o Fitch asume quelaestabilidad social y politica de China se mantiene en gran medida

y que | os riesgos geopoliticos regional es no tiene por qué escalar.
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Lalistacompleta de acciones de calificacion es lasiguiente:

— Calificacion de IDR de largo plazo en moneda extranjera afirmada en ‘A+’;

perspectiva “estable”;

— Calificacion de IDR de largo plazo en moneda local afirmada en ‘A+’; perspectiva

“estable”;

— Calificacion de IDR de corto plazo en moneda extranjera afirmada en ‘F1+7;

— Calificacion de IDR de corto plazo en moneda local afirmada en ‘F1+’;

— Techo del pais afirmado en ‘A+’;

— Cadlificacion delargo plazo para bonos Sénior no garantizados en moneda extranjera

afirmada en ‘A+’;

— Cadlificacion de largo plazo para bonos Sénior no garantizados en moneda local

afirmada en ‘A+’;

— Cadlificacion de corto plazo para bonos Sénior no garantizados en moneda local

afirmada en ‘F1+’.

Fuente deinfor macion:

http://www.fitchratings.mx/ArchivosHTML/ComNF_18400.pdf

Paratener acceso ainformacion relacionada visite:
http://www.worldbank.org/en/news/speech/2018/03/25/kristalina-georgi eva-worl d-bank-chi ef -executive-
officer-speech-at-the-2018-china-devel opment-forum?cid=EAP_ChinaNewsletterEN M _EXT
http://www.worldbank.org/en/news/feature/2018/03/20/china-navigati on-i mprovement-proj ect-keeps-
environmental -protection-in-mind?cid=EAP_ChinaNewsletterEN_M_EXT

http://www.worl dbank.org/en/news/press-rel ease/2018/03/15/seven-out-of - 10-top-school -systems-are-in-east-
asi a-pacific-but-more-needs-to-be-done-world-bank-says
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Plan de accion de la Comision
Europea para una economia mas
ecologicay méaslimpia (RIE)

El 19 de marzo de 2018, el Real Instituto Elcano (RIE) publicé el articulo “Plan de
accion de la Comision Europea para una economia mas ecologica y mas limpia”,

elaborado por Ricardo Pedraz Gonzélez*. A continuacién se presenta lainformacion.

El pasado 8 de marzo, la Comision Europea presento su plan de accion para vincular el
sistema financiero al desarrollo sostenible en e marco de su propuesta de integrar en
mayor medidalos mercados de capitales de |os Estados miembros de la UE (Unién del
Mercado de Capitales).

Desdelaadopcién delos Objetivos de Desarrollo Sostenible en febrero de 2015y, sobre
todo, desde lafirma del Acuerdo de Paris en diciembre de 2015, la Union Europea ha
venido elevando paulatinamente su discurso y compromiso en pos de |os objetivos que
de dichos pactos se derivan paralos distintos agentes publicosy privados. Suscribir este
plan de accion supone internalizar, entre otros, € riesgo material que supone el cambio
climatico (favoreciendo la reasignacion de capital hacia inversiones de menores
emisiones), y fomentar el aumento de financiamiento climatico. Ademas, con este plan
la UE asume una agenda de trabajo concreta para si misma que debe materializarse
antes del final del afo 2019.

L as actuaciones que asume como propias la Comisién Europea en €l marco del citado
plan surgen, en gran medida, de dos grupos de reflexion que han venido articulando
propuestas en 2017. El Task Force on Climate-related Financial Disclosure coordinado
por Michael Bloomberg, y bajo el amparo del Financial Stability Board del G20, centré
su actuacion en recomendaciones para mejorar la informacién con la que los

inversionistas han de evaluar los riesgos que supone el cambio climético para sus

4 Coordinador del grupo de trabajo de Finanzas Verdes de AFI (Analistas Financieros Internacionales).
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inversiones. Por otro lado, el High Level Expert Group on Sustainable Finance, con un
enfoque mas amplio, emitié recomendaciones para hacer del sistema financiero
europeo un sistema mas sostenible en € tiempo, a la vez que trataba de favorecer
inversiones en activos sostenibles alargo plazo que tuvieran en consideracion aspectos

sociales, ambientales y de gobernanza, méas alla del riesgo y rentabilidad financiera.

El plan de accién incluye 10 iniciativas que generaran cuatro nuevas propuestas
legidativas, tres actos delegados y diecinueve medidas no legidativas, ademéas de dos
acciones sin un resultado preestablecido dado que se refieren a trabagjos de andlisis y
reflexion sobre requisitos prudenciales y fomento de inversiones en proyectos
sostenibles.

Dentro de las acciones clave a desarrollar de aqui a tercer trimestre de 2019 destacan

las siguientes:

e Desarrollar una definicién comun sobre €l término “Finanzas Sostenibles” que
incluya una taxonomia especifica sobre “sostenibilidad” a nivel europeo. Esta
clasificacion estara delimitada en cuatro &mbitos relacionados con el término y
gue se desarrollaran gradualmente de la siguiente forma: mitigacion del cambio
climatico, adaptacion al mismo, actividades ambientales y sociales. La
taxonomia se integrara progresivamente en la legislacion de la UE para

proporcionar una mayor seguridad juridica.

Ya existen taxonomias similares aplicables a ambitos geograficos especificos y/o
sectores de actividad determinados. La idea es que una taxonomia comun eliminara la
actual fragmentacion del mercado, protegera a inversionistas privados de malas
précticas y proporcionara una sefial clara a los actores econdémicos de qué actividades

se consideran “adecuadas” a largo plazo.
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— Crear estandares y “etiquetas” (labels) vinculadas a productos financieros
verdes. El creciente interés de los consumidores por este tipo de etiquetas se
espera gue se traslade a los productos financieros (como fondos de inversion
especializados en economia baja en carbono, bonos verdes o incluso hipotecas
verdes gue se desarrollen bajo su amparo), dandoles una visibilidad, mecanismos

de control y gobernanza que deberian favorecer una mayor demanda de éstos.

Ejemplos similares ya existen en numerosos paises, donde cabe destacar Francia
Asociado asu Ley de Transicion Energética, aprobada en 2015, se han creado etiquetas
sobre “Transicion energética y ecologica para el clima” e “Inversiones Socialmente
Responsables” que permiten, bajo unos criterios predeterminados, que algunos

productos financieros se promocionen vinculados a ellas.

Fuente de infor macioén:
https://blog.realinstitutoel cano.org/pl an-de-accion-comisi on-economia-ecol ogica-limpia/




