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1.1 Sector Externo

La actividad econdmica mundial continud presentando una recuperacion hacia finales de 2016, la
cual podria persistir en 2017. No obstante el comercio mundial ha mostrado una desaceleracion.
Economia Mundial
Prondsticos de Crecimiento del PIB Comercio de Bienes ¥/
Variacion % anual

—— WEO Enero Prondstico
= == \WEO Octubre

Variacion % anual, a. e.

Emergentes

—————————————————————————— T e e e e et -10
2
—————————————————————————— H e e~ -15
Avanzadas | L 220
r T T T T T T 0 ____________________________________________ O_C t_upr_e_ _25
2 = S a = 9 = S S N oy x S ™ ©
o o o o o o o o S S 3 S ay = S
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ I ~ ~ ~ I I I
Fuente: FMI, WEO octubre de 2016 y enero de 2017. 1/ Se refiere a la suma de exportaciones e importaciones.

a. e. / Cifras con ajuste estacional.
Fuente: CPB Netherlands.
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1.1 Sector Externo

El délar continud apreciandose frente a la mayoria de las divisas, impulsado por la perspectiva de un mayor

crecimiento en Estados Unidos en 2017 ante la prevision de una politica fiscal expansionista y el aumento de las
tasas de interés actual y esperado en ese pais.

Estados Unidos

Indice del Délar (DXY) ¥/ Tasas de Interés
Indice 1-ene-2013=100 %
_____________________________________________ - 102 e e =
——————————————————————————— - 99 N s
————————————————————————————————————— - 96
———————————————————————————————————— - 2.5
——————————————————————————————————————————— 93 )
TDepreciacién 10 anos
____________________________________________ 90 - """ - . - - T - T 2-0
———————————————————————————————————————————— 87 Y
—————————————————————— 84
1.0
————————————————————————————————————— 81
0.5
——————————————————————————————————————————— 78
I T T T T T T T T T T T T T T IEneroI 75 r T T T T T T T T T T T T T T |Ener(|) 0.0
I T A R o R T T I T T T T TS B T T T R

1/ Se refiere al indice DXY estimado por Intercontinental Exchange (ICE) basado en undaromedio
?onderado del valor del délar comparado con una canasta de 6 monedas importantes: EUR: 57.6%,
PY: 13.6%, GBP: 11.9%, CAD: 9.1%, SEK: 4.2%, y CHF: 3.6%. Fuente: Bloomberg.

Fuente: Departamento del Tesoro de Estados Unidos
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1.1 Sector Externo

En efecto, la actividad econdmica en Estados Unidos ha registrado un repunte. Si bien la inflacion sigue
ubicandose por debajo de la meta de la Reserva Federal, se espera que esta aumente como reflejo de la
expectativa del relajamiento fiscal y del incremento reciente en los precios de la energia.

Estados Unidos

Cambio en la Némina No Agricolay Deflactor del Gasto en Consumo Personal
o
. __Miles de empleos y porcentaje de la PEA, a.e. variacion % anual .
o4 <~ ] Expectativasde 24
——————————— L 400 '
o4 J I Nl ooomtdkow o AT TN W AN M 2.1
————————— | — L 200
- g L e N
|||||||III..; 0 Subyacente
T ooy, | "~
61 n‘ ___TasadeDesempleo Wy | 500 @ mmmmmm e mm e General /7 - 1.2
P ‘ H H _____ CambioenlaNémina _____ ~v™ 1% N\ ‘NN~ F 02
4 ] HH No Agricola (N - ] L 06
————————————————————————————————————————— L -600
3 -/ 11T 0 0 0 0 O N ., - 0.3
Enero
2 Diciembre| - _gog - Noviembre] ,,
N~ (o] (o)) o i o o < [Tp] Vo) N [Tp] N LN [Tp] Tp] Vo) (o] (Vo] o (o] (Vo] N~
o o o — — — — — — — i — i — — — — — i — — — i
o (@) (@) o o o o o o o ' ' ' . ' ' ' ' ' ' ' '
(@l N (@l (@l (@] AN (@] (o] (] (@l () b > 5 o > () bt > 3 o > (]
c © © = (] o c © © = Q o c
9] € e n c ) e e ) c (9]

PEA/ Poblacién Econdmicamente Activa. 1/ Inflacién que se espera dentro de 5 afios para los préximos 5 afios. Expectativas obtenidas de contratos de swaps en el
a. e. / Cifras con ajuste estacional. gue una contraparte se compromete a pagar una tasa fija a cambio de recibir un pago referenciado a la tasa de inflacién
Fuente: Oficina de Estadisticas Laborales. urante un plazo determinado

F

uente: Bloomberg y Bureau of Economic Analysis
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1.1 Sector Externo

En este entorno, el factor de ajuste fundamental en la economia mexicana ha sido la depreciacion del tipo de
cambio real, el cual se ha traducido en una significativa depreciacion de la moneda nacional.

Tipo de Cambio Nominal V/ Tipo de Cambio del Peso Mexicano %/
Pesos por délar Pesos por ddlar
22.5 = e - 22.50
- Fordcancelaplanesde = | = | i
21.5 inversion en México 22.20
21.90
205 = 4 21.60
795 Yy 21.30
————————————————————————————————————————— 21.00
18.5 H 0P ta-Meata W5 M- 20.70
175 U WAV MMV 20.40
————————————————————————————————————————————— 20.10
- 16.5 |l ladsaeswllesaew R
ventaja de Clinton %me 19.80
______________________________________ —posesion___ | 1950
15.5 de Donald 1920
Trump :
145 4 Intervencionenel— - ——————————- - 18.90
____Trumpesdeclarado ___r mercado cambiario | L 18.60
13.5 < vencedory da '
—————— discurso concitiador ————————~———~~———7——————————7 18.30
f T T T T T T T T T T T T 12.5 I T T T T T T T T T T T T T T T 18.00
< < < < LN LN LN LN (o] [Yo) [Yo) (o] ~ . C e e e e . Ce . e
R S S A B S S S S S 2333332300808 gggggggt
o o — - o o — - o o —= 4 ] Cc c cc c c c c c QO O 0O U O o9
s & = 3 § % > 8 § % 3 % 5SS oNNaNReS83083J8RR8yyg N9 RR
1/ Se refiere al tipo de cambio FIX. 2/ Corresponde a cotizaciones cada media hora del tipo de cambio.
Fuente: Banco de México y Encuestas Citibanamex. Fuente: Bloomberg.
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1.1 Sector Externo

Por su parte, los precios internacionales del petroleo han aumentado. Adicionalmente, los flujos de
capitales a economias emergentes se desaceleraron notoriamente a partir de las elecciones en
Estados Unidos.

Precios del Petréleo Economias Emergentes: Flujos Acumulados de Fondos
Deuda y Acciones) %/

Dolares por barril Miles de millones de ddlares o

————————————————————————————————————————————————— - 90
70
50
30

10

-10

-30

-50

-70

15 -90

2015 ~
2016 A
2017 A

Semanas
PP : 2/ La muestra cubre fondos utilizados para la compra-venta de acciones y bonos de paises emergentes,
1 Informauon disponible al 20 de enero de 2017. registrados en paises avanzados. Los flujos excluyen el desempefio de la cartera y variaciones en el tipo de
Fuente: Bloomberg. cambio

Fuente: Emerging Portfolio Fund Research.
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1.2 Sector Interno

La economia mexicana registro una reactivacion durante el 3T-2016, después del bajo
crecimiento observado en el trimestre previo.

Producto Interno Bruto

Variacion % trimestral, a. e. Variacién % anual
———————————————————————————————————————————————— r 4 Y o
™~
(e}
= 6
____________ sl
Qi Nmzz"l
~ A << ~ ©
— (s2) N Nm
o « « NRnls @
S i o Naa g g VENINSr 3
- o -
ri —
-0
~ o
< G
__________________________________________ - _3
©
¥

R - -6
______ Q... 3r018 4

0 [e)] I o i (g} o < [Tp] (Vo]

o o — — — — — — —

o o o o o o o o o

(gl o (gl o (gl o (gl o (gl

a. e. / Cifras con ajuste estacional.
Fuente: Sistema de Cuentas Nacionales de México (SCNM), INEGI.
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1.2 Sector Interno

Esta recuperacion fue reflejo de la reactivacion que presentod el sector de servicios, toda vez que la
produccion industrial en su conjunto permanecié estancada.

|ndicadores de |a Actividad Econo’mica ACtiVidad Industrial |ndicad0r GIObaI de Ia ACtiVidad
Indice 2008=100, a. e. indice 2008=100, a. e. Econdmica: Servicios
Indice 2008=100, a. e.
————————————————————————————— - 130 1 140 e 10
170 -
IGAE > Electricidad
160 ___________________________ » 125 140
—————————————————————————— “——F 130
150 R - 120 130
140 120
————————————— - 115 120
130 -
——————————————————————— - - 110
120 110 110
110 4 - 105 100
- 100
100
——————————————— - 100 90
90 L 90 Comercio
0l WEJ T IGAE T - 95 Mineria \ | =~ - 80
Noviembre )
i Oct
70 T T T T T T T T OCtIUbre 90 I T T T T T T INOVIernbre 80 I T T T T T T T C Iu re 70
0 o)) o — ~ o < ) o 00 o)} o — ~ %) <t Ln © 00 o)} o — ~ o <t LN ©
o o — — — — — — o o — — — — - — — o o — — — — — — —
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~N ~N ~ ~ ~ ~N ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
a. e. / Cifras con ajuste estacional. a. e. / Cifras con ajuste estacional. a. e. / Serie con ajuste estacional.
Fuente: Sistema de Cuentas Nacionales de México (SCNM), INEGI. Fuente: Indicador Mensual de la Actividad Industrial, Sistema de Fuente: Sistema de Cuentas Nacionales de México, INEGI.

Cuentas Nacionales de México (SCNM), INEGI.
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1.2 Sector Interno

El consumo privado retomd una trayectoria creciente, de manera congruente con la mejoria de la masa
salarial real. También se ha beneficiado de que el crédito al consumo ha continuado expandiéndose a tasas

elevadas y de los mayores flujos de remesas.
Consumo Privado! e Ingresos en Empresas

Comerciales al por Menor
indice 2008=100; a. e.

Consumo
Privado Total

Ingresos al

por Menor
Octubre
I T T T T T T T T
[e0] D o i (@] o < T} (o}
o o - i i i i — i
o o o o
(@] o (@] o (@\} (@] o (@\} N

a. e. / Cifras con ajuste estacional.

125

120

115

110

105

100

95

90

1/ El Indicador Mensual de Consumo Privado en el Mercado Interior mide el
comportamiento del gasto realizado por los hogares residentes del pais en bienes y
servicios de consumo de origen nacional y de los bienes importados. No incluye las

compras netas en el mercado exterior ni servicios importados.
Fuente: EMECy SCNM, INEGI.

Crédito Vigente de la Banca
Comercial al Consumo %
Variacion % real anual

ABCD 4/5/

Tarjetas de Crédito

Noviembre
M T I T 1
(@] on < N (o]
— — — — —
o o o o o
(@ (9V] (@\] (@] (@]

50

40

30

20

10

-10

2/ Incluye a las sofomes ER subsidiarias de instituciones bancarias y grupos
financieros. 3/ Incluye crédito para operaciones de arrendamiento capitalizable y
otros créditos al consumo. 4/ A partir de julio de 2011 las cifras se ajustan para no
verse distorsionadas por la reclasificacion de ABCD a otros créditos al consumo
r)or arte de una institucién bancaria. 5/ Incluye crédito automotriz y crédito para
a

adquisicion de otros bienes muebles.
Fuente: Banco de México.
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2.8

1.6

Remesas
Miles de millones de ddlares
y de pesos constantes; a. e.

Ddlares
<

Noviembre
I I I I I I I I
0 o O — ~ ™M < ) w0
o o — — — — — — —
o o o o o o o
(@] (@\] (o)) (@] N (@] (@] (9V] (@]

a. e. / Cifras con ajuste estacional.
6/ A precios de la segunda quincena de diciembre de 2010.
Fuente: Banco de México.
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22

17
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1.2 Sector Interno

En general, las condiciones en el mercado laboral han continuado mejorando gradualmente.

Puestos de Trabajo Afiliados al IMSS, Tasa de Desocupacion Nacional Masa Salarial Real Total
IGAE Total y Poblaciéon Ocupada % de la PEA, a. e. Indice 1T-2008 =100, a. e.
Indice 2012=100, a. e.
————————————————————————————————— - 120 EELLLSS s~  © -5 BELLLSS S s 120
______________________________ + 115 Y, + 115
Poblacion 110
________________________________ L 110 Ocupada
Puestos de Trabajo Remunerada
AfiliadosalimssY / o~V | WHYL p e - 105
—————————————————————— + 105
i N 7t S sty it + 100
—————————————————————————————— - 100
Poblacon gn« 00 0 WY | N g | o5
Ocupada IGAE Total
——————————————————————————— - 95
————————————————————————————— - 90
Ingreso
—————————————————————— - 90 | ey o | gs
3T-2016 Real
Octubre
Diciembre ici 3T-2016
I T T T T T T T T T 85 I T T T T T T T T DICIelrnbre 3-0 I T T T T T T T T T 80
5 229 2293348 5 £ 89 3323498 5 8 8 9 32933 498
o o o o o o o o o o o o o o o o (@) o o o o
N & & & & & N ] N« N N N N N N N N N N N N & N N N N N N N
a. e. / Cifras con ajuste estacional. o PEA/ Poblacion Econémicamente Activa. a. e. / Cifras con ajuste estacional.
1/ Permanentes y eventuales urbanos. Desestacionalizacion de Banco de a. e. / Cifras con ajuste estacional. Fuente: Elaboracién de Banco de México con informacion de la Encuesta
Meéxico. Fuente: Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE), INEGI. Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE), INEGI.

Fuente: Elaboracién de Banco de México con informacion del IMSS y del INEGI

JB BANCD = MENCD Perspectivas Econdmicas 2017



1.2 Sector Interno

Por otro lado, es de esperar que no se presenten presiones inflacionarias derivadas de la demanda agregada,
lo cual facilitara la convergencia de la inflacion general a la meta en 2018.

Grafica de Abanico: Brecha del Producto

% del producto potencial; a. e. " para 2016 se espera un crecimiento de

2016 .
| ol Mot B 1| alrededor de 2 por ciento.

" Sin embargo, hacia adelante existen riesgos a
la baja, en particular:

v’ Que la nueva administracion de Estados

1
T
O B N W b U1 O

/\ r/\/\/\/\_’\
vV >

Unidos implemente politicas que obstruyan el

funcionamiento de las cadenas de produccion
compartida entre ese pais y Mexico,
provocando una disminucion en las
exportaciones y en la inversion extranjera
directa.

U & &0 Ao O N A O R, N W B o N

1

T
L e e e A R |
N o b~ W N R

T2T4T2T4T2T4T2T4T2T4T2T4T2T4T2T4T2T4T2T4T2T4
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

a. e. / Elaborada con cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: Banco de México.
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1.2 Sector Interno

B En 2017 la inflacion medida también se vera afectada por el proceso gradual de
liberalizacion de los precios de las gasolinas.

m El alza de los precios de las gasolinas en enero se debié fundamentalmente al
cuantioso incremento del precio internacional de las mismas, y de |la abrupta
depreciacion del tipo de cambio.

m Cabe destacar que:
v’ Esta liberalizacidn tiene un efecto transitorio en la inflacion.

v’ Representa un avance para la consolidacion de las finanzas publicas, ya que no
es sostenible mantener precios publicos desalineados de su referencia
internacional, contribuyendo a fortalecer el marco macroeconomico de México.

v’ Tiene un efecto indeseable de corto plazo sobre la inflacién, pero sienta las bases
para que el proceso de formacion de precios de la economia en el mediano
plazo sea mas congruente con la meta del Banco Central.
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La inflacion general anual se mantuvo por debajo de la meta por diecisiete meses
consecutivos, si bien comenzé a mostrar una tendencia al alza y un repunte a partir de
octubre de 2016, para ubicarse por encima de 3 por ciento.

Indice Nacional de Precios al Consumidor

Variacion anual en por ciento Dic. .

———————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————— - 10

General

Intervalo de Variabilidad

- —GED— -GED — GED- —GED— -GED — GED- —GED— GED — G- --_—

2012 -
2013
2014
2015 ~
2016

Fuente: Banco de México e INEGI.

Perspectivas Econdmicas 2017



Al repunte en la inflacion general contribuyé el incremento observado en la inflacion
subyacente que se explica, en buena medida, por la evolucion de los precios de las
mercancias, que han venido respondiendo a la depreciacion de la moneda nacional.

Indice de Precios Subyacente

Variacién anual en por ciento
Mercancias Servicios

Servicios

Vivienda

Servicios Distintos a la Vivienda
y a la Educacion

0 T 0
Dic Dic
———————————————————————————————————————————————— -1 T |
< LN (o) ~N o <t LN [Co)
— — — — — — i i
o o o o o o o o
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
Fuente: Banco de México e INEGI. Fuente: Banco de México e INEGI.
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Por su parte, la mayor inflacion del componente no subyacente se debio, en buena medida,
a los incrementos en los precios de las gasolinas en la frontera norte.

Indice de Precios No Subyacente
Variacién anual en por ciento

Agropecuarios Energéticos y Tarifas Autorizadas por el Gobierno
————————————————————————————————————————————— - 30 18
———————————————————————————————————————————— - 27
__________________________________________ L 24 Ittt e ittt bl - 15
__________________ Frutasy Verduras ~ J} | |

_____________________________ Energéticosy Tarifas | .
““““““““““ Aerovecuarios TV | 18 Autorizadas
———————————— S B v i Energéticos por el Gobierno
______ —e— N — IR N - 12 - < N~ @ T 9
_____ — ] — — _ | 9
________________________ [ 6
P Ny — — I _ S - 6
W--—-\-- -4 -\ - T3 \w Wy |,
0
- -3 v
L 6 Tarifas Autorizadas
I porelGobierno ¥ 3
- -12
15 Dic. 6

2011 T
2012 7
2013 7
2014 7
2015 7
2016 7
2011 7
2012 7

Fuente: Banco de México e INEGI.
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La credibilidad del Banco de México ha sido un elemento fundamental para el anclaje de las expectativas de
inflacion. Asi, si bien recientemente las expectativas de corto plazo han aumentado, como resultado del

incremento del precio de la gasolina y del ajuste cambiario, las de largo plazo han aumentado en menor
medida, registrando cifras moderadamente por arriba de 3.0 por ciento.

Expectativas de Inflacion

Expectativa de Inflacion de Largo Plazo Implicita en
Mediana, por ciento

Instrumentos de Mercado ¥/

_________________________________________________ 51 ... Porcento =,
___________________________________________ 2017 Y| , 4

— an— - --— -— -— -GED — GED- —GED— -G — ¢ 40
——————————————————————————————————————————————— Z 4.7
—————————————————————————————————————————————— -+ 45

—————————————————————————————————————————————— - 2.5
________________________________________________ Intervalo de variabilidad
— G- R 4 k4 R 4 L4 D — G- —GED— -Gl — ¢ 2.0
Diciembre
I T T T T T T T T T T T T T 3.1 I T T T T T T T T T T T T T 1.5
LN (e} (e} (e} (Vo) (o] (o] (o) (o) (e} (e} (e} (o] N~ o o — — oVl o (0] ™ < <t n LN (o} (e}
R B B R R SR R S A B R T B B A T A B B B
. . . . - - - - - - . . . . 1
o 149 o) o~ - > c = o o + > o ) v = v = T R v = g = g = O
5 c Q@ © < © S 2, o0 ) 3 ) 5 c c =4 c 3, c 3, c =4 c =2 c =4 c 2 5
) & £ = © n S v o o ) ) ) ) )

Fuente: Encuesta Citibanamex. 1/ Para una descripcion de la estimacion de las expectativas de inflacion de largo plazo ver el Recuadro
“Descomposicion de la Compensacién por Inflacién y Riesgo Inflacionario” en el Informe Trimestral Octubre -

Diciembre 2013. Para este Informe, se actualizo la estimacion para incluir datos hasta diciembre de 2015.
Fuente: Célculos de Banco de México con datos de Bloomberg, PiP y Valmer.
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Asi, en total durante 2016 el Banco de México incrementé 250 puntos base la Tasa de
Interés Interbancaria a un dia, actuando de manera preventiva ante un entorno externo que
se ha tornado cada vez mas adverso.

Tasa de Politica Monetaria e indice Nacional de Precios al Consumidor

% y variacion % anual .

Objetivo para la Tasa de Interés Dic.
Interbancaria a un dia V/

Inflacion Subyacente

2003 -
2004
2005 A
2006 A
2007 A
2008 A
2009 A
2010 A
2011 ~
2012 A
2013 A
2014 ~
2015 A
2016 A
2017 A

1/ Hasta el 20 de enero de 2008 se muestra la Tasa de Interés Interbancaria a un dia.
Fuente: Banco de México.
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El mercado ha ido reflejando los ajustes de politica monetaria en México.

Tasas de Interés de
Valores Gubernamentales ¥/

Diferenciales de Tasas de Interés entre
México y Estados Unidos 2/
Puntos porcentuales

2011

1/ A partir del 21 de enero de 2008, la tasa de interés a 1 dia corresponde al objetivo para la Tasa

2012 ~

2013
2014

de Interés Interbancaria a 1 dia.
Fuente: Banco de México y Proveedor Integral de Precios (PiP).

2016 -

1 ano
——————————————————————————————————————————————— 6.0
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——————————————————————————————————————— —— ~+ 5.5
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——————————————————————————————————————— — - 5.0
————————————— o= — N ——— - ———+ 45
10 anos .
30 afnos
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s — 30
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o Jd ¢ 8 £ £ £ X = & =2 =2 6 8 o6 # 3 6 6 ¢
© © o) =) > Q = —
~ § 5 ¥ g g @ g g2==R@ Y Yo 2T TG

2/ Para la tasa objetivo de Estados Unidos se considera el promedio del intervalo considerado por
la Reserva Federal.

Fuente: Proveedor Integral de Precios (PiP) y Departamento del Tesoro Norteamericano.
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En este contexto, si bien se espera que durante 2017 la inflacion se ubique por encima de la meta, se prevé que
hacia finales de 2017 retome una tendencia convergente al 3.0 por ciento, a medida que se vayan
desvaneciendo el efecto de los choques mencionados y las medidas de politica monetaria vayan surtiendo
efecto.

Grafica de Abanico: Inflacion General Anual

707 En por ciento 201674 201774 201874 | 'O
6.5 + - 6.5
6.0 - - 6.0
5.5 - - 55
5.0 - - 5.0
4.5 ~ - 4.5
4.0 - — v A\ - 4.0
35 - \/\ \/ N - 35
3.0 + - 3.0
2.5 A - 2.5
2.0 ~ - 2.0
1.5 - - 1.5
1.0 Inflacién Observada Objetivo de Inflacion General Intervalo de Variabilidad - 1.0
0.5 - - 0.5
0.0 0.0
T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2017 2018

Fuente: Banco de México
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[En este escenario, en cuanto a la politica monetaria ésta: ]

4 N
v En principio, no combatird el impacto directo de los choques de oferta, sino vigilara

que no se desanclen las expectativas de inflacion de mediano plazo ni se presenten
efectos de segundo orden sobre la dinamica de la inflacion.

/

(v Vigilara que los efectos de los aumentos preventivos en la tasa de referencia que se\
registraron a lo largo de 2016 y los que se implementen en 2017 se reflejen sobre la
dinamica de la inflacidon, contribuyendo a su convergencia a la meta en 2018. Ello,

dado el horizonte en el que operan los canales de transmision de la politica
\_ monetaria. /)

A estos esfuerzos se suma el pacto entre el Gobierno de l|a Republica, las
organizaciones empresariales, sindicales, y de productores del campo, el cual esta
encaminado a realizar las acciones necesarias a efecto de evitar que se observe un

| Y

anremento injustificado en los precios de los productos de la canasta basica.
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m Por ultimo, los retos que se prevén para 2017 resaltan la necesidad de perseverar en el
mantenimiento de fundamentos macroecondmicos sanos en el pais. En particular:

Ajuste de la postura para consolidar el anclaje de las expectativas de
Politica Monetaria inflacion en el mediano plazo; evitar efectos de segundo orden en la
inflacion.

Intervenir cuando sea necesario para proveer liquidez y atenuar la
volatilidad en el tipo de cambio.

Comision de Cambios

Fortalecer las finanzas publicas mediante la disminucion de los niveles

Politica Fiscal de deuda publica como porcentaje de PIB.

Aprovecharlas para generar fuentes alternativas de crecimiento

Reformas Estructurales o . : : . : :
econdmico y evitar presiones inflacionarias en el mediano plazo.

—— /S N/
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