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Mercados internacionales

En agosto, el desempeio de algunas
economias de mercados emergentes y
comercial

la constante tension

dispararon la aversion al riesgo.

Todo comenzé con la imposicion de 25%
en aranceles de Estados Unidos a Turquia
el pasado 10 de agosto. Lo que provocd
que los flujos de capital salieran de las
economias en desarrollo hacia activos mas
seguros.

Como un efecto domind, otro pais que
esta al borde de la crisis es Argentina, cuyo
banco central paso su tasa de interés de
40% a 60% en dos intervalos, uno el 13 de
agosto en 5%, como medida de
salvaguarda de capitales y el siguiente de
15% el 31 de agosto, su gobierno pide al
Fondo Monetario Internacional (FMI) un
adelanto de la linea de crédito que
contrataron, esperando con ello reducir el
déficit fiscal.

Durante el mes, la lira turca se deprecio
30.1%, mientras que el peso argentino
sumo una depreciacion de 34.2%.

Desempeno de divisas

Desempefioda divisas
(Respacto af délor, base 100)

Por otro lado, el indice doélar se
revalorizé mensualmente 0.1%, llegé a
96.7 unidades el 14 de agosto y bajo a
un minimo de 94.6 unidades el 29 de
agosto. Se mantiene la expectativa de
crecimiento para la divisa, debido a que se
llevard a cabo la reunion de politica
monetaria del Comité Federal de Mercado
Abierto (FOMC) de la Reserva Federal
(FED) el proximo 25y 26 de septiembre, en
la que esperamos que se dé otro
incremento de 25 puntos base en el rango
de la tasa de fondos federales, entre 2%y
2.25%, ya que la tasa de desempleo se
mantuvo en 3.9% durante julio, se crearon
201 mil nuevos empleos en la nédmina no
agricolay las previsiones de crecimiento e
inflacién para 2018 permanecen altas.

En cuanto al renmimbi, este tuvo una
depreciacion de 0.7%, entre $6.79 y $6.85
CNY/USD. La expectativa de wuna
desaceleraciéon en China como producto
de su conflicto comercial con Estados
Unidos puede causar que el yuan sufra
desvalorizaciones adicionales y es que
Estados Unidos amenazo nuevamente con
continuar  imponiendo aranceles al
gigante asiatico por un valor de $200 mil
millones de ddlares.

El yen japonés fue la tnica divisa de la
canasta SDR del FMI que se aprecio
durante agosto (1%), por su naturaleza
de refugio ante la escalada de la tension
de los emergentes; mientras que, al
interior de la zona del euro, su divisa
también fue golpeada por el conflicto de
Turquia, presentd una cotizacion minima
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de $1.13USD/EUR y una maxima de $1.17
USD/EUR; con una depreciacion en el
mes de 0.2% por la escalada del dolar.

En lo que concierne a Reino Unido, la
libra esterlina fluctué durante agosto
entre $1.26 USD/GBP y $1.31 USD/GBP,
con una depreciacion de 0.9%. El 10 de
septiembre, Michel Barnier, el negociador
de la Comisién Europea anticipd que se
podria llegar a un acuerdo sobre el Brexit
en las siguientes ocho semanas, lo que dio
un impulso adicional a la moneda.

Comportamiento del petrdleo

Petréleo
(Futuras WT, Dilares por Barril)

Los precios de los futuros del WTI
oscilaron entre $65.01 dpb y $70.25
dpb. Lo que representé un aumento de
3.16% en el precio a lo largo del mes. Este
comportamiento fue impulsado por los
datos de inventarios en Estados Unidos
que mostraron una mayor disminucién a
la esperada y por un descenso en los
suministros de crudo en Iran y Venezuela,
ademas de que la tormenta tropical
Gordon amenaza en afectar en varias
zonas a Estados Unidos, aunque se
considera que este avance del crudo
podria ser temporal, porque Libia
incrementd su produccion.

Economia nacional

En agosto se dieron a conocer cifras
importantes sobre el desempefio
econémico de México; primero, el
Instituto  Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI), publicé el
comportamiento del Producto Interno
Bruto (PIB) para el segundo trimestre del
aho y confirmoé un menor dinamismo de la
actividad econdmica, especialmente en los
sectores agropecuario e industrial. El
crecimiento disminuy6 0.2% trimestral,
a una tasa de 1.6% anual, en tanto, la
incidencia por sector fue
mayoritariamente del terciario, con
64% de participacion sobre el PIB,
seguido del secundario y primario, con
32.3% y 3.7%, respectivamente.

Segundo, el Banco de México (Banxico)
reporté el comportamiento de Ila
balanza de pagos (registra las
transacciones del pais con el exterior) del
segundo trimestre del afio, en la que
destaco un déficit en cuenta corriente
de $3,882 millones de délares (mdd),
menor al registrado de enero a marzo
de 2018 ($8,763 mdd) y mayor al
registrado en el mismo periodo de 2017
($1,804 mdd), debido principalmente al
déficit registrado en la balanza de bienes
y servicios de $6,097 mdd y de ingreso
primario de $6,622 mdd. Ademas,
sobresali6 que se dio un mayor
endeudamiento neto con el exterior y el
incremento en los activos de reserva fue
de $911 mdd, menor que los $2,182 mdd
registrados de enero a marzo, atendiendo
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también a presiones en el tipo de cambio
respecto al délar.

Comportamiento del peso
mexicano

Comportamiento del peso
]

(Pesos por doiar)

En agosto, el peso mexicano tuvo una
depreciacion de 3.1% entre $18.45 y
$19.23 MXN/USD; con ello rompié la
racha positiva que tuvo en junio y julio.

El comportamiento del tipo de cambio
respecto al dolar tuvo una gran influencia
del desempefio de las divisas de otras
economias emergentes, por lo que las
posiciones especulativas se dirigieron a
divisas como el yen japonés y el dolar
americano. Se observa también en la
grafica un incremento en la volatilidad a
cierre de mes, debido a que el 28 de
agosto se llegd a un acuerdo bilateral
entre México y Estados Unidos respecto al
TLCAN; no obstante, la falta de consenso
con Canada, alent6 a que la mejoria en la
cotizacion fuera temporal y a partir del 29
de agosto el entorno adverso provocé un
fortalecimiento del délar respecto a otras
divisas; con ello, se dio una depreciacion
adicional de 044% del 1 al 10 de
septiembre.

Comportamiento de las tasas de
interés

Tasas de interés
(Rendimientes porcentuales)

Las tasas de cetes a 28 y 182 dias reflejan
un diferencial amplio entre ambos plazos,
en detrimento de lo observado en el
mismo periodo del afio anterior.

La distancia que hay entre la tasa de
México y la de Estados Unidos se
mantiene holgada, especialmente en los
plazos medianos y largos; para conservar
una separacion prudente y junto con la
expectativa tanto de un alza en la Fed,
como el ajuste que hizo Banxico en cuanto
a la inflacion para cierre de afio en su
reporte trimestral el pasado 29 de agosto,
esperamos que se incremente la tasa de
interés de referencia 25 puntos base el
proximo 4 de octubre, para evitar
presiones adicionales a la inflacion.

Perspectiva inflacionaria
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Inflacién

(Variacién mensual)
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Fuente: Elaborado por Grupa Arfilcon datos de INEG!

El Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI) presentd la nueva
estimaciéon de la inflacibn con una
metodologia que tiene mayor espectro y
con base en la segunda quincena de julio
del 2018.

La inflacion mensual a la segunda
quincena de julio se increment6 0.58%,
a una tasa anual de 4.90% con ello suma
su tercer mes consecutivo al alza. Al

interior de indice, la inflacion subyacente
disminuyd su ritmo de crecimiento
respecto al mes anterior y pas6 de 0.29%
a 0.25% mensual; mientras que, a tasa
anual, cerré6 agosto en 3.63% con un
incremento en los precios de las
mercancias de 0.39% y de los servicios de
0.09%.

La inflacion no subyacente subié a una
tasa mensual de 1.61% y anual de 8.80%,
su mayor crecimiento en todo un afio,
debido al incremento en los precios de los
energéticos y tarifas autorizadas por el
gobierno de 1.94%, que tuvo una mayor
presion por parte de incrementos en el gas
LP y las gasolinas.
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