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Mercados internacionales

En enero se llevé a cabo el Foro
Econémico Mundial en Davos, Suiza, en
el que el Fondo Monetario
Internacional (FMI), estimé que la
economia global crecié a un ritmo de
3.7% en 2018 y sus proyecciones de
crecimiento fueron de 3.5% y 3.6% para

2019 y 2020.

Las previsiones del organismo indicaron
que la economia global se encuentra en
una fase de desaceleracién y sus
principales riesgos se atribuyeron al
posible deterioro las economias china y
estadounidense; a la tensidn comercial; al
Brexit; a la inestabilidad de los precios de
petroleo y a la ralentizacion de la actividad
de paises emergentes por sus politicas
restrictivas y creciente riesgo politico.

Desempeno de divisas

Desempeiiode divisas
(Respecto o dotar, base 100)

El cierre parcial de gobierno en Estados

Unidos, que inici6 el 21 de diciembre de
2018 y finalizo el 25 de enero de 2019 fue
uno de los principales determinantes de
que el indice DXY (ddlar) disminuyera

1% durante enero. A ello se sumo el
discurso del presidente de la Fed Jerome
Powell, quien hizo énfasis en los factores
de riesgo globales que pueden afectar a la
economia norteamericana y reducir el
ritmo de normalizacion de la politica
monetaria en Estados Unidos.

El FMI estimo que China creci6 6.6% en
2018, por encima de la prevision del
Banco Mundial de 6.5%, esto debido a
un deterioro del dinamismo de Ia
economia global y a que sus conflictos
comerciales con Estados Unidos vya
provocaron un efecto negativo sobre sus
exportaciones que bajaron 4.4% en
diciembre a tasa anual. El renmimbi se
apreciéo 2.3% durante enero, también
atribuido a un délar mas débil, al igual
que el yen japonés, que, aunque en
menor medida, se aprecié 0.4% en un
rango entre $107.5 y $109.7 JPY/USD.

Por otra parte, la divisa mas apreciada
respecto al dolar durante el mes, del
indice SDR del FMI fue la libra esterlina
con 3.7%. Tuvo una cotizacion minima
de $1.25 y una maxima de $1.31
USD/GBP, a pesar de la desaceleracion
del crecimiento econémico (0.3% contra
0.6% promedio en los ultimos 5 afios) para
finales del 2018 y la reduccion del
prondstico de crecimiento para 2019 a
1.2%, del 1.7% estimado anteriormente
por el Banco de Inglaterra (BoE),
provocado por la incertidumbre en el pais
en torno al Brexit.
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En cuanto al euro, este se aprecié 0.5%
durante enero, entre $1.12 y $1.14
USD/EUR. El Banco Central Europeo (BCE)
decidid mantener sin cambio sus tasas de
interés de referencia. La economia en la
eurozona  esta  presentando  una
ralentizacion impulsada por la debilidad
en la economia francesa e italiana, al igual
que por incertidumbre 'y poca
participacion en el sector manufacturero.

Comportamiento del petrdleo
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Para el cierre del primer mes de 2019,
aumentaron los precios de los futuros
del WTI 17.22%, en un rango entre
$45.89 y $55.26 dolares por barril, esto
fue impulsado principalmente por la
inquietud de la creciente problematica
entre Estados Unidos y China, que
pueda afectar la demanda mundial de
crudo; y la inestabilidad politica de
Venezuela puesto que cuenta con una
cuarta parte de las reservas mundiales de
la Organizacion de Paises Exportadores
de Petroleo (OPEP).

I Economia nacional

De acuerdo con el FMI, la economia
nacional crecerd 2.1% a tasa anual,
menor que el 2.5% estimado en octubre,
por una expectativa de menor inversion en
el mediano plazo. Signos de esta
desaceleracion, se mostraron en la
estimacion oportuna del Producto
Interno Bruto (PIB) del cuarto trimestre
de 2018, la cual indica que la economia
crecio 1.9% anual, debido principalmente
al detrimento del sector industrial, que se
estima disminuyd 1.1%, en tanto, el sector
servicios creci6 2.8% y el primario 1.9% en
el periodo, las cifras definitivas se
publicaran el 25 de febrero.

A este analisis se suma que el balance del
sector publico se encuentra en la lupa de
las calificadoras de crédito, tras la revision
a la baja de la calificacién a los bonos de
Petroleos Mexicano (Pemex) por Fitch
Ratings el pasado 29 de enero, lo cual
demanda que el Gobierno Federal sea
claro en cuanto a su politica de gasto para
evitar que se comprometa el nivel de
deuda gubernamental, que segun la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
(SHCP), al cierre de diciembre representd
44.8% del PIB.
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Comportamiento del peso
mexicano

Comportamianto del peso.
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Por segundo mes consecutivo, en
enero, el tipo de cambio se aprecio
2.9%, entre $18.9 y $19.6 MXN/USD. E|
dolar debilitado apoy6 al comportamiento
de la divisa mexicana y la moneda se
mostro resiliente ante la degradacion de la
nota de Pemex y la ola de panico que
genero desabasto de combustible a inicios
de enero por las medidas del gobierno en
contra del robo de gasolina, que no tuvo
efectos adicionales sobre los precios de
los energéticos.

Comportamiento de las tasas de
interés

Curvas de rendimiento Cetes

Fuente: Elaborado por Grupo ARFil con datos de PIP

La junta de gobierno de Banco de México
(Banxico), sostuvo una reunién de politica
monetaria el pasado 7 de febrero, en la

cual decidieron mantener la tasa de
interés objetivo en 8.25%. Sin embargo, a
pesar de que el consenso de las
proyecciones econOmicas de diversas
Instituciones apunta a que se mantendra
la tasa de interés e incluso, a que
disminuira, Banxico mantuvo una postura
neutra, por la delimitacién de factores de
riesgo al alza para la inflacion.

Lo anterior provocd que la curva de
rendimientos de los Cetes se redujera,
especialmente en los plazos mas largos.

Perspectiva inflacionaria

Inflacién

{Variacién mensual)

Fuente: Elaborado por Grupo Arfilcon datos de INEGI

La inflacion general se incrementd en
enero a un ritmo de 0.08% mensual, en
términos anuales, el aumento fue de
4.37% menor que el 4.83% observado a
cierre de diciembre de 2018. Este
comportamiento se derivd de la
disminucion de la inflacion no subyacente
con una tasa negativa de 0.25% mensual y
anual de 6.81%, debido a que se
presentaron decrementos en los precios
de los productos energéticos, con una tasa
de 1.47% mensual y en los productos
pecuarios de 0.03%. En tanto la inflacion
subyacente también se desacelerd
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respecto al cierre de 2018 con una tasa de las mercancias, que se incrementaron
0.20% mensual y anual de 3.6%, en la cual 0.31% (3.66% anual).
la mayor incidencia fue de los precios de
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