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Mercados internacionales

En su ultimo informe de perspectivas para
la economia global, el Fondo Monetario
Internacional (FMI) disminuyé su
proyeccion de crecimiento mundial de
3.9% a 3.7%, debido al aumento de la
tensién comercial en los Ultimos meses 'y a
una desaceleracion del dinamismo en
economias emergentes, producto de
tensién politica y viraje de capitales hacia
activos mas seguros.

Desempeno de divisas

Desempefiode divisas.
(Respecra af dfor, base 100)

El FMI sostuvo que la economia de
Estados Unidos crecera 2.9% durante
2018. Su tasa de desempleo se ubicd en
3.7% en septiembre, la inflacion en 2.7%
en la estimacion de agosto, y en el
segundo trimestre del afio su Producto
Interno Bruto (PIB) fue de 4.2%, lo que da
sefales de una economia sélida.

Como resultado de las perspectivas para la
economia del pais, el rendimiento del
bono a 10 aflos aumento a 3.21% el 10 de
agosto, una tasa que impulsa a que haya
una mayor propension a adquirir activos
estadounidenses y fortalece al dolar.

El indice délar (DXY) subié durante la
ultima semana de septiembre, debido a
Federal (Fed),
incremento la tasa de fondos federales

que la Reserva
25 puntos base, en un rango de 2 a
2.25%. por lo que los mercados esperan
que la restriccion monetaria continué este
aho y la Fed eleve el precio del dinero
nuevamente en diciembre.

En Europa, tanto el Banco Central Europeo
(BCE), como el Banco de Inglaterra (BoE)
mantuvieron sus tasas de interés sin
cambios.

Por un lado, el euro se aprecié 0.4% y
presentd una cotizacion minima de
$1.14 USD/EUR y una maxima de $1.17
USD/EUR. La moneda comenzd a
disminuir durante la Ultima semana de
septiembre por el alza de tasas de la Fed,
ademas de factores internos; como la
incertidumbre politica encabezada por
Italia, debido a Ila propuesta de
incrementar el déficit publico a 2.4% para
elevar el PIB; o bien, la conclusion de las
negociaciones del Brexit. El representante
europeo, Michel Barnier, aseguré que el
Acuerdo de Retirada con Reino Unido se
encuentra en la fase final; sin embargo,
siguen sin concluir la frontera con Irlanda
del Norte y la cuestién comercial.

Por otro lado, la libra esterlina fluctué
durante el mes entre $1.28 USD/GBP y
$1.32 USD/GBP, con una revalorizacién
de 1.7%.

En cuanto a Asia, la moneda que mas se
deprecié durante septiembre fue el yen



Mercados globales: Perspectivas y Riesgos

japonés, que baj6é 2.1%, entre $110.8 y
$113.4 JPY/USD, no obstante, del 1 al 10
de octubre, el yen se aprecio 0.7% debido
a la tension que prevalece entre Estados
Unidos y China, que dispar¢ la aversién al
riesgo.

El renminbi chino también disminuyé
su valor durante septiembre, en 0.4%,
se movié un rango de $6.83 a $6.88
CNY/USD y continla la guerra arancelaria
con Estados Unidos, el conflicto puede ser
un mercado de oportunidades para otros
paises exportadores de commodities.

Comportamiento del petrdleo

Petréleo
(Futuras W1, Délares por Barrit)

En septiembre, los precios de los
futuros tuvieron una volatilidad
promedio de 1.98% y se movieron entre
$67.54 dpb y $73.25 dpb, lo que
representdé un aumento de 4.76%,
impulsado por la disminucion en la
produccion de Venezuela y la préoxima
entrada en vigor en noviembre de las
sanciones contra Iran impuestas por
Estados Unidos. El presidente del pais
norteamericano, Donald Trump, pidid a
los paises miembros de la Organizacién de
Paises Exportadores de Petroleo (OPEP)
que incrementen su produccion para
evitar que los precios del hidrocarburo

continden subiendo; a pesar de ello, en la
reunion que tuvo el cartel en Argel el 25
de septiembre, no llegaron a acuerdo
alguno.

Economia nacional

El FMI y la OCDE bajaron la perspectiva
de crecimiento para México, ambos
organismos esperan que el Producto
Interno Bruto (PIB) llegue a 2.2% en
2018.

Los principales factores de riesgo a que se
condiciona el desarrollo de Meéxico,
atienden a un sector industrial deprimido
y segun el FMI, también al deterioro de la
demanda y de la inversion por la
incertidumbre comercial que prevalecié la
mayor parte del afo.

Fue hasta el 30 de septiembre, que México
llegd a un acuerdo de comercio trilateral
con Estados Unidos y Canada
denominado USMCA, por sus siglas en
inglés, en sustitucion del controversial
Tratado de Libre Comercio de América del
Norte (TLCAN), que comenzé a negociarse
el 16 de agosto de 2017. Los temas
fundamentales dentro del acuerdo son: las
reglas de origen, que establecen que el
contenido regional que deben tener los
autos sera de 75%, desde 62.5% en el
tratado anterior; que México mantenga
soberania en materia energética; que el
acuerdo tenga una vigencia minima de 16
afos; y permanecen los mecanismos de
soluciéon de controversias del TLCAN. Se
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espera que el USMCA se firme el 30 de
noviembre de 2018, y se ratifique por el
congreso de México, Estados Unidos y el
parlamento de Canada.

Comportamiento del pPeso
mexicano

Compertamiento del pesa
(Pesas por delar)

Con la noticia del acuerdo, el peso se
aprecio 2.2% durante septiembre, en un
rango entre $18.72 y $19.44 MXP/USD.
Sin embargo, durante los 10 primeros
dias de octubre se revirtieron las
ganancias del mes anterior y el peso se
deprecio 2.4%, producto de la aversion al
riesgo 'y de incrementos en los
rendimientos de largo plazo de los bonos
estadounidenses, que impulsaron un dolar
fuerte.

Comportamiento de las tasas de
interés

Tasas de interés
(Rendimientos porcentuales)

En este contexto, la junta de gobierno
del Banco de México (Banxico), decidié

mantener en 7.75% la tasa de interés de
referencia en su ultima reunién de
politica monetaria el pasado 4 de
octubre. La decision no fue unanime, un
miembro propuso que se incrementara 25
puntos base. La postura de Banco de
México es que se dé una recuperacién de
la inversion y la demanda que fortalezcan
la cotizacién del peso respecto al dolar.
No obstante, prevalecen los riesgos para
la inflacion, tales como los ajustes de tasas
que realice la Fed, considerando que el
comportamiento del tipo de cambio
puede deteriorarse y el incremento en los
precios de los energéticos, que
continuaria incidiendo sobre la inflacién
no subyacente.

Perspectiva inflacionaria

Inflacién

(Variacién mensual)
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Fuente: Elaborado por Grupa Arfil con datas de INEGI

La inflacion general tuvo un incremento
anual de 5.02%, con un ritmo mensual
de 0.42%.

La mayor incidencia sobre el indice
Nacional de Precios al Consumidor (INPC)
fue de la inflacion no subyacente, que se
elevo anualmente 9.15% (0.73% mensual),
debido a que se incrementaron los precios
de los energéticos a una tasa de 1.94%
mensual, que tuvo la mayor variacion
anual de todos sus componentes con
19.2%. Ademas de ello, la inflacion
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subyacente también se incremento,
mensualmente 0.32% y de manera anual
3.67%. A su interior, los precios de las
mercancias (0.38%) se incrementaron a un
mayor ritmo mensual que los servicios
(0.26%).
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