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En el boletin previo, se hablé de las
decisiones que tomaron los principales
bancos centrales en materia de politica
monetaria, asi como las perspectivas de
crecimiento econémico de la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémico (OCDE), y el Fondo Monetario
Internacional (FMI) para 2023 y 2024.

En la presente edici6n, nos enfocaremos en
los datos preliminares del Producto Interno
Bruto (PIB) de las economias durante el
tercer trimestre, y en las decisiones de los
bancos centrales, en un entorno en el que,
por un lado, prevalecen las preocupaciones
respecto al efecto que podria causar sobre
el crecimiento y el nivel de deuda el
mantener las tasas elevadas, y por otro,
que la inflacion subyacente continda
elevada, ademas del efecto que podria
causar sobre la inflacion no subyacente'
una nueva guerra en Medio Oriente.

Mercados internacionales

A inicios de octubre, lIsrael declaré la
guerra a Palestina, sumandose a la ya
prolongada guerra en Ucrania, misma que
lleva casi 2 anos. Estos hechos han sumado
inestabilidad a los mercados debido al
temor de que una guerra de mayores
dimensiones en Medio Oriente, region rica
en petréleo, podria ocasionar dificultades
en la distribucion del llamado oro negro, y
con ello el alza en los precios?.

! La cual se vio afectada en agosto y septiembre, por un nuevo
aumento en el precio de los energéticos.

2 Lo que impactaria en principio la inflacidon no subyacente, y
por lo tanto un efecto en el resto de los productos y/o
servicios.

Mientras las guerras continGan y mantienen
en estado de cautela a los mercados, los
organismos de estadisticas de diferentes
paises han dado a conocer los datos
preliminares del desempeino de las
economias durante el tercer trimestre.

Los datos han sido alentadores para varias
economias. Para el caso de China, Estados
Unidos, México y Reino Unido (RU), el PIB
supero las previsiones.

En tanto que para otras, los datos no han
sido tan alentadores. Como fue el caso de
la eurozona, que mostré un desempeno
negativo. En el caso de la economia
japonesa, la cual ain no anuncia el dato
preliminar del PIB, la economia tuvo un
desempeno muy por debajo de lo
registrado en la primera mitad del ano, de
acuerdo a las previsiones.

Desempeno de divisas
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Libea esterlina

En octubre, las divisas de la canasta SDR?
tuvieron un comportamiento  mixto
respecto al délar.

3 SDR. Derechos Especiales de Giro: Canasta del Fondo
Monetario Internacional (FMI) conformada por el ddlar
americano, euro, libra esterlina, renmimbi y yen japonés.
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Estados Unidos

En octubre el indice délar (DXY) se redujo
ligeramente (0.2%), rompiendo la racha de
dos meses cotizando en positivo.

El indice délar redujo su pérdida* ante la
espera de la decision de politica monetaria
de la Reserva Federal (Fed) del 1 de
noviembre. En la cual la Fed decidié, por
tercera ocasion consecutiva, mantener la
tasa en un rango de 5.25% a 5.5%.

Decision que fue apoyada por los datos de
inflacion y crecimiento econémico.

Pese a que la inflacién interanual durante
septiembre se ubicé en 3.7%, superior a la
prevision de 3.6%, se mantuvo en el mismo
nivel que la de agosto. En tanto que la
economia registré en el tercer trimestre, un
crecimiento interanual de 4.9%, el cual
supero la prevision de 4.3%.

La préxima reunion de politica monetaria
sera el 13 de diciembre, la especulacion
respecto a que pueda incrementar la tasa
antes de cerrar al ano se mantendra.

Asia (Chinay Japdn)

Las divisas asiaticas se depreciaron por
tercer mes consecutivo. El yen japonés fue
la divisa mas depreciada de la canasta SDR
(0.7%), con fluctuaciones entre 148.7 vy
150.7 JPY/USD. En tanto que el renmimbi
chino se deprecié 0.4%, con movimientos
entre 7.3y 7.34 CNY/USD.

El gigante asiatico, de acuerdo al primer
dato preliminar, creci6 a un ritmo de 4.9%
en el tercer trimestre, de acuerdo al Burd
Nacional de Estadisticas. Por lo que para
alcanzar el crecimiento de 5% que espera
el gobierno, tendria que crecer a un ritmo
de 4.4% en el dltimo trimestre del ano.

4 Con respecto al dia previo, en el cual el indice perdi6 0.7%.

En tanto qué para Japoén, el dato preliminar
del PIB se dara a conocer el préximo 14 de
noviembre. Actualmente, la prevision de
crecimiento econémico para el tercer
trimestre, es negativa, es decir, se espera
que la economia se contraiga (-) 0.1%
después de haber crecido 1.2% en el
segundo trimestre del ano. Lo anterior
debido a una desaceleracion en la
recuperacion de las economias extranjeras,
de acuerdo al banco central de Japén (Bo)).

En materia de politica monetaria, el banco
popular de China, ya habia anunciado
desde septiembre que tomaria decisiones
para mantener la solidez macroeconémica,
y que apoyaria a los sectores claves. En
tanto que el banco central de Japén (Bo)),
en su reunion de politica monetaria del
pasado 31de octubre, anunci6 que aplicara
una tasa negativa de -0.1% a los saldos de
cuentas corrientes, ademas de que
comprara la cantidad necesaria de deuda
publica (JGB) sin fijar un limite superior,
para que el rendimiento del bono de 10
anos se mantenga en torno al cero. Asi
mismo, considerara como limite superior el
1% para los rendimientos de la JGB a 10
anos, eliminando asi la compra ilimitada.
Lo cual contribuyé a que el yen se
depreciara respecto al délar.

Europa

En la eurozona y Reino Unido (RU), las
divisas rompieron la racha de dos meses
cotizando en negativo. El euro fue la divisa
mas apreciada de la canasta SDR (1.1%),
con movimientos entre 1.05 y 1.07
USD/EUR. La libra se aprecio
marginalmente (0.2%), con fluctuaciones
entre 1.21y 1.23 USD/GBP.
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La Oficina Europea de Estadistica
(Eurostat), publico el dato de crecimiento
de la eurozona durante el tercer trimestre,
el cual decrecié -0.1%, especialmente por
la contraccion de Alemania (-0.1%),
economia cuyo sector manufacturero® no
ha logrado recuperarse después del
aumento de los precios de los energéticos,
asi como una caida de la demanda externa.

En tanto que la Oficina Nacional de
Estadisticas de Reino Unido (ONS), dio a
conocer que la economia no crecid, si bien
no es un dato alentador, la economia no se
contrajo, pues la prevision indicaba una
contraccion de -0.1%.

En materia de politica monetaria, tanto el
Banco Central de Inglaterra (BoE) como el
Banco Central Europeo (BCE), decidieron
mantener las tasas.

El BCE, como lo sugirié en su reunién de
septiembre, mantuvo las tasas de las
operaciones principales de financiacion, la
de facilidad marginal de crédito y de la
facilidad de depésito a un nivel de 4.5%,
4.75%y 4 %, respectivamente. En tanto que
el BoE, anuncié que mantendra la tasa en
un nivel de 5.25% por tercera ocasion
consecutiva. Ambos bancos centrales
celebraran su dltima reunion de politica
monetaria del afno el 14 de diciembre.

5 La produccion alemana durante septiembre se contrajo 1.4%,
muy superior a la prevision de (-)0.1%. Siendo la contraccion
mas fuerte de los ultimos 5 meses.

Comportamiento del petrdleo
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Fuente: Elaborado por Grupo Arfl con datos de Investing

Durante octubre, los precios de los futuros
del West Texas Intermediate (WTI)
fluctuaron entre 81.02 y 89.3 délares por
barril (dpb). El precio promedio durante el
mes se ubicé en 85.4 dpb, una reduccién de
4.1% con respecto al mes previo.

En septiembre los precios se vieron
favorecidos debido a que continud la
reduccion de la oferta por parte de Arabia
Saudita®, pero la expectativa de una menor
demanda de los principales consumidores,
Estados Unidos y China, hicieron
contrapeso, y los precios comenzaron a
reducirse. No obstante, con el inicio de la
guerra en Medio Oriente, y el temor de que
la misma afectara el abastecimiento, los
precios se recuperaron. No obstante, con el
levantamiento de las sanciones de petréleo
y gas de Estados Unidos a Venezuela,
anunciado el 23 de octubre, por un periodo
de 6 meses, contribuyé a la reduccion en
los precios. Con lo que las cotizaciones del
WTI ya se encuentran por debajo de los 80
dpb desde el 7 de noviembre’.

6 Por 1 millon de barriles diarios (mbd).
7 Al dia de ayer 9 de noviembre, el WTI cerré en 75.74 dpb.
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Economia nacional

De acuerdo con la estimacién adelantada
del Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI), el PIB creci6 0.9%
durante el tercer trimestre®, de confirmarse
el dato, la cifra seria superior al crecimiento
del trimestre previo (0.8%). De manera
interanual, el crecimiento del tercer
trimestre fue de 3.3%.

La economia se ha visto beneficiada por la
resiliencia de la economia estadounidense.

Por otra parte, la Inversion Extranjera
Directa (IED) también ha contribuido al
mejor desempeio de la economia. De
enero a septiembre, el crecimiento
interanual de la IED fue de 2.4%.

El origen de estos recursos fue de Estados
Unidos (41%), Espana con (3.7%), entre
otras. En tanto que los principales destinos
fueron la Ciudad de México con 32%,
seguido de Nuevo Leén (9%), Sonora (8%),
Chihuahua (5%) y Estado de México (4%).

Beneficiando a las industrias de equipo de
transporte, metales, bebidas y tabaco,
quimica, entre otras.

8 A tasa trimestral el PIB oportuno de las actividades primarias
fue de 3.2%, 1.4% para actividades secundarias y 0.6% para
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En octubre, el peso mexicano se debilité
con respecto al délar, con fluctuaciones
entre 17.5 y 18.3 MXN/USD.

No obstante que el délar presenté una
apreciacion durante el mes, este efecto se
revirtié, a partir de los primeros dias de
noviembre, cerrando el peso en 17.4
MXN/USD el dia 9.

Comportamiento de las tasas de
interés

Curva de Rendimientos
Otc - nov 2023
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Durante noviembre, se observaron
movimientos mixtos marginales en los
cortos plazos de la curva de rendimientos.

Lo cual se debe a qué por quinta ocasion
consecutiva, el Banco de México (Banxico)
decidi6 mantener la tasa en un nivel de
11.25%. Esperamos qué en su proxima
reunion de politica monetaria, el 14 de

actividades terciarias. A tasa interanual fue de 5.3%, 4.5% vy
2.5%, respectivamente.
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Perspectiva inflacionaria

Inflacion
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Inflacion Mensual —Subyacente —No Subyacente

De acuerdo al Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia (INEGI), la inflacién
interanual en octubre se situ6é en 4.26% y

0.38% a tasa mensual, acumulando su
novena reduccién consecutiva.

El indice subyacente present6 un aumento
de 0.39% a tasa mensual, superior al
registrado en septiembre. Lo anterior se
debié a una presion en el precio de las
mercancias y servicios, que presentaron un
aumento mensual de 0.34% y 0.44%
respectivamente®. En términos anuales, el
incremento fue de 5.50%.

El indice subyacente, por su parte,
present6é un incremento de 0.34% a tasa
mensual y 0.56% a tasa anual. Al interior
del indice, los productos agropecuarios
presentaron una reduccién de 2.09%, en
tanto que los de energéticos y tarifas
autorizadas  por el gobierno  se
incrementaron debido a la conclusion del
subsidio al programa de tarifas eléctricas
de temporada de verano, que tenia el
gobierno en 18 ciudades del pais.

9 De un previo de 0.31% y 0.43%.
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