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Mercados internacionales

La recuperacién de las economias en todo
el mundo, depende del desarrollo de las
medidas de mitigacién del COVID-19, el
avance de la vacunacion y de que las
politicas econdmicas de los paises sean
capaces de resarcir los dafios provocados
por la pandemia, de acuerdo con el Fondo
Monetario Internacional (FMI), que en su
informe de Expectativas Econdmicas
Globales (WEO) de abril anticipd que el
crecimiento global sera de 6% en 2021,
comparado con la contraccion estimada
de 3.3% en 2020.

De las economias avanzadas, en Estados
Unidos y Espaia, se espera el
crecimiento mas elevado en 2021, con
6.4% para cada una; mientras que, de
las emergentes, India, China y México
tienen las estimaciones mas altas, con
12.5, 8.4 y 5 por ciento,
respectivamente.
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El indice dolar (DXY), presentd en marzo
un rendimiento superior al resto de las
divisas que forman parte del SDR' con un
aumento de 2.5%, como producto del
constante aumento de tasas que inici¢ en
febrero.

Estados Unidos

Los mercados estadounidenses
continuaron presionados durante marzo
por los altos rendimientos de sus bonos, a
pesar de que el Comité de Mercado
Abierto de la Reserva Federal (FED)
sostuvo en su reunion de politica
monetaria el 16 de marzo que se
mantendria la tasa de fondos federales
en un rango de 0 a 0.25%, aunque haya
presiones inflacionarias, priorizando

alcanzar el nivel de pleno empleo.

El impulsor de las tasas fue el paquete
de estimulos de $1.9 billones de
dolares, aprobado en marzo por el
Congreso, pero el presidente Joe Biden
realizé una segunda propuesta, de un
programa denominado "Plan de
Empleo Estadounidense”, para el cual
se destinaria un presupuesto de $2.25
billones de doélares. Sus fines son la
reconstruccion y modernizacion de
infraestructuras, asi como el impulso
del empleo a través de las
manufacturas.

por el ddlar americano, euro, libra esterlina,
renmimbi y yen japonés.
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Asia

En Asia, las divisas también resintieron
el aumento del délar, el renmimbi chino
presenté una depreciacion de 1.3%, a
pesar de las expectativas de un
crecimiento mas elevado en este afo y,
por otro lado, el yen japonés acumulé
el tercer mes consecutivo con
comportamiento negativo, y fue la
divisa con rendimiento mas bajo
respecto al délar del indice SDR (-3.6%),
ademas de que esta fue la depreciacion
mensual mas alta que se registré en
2020 y en lo que va del ano. Sus
fluctuaciones rondaron entre $107 y
$110.6 JPY/USD.

El FMI mejoré las expectativas de
crecimiento para Japdn pese a las medidas
de restriccién a la movilidad que continda
imponiendo. El organismo espera que la
economia crezca 3.3% de un previo 3.1%.
Si bien, las expectativas apuntan a una
mayor recuperacion, el Banco Central de
Japén (BoJ), advirti6 que esta sera
paulatina y que dependera en gran
medida del comportamiento del COVID-
19 y sus nuevas variantes, tanto en el pais
nipon, como en el extranjero, lo cual
podria afectar el desempefio de las
exportaciones.

En este sentido, y previo a los juegos
olimpicos que se celebraran en Tokio en
julio, hoy (9 de abril de 2021), se
anunciaron nuevas medidas restrictivas en
las prefecturas de Kioto y Okinawa.

Europa

En Europa y Reino Unido (RU), las divisas
tuvieron un comportamiento negativo. El
euro, se deprecio 2.6% y se movioé en un
rango entre $1.17 y $1.21 USD/EUR, en
tanto que la libra, tuvo wuna
depreciacion menor (-1.3%), con
fluctuaciones entre $1.37 y $1.40
USD/GBP. En ambos paises ha sido un
determinante el proceso de vacunacion.

En la Union Europea, la lenta aplicacion de
vacunas, asi como la aparicion de nuevas
cepas mas contagiosas, han conllevado a
la implementacién de nuevas medidas
restrictivas, lo que podria impactar en la
economia de continuar el incremento de
contagios, retrasos en la vacunacion y de
prolongarse los confinamientos.

Mientras que RU aventaja a los miembros
de la UE y se encuentra dentro de los 5
paises con mayor cobertura de
vacunacion, segun la pagina statista. El 6
de abril anunciaron que ademas del apoyo
a empresas y empleados, que anunciaron
el mes pasado agregaron medidas de
préstamos al comercio, que van desde $25
mil libras (unos $34 mil dolares) a $10
millones de libras (aproximadamente $14
millones de délares).
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Comportamiento del petrdleo
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En marzo, los precios de los futuros del
West Texas Intermediate (WTI) se
movieron en un rango entre $57.76 y
$66.09 dolares por barril (dpb), un
precio promedio superior en 5% al
registrado en febrero ($59.1), al
ubicarse en $ 62.36 dpb.

Los vaivenes de los precios obedecieron a
varios factores, entre los que destacan
datos mixtos de los inventarios de
petréleo de la Agencia internacional de
Energia (AIE), reflejando
debilidad en |Ia
demanda. Misma que se ha visto

principalmente

afectada en otras regiones del mundo,
como resultado de las medidas
restrictivas y el ritmo de las campaias
de vacunacion contra Covid-19. Por otra
parte, en Medio Oriente dos eventos
impactaron las cotizaciones; el bloqueo
del canal de Suez por el
portacontenedores Ever Given, que afectd
el comercio internacional de mercancias,
en el que se incluye el transporte de
petréleo y gas licuado, y finalmente, se

2 Los rebeldes huties de Yemen son un
movimiento de resistencia, que se opone a la
influencia religiosa de Arabia Saudita, quienes

registraron nuevamente ataques a las
instalaciones petroleras saudies por los
rebeldes huties?.

Los precios se debilitaron después del
acuerdo al que llegaron el primero de abril
los miembros de la Organizacion de Paises
Exportadores de Petréleo y sus aliados
(OPEP+), en el que Arabia Saudita anuncié
que incorporara al mercado el millon de
barriles que habia retirado de manera
voluntaria. Lo cual se hara gradualmente
de mayo a julio, con una produccién
adicional de 250 mil barriles por dia en
mayo, 350 mil en junio y 400 mil en julio.
A partir del 5 de abiril, los precios del WTI
cotizaron por debajo de los $60 dpb.

Economia nacional

A finales de marzo la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP),
presento sus pre-criterios generales de
politica econémica para el siguiente
afno y anticipan que el PIB crecera entre
4.3y 6.3% en 2021 y en un rango de 2.6
a 4.6 por ciento en 2022, lo cual esta
alineado con la estimacion del FMI (5% en
2021y 3% en 2022), también anticiparon
un crecimiento del PIB en Estados Unidos
de 6.1%. La relacién es que, si crece la
economia norteamericana, puede
beneficiar via manufacturas, industria y
sector externo a la economia mexicana,

exigen mayor participacion chiita en la toma de
decisiones del pais arabe.
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que segun la estimacion del Indicador
Global de la Actividad Economica
(IGAE) de enero, registr6 un débil
aumento respecto a diciembre de 0.1%
y un decremento respecto al mismo
mes del ailo anterior de 4.2%, siendo los
sectores secundario y terciario, los mas
afectados en términos anuales.

Comportamiento del peso
mexicano

Comportamiento del peso
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En marzo, el tipo de cambio peso-dolar
fluctio entre $20.44 y $21.41
MXN/USD y present6é una apreciacion
de 0.8%, sin embargo, su precio
promedio mensual se incrementé de
$20.31 en febrero, a $20.76 MXN/USD
en marzo.

El principal determinante de la variacion
del tipo de cambio ha sido el alza de las
tasas en Estados Unidos, que persistio en
marzo, lo cual también trajo consigo
movimientos en las tasas de interés
mexicanas.

Comportamiento de las tasas de
interés

Curva de Rendimientos
Febrero 2021 - Marzo 2021
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Fuente: Eaboraio por Grupo Al con datos de Banxica

Banco de Meéxico (Banxico) decidio
mantener su tasa objetivo en 4% en su
ultima reunion de politica monetaria el
25 de marzo. A pesar de ello, respecto a
febrero, la curva de rendimientos de
mercado primario presentd incrementos
en casi todos sus nodos, con los
diferenciales mas altos a partir del
rendimiento a un afio y hasta 20 afios, que
en promedio se elevaron 0.72% en el
periodo.

La inflacion persistentemente elevada que
se espera en el segundo trimestre del afio,
puede provocar que continue la tendencia
de las tasas altas, debido a que los precios
estan reflejando variaciones importantes
comparados con el afio previo, en que las
medidas de confinamiento que iniciaron
en marzo provocaron una reduccién de la
inflacion.

Pese a estas expectativas, esperamos que
la tasa permanezca en 4% en las proximas
reuniones de politica monetaria, el 13 de
mayo y 24 de junio.
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Perspectiva inflacionaria

Inflacién
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La inflaciéon en marzo, se elevé a 4.67%
anual, el mayor nivel observado desde
enero de 2019 y por encima del nivel
superior del objetivo de Banxico de 4%.

Su comportamiento fue el resultado del
aumento de su componente no
subyacente, el cual tuvo un aumento anual
de 6.31% y mensual de 1.69%. De los

precios que lo componen, destacaron
incrementos anuales de 14.55% en los
energéticos y de 9.10% en los productos
pecuarios.

Por otro lado, la inflacion subyacente
también se elevd, a una tasa anual de
4.12%, su mayor nivel desde febrero de
2018, como resultado de un aumento
anual en los precios de las mercancias de
5.79% y de 2.30% en los precios de los
servicios, principalmente.
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