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Mercados internacionales

En abril, comenzaron a observarse
mejorias en los indicadores de diferentes
paises, debido a las bajas bases de
comparacién del afio previo, por el cierre
actividad

practicamente se observd en todo el

de Ia productiva  que
mundo en marzo y abril de 2020, debido a
la pandemia de COVID-19. Incluso se
reportaron algunas cifras de crecimiento,
que indican una recuperacién latente de
economias, como China y Estados Unidos.
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A diferencia de marzo, en abril el indice
Dolar (DXY), presentd debilidad, lo que
produjo que las divisas del indicador SDR'
se apreciaran respecto a la divisa
norteamericana.

Estados Unidos

El indice DXY disminuy¢ 1.8% a lo largo de
todo abril, como producto de un descenso

! SDR. Derechos Especiales de Giro: Canasta del
Fondo Monetario Internacional (FMI) conformada

en las tasas de interés de los bonos del
tesoro, debido al aumento en su
demanda.

Sumado a esto, el 27 y 28 de abril, el
Comité de Mercado Abierto (FOMC) de
la Reserva Federal (Fed) llevé a cabo su
reunion de politica monetaria, en la
cual no se presentaron cambios a la tasa
de fondos federales, ni a su programa
de adquisicion de activos.

La economia estadounidense tiene
estimulos via fiscal y monetaria, los cuales
tienen como proposito lograr una
recuperacion econdmica sostenida,
objetivo que se esta cumpliendo, ya que,
de acuerdo con datos adelantados de su
Oficina de Analisis Econémico (BEA), se
anticipa que su Producto Interno Bruto
(PIB), se elevo 6.4% a tasa anual, por un
aumento en el consumo, la inversion
fia y el gasto gubernamental,
contrastado con disminuciones en las
exportaciones y un aumento de las

importaciones.
Asia

En China, también se han presentado
efectos de diferentes componentes de la
demanda agregada sobre su crecimiento,
donde destaca un aumento del consumo,
y, en contraste con Estados Unidos,
mayores exportaciones, las cuales se

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



Mercados globales: Riesgos y Perspectivas

elevaron 28.5% en los primeros cuatro
meses del afho.

Ambas variables y la mejoria en la
percepcion de la inversion extranjera hacia
el gigante asiatico, se reflejaron en un
aumento de 18.3% en su PIB durante el
primer trimestre de 2021, su sector
industrial fue el que mas se elevé, con
24.4%, seguido del sector terciario, que
creci6 15.6%

En términos de su divisa, el renmimbi tuvo
el segundo mejor desempefio respecto al
dolar de la canasta SDR (después del
euro), con una apreciacion de 1.9%, en un
rango de $6.46 a $6.58 CNY/USD, a lo que
se suma el comportamiento del yen
japonés, que después de tres meses de
depreciarse, rompid su racha con una
apreciacion de 1.8% durante abril, en
un rango de $107.7 y $110.8 JPY/USD.

El pais nipdén, que ya en la segunda
semana de abril habia anunciado medidas
restrictivas para las prefecturas de Kioto y
Okinawa, dio a conocer nuevos controles
los dias 25 de abril y 7 de mayo: las
regiones de Tokio, Osaka, Kioto y Hyogo
entraron en una extension de su
confinamiento y ante al aumento de
contagios en la primera semana de mayo
se anuncio que se extenderia hasta el 31
de mayo, a la vez que se sumaron las
prefecturas de Aichi (centro) y Fukuoka
(suroeste).

Si bien, no se ha anunciado la cancelacién
de los juegos olimpicos a poco mas de dos
meses, Toshihiro Nikai, secretario general
del Partido Liberal Democrata (PLD) de

Japén, mencioné que de estar ante un
rebrote de Covid, cancelarlos es una
opcion.
Europa

En la eurozona y Reino Unido (RU) las
divisas se apreciaron; el euro fue la divisa
que mas gano con respecto al délar del
SDR (3%) con movimientos entre $1.17
y $1.21 USD/EUR, mientras que la libra
se valorizé 1% con fluctuaciones entre
$1.37 y $1.40 USD/GBP. Ambas divisas se
vieron influidas en torno al tema del Brexit.

El Parlamento Europeo ratifico el
acuerdo Brexit el 28 de abril. No
obstante, durante la primera semana de
mayo, el desacuerdo en el tema
pesquero seguia latente, luego de que se
decidiera restringir la pesca en la isla
Jersey a pescadores franceses, quienes
como consecuencia del Brexit tienen que
comprar una licencia para seguir
pescando. Como respuesta barcos
franceses protestaron, lo que conllevd a
que RU enviara embarcaciones militares.

Otros temas relevantes son los relativos a
la vacunacion y el confinamiento. Mientras
que RU inicié el 12 de abril la segunda fase
de relajacion de medidas restrictivas con
la reapertura de restaurantes, tiendas y
bares, y anuncié que alcanzo el objetivo
de vacunar con al menos una dosis a los
mayores de 50 afos y personas
vulnerables; los paises miembros de la
Union Europea (UE) tienen medidas
heterogéneas: por mencionar algunos,
paises como Portugal y Grecia
comenzaron en la tercera semana de abril
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con el relajamiento de sus restricciones,
pero sin abrir sus fronteras, en tanto que,
en Alemania y Francia se mantiene un
toque de queda a partir de las 22 y 19
horas, respectivamente. Por otro lado, la
presidenta de la Comision Europea,
Ursula von der Leyen, comunicé que el
70% de la poblacion adulta sera
inmunizada para finales de julio.

Los esfuerzos para combatir el incremento
de contagios, son fundamentales para
evitar que el desempleo incremente. Si
bien, los datos de la tasa de desempleo
durante marzo en la UE y la zona euro
mostraron una mejoria (0.1%) con
respecto al mes previo, al ubicarse en
7.3% y 8.1% respectivamente, aun se
encuentran por encima de las registradas
en marzo de 2020%. En RU la tasa de
desempleo se ubicé en promedio en
4.9% entre diciembre de 2020 y febrero
2021, mostrando un aumento de 0.9%
respecto al mismo periodo del afio previo
y una disminucién de 0.1% con respecto al
periodo de noviembre de 2020 y enero
2021.

2 Cuya tasa se ubicé en 6.4% para la UEy 7.1%
para la zona euro.
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Durante abril, los precios de los futuros
del West Texas Intermediate (WTI) se
movieron en un rango entre $58.6 y
$65.01 dolares por barril (dpb), con un
precio promedio de $61.7 dpb, lo que
significo una caida de 1% con respecto
a marzo ($62.36 dpb).

Las cotizaciones respondieron a factores
en la demanda real, pero también a las
expectativas sobre la misma, entre los
cuales destacan: datos mixtos de los
inventarios de petréleo de la Agencia
internacional de Energia (AIE) y de las
Reservas semanales de crudo del Instituto
Americano del Petréleo (API); el temor de
una caida en la demanda de petréleo tras
los incrementos en los contagios de
COVID-19 en India y Japén, que son el
tercer y cuarto importador de crudo mas
importantes, respectivamente; y el avance
de las campafias de vacunacién en Estados
Unidos y Europa, que hizo contrapeso a la
caida de los precios.

De hecho, en el reporte mensual de abril

de la Organizacion de Paises
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Exportadores de Petroleo (OPEP) se
espera que la demanda del
hidrocarburo incremente durante 2021
en 6 millones de barriles diarios
(MMbd), para ubicarse en un promedio
de 96.5 MMbd durante el aio. Es decir,
0.1 MMbd superior a lo que se esperaba
en marzo. El mayor optimismo se debe
al avance en los programas de
vacunacion y al relajamiento de las

medidas de contencion de la pandemia.

Economia nacional

En México, de acuerdo con el Indicador
Oportuno de la Actividad Econémica
(IOAE) del Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia (INEGI), se
proyecto una contraccion anticipada de
la actividad econémica en marzo de
2.1% a tasa anual, en la que el sector
mas afectado se estima que fue el
(-3.1%),
secundario (-0.9%). A pesar de ello, al

terciario seguido  del
igual que en otros paises, se anticipa que
se presentara una marcada recuperaciéon
en las cifras de segundo trimestre, debido
a las caidas que se registraron
practicamente en todas las economias en
el mismo periodo de 2020.

Comportamiento del peso
mexicano
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Precio

El tipo de cambio peso-ddlar tuvo una
apreciacion de 1.3% en abril, y una
cotizacion promedio de $20.04, un
descenso desde el promedio de $20.76
MXN/USD de marzo, con fluctuaciones
entre $19.81 y $20.44 pesos por doélar.
Durante todo el mes se observé un
descenso de la paridad, a medida que el
dolar americano se debilitaba y las tasas
de interés en Estados Unidos y México,
se reducian.

La moneda mexicana podria enfrentarse a
otro episodio de volatilidad ante la
incertidumbre politica en tanto se
acerquen las Elecciones Federales, el 6 de
junio.

Comportamiento de las tasas de
interés

Curva de Rendimientos
Abril 2021 - Mayo 2021

Fueate: Elaborado por Grupo Arf con datos de Sonsica
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Se observo en la curva de rendimientos
de mercado primario, que las tasas de
interés se elevaron en los plazos que
van de 1 afo en adelante, y los spreads
entre cortos y largos plazos también.
Sin embargo, en los plazos menores a un
aho se observaron comportamientos
mixtos y la diferencia promedio respecto
al mes previo fue de apenas 0.5%.

Pese a los aumentos de tasas en el largo
plazo, esperamos que en la siguiente
reunion de politica monetaria de Banco
de México (Banxico), que se llevara a
cabo el jueves 13 de mayo, no habra
movimientos a la tasa de interés
objetivo y se mantendra en 4%. Esto en
un contexto en que la inflacién se
encuentra en un esperado ascenso, lo que
reduce las posibilidades del banco central
de continuar con su expansion monetaria,
en tanto no converja a su objetivo de 3%
mas/menos un punto porcentual.

Perspectiva inflacionaria
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La inflacion se incrementé 0.33%
mensual en abril, si bien, fue menor que
el aumento de marzo (0.83%), a tasa
anual se elevo a 6.08%, su mayor nivel
desde diciembre de 2017. La alta tasa se
debi6 a que los precios de su

componente no subyacente se elevaron
12.34% a tasa anual, particularmente
por un incremento de 28.02% en los
precios de los energéticos, tomando
como base que, en el mismo mes del
ano anterior, estos presentaron una
deflacion de (-)15.2%. No obstante, a
tasa mensual, se observé un escenario
distinto, la inflacibn no subyacente se
elevd 0.21%, principalmente por un
aumento de 2.61% en los precios de los
productos agropecuarios, mientras que
los energéticos y las tarifas autorizadas
por el gobierno descendieron (-)1.49%.

Mientras  tanto, el componente
subyacente de la inflacién se ubicé en
037% en abril y presentdé una
desaceleracidon respecto al mes previo que
fue de 0.54%, aunque a tasa anual, en abiril,
esta se elevd a 4.13%, sumando su
segundo mes por encima del objetivo

superior de Banxico.
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El presente documento es una declaracion de los acontecimientos mas importantes de la economia nacional e
internacional, de acuerdo con las opiniones de los representantes del area de Analisis Econémico y Financiero de Grupo
Arfil y pueden ser modificadas con base en el contexto econémico, social o politico local o foraneo.
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