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Mercados internacionales

En  octubre, el Fondo Monetario
Internacional (FMI) publicé su informe
trimestral sobre el panorama econdmico
global (WEQ) y destacé una ligera mejoria
en sus expectativas para 2020, respecto a
lo proyectado en junio.

La prevision del organismo es que a
cierre de afno, la economia mundial
presente una contraccién de 4.4%’, las
economias avanzadas de 5.8% y las
emergentes de 3.3%. Para 2021 los
escenarios son positivos y se espera que
crezcan 5.2%, 3.9% y 6%,
respectivamente.

Desempeno de divisas

Desempefio de divisas
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Las divisas del indice SDR? tuvieron
comportamientos mixtos en octubre
como resultado de mayor volatilidad en
los mercados.

LEn el informe WEO de junio, el FMI estimaba
una contraccion de 5.2% para la economia global
en 2020 y un crecimiento de 5.4% para 2021.

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

Estados Unidos

Por segundo mes consecutivo el indice
dolar present6 un rendimiento mensual
positivo. En particular mostré un
aumento en la dltima semana del mes,
que se debiéo principalmente a la
publicacion de la cifra adelantada del
PIB del tercer trimestre, cuyo
crecimiento fue de 33.1% respecto al
ano anterior, tras haber alcanzado una
contraccion de 31.4% a tasa anual en el
segundo trimestre del afo, de acuerdo
con cifras de la Oficina de Analisis
Econémico (BEA).

La recuperacién que presenté la economia
estadounidense, fue resultado de una
mejoria en todos los componentes de la
demanda agregada, ligado a cifras de
empleo positivas, con una tasa de
desempleo que comenzé a descender
desde abri® en que los efectos del
confinamiento por COVID-19 estaban en
su maximo, hasta alcanzar en octubre una
tasa de 6.9% y con la creacion de 638 mil
nuevos empleos (ndmina no agricola).

Sin embargo, sobresalié que los ingresos
de los hogares mostraron wuna
disminucion a falta de un nuevo
estimulo fiscal, cuya negociacion se
elecciones

suspendio por las

presidenciales del pasado 3 de noviembre,

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

3 En abril, la tasa de desempleo en Estados
Unidos fue de 14.7%
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en las cuales resultd ganador el candidato
democrata Joe Biden con 290 votos
electorales frente a los 214 que alcanzo el
actual presidente, Donald Trump.

Desde que inicio el recuento de votos el 3
de noviembre, hasta que se declaro
ganador a Biden el 7 de noviembre, los
mercados presentaron volatilidad elevada,
sin embargo, el efecto que tuvo el
resultado de los comicios fue positivo para
los principales indicadores bursatiles del
pais norteamericano, el S&P 500 se elevo
8%, el Nasdaq 7% y el Dow Jones 10% del
30 de octubre al 9 de noviembre.

Asia

Tanto el renmimbi chino como el yen

japonés tuvieron rendimientos
positivos respecto al délar, con 1.1% y
0.9%, respectivamente. Aunque su
comportamiento intramensual  estuvo
desligado, el yen japonés tuvo una
apreciacion constante, mientras que el

renmimbi presentd mayor volatilidad.

De acuerdo con las proyecciones del FM],
mejoraron las expectativas de crecimiento
para ambos paises.

Se prevé que Japon presente una
contraccion de 5.3% de un previo de -
5.8% en junio, mientras que China sera
el unico pais dentro de las economias
emergentes y en desarrollo que crecera
a una tasa positiva en 2020, con 1.9%.
Segun su oficina de estadisticas, su PIB
crecio 4.9% en el tercer trimestre de 2020
y se espera que continle en esa senda de
crecimiento en el Ultimo trimestre del afio.

Los planes que tiene su gobierno son muy
ambiciosos, discutieron su XIV Plan
quinquenal de Desarrollo Econdmico y
Social 2021-2025, en el que destacaron
buscar un  desarrollo  econdmico
sostenible; el fortalecimiento de las
cadenas productivas; la creacion de bases
solidas para la agricultura; y la realizacion
de reformas al sistema de derechos de
propiedad. En resumen, estan apostando
a la autosuficiencia de su pais y dado que
el plan contiene objetivos de largo plazo
para un periodo de 15 afos, esperan que
su produccién se duplique, lo que
incrementaria su PIB y lo colocaria en la
categoria de paises con ingresos altos,

como declaré el presidente Xi Jinping.
Europa

Durante octubre, y por segundo mes
consecutivo, el euro se deprecio -0.6%,
ademas de ser la unica divisa que se
desvalorizo respecto al délar del indice
SDR, con movimientos entre $1.17 y
$1.19 USD/EUR. Mientras que la libra
esterlina, toco el terreno positivo al
apreciarse 1.1%, fluctuando entre $1.28
y $1.31 USD/GBP.

Las monedas se vieron influidas por las
nuevas medidas de contencion de COVID-
19 en algunos paises de Europa y por la
incertidumbre de los acuerdos del Brexit,
en particular por las presiones del primer
ministro de Reino Unido, Boris Johnson.
Los negociadores del Brexit, Michel
Barnier por la parte europea y el
negociador  britanico David  Frost,

reanudaron las conversaciones el 9 de
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noviembre, y tienen una tarea importante
para alcanzar acuerdos en torno a los
temas de competitividad de las empresas
y el acceso a la pesca, antes de que
concluya el periodo de transicion, el 31 de
diciembre.

Alcanzar  dichos acuerdos resulta
fundamental, en el contexto de

incertidumbre por la pandemia.

En respuesta, los bancos centrales
contindan con la aplicacion de politicas
expansivas. El Banco Central Europeo
(BCE) mantuvo su tasa sin cambios (-
0.50%), y adelanté que pronto
aprobaran una nueva ronda de
estimulos. Al igual que el BCE, el Banco de
Inglaterra (BoE) mantuvo sus tasas (0.1%)
y anunci6 el aumento en las compras de
deuda del gobierno por $150 mil millones
de euros (aproximadamente $195 mil
millones de délares), para llevar el stock
total a $875 mil millones de euros (unos
$1.1 billones de ddlares).

Comportamiento del petrdleo

Petrdleo
(Futuros WTI, Délares por Barril)
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En octubre, los futuros del West Texas
Intermediate (WTI) fluctuaron entre

$35.7 y $41.4 dodlares por barril (dpb) y
se. Lo que signific6 una reduccion
marginal en el precio promedio de -
0.04% con respecto al cierre de
septiembre, al ubicarse en $39.55
dolares.

La débil demanda influyo en la baja de los
precios de los hidrocarburos en la tercera
semana de octubre, comportamiento que
se vio reforzado con el aumento de los
contagios de COVID-19 en Estados Unidos
y Europa, que repuntaron en septiembre y
que pueden influir en una disminucién de
la demanda, este afio y el siguiente.

Los informes mensuales de octubre de
la Organizacion de Paises Exportadores
de Petroleo (OPEP) y la Agencia
Internacional de Energia (AIE), no
previeron disminuciones en el consumo
respecto a los reportes de septiembre,
debido
recuperacion de la demanda de la

principalmente a la

economia china que empujo los precios
hacia arriba. En dichos informes, la OPEP,
prevé que la demanda se situe en 90.3
MMbd, de un previo de 90.2 MMbd,
mientras que la AIE mantuvo sin cambios
los pronosticos para 2020 con 91.7 MMbd.

Por otro lado, en el mediano y largo
plazos, otros factores que podrian
impactar el consumo del energético son,
el impulso de las energias renovables en
Estados Unidos con el triunfo electoral de
Joe Biden, asi como el acuerdo de Paris de
2015, en el que se pretende la reduccién
de las emisiones de gases de efecto
invernadero (GEl).
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I Economia nacional

El FMI, mejoré la expectativa de
crecimiento para México en 2020,
aunque anticipa que después de una
contraccion esperada de 10.3% para la
India, la economia mexicana sera la
segunda mas afectada dentro de la
categoria de mercados emergentes, con
una tasa negativa de 9% (-10.5% en
junio). Lo cual se encuentra en linea con
las cifras adelantadas del Instituto
Nacional de Estadistica y Geografia
(INEGI), que indican que la economia
crecio 12.7% en el tercer trimestre del afio,
aunque a tasa anual, presenté una caida
de 8.6% con una disminucion anual
acentuada de los sectores secundario (-
8.9%) y terciario (-8.8%).

Ademas de que, de los componentes de la
demanda agregada, el Unico que
presenta una recuperacibn y se
encuentra incluso en niveles similares a
los previos a la pandemia, es la balanza
comercial, que tuvo un superavit de
$4,385 millones de doélares en
septiembre, con un aumento anual de las
exportaciones de 3.7% y una disminucion
de 85% en las exportaciones. No
obstante, prevalece la debilidad en el
consumo privado (1.8% mensual, -
13.1% anual) y la inversion fija (5.7
mensual, -16.6% anual), que si bien,
presentaron ligeras mejorias respecto a
meses previos, en sus estimaciones
anuales reflejan la vulnerabilidad a la que
se enfrentan.

Comportamiento del peso
mexicano

Comportamiento del peso
(Pesos por délar)
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El tipo de cambio se apreciéo 3.3% en
octubre, la divisa fluctio en un rango
de $20.87 MXN/USD y de $21.95
MSN/USD. Sin embargo, debido a la
volatilidad en los mercados y los
resultados de las elecciones
presidenciales en Estados Unidos, la
divisa mexicana llegé a cotizar en
$20.36 MXN/USD el 9 de noviembre,
una revalorizacion de 4% respecto a

cierre de octubre.

El tipo de cambio se encuentra influido
principalmente por factores exégenos y es
un determinante crucial para definir el
camino de las tasas de interés y de la
inflacién en lo que resta del afo.

Comportamiento de las tasas de
interés

Curva de Rendimientos
Septiembre 2020 - Octubre 2020
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Durante octubre las tasas de mercado
primario permanecieron estables en los
plazos cortos y medios de la curva, con
diferenciales de entre -0.01 y -0.06 por
ciento; sin embargo, los plazos mas largos
ofrecieron primas de riesgo mas altas y los
spreads respecto a septiembre se
ampliaron a un rango positivo de 0.17 a
0.38 por ciento en ese tramo. Las tasas de
largo plazo fueron influidas por la
volatilidad de finales de octubre y en el
mercado secundario, los spreads fueron
mas amplios.

El Banco de México (Banxico), llevara a
cabo su pentltima reunion de politica
monetaria el 12 de noviembre, en la que
anticipamos una disminucion de 25
puntos base, coadyuvada por la reciente
apreciaciéon cambiaria y esperamos que
sea la ultima reduccion en el afo, dado
que la inflaciébn permanece por encima de
su objetivo de 3% mas o menos un punto
porcentual.

Perspectiva inflacionaria
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En octubre, la inflacion se elevé a 4.09%
en términos anuales (0.61% mensual).

Su principal impulsor fue el componente
no subyacente, que aumentdé 1.77%
respecto a septiembre y 4.42% en
comparacién con octubre de 2019. Su
comportamiento se debid principalmente
al incremento de los precios de los
productos agropecuarios, en particular de
las frutas y verduras, cuya variacién anual
fue de 16.24%.

La inflacion subyacente, por otra parte,
incrementd a una tasa anual de 3.98% en
octubre y en comparacion con septiembre
se incremento 0.24%, la variacion mas baja
desde noviembre del afio anterior con
0.22% mensual. De sus componentes, los
precios de las mercancias subieron 0.29%
y de los servicios 0.18% comparadas con
el mes anterior.
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