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Panorama Econdmico

A finales de 2022, las previsiones respecto
al crecimiento de 2023 no eran muy
alentadoras.

La Organizacién para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémicos (OCDE) en su
reporte de Perspectivas Econdmicas
Mundiales de noviembre 2022 preveia que
la economia mundial creceria a un ritmo de
2.2%, no obstante, la expectativa mejoré en
el informe de septiembre de 2023, con una
estimacion de 3% para el cierre del ano.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) por
su parte, en su informe de octubre de 2022
proyectaba un crecimiento de 2.7% para
2023, en tanto que un ano después, las
proyecciones cambiaron a 3%.

Pese a que aiin no se conocen los datos de
crecimiento de la economia mundial en
2023, lo cierto es que el desempeiio fue
mejor de lo esperado inicialmente.

Las estimaciones para la economia global
en 2024 son de 2.7% para la OCDE y 2.9%
para el FMI.

No obstante, durante el ano “el crecimiento
econémico” no fue precisamente la mayor
preocupacion, incluso se intentd incidir en
él, para atenuar la inflacion, que toc6 sus
niveles maximos durante 2022.

Por lo que todavia en 2023, los principales
bancos centrales continuaron
endureciendo su politica monetaria, al no
reducir las tasas a final de ano.

Pese a que la inflacion esta disminuyendo,
aln se encuentra por arriba de los objetivos
de los bancos centrales, con excepcion de
China, que tiene una tasa negativa.

Si bien, la inflacion continuarad siendo
observada, a partir de este ano se prestara
mayor atencion a las decisiones de los
bancos centrales, ante el probable de
descenso de las tasas de interés y al
diferencial que tengan con respecto a las
tasas de la Reserva Federal (Fed).

Ademas, los procesos electorales y los
problemas geopoliticos seran elementos
claves en el comportamiento de la
economia global.
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Desempeno de divisas

Desempefio de divisas.
g o i, b 160)

Al igual que en noviembre, a cierre de
2023, el dolar se deprecid, por lo cual se
observé una apreciacion generalizada de
las divisas de la canasta SDR'.

Estados Unidos

En diciembre el indice délar (DXY) se
redujo por tercera ocasion consecutiva,
apoyado por el cambio en el discurso de la
Reserva Federal (Fed) en su Gltima reunion
de politica monetaria el 13 de diciembre.

En el que se abrié la posibilidad de reducir
la tasa de interés mas pronto de lo
esperado. Lo anterior tom6 fuerza cuando
una semana previa (8 de diciembre) el burd
de estadistica anunci6 que la tasa
interanual de desempleo en noviembre fue
inferior a la prevision de mercado (3.9%), al
ubicarse en 3.7%. El desempleo en
diciembre se mantuvo en el mismo nivel.

Pese a que el desempleo no repuntd, y la
inflacion ha venido reduciéndose, el
mercado espera que la inflacion aumente
de 3.1% en noviembre a 3.2% en diciembre.

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

Asia (China 'y Japdn)

En diciembre, las divisas asiaticas se
apreciaron por segundo mes consecutivo.

El renmimbi chino se apreci6 ligeramente
(0.1%), con fluctuaciones entre 7.1 y 7.19
CNY/USD, en tanto que el yen japonés fue
la divisa con la mayor ganancia (4%) del
indice SDR. Las cotizaciones estuvieron en
un rango entre 141.4 y 148.1JPY/USD.

En Japon, el movimiento de la divisa se
debi6 a que a mediados de mes el Banco
Central de Japon decidi6 mantener su
politica ultra laxa (-0.1%), no obstante, a
cierre de mes, con la depreciacion del
dolar, la divisa se benefici6 por su
caracteristica de refugio seguro.

En el caso de China, sigue preocupando la
inflacion negativa, la cual prevalece desde
octubre al pasar de -0.2% a -0.5% en
noviembre. El dia de manana, 11 de enero,
se dard a conocer la inflacion de diciembre,
de la cual el mercado espera que cierre en
un nivel de -0.4%.

Europa

En la eurozona y Reino Unido (RU), las
divisas continuaron en terreno positivo,
acumulando la  tercera  cotizacién
consecutiva.

El euro se aprecié 1.3%, lo que la coloco
como la segunda divisa mas apreciada de
la cesta SDR, después del yen japonés.
Mientras que la recuperacion de la libra fue
mas pequena (0.5%), al fluctuar en un
rango entre 1.25y 1.28 USD/GBP.
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Tanto en la eurozona como en RU,
prevalecen tasas de inflacion por arriba de
los objetivos de los bancos centrales. En el
caso de la eurozona, la inflacién interanual
en diciembre fue de 2.9%. En RU, el 17 de
enero se dard a conocer la inflacién de
diciembre. En noviembre se ubicé en 3.9%.

En materia de politica monetaria, para el
Banco Central de Inglaterra (BoE) y el Banco
Central Europeo (BCE), celebraran la
primera reunién de politica monetaria el 1
de febrero y 25 de enero, respectivamente.
En las cuales se prevé que mantengan las
tasas.

Comportamiento del petrdleo

Petréleo
(Futuros WTI, Délares por Barril)
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Precio EMRendimiento —Volatilidad

Durante diciembre, los precios de los
futuros del West Texas Intermediate (WTI)
fluctuaron entre 68.6 y 75.5 délares por
barril (dpb). Con un precio promedio de
72.1 dpb, 6.6% inferior al precio promedio
de noviembre (77.3 dpb).

El precio promedio de 2023 fue de 77.6
dolares por barril (dpb), el segundo mas
alto de la Gltima década. Recordemos que
en 2022 el principal factor que apuntalé los
precios, ademas de la estrategia de la
Organizacion de Paises Exportadores de
Petrleo y aliados (OPEP+) vy la
recuperacion de la demanda con los
desconfinamientos a nivel mundial, fue la
guerra en Ucrania. Lo que elevé los precios

del petréleo por arriba de los 100 dpb por
cinco meses consecutivos.

En tanto que los principales factores que
hicieron fluctuar los precios en 2023,
ademas de la demanda, continuaron siendo
los recortes de produccion de la OPEP+,
principalmente de Arabia saudita, el factor
geopolitico en Medio Oriente y su posible
impacto en el nivel de oferta; y la
especulacién de que se daria un descenso
en el consumo por parte de China y Estados
Unidos ante la posibilidad de un menor
crecimiento econémico.

Economia nacional

El 30 de enero, el Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia (INECI) publicara el
dato de crecimiento del PIB durante el
cuarto trimestre del afo.

En noviembre se dio a conocer que el PIB
con cifras desestacionalizadas crecié a un
ritmo de 1.1% durante el tercer trimestre
respecto al trimestre anterior que fue de
0.9%.

La variacion interanual del PIB ha sido del
3.3% hasta el tercer trimestre.
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Comportamiento del PEeSo
mexicano

Comportamiento del peso
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Fuente: Elaborado por Grpo Arflcon dotos de Sanico

A cierre de afno, el peso mexicano se
apreci6 frente al délar 3% respecto al mes
anterior, y registr6 una apreciacion
interanual del 13% ubicandose en 16.92
pesos por délar, debido a factores externos
como la debilidad del délar; y a factores
internos, como ha sido nearshoring y el
elevado nivel de reservas dado el flujo de
remesas.

Comportamiento de las tasas de
interés

Curva de Rendimientos
Dic 2023- ene 2024
120 4120 m28 1137 3y
1z

115 115 na 1 11.19

—08-dic-23 —10-ene-24

Al 10 de enero de 2024 y con respecto a
diciembre, se observaron movimientos
mixtos marginales en la curva de
rendimientos. Aunque estos fueron
ligeramente superiores a partir de los
nodos de 5 anos en adelante.

Influido en la expectativa de que la tasa
objetivo se mantendra en el mismo nivel de
11.25% por lo menos hasta febrero de 2024.

Posiblemente el Banco de México
(Banxico), en su segunda reunion de
politica monetaria, que se llevara a cabo
proximo 21 de marzo, podria comenzar a
reducir la tasa en 25 puntos.

Perspectiva inflacionaria
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Inflacién Mensual —Subyacente —No Subyacente

De acuerdo al Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia (INEGI), la inflacién
interanual en diciembre se ubicé en 4.66%.

Este es el segundo aumento, después de
que la inflacion bajé durante nueve meses
consecutivos desde febrero, de un nivel de
7.62% a cierre de octubre, con una inflacion
interanual de 4.26%.

Al igual que a cierre de noviembre, el
aumento de los precios fue apoyado en
mayor medida por la inflacion no
subyacente, pero en este caso por el
aumento de los productos agropecuarios,
los cuales tuvieron un incremento mensual
de 3.25%. El aumento mensual de los
energéticos y las tarifas autorizadas fue de
0.05%.

En cuanto a la inflacién subyacente, esta
aumenté 0.44%. al interior del indice, los
aumentos mensuales de los servicios y
mercancias fue de 0.58% y 0.32%,
respectivamente.
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El presente documento es una declaracién 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.

Este Boletin es informativo y no refleja necesariamente una opinién institucional, motivo por el cual Grupo Arfil no acepta
responsabilidad sobre el uso que se le dé a la informaci6n aqui expuesta.



