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Panorama Econdmico

En octubre, los mercados estuvieron
atentos a la publicacion de datos de
crecimiento econémico para el tercer
trimestre del afo; de las perspectivas de
crecimiento del  Fondo  Monetario
Internacional (FMI); pero principalmente,
de las noticias sobre las encuestas de la
eleccion a la presidencia en Estados
Unidos.

Un tema de vital importancia, tanto a nivel
nacional como internacional, dada la
interconexiéon de la economia mundial.

Desempeno de divisas

Desempefio de divisas
{Respecio al délar, base 100}
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En octubre, las divisas de la canasta SDRse
depreciaron con respecto al délar.

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

Estados Unidos

En Estados Unidos, el indice délar (DXY)
gano con respecto a otras divisas.

El 5 de noviembre, se celebraron las
elecciones presidenciales en Estados
Unidos. La disputada principal estaba entre
Kamala Harris por el partido Democrata, y
Donald Trump, por el Republicano.

Las encuestas e informacion disponible, en
un principio, daban senales del posible
triunfo de Kamala Harris. Posteriormente,
una posible victoria de Trump. Aunque
algunas encuestas senalaban un empate.

Donald Trump consigui6 295 votos
electorales, de los 270 que se requeria para
obtener la presidencia, por lo que tomara el
cargo el préximo 20 de enero de 2025.

Entre las promesas de Trump estan
recortes impositivos, lo que podria generar
mayor inversion y, esto a su vez, mayor
crecimiento econémico, pero también un
aumento del déficit fiscal y de la deuda.

En temas energéticos, reducira la
regulacion de petréleo, gas natural y
carbon. En tanto que el tema mas
controvertido es la imposicion arancelaria,
principalmente a China.

Al inicio de su administracion, Trump
comenzara con una economia que ha
presentado en los dltimos meses
descensos en la inflacion.

Pese a que los datos de crecimiento del
tercer trimestre del ano, se ubicaron en
2.8%, no fueron los esperados por el
mercado, que estimaba un crecimiento de
3%. Organismos como el FMI, se muestran
optimistas con las proyecciones al cierre de
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ano y del préximo, que en comparacion
con las previas son mayores: un
crecimiento del 2.8% para 2024 (2.6%
prev.) y del 2.2% (1.9% prev.) para 2025.

Lo anterior, debido a la mejora del
consumo y la inversion.

En cuanto a la politica monetaria, dada la
reduccion de lainflaciony que el empleo se
mantiene estable, la Reserva Federal (Fed)
redujo la tasa en 25 puntos base, para
ubicarla 4.5% a 4.75%.

No obstante, para su Gltima reunion del
proximo 18 de diciembre, no dio senales de
cual sera la decision, pues dijo que estaran
atentos a que la inflacion no se acelere y
que la economia continte sélida.

Asia (China y Japdn)

En Asia, las divisas rompieron la racha de
tres meses de apreciaciones, al depreciarse
con respecto al délar. El yen fue la divisa
mas depreciada de la canasta SDR (-5.9%),
al fluctuar entre 143.73 y 153.68 JPY/USD. En
tanto que el yuan, se deprecié 1.4%, con
fluctuaciones entre 7.03 y 7.16 CNY/USD.

Dichas economias experimentaron un
crecimiento, en el tercer trimestre del ano,
de 4.6% para China, el cual estuvo en linea
con las previsiones de mercado. En el caso
de Japén, se dara conocer el préximo 14 de
noviembre. La prevision es que la
economia crezca 0.2%, por debajo de la
expansion de 0.7% del segundo trimestre.

De acuerdo con la proyeccion del FMI,
China podria crecer en 2024 un 4.8%, con
lo cual no alcanzaria el 5% que estimoé el
gobierno chino. Lo anterior, debido a la
desaceleracion en el sector inmobiliario
que se encuentra en crisis con ambientes
habitacionales deficientes y falta de
créditos a tasas mas accesibles. En tanto

que para el 2025, el organismo mantuvo la
proyeccion en 4.5%.

Sin embargo, China ha redoblado esfuerzos
para alcanzar el objetivo de crecimiento.
Pues no solo present6 un plan de estimulos
para apuntalar al sector inmobiliario, sino
que, presentara un plan para estimular la
economia en lo que resta del ano.

En el caso de Japon, las proyecciones del
FMI, se redujeron en 2024 dados los datos
negativos en la industria automotriz,
principalmente; en tanto que aumentaron
marginalmente para 2025, al esperar un
crecimiento de 0.3% (0.7% prev.) y 11%
(1% prev.), respectivamente.

Europa

En la eurozona y RU, las divisas se
depreciaron con respecto al délar. La libra,
que fluctud entre 1.30 y 1.33 USD/GCBP, se
deprecio 2.6%. Mientras que el euro, se
deprecié 2%. Sus movimientos estuvieron
entre 1.08 y 1.1 USD/EUR.

En el tercer trimestre, la eurozona creci6
ligeramente por arriba de las expectativas
un 0.9% (0.8%), y mejord con respecto al
desempeno del segundo trimestre (0.6%).
Para RU, se dara a conocer el proximo 14 de
noviembre.

En cuanto a las proyecciones de
crecimiento, el FMI redujo las de la
eurozona para 2024 y 2025 a 0.8% (0.9%
prev.) y 1.2% (1.5% prev.) respectivamente.

El organismo justifico la reduccion por la
debilidad, que han presentado algunos
paises, tanto en el sector manufacturero
como en la demanda interna.

Para Reino Unido (RU), mejoré las
expectativas de 2024, al esperar un ritmo
de crecimiento de 1.1% (0.7% prev.),
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apoyado por el descenso de la inflacion y
que la baja de tasas estimulara la demanda.
Para 2025, las proyecciones se mantienen
en 1.5%.

En cuanto a su politica monetaria, los
bancos centrales, redujeron la tasa en 25
puntos base. El Banco Central de Reino
Unido (BoE) deja la tasa en un nivel de
4.75%. En tanto que el Banco Central
Europeo (BCE) deja las tasas de referencia
de las operaciones de refinanciacién en
3.75%, la tasa de depésito en 3.25% y la de
la facilidad de préstamo en 4%.

Comportamiento del petrdleo

Petréleo
(Futuros WTI, Délares por Barril)

Precio EMRendimiento —Volatilidad
—_ —

Durante octubre, los futuros del West
Texas Intermediate (WTI) fluctuaron en un
rango entre $67.21 y $76.47 doélares por
barril (dpb). El precio promedio mensual
fue de $71.18 dpb, lo que represent6 una
recuperacion de 2.1% con respecto al mes
previo (69.74 dpb).

Las fluctuaciones estuvieron influidas por
varios factores, como el temor de que la
guerra en Medio Oriente tomara mayores
dimensiones, y perturbara la oferta. Asi
como factores especulativos de una menor
demanda dado el menor crecimiento de la
economia China, en particular.
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Economia nacional

Al igual que diferentes organismos, el FMI
también modific6 a la baja las
proyecciones de crecimiento para México.
Espera que crezca 1.5% (2.2% prev.) en
2024 y 1.3% (1.6% prev.) en 2025. Lo cual
obedece al debilitamiento de la demanda
interna, producto del endurecimiento de la
politica monetaria.

Pese a que la economia mexicana, en el
tercer trimestre del ano, crecié por arriba
de la expectativa de mercado (1.2%), al
expandirse 1.5%, no esta creciendo lo
suficiente para alcanzar el objetivo de
crecimiento que anuncid la Secretaria de
Hacienda y Crédito Plblico de 2.5%.

Comportamiento del peso
mexicano
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Precio mRendimiento —Volatilidad

e Efoborasto por Grupo Aritcon dotas de Banxico

B

Con la fortaleza del délar, el peso mexicano
perdié 2% al fluctuar entre 19.64 y 20.03
MXN/USD, ante las expectativas sobre los
resultados de las elecciones en Estados
Unidos.

Al 6 de noviembre, con los resultados
obtenidos con el triunfo de Trump, el peso
se ubicé en 20.3 MXN/USD. Es decir, el
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mercado ya habia descontado la
posibilidad de tal resultado.

En cuanto a factores externos, es posible
que la divisa presente volatilidad con
posibles anuncios de los aranceles que
pudieran aplicar a México, en caso de que
no se logre controlar el flujo migratorio; o
bien, que la divisa se vea influida por la
fortaleza o debilidad del délar, por posibles
cambios en la politica monetaria de
Estados Unidos, o el anuncio de datos
econémicos en dicho pais.

En tanto que del lado interno, las decisiones
en las Camaras con respecto a cambios en
las leyes, asi como el anuncio del paquete
econémico del préximo 15 de noviembre,
con respecto al déficit presupuestario,
continuaran teniendo efectos sobre la
divisa.

Comportamiento de las tasas de
interés

Curva de Rendimientos
Octubre 2024 - Noviembre 2024

Al 8 de noviembre, se observaron
movimientos mixtos en la curva de
rendimientos.
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Perspectiva inflacionaria

Inflacion

(Variacién mensual)
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Inflacion Mensual —Subyacente —No Subyacente

De acuerdo al Instituto Nacional de
Estadistica, Geografia e Informatica (INECI),
en octubre, la inflacion mensual se ubicé en
0.55%, mientras que la interanual aumenté
4.76%. Lo que implicé un alza, con respecto
a la inflacion de septiembre de 4.58%.

Este aumento obedecié principalmente al
comportamiento del indice no subyacente,
el cual se aceleré 7.68% anual. Lo anterior,
dada la presion que presentaron los
productos agropecuarios y los de
energéticos y tarifas autorizadas por el
gobierno (por la conclusion del subsidio al
programa de tarifas eléctricas de
temporada de verano en 18 ciudades del
pais donde el INPC tiene cobertura).

En tanto que el indice subyacente
interanual se ubic6 en 3.80%, con respecto
al 3.91% que se registré en septiembre.

Debido a que la inflacion subyacente
interanual continué disminuyendo, y que la
volatilidad del tipo de cambio no se ha
visto fuertemente perturbada, cabe la
posibilidad de que Banxico reduzca la tasa
en 25 puntos base en su reunién del 14 de
noviembre.
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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 opinion institucional, motivo por el cual Grupo Arfil no acepta responsabilidad sobre el uso que se le dé a la
informacién aqui expuesta.



