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MERCADOS ACCIONARIOS

El Fondo Monetario Internacional, actualizé las Perspectivas de la Economia Mundial. En su documento, el organismo
internacional da cuenta de que la actividad econdmica se debilitd, en medio del recrudecimiento de las tensiones
comerciales y el aumento de los aranceles entre Estados Unidos y China, la merma de la confianza de las empresas, la
contraccién de las condiciones financieras y la agudizacién de la incertidumbre en torno a las politicas en muchas
economias. El Fondo Monetario Internacional relata que ademas, se presentd una combinacion de factores que obraron a
nivel de pais y de sector, lo que le resté aun mas impetu a la actividad econdmica global. Con esta informacidn se explica
la toma de decisiones de politica monetaria de diversos bancos centrales que, en su mayoria, estan optando por no seguir
incrementando sus tasas de interés, y que en sus minutas, dan cuenta de que sera necesario mantener una politica
monetaria “mas relajada” ante un entorno de menor crecimiento de la economia global. Relevante resulté también, el
periodo de extensidn para el Brexit que acordé la comunidad europea, teniendo como fecha limite ahora el 30 de octubre.
Por ésta razdn los principales mercados accionarios registraron desempefios mixtos, y se encuentran ahora atentos a la
publicacién de resultados financieros al primer trimestre del 2019 y la guia de resultados para lo que resta del ejercicio.
México no fue la excepcidn, y la minuta de Banco de México parece dar cuenta de que la situacidon para la economia
mexicana en 2019 se complica. Se vislumbra un entorno doméstico lleno de incertidumbre, con una expectativa de bajo
crecimiento para la economia de tan solo 1.6%, riesgos al alza en inflacidn, y muchas dudas respecto de la capacidad de la
nueva administracién para hacer frente a los grandes retos que ésto implica. Como habiamos mencionado en el boletin
anterior, la aprobacién y puesta en marcha del T-MEC parece complicarse, ahora que algunos congresistas demdcratas
han tomado el tema como botin politico. Tal es el caso del senador Bernie Sanders quien solicita al presidente Trump,
regresar el T-MEC a las mesas de trabajo, hasta que no exista evidencia de mayores salarios en México que eviten la
subcontratacién de empleos. La reforma laboral mexicana solicitada por el Congreso de Estados Unidos como requisito
para la firma del nuevo tratado, fue aprobada en lo general por la CAmara de Diputados en México y ha sido turnada a la
de Senadores. En el mejor escenario, se esperaria la aprobacion del T-MEC previo a la turbulencia electoral que se
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Desempefio de los Principales Crudos de Referencia
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Evolucidn del precio BRENT

El petroleo BRENT en 2019 = + 32,97%.
Evolucion BRENT a 1 afio = (j)- 3,20%(!).
Evolucion BRENT a 3 afios = + 64,15%.
Evolucion BRENT a 5 afios = (j)- 35,76%(!).
Evolucion BRENT a 10 afios = + 37,39%.
Evolucion BRENT a 15 afios = + 108,13%.
Evolucion BRENT a 20 afios = + 367,29%.

Evolucion del precio WTI

El petroleo WTI en 2019 = + 41,37%.
Evolucion WTI a 1 afio = + 9,39%.
Evolucion WTI a 3 afios = + 76,81%.
Evolucion WTI a 5 afios = (j)- 29,06%(1).
Evolucion WTI a 10 afios = + 47, 74%.
Evolucion WTI a 15 afios = + 114,61%.

Desempefio del precio del Oro.
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Desempefio

del Tipo de Cambio

USD/MXN - Dolar estadounidense Peso mexicano * 18.8641 -0.0069 (-0.04%)
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PETROLEO y Bienes Basicos.

Sefales de estabilizacién en la economia china y un ddlar mas débil
ayudaban a los mercados petroleros a gozar de su mejor racha en
mas de 3 afos. Datos econémicos publicados por China mostraron
gue las exportaciones repuntaron en marzo del 2019, ayudando a
contrarrestar un descenso de las importaciones y reportes de otra
reduccién en las previsiones de crecimiento de Alemania. El
petréleo Brent alcanzd un nuevo maximo anual, tras superar los 70
ddlares esta semana, y el WTI registré su sexta semana consecutiva
de ganancias por primera vez desde principios de 2016. Las
interrupciones en el suministro de Venezuela, Libia e Irdn estan
influyendo en la percepcion de un ajuste, en un mercado que ya
estd limitado por el pacto de reduccién de produccién de la OPEP y
sus aliados, aun cuando el FMI hace mencidon que los precios de los
bienes bdasicos, comienzan a resentir la expectativa de menor
crecimiento para la economia global. El director senior de Fitch
Ratings, Dmitry Marinchenko, dijo que la debilidad de la economia
global podria minar la demanda de petrdleo a partir de este afio y
presionar a la baja los precios. Fitch Ratings espera que los precios
del petrdleo en el 2019 promedien unos 65.00 US ddlares por barril
y bajen posteriormente a 62.50 ddlares en 2020.

El oro por su parte, ha resentido el mayor apetito por activos de
riesgo que se ha registrado en las Ultimas semanas. El precio de la
onza registr6 minimos de los ultimos 3 meses y los especialistas
estiman que en un escenario sin alza de tasas objetivo, el oro podria
tener un repunte de corto plazo.

Tipo de CAMBIO

El cambio de tono de la FED y la expectativa de no mover su tasa
objetivo para lo que resta del 2019, han propiciado la busqueda de
instrumentos de inversidbn con la expectativa de mayores
rendimientos. De ahi que el atractivo diferencial en tasas que
brinda el mercado mexicano, en combinacién con un mejor
desempefiio en los precios de los principales crudos de referencia,
propiciaron en estos dias, una recuperacién en la cotizacion del
peso mexicano frente al ddlar. Los especialistas estiman que en el
corto plazo, el peso podria seguir buscando nivel por debajo de los
$19.00, pero no por mucho tiempo, ya que persiste la
incertidumbre local. Los estimados hacia el cierre del 2019
superan los $20.00. Ahora que el mercado ha descontado que las
tasas objetivo de los principales bancos centrales no seguiran
subiendo, los especialistas centraran su atencién en el desempefio
de los indicadores econémicos en China y EU, y su impacto en el
indice del délar y su cotizacién respecto de la canasta de monedas
mds representativas.
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Mercado de DEUDA.
La publicacidon de las minutas de Banxico, dan  Tasa Objetivo de Diversos Bancos Centrales

Indicadores de Banxico
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Reuniones de Politica Monetaria
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Articulo Semanal de Interés
https://lwww.americaeconomia.com/analisis- El Concepto de la Semana:
opinion/breviario-de-las-recesiones-en-mexico

El traspaso de movimientos del tipo de cambio a los precios:

Andlisis & Opinion En economias como la de México, que por lo general son
precios aceptantes en los mercados internacionales, el tipo
Breviario de las recesiones en de cambio es uno de los mecanismos de trasmisién mds
M/ . importantes de la politica monetaria. En particular, las
€X1Co fluctuaciones en el tipo de cambio nominal tienden a afectar
Fernando Chéavez los precios internos de bienes y servicios mediante diversos
canales. Este fenomeno se conoce en la bibliografia como
Fernando Chévez es economista y docente de la Universidad Autonoma Metropolitana de Mésico d . 1t d bi .

{UAM). Actualmente 5 coordinador del sitio de divulgaci6n econdmica El Obsenvatorio Econdmico traspaso de mouvimientos ?n el tipo de C.am 10 apr.eCL.O&
#4c0. Su lnea de investigacidn ahercar g monetaria, banc ceniral, El traspaso de los cambios en la paridad cambiaria es un
federalismo fiscal y macroeconoma. Desde 19 mpefia en el editorial como autor aspecto importante en la elaboracion de la politica
monetaria. Un traspaso alto puede generar una espiral

y coordinador de publicaciones, boletines, revistas y secciones de periddicos.

“A veces a la mayoria le preocupa el futuro y a veces a muy pocos el pasado. depreciacion-inflacion que afecta la meta de inflacién
Con la idea fatua de anticiparse a los hechos del porvenir, los ejercicios (Obstfeld, 1982). En tal circunstancia, la politica monetaria
prospectivos en el campo econédmico son solicitados compulsivamente por los requeriria coordinarse con la politica cambiaria a fin de
grandes tomadores de decisiones. Normal, pero aturdida, la pretension de reducir el efecto de las fluctuaciones de la paridad en la
librarse de las incertidumbres angustiantes que marcan nuestras vidas, inflacién. Por otra parte, si el traspaso es bajo, el instituto
individuales o colectivas...” central tendria mayor libertad tanto para llevar a cabo una

politica monetaria independiente de fluctuaciones en el tipo

. o de cambio, como para aplicar un esquema de objetivos de
Consulta la nota completa en el Apartado de Analisis, Seccion Notas y

. e o X . inflacién.
Articulos de interés de nuestra pagina web: www.fimse.com. o directo
en la fuente. Fuentes: Banxico,FED, ITC, Banorte, El trimestreeconomico.com.
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FONDO MONETARIO INTERNACIONAL
Perspectivas Economicas Globales Abril, 2019

* Hace un afo, la actividad econémica estaba acelerdndose en casi todas las regiones del mundo y el crecimiento de la
economia mundial estaba proyectado en 3,9% en 2018 y 2019. Mucho ha cambiado desde entonces: la escalada de
las tensiones comerciales entre Estados Unidos y China, las tensiones macroeconémicas en Argentina y Turquia, los
trastornos en la industria automotriz en Alemania, el endurecimiento de las politicas de crédito en China, y la
contraccién de las condiciones financieras ocurrida en paralelo a la normalizacién de la politica monetaria de las
economias avanzadas mas grandes han contribuido a un significativo debilitamiento de la expansion mundial, sobre
todo en el segundo semestre de 2018. Como prevemos que esa debilidad persista en el primer semestre de 2019, en
Perspectivas de la economia mundial (informe WEO, por sus siglas en inglés) se proyecta una contraccion del
crecimiento en 2019 para 70% de la economia mundial. El crecimiento mundial, que rozé un maximo de 4% en 2017,
disminuyé a 3,6% en 2018 y continuaria esa trayectoria para ubicarse en 3,3% en 2019. Si bien una expansién
mundial de 3,3% no deja de ser razonable, las perspectivas que enfrentan muchos paises son muy duras, marcadas
por una considerable incertidumbre a corto plazo, especialmente a medida que las tasas de crecimiento de las
economias avanzadas converjan hacia un modesto potencial a largo plazo.

Fuente: FMI.
La economia mundial: Un momento delicado
Ultimas proyecciones de crecimiento de Perspectivas de Ja economia mundial
{variacion porcentual)
2018 2019 2020
Producto mundial 38 33 36
Economias avanzadas 22 1.8 1,7
Estados Unidos 29 23 19
Zona del euro 18 1,3 15
Francia 15 13 14
ltaa 09 01 09 PROYECCIONES DE CRECIMIENTO
Espana 25 21 19 roc derord o corto plazo
Japén 08 10 05 y luego """"‘" figeramente
Reino Unido 14 12 14 A\ r"%
Canada 18 15 19
Ofras economias avanzadas 26 22 25
Economias emergentes y en desarrollo 45 44 48 ﬁ a m
Africa subsahariana 30 35 37
Nigeria 19 21 25
Sudafrica 08 12 15
América Latina y el Caribe 1.0 14 24
Brasil 11 21 25
México 20 16 19
Comunidad de Estados Independientes 28 22 23
Rusia 23 16 1.7
Excluida Rusia 39 35 37
Economias emergentes y en desarrollo de Asia 6.4 6.3 63
China 66 63 61
India 71 i 75
ASEAN-5 52 51 52
Economias emergentes y en desarrollo de Europa 36 08 28
Oriente Medio, Norte de Africa, Afganistan y Pakistan 18 1,5 32
Arabia Saudita 22 18 21
Paises en desarrolio de bajo ingreso 46 50 51
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Declaraciones y Certificacidon de Analisis

Yo, Beatriz Lépez Mejia, certifico que los puntos de vista que se expresen en este documento son reflejo de mi opinién personal sobre los
indicadores, empresas y toda la informacion vertida en éste reporte. Conforme a lo establecido en las Politicas y Lineamientos para evitar
conflicto de interés establecido en la Guia de Inversion de FIMSE, los analistas bursatiles tienen que observar ciertas reglas que regulen su
participacién en el mercado, con el fin de prevenir la utilizacién de informacion privilegiada.

La remuneracidon de la Analista en Jefe se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes de FIMSE Asesoria
Patrimonial Independiente S de RL de CV (FIMSE) y esta se determina con base en la rentabilidad de FIMSE y del desempefio individual del
Analista en Jefe . La analista no ha recibido, no recibe, ni recibird pago directo o compensacion de alguna de las empresas o de cualquiera de
las fuentes mencionadas en este reporte y que puedan ser sujetas de andlisis en este documento.

Puede ser posible que FIMSE haya prestado, este prestando o brinde a futuro algin servicio a alguna fuente de informaciéon o empresa
mencionada en este reporte. En los Ultimos 12 meses, FIMSE no ha recibido compensacién por este concepto.

Ninguno de los miembros de FIMSE funge con algun cargo en alguna de las fuentes de informacion o empresas mencionadas en este reporte

Al cierre del Gltimo trimestre, ningln miembro de FIMSE mantiene inversiones directa o indirectamente en valores o instrumentos financieros,
que represente el 1% o mas de su cartera de inversion, de los valores en circulacion o el 1% de la emisidén subyacente de los valores o
instrumentos de inversién mencionados en éste reporte.

El propésito de esta publicacion y de sus servicios asociados es delinear el progreso de los mercados en los términos de la aplicacién correcta
de un sistema determinado. La informacién contenida en este reporte ha sido obtenida de fuentes consideradas como fidedignas. La
informacion, estimaciones y recomendaciones que llegaran a incluirse en este reporte se encuentran vigentes a la fecha de su publicacion,
pero pueden ser sujetas de modificaciones o cambios.

“Reporte integrado y presentado con fundamento en el Anexo 15, Articulo 47, de las DCGA a las entidades financieras y demas personas que
proporcionen servicios de inversion”

La guia de inversién definida por FIMSE considera:

En el Mercado de Renta Variable:

Compra:

Cuando nuestra expectativa de rendimientos supera la expectativa del indice de Precios de la BMV.
Retencion:

Cuando nuestra expectativa de rendimientos sea similar a la expectativa del indice de Precios de la BMV.
Venta:

Cuando nuestra expectativa de rendimientos sea inferior a la expectativa del indice de Precios de la BMV.

En el Mercado de Deuda:

Compra:

Cuando nuestra expectativa de rendimientos supera la expectativa de la Inflacién.
Retencion:

Cuando nuestra expectativa de rendimientos sea similar a la expectativa de la Inflacién.
Venta:

Cuando nuestra expectativa de rendimientos sea inferior a la expectativa de la Inflacién.

“Rendimientos pasados no garantizan Rendimientos Futuros”
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