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Peso mexicano se mantiene rondando en $24.0 por ddélar,
pero toca un nuevo minimo historico de $25.8 en el mes
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Resumen ejecutivo

Abril muestra volatilidad, pero se mantiene en el nivel inferior

de nuestro rango objetivo.

Observamos un nuevo nivel de $25.8 durante el mes
Tipo de cambio USD/MXN a precios diarios (pesos por ddlar)
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Fuente: D.Econosignal con datos de Banxico.

1. Alta volatilidad en abril, pero el peso cierra
relativamente estable. Durante los primeros dias
del mes, parecia que el peso mexicano superaria una
nueva barrera y veriamos niveles superiores a $26.0.
Sin embargo, la moneda se contuvo en un nuevo nivel
historico de $25.8 y comenzd su descenso hasta
alcanzar los $23.3. Fue hasta que se anuncio la fase 3
de la contingencia en el pais, lo que le dio un nuevo
impulso a la moneda local y tocé nuevamente los
$25.0. Los altibajos durante el mes se deben a la alta
volatilidad generada por la crisis del coronavirus. Sin
embargo, el USD/MXN logrd cerrar en el limite inferior
de nuestro rango objetivo en $24.2

2. Factores internos toman mayor relevancia que
factores externos. Las causas de la depreciacion de
la moneda local durante el mes fueron: la baja en la
calificacion de Pemex (hasta convertirla en bono
basura), el recorte de la nota soberana del pais, las
medidas anunciadas por el Gobierno Federal para
hacer frente a la crisis (que no fueron bien recibidas
por el mercado) y el recorte en la tasa objetivo de
Banxico. Por otro lado, el impacto de la pandemia
comienza a observarse. El crecimiento econémico del
primer trimestre de varios paises se dio a conocer
durante la semana pasada. En el primer trimestre, el
PIB de EUA se contrajo 4.8%, el de México 6.4% vy el
de la Unién Europea 13.3%, todos como cifras
trimestrales anualizadas.

3. Analistas contintian aumentando sus
estimados para el cierre del aiio. Hasta el
pronosticador mas optimista ahora considera que el
peso cerrara en niveles superiores a $20.0, dejando
atrds la idea de que por lo menos en los proximos 2
afnos regresaremos a un délar con un valor menor de
dicho nivel. El consenso de analistas ahora prevé que
el afio cierre en $23.3 y no en $21.2 como se pensaba
el mes pasado. Es posible que los ajustes en el tipo de
cambio continden realizdndose conforme vayamos
avanzando en el tema de la reactivacion econdmica en
México y en el mundo.

4. El peso mexicano podria alcanzar niveles
superiores a los estimados actualmente. Nuestro
prondstico se encuentra por debajo del consenso de
analistas en $22.3. Sin embargo, tenemos tres
escenarios basados en la duracién de las restricciones
de movilidad en el pais. Nuestro estimado actual se
basa en el supuesto de una reanudacién de las
actividades econdmicas durante junio, cerrando el afio
en un rango de $21.1 a $23.5 (escenario mas
probable por el momento). En caso de que el
confinamiento llegara a durar de forma intermitente
hasta septiembre, estimamos un cierre de afio en un
rango de $23.8 a $26.3. En nuestro escenario mas
pesimista, en el que asumimos que el confinamiento
se mantuviera hasta marzo del 2021 (escenario
menos probable), esperamos un cierre de afio con un
tipo de cambio entre $26.6 y $29.0.



.Econosignal | Servicio de Inteligencia Econdmica | Sefial Cambiaria | Abril, 2020

Pronosticos

Depreciacion menor a la esperada al cierre de abril. Sin

embargo, el peso mexicano alcanzé un nuevo minimo de
25.8 a principios del mes.

Continua la alta volatilidad, pero sin marcar una nueva tendencia.
Analisis técnico de nuestros modelos del USD/MXN

Tendencia Impulso Volatilidad

No se muestra Bajo impulso. El Alta volatilidad.
fuerte tendencia, promedio de los Peso mexicano tocd
peso fluctué en un cierres diarios del dos veces el nivel
rango de $23.3 y mes se encuentra en de $25.0 y alcanzé
$25.8. fize‘:r.*g’ igual a su un nuevo minimo.

Nivel de conviccion: Moderada

Se espera un ligero repunte en mayo, para después comenzar su tendencia hacia la baja
Nuestros prondsticos mensuales del tipo de cambio USD/MXN
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Mensual Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr

Cierre 24.2 249 245 24.2 24.1 23.3 22.8 225 223 22.1 22.0 21.8 21.9

Continuamos con nuestros prondsticos para el cierre de los proximos afos

Prondsticos anuales del tipo de cambio USD/MXN
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Cierre 18.9 22.3 21.0 20.2 20.0 20.5
Promedio 19.3 22.9 21.5 20.3 20.1 20.6

Fuente: Elaboracion propia
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Determinantes clave

Factores internos toman relevancia en la depreciacién del peso
mexicano y algunos factores globales ayudan a que la caida del
peso mexicano no sea mas fuerte.

Efecto Relevancia

Determinante Analisis . .
Quincenal quincenal?

La Reserva Federal de Estados Unidos dejé sin cambios su

tasa de referencia, en un rango de 0 - 0.25%; mientras que
Diferencial Banxico recorto la tasa objetivo en 50pb, en una reunién fuera @ Baja
tasas de interés de calendario, dejandola en 6.0%. Los bancos centrales de

diversos paises han lanzado medidas de estimulo para

proteger a sus economias de la baja actividad econémica.

Las presiones inflacionarias se mantienen controladas, el

indice de precios al consumidor en marzo bajo a 3.35%

anualmente y con variacién mensual negativa de 0.05%. La Baja
caida en los precios de la gasolina por una menor demanda de

petrdleo, es la principal causa de dicho comportamiento.

Inflacion y
expectativas

El impacto de la pandemia comienza a observarse. El PIB de
EUA al primer trimestre se contrajo 4.8% a tasa anualizada; y
en México cayd 2.4% contra el mismo trimestre de 2019. Al
finalizar el afio, esperamos una contraccion de al menos 6.5%
en el pais, pudiendo caer hasta 10.3% si las restricciones de
movilidad se alargan hasta el afio préoximo. Por otro lado,
calificadoras recortaron la nota soberana, ubicandola en un
escaldn por encima del grado de especulacion.

Salud macro Alta

Europa y Estados Unidos comienzan a implementar estrategias

para la reanudacion de sus actividades econémicas ante un

menor ritmo de contagios. Sin embargo, cientificos chinos Baja
advierten que el virus podria volver a generarse por las

personas que son asintomaticas.

Aversion/apetito
de riesgo

Pemex perdié el grado de inversién: Moody’s y Fitch
recortaron su calificacién, como resultado de su elevada carga

PEMEX impositiva, su acotado margen para enfrentar los bajos precios Alta
del petréleo, el alto apalancamiento que mantiene y la

ausencia de planes de inversion para elevar la produccién.

El gobierno de México inicié oficialmente la fase 3 de la
contingencia sanitaria, tomando mayores medidas para poder
contener la propagacion del coronavirus. Asimismo, Lopez
Obrador anuncié las medidas que implementara el Poder

Goblerno de Ejecutivo para hacer frente a la crisis econdmica. Se @ Alta

P cancelaran 10 subsecretarias, se reducira de manera
Mexico : P : . : .
progresiva el 25% el salario de altos funcionarios, se entrara
en una politica de austeridad y se entregaran créditos a
pequefas empresas del sector formal e informal. Para muchos
analistas y empresarios, dichas medidas no son suficientes

para poder reactivar la actividad productiva.

El plan de apoyos econdmicos de EUA suman 3 billones de
dolares por parte del Gobierno Federal. El Ultimo aprobado es
un paquete de ayuda por 480,000 millones de doélares, que
incluyen 320,000 millones para que pequenos negocios
conserven a sus empleados en néomina. El paquete incluye
fondos para pruebas, hospitales y otros créditos.

Apreciacic’m del peso Neutral Depreciacién del J;._)ESO 1‘Indica qué t;mto peso tuvo el dgterminante sobre el tip‘o de cambi_o.,Por
ejemplo, una influencia muy alta implica que ese determinante explico en

gran medida el movimiento del USD/MXN en la semana.

Gobierno de EUA Baja
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Expectativa del consenso

Analistas contindan aumentando sus estimados para el cierre
del ano, ahora con un cierre de $23.3 vs $21.2 el mes pasado.
Ya no existe ningun analista que piense que el peso cerrara
por debajo de $20.0 en este o el siguiente afio.

Se espera un nivel por debajo de $20.0 hasta el 2022, segun el pronosticador mas optimista
Prondsticos del tipo de cambio USD/MXN (2020-2022, cierre y promedio de ano)

Prom. Prom. )
Al cierre de 2020 Al cierre de 2021 - ;u:;;e*de

Pronosticador 2020 2021

Nov 19 Mar 20 Actual Actual Nov 19 Mar 20 Actual Actual Actual
D.Econosignal 19.7 19.7 22.3 22.9 19.5 19.5 21.0 21.5 20.2
Consenso analistas 20.2 21.2 23.3 22.5 20.3 21.2 22.6 21.9 21.9
Pronosticador mas
optimista 18.8 19.0 20.8 20.4 19.0 18.5 20.2 19.8 19.0
Pronosticador mas 21.5 26.3 26.3 25.5 22.0 25.6 255  26.3 25.0

pesimista

- 20.1 21.5 23.2 22.8 20.2 21.2 22.3 22.4 21.5

Fuente: Encuestas Banxico, Citibanamex, y Bloomberg.
*Aln no se pronostican niveles promedio para el 2022, solo para el cierre.

Nos encontramos por debajo del consenso de analistas para el cierre del afo
Prondsticos del tipo de cambio USD/MXN (2020-2022, cierre de afo)
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Fuente: Encuestas Banxico, Citibanamex, y Bloomberg.
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Nuestra Oferta

D.Econosignal le recuerda su gama de soluciones, con la finalidad de mantenernos atentos a sus necesidades y
demostrando las formas en las que podemos apoyar las operaciones de su organizacién.

Reportes de Inteligencia Econdomica

Panorama Macro

Diagnostico Perspectivas Competitividad

R men Semanal Seinal Cambiaria P
CETIE T Macroecondémico

Analitica Estatal Analitica Sectorial

Monitor de Crecimiento Ambiente de Tendencias de industrias
Inversiones Econémico Negocios

Presentaciones

Sobre temas econdmicos de su interés, pensadas para apoyar a sus clientes o areas internas de su empresa.

Estudios personalizados

Analisis a profundidad de un tema econdmico de su eleccidn, que implique un impacto en la operacién de su
empresa, anticipandonos a posibles afectaciones, presentando prondsticos y escenarios a tomar en cuenta.
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Economista Economista Jr.
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