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Resumen ejecutivo
Segunda mitad del afio comienza relativamente estable para el peso

mexicano y otras monedas.

Peso mexicano vuelve a rondar por el nivel de $22.0

Tipo de cambio USD/MXN a precios diarios (pesos por délar)

Precio
promedio

Cierre de Julio $19.2  $22.3 15.8%
Promedio de Julio $19.2 $23.1 19.9%
Lo que va del afio $19.1 $21.8 13.7%
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Fuente: D.Econosignal con datos de Banxico.

1. Peso mexicano y otras monedas muestran
apreciacion frente al délar. El peso mexicano mostré
una apreciaciéon mensual de 3.2% durante julio,
pasando de un nivel de $23.0 del cierre de junio a
$22.27. Durante la dltima semana del mes, la moneda
local cerraba las jornadas cercanas al piso de $21.9,
para finalmente romper al alza y cerrar 37 centavos por
arriba, en el siguiente soporte. El peso mexicano no fue
la Unica moneda que mostrd apreciacion durante julio.
Dentro de las monedas de mercados emergentes; el
peso colombiano, el peso chileno, el rand sudafricano,
la rupia India, el real brasilefio, entre otros, fueron
algunas de las que se apreciaron frente al billete verde.
Mientras que de las monedas de economias avanzadas
el euro, el yen japonés, el délar canadiense y la libra
esterlina aumentaron también su valor frente al délar
durante el mes. El indice ddlar, que es una canasta de
monedas que se miden contra el délar, tuvo su peor
caida mensual en una década. Lo anterior quiere decir
gue existid una menor aversion al riesgo en el mercado
global, principalmente por la expectativa de una
politica monetaria acomodaticia de Estados Unidos que
durara mas tiempo del que se tenia contemplado. La
FED ha mantenido su promesa de dejar las tasas de
interés cercanas a cero, después de que se hiciera
evidente que la economia tendrd una recuperacion mas
lenta de lo que se tenia previsto. El comportamiento
del tipo de cambio en estos momentos es basado
principalmente en la aversion al riesgo a nivel global.
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2. Constantes apreciaciones mensuales han hecho que
los analistas ajusten sus estimados. Consenso de
analistas ubicé su estimado de cierre del afio en $22.6,
desde $22.8, siendo el tercer ajuste consecutivo a la
baja. El pronosticador mas pesimista es el que muestra
mayor cambio, al reducir en $2.0 pesos su estimado al
cierre del 2020, pasando de $26.3 a $24.3. Sin
embargo, contintia observando pesimismo para el
2022, ubicando su prondstico en $27.2, una
depreciacion desde el nivel actual de 21.9%.

3. El billete verde ha reaccionado ante el optimismo
por la vacuna contra el coronavirus y el aumento en el
numero de casos. Desde hace unos meses comenzé a
evidenciarse que la pandemia estaba lejos de ser
controlada; a pesar de eso, comenzaron a reactivarse
varias economias del mundo. Durante las Ultimas
semanas, paises como Espafa, Hong Kong, China,
Vietnam, Australia y EUA tuvieron un mayor nimero de
numero de infecciones por coronavirus; viéndose
obligados a retroceder en sus planes de reapertura
econdmica. Las cifras del virus han sido tomadas como
una variable clave del comportamiento del tipo de
cambio, dando fortaleza al délar en el momento en que
se observan mas contagios. Por otro lado, la
expectativa de tener una vacuna contra el SARS-CoV-2
antes de que acabe el afio es alta. Con lo anterior, se
observa que la moneda verde se ha movido en torno al
optimismo de una vacunay al repunte de casos, dando
una relativa estabilidad al peso mexicanoy a otras
monedas al hacer contrapeso.
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Prondsticos
Peso mexicano vuelve a probar el piso de $21.9, formando una tendencia
bajista pero sin un fuerte impulso.

La nueva batalla del peso mexicano ahora es en el nivel de $22.0.
Anélisis técnico de nuestros modelos del USD/MXN

Tendencia Impulso Volatilidad

Se observé una N SR L Ligera estabilidad
tendencia a la baja movimientos cambiaria durante el
durante junio. De bruscos de un solo mes. Peso mexicano
$23.0 hasta llegar a dia durante julio. se mantiene entre
$21.83. $22.0y $23.0.

Nivel de conviccion: Baja

Modificamos ligeramente a la baja nuestro prondstico de agosto y septiembre...
Nuestros prondsticos mensuales del tipo de cambio USD/MXN
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...y mantenemos el estimado al cierre de afio, por la estabilidad mostrada durante lo ultimos tres meses.

Prondsticos anuales del tipo de cambio USD/MXN
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Anual 2019 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E
Cierre 18.9 22.3 21.0 20.2 20.0 20.5
Promedio 19.3 22.5 21.5 20.3 20.1 20.6

Fuente: Elaboracion propia
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Determinantes clave

La mayoria de los factores llevaron al peso mexicano a una apreciacion durante
el mes, pero continua cautela de los inversionistas por los datos de crecimiento
econdmico publicados recientemente.

Efecto Relevancia

Determinante Analisis ]
mensual mensual

La Reserva Federal de EUA ratificd su politica monetaria expansiva y

no mostré cambios en la tasa objetivo. La FED ha mostrado su apoyo a

la economia estadounidense por la pandemia actual y mantiene la Moderada
promesa de mantener las tasas de interés cercanas a cero el tiempo

gue sea necesario.

Diferencial
tasas de interés

La inflacion interanual de junio y de la 1Q de julio superaron las

expectativas de los analistas, ubicandose por arriba de lo esperado

pero dentro del rango objetivo de Banxico. Las presiones inflacionarias Baja
son cada vez mas altas y han generado especulaciones de que el Banco

Central serd mds cauteloso en sus decisiones.

Inflacion y
expectativas

El INEGI reporté las cifras oportunas del PIB de México, las cuales
muestran una contraccion de 17.3% en el 2T20, comparado con el
Salud macro trimestre anterior, y una caida del 18.9% respecto al mismo Alta
periodo del 2019. Ambas caidas son las mas acentuadas desde que
se tiene registro, en 1993.

El optimismo contindia en aumento en torno a la vacuna contra el
SARS-CoV-2. La vacuna experimental de Moderna provoco respuesta
inmune a 45 voluntarios sanos en la fase inicial de su ensayo clinico,

Aversién/apetito con lo que iniciaron la fase 3, que incluye la experimentacion con 30

de riesgo mil personas. Por otro lado, la Universidad de Oxford y AztraZeneca,
aumentan la expectativa de tener un antidoto antes de acabar el afio.
Pfizer, junto con BioNtech, anunciaron que iniciaran sus estudios
finales sobre la vacuna.

Moderada

Por primera vez, el presidente Lopez Obrador, visitd a su homdlogo en
Estados Unidos a principios del mes, siendo los temas principales de la
reunién el T-MEC y la competitividad de la regidn. Por otro lado, el
Gobierno de México gobierno mexicano presentd un proyecto de reforma al sistema de Baja
pensiones, en el que se busca aumentar en un 40% la prestacién que
reciben los trabajadores al jubilarse. Ambos hechos fueron tomados
positivos por el mercado financiero.

El mercado laboral en Estados Unidos continta débil y muestra
estancamiento; el nimero de personas que pidié un apoyo por
desempleo continda creciendo. El aumento de casos de coronavirus
en EUA ha frenado el proceso de reapertura econdmica en el pais. Las
cifras preliminares del PIB al 2T20 fueron reveladas, mostrando una
contraccién trimestral de 9.5% y 32.9% anualizado.

Gobierno de EUA Moderada

La Unién Europea cerré un plan de estimulo fiscal de 750 mil millones
de euros, con el que pretende apoyar a las economias mas afectadas
Global en la crisis actual. Ahora, la Comision Europea tiene el camino libre Moderada
para poder hacer recaudacion mediante el mercado de capitales, en
nombre de los 27 miembros que conforman la UE.

"Indica qué tanto peso tuvo el determinante sobre el tipo de cambio. Por ejemplo, una

Apreciacio'n del peso Q Neutral @ Depreciacién del peso influencia muy alta implica que ese determinante explicé en gran medida el movimiento del
4 USD/MXN en el mes.
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Expectativa del consenso
Continuan mostrandose apreciaciones mensuales, lo que hace que los
analistas sigan ajustando a la baja su prondstico de cierre de afio para el peso

mexicano. Ahora se espera un nivel de $22.6, desde $22.8, para el tltimo dia
de 2020.

Pronosticador mas pesimista baja su estimado de cierre del 2020 significativamente.
Prondsticos del tipo de cambio USD/MXN (2020-2022, cierre y promedio de afio)

Prom. Prom. Al cierre de
Al cierre de 2020 Al cierre de 2021 2022*
2020 2021
Feb 20 Jun 20 Actual Actual Ene 20 May 20 Actual Actual Actual
D.Econosignal 19.7 19.7 22.3 22.4 19.5 19.5 21.0 21.5 20.2
Consenso analistas 19.6 22.8 22.6 22.6 20.0 22.4 22.3 23.4 22.7
Pronosti rma
0, O,St cador mas 18.5 19.5 19.5 21.6 19.0 18.5 18.5 20.8 20.0
optimista
Pronosti rma
onosticador mas 21.2 26.3 24.3 23.7 22.0 25.8 24.5 26.3 27.2

pesimista

- 19.8 22.1 22.2 22.6 20.1 21.5 21.6 23.0 22.5

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

Analista mas pesimista acerca su prondstico en 2020 y 2021 al consenso, pero para el 2022 sigue alejado.

Prondsticos del tipo de cambio USD/MXN (2020-2022, cierre de afio) Pronosticador mas

pesimista
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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 organizacion.

Reportes de Inteligencia Econdmica

Panorama Macro

© © O

~ L Diagndéstico . -
Resumen Semanal Senal Cambiaria D Perspectivas Competitividad

Analitica Estatal Analitica Sectorial

©O @ 0

Tendencias de industrias Sector especifico

Crecimiento Economico Ambiente de 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 elecciéon, 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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