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Resumen ejecutivo

Reactivacion de algunas economias del mundo fortalecen al peso mexicano,

por mayor apetito al riesgo.

Modificamos nuestro rango objetivo y su venta de tiempo
Tipo de cambio USD/MXN a precios diarios (pesos por délar)

Precio
promedio

Cierre de Mayo $19.1 $22.2 15.9%
Promedio de Mayo $19.0 $23.5 23.3%
Lo que va del afio $19.1 $21.5 12.5%
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Fuente: D.Econosignal con datos de Banxico.

1. Se muestra la mayor apreciacion mensual desde
1995. La relativa estabilidad que el peso mexicano
mostré durante abril, dio origen a una tendencia
bajista. A partir de la tercera semana de mayo, la
moneda local comenzé jornadas consecutivas de
apreciacion. Durante siete dias el peso mostré fuerza,
partiendo de un nivel de $23.97 hasta llegar a $22.19,
manteniéndose ahi hasta concluir el mes. La
apreciacion mensual fue de 9.7%, la mds grande desde
abril de 1995, recuperando $2.39 pesos por ddlar
durante el mes para cerrar el mes en un nivel de
$22.18.

2. Mayor apetito al riesgo por optimismo en la
reactivaciéon econdmica global, debilité al dolar. A
principios del mes, en algunos paises de Europay en
ciertos estados de EUA, comenzé el relajamiento de las
medidas para la contencidn del virus y la reactivacién
de sus economias. El mercado global reaccioné de
manera positiva ante los procesos que se estan
llevando a cabo para la reapertura econdmica en el
mundo. Ante lo anterior, se generd un optimismo hacia
una mayor demanda del petrdleo, incrementando los
precios del crudo y dandole al peso mexicano lo que
necesitaba para fortalecerse. Adicionalmente, existen
noticias favorables sobre la creacién de vacunas
exitosas que pudiera acabar con esta pandemia. Los
avances en la lucha contra el coronavirus han sido
positivos para el mercado financiero.

A
I

31-mar-20

Rango objetivo:
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3. Se observa una mayor discrepancia entre el
consenso de analistas. Analistas mds pesimistas
mantienen su postura, anticipando un cierre de afio por
arriba de $26.0. Sin embargo, la apreciacion actual tuvo
una reaccién positiva para los mas optimistas,
estimando un cierre de afio por debajo del $20.0. Para
algunos analistas, el escenario econdmico del pais sera
de mayor complejidad en los siguientes meses, por lo
gue la probabilidad de que la moneda se debilite es
alta. Las dificultades para México continldan, mayo
concluyd en su nivel mas alto de contagios.

4. Factores que podrian generar un efecto negativo al
actual comportamiento del peso. El miedo a una
segunda ola de contagios en los paises que han
comenzado su reapertura econdmicay a los que la
comenzaran, podria elevar el nerviosismo en los
mercados, llevando a la moneda local nuevamente a
niveles cercanos a $24.0. Aunado a lo anterior, el
conflicto actual entre Estados Unidos y China, ante la
Ley de Seguridad que Pekin quiere imponer sobre Hong
Kong, es el factor de mayor relevancia para una posible
depreciacién en el peso mexicano. Trump amenazé al
pais asiatico en caso de una violacién de los derechos
humanos de minorias musulmanas. Un resurgimiento
de una guerra comercial entre ambos paises y una
segunda ola de contagios, obstaculizardn el optimismo
mostrados en los dias previos para el peso mexicano.
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Prondsticos
Sorprende recuperacion anticipada del peso mexicano. Estimado para el
cierre del afo en niveles similares a los que observamos actualmente.

Se observaron siete sesiones de apreciacion consecutivas en el mes.
Anélisis técnico de nuestros modelos del USD/MXN

Tendencia Impulso Volatilidad
Tendencia bajista para No hubo apreciaciones La moneda local se
el peso mexicano diarias mayores a 3.0% fortalecié por mas de
durante mayo, durante el mes. $2 pesos por délar,
cerrando en $22.2 Impulso moderado. por un mayor apetito
desde $24.6. al riesgo.

Nivel de conviccion: Baja

Creemos que volveremos a ver un pico alto durante septiembre, por una nueva ola de contagios.
Nuestros prondsticos mensuales del tipo de cambio USD/MXN
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Estimamos que el afio cerrara en niveles similares a los que actualmente observamos.
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

Mayor apetito al riesgo es el factor mas fuerte detras de la actual apreciacion del
peso mexicano. Conflictos comerciales entre China y EUA vuelven a tomar
relevancia.

. . Efecto Relevancia
Determinante Analisis . . .
Quincenal quincenal
El Banco de México recorto la tasa objetivo, dejandola en 5.50%, en
linea con lo estimado. Donald Trump continda presionando en las
Diferencial decisiones de la Reserva Federal, a pesar de su autonomia. La préoxima Baia
tasas de interés junta de politica monetaria en Estados Unidos sera el 10 de junio, y el J

mercado ya ha descontado que el banco central adopte tasas de
interés negativas, fortaleciendo a la moneda local.

La inflacion de la primera semana de mayo sorprendio a la alza,

ubicdndose en una tasa de crecimiento anual de 2.83%. Mientras que

la tasa de inflacidn de abril en Estados Unidos se ubicé en 0.3%, su Baja
nivel mas bajo desde el 2015, reflejando el menor dinamismo del

consumo de dicho mes.

Inflacion y
expectativas

Comenz6 la reactivacion de algunas economias del mundo. En Japdn
concluyé el estado de emergencia; en Europa, varios paises han
abierto parques y restaurantes con capacidad limitada; mientras que
otros se encuentran en proceso de reapertura. Espafia, Francia,
Austria, Alemania y Reino Unido, son de los paises europeos que
comenzaron a levantar algunas de las medidas de confinamiento.

Salud macro Alta

Los precios del petréleo tuvieron un gran incremento durante el mes,

ante expectativas de una recuperacion de la demanda; al mismo

tiempo que los inventarios de crudo disminuian. El WTI rebasé los $35

dpb, mientras que la mezcla mexicana alcanzé los $30 dpb. Por otro Alta
lado, hay altas expectativas de una vacuna contra el coronavirus.

Inovio Pharmaceuticals publicé un estudio preclinico, en el cual

demuestra respuestas inmunes de anticuerpos.

Aversién/apetito
de riesgo

La Secretaria de Energia publicé en el DOF un nuevo acuerdo,
mediante el cual asume el control total del Sistema Eléctrico Nacional.
Se modificaron las reglas dandole nuevamente el control a la CFE para
la distribucion de energia y limitando el uso de energias renovables. La
aprobacidén de este acuerdo afectara al menos a 44 proyectos
eléctricos que contemplaban inversiones por 6,400 mdd.

Gobierno de México Alta

La Reserva Federal y el Departamento del Tesoro realizaron
declaraciones sobre mas medidas para garantizar que las areas mas
afectadas de la economia durante la actual crisis reciban mayores
apoyos.

Gobierno de EUA Baja

Donald Trump ha mencionado que actuara ante la Ley de Seguridad
que Pekin quiere imponer sobre Hong Kong. Durante los proximas
dias, los conflictos en el Occidente seran mayores y las disputas entre
el pais asiatico y el norteamericano se incrementaran. Trump dijo que
podria cortar los lazos con China, y que la pandemia ha ensombrecido
el acuerdo comercial al que habian logrado llegar a principios del afio.

Global Moderada

.. .., "Indica qué tanto peso tuvo el determinante sobre el tipo de cambio. Por ejemplo, una
Apreciacion del peso Neutral Depreciacion del PESO influencia muy alta implica que ese determinante explicé en gran medida el movimiento del
USD/MXN en la semana.
4
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Expectativa del consenso

Analistas vislumbran que las dificultades continuaran para México, y la
probabilidad de que la moneda de debilite en los préximos meses es alta.
Mayo concluyd en su nivel mas alto de contagios, a pesar de que se esperaba
gue el pico mas alto seria en las primeras dos semanas del mes. Consenso de
analistas estima un cierre de afio en $23.1.

Pronostico mas pesista se encuentra por arriba de $26.0, a pesar de la apreciacién actual.
Prondsticos del tipo de cambio USD/MXN (2020-2022, cierre y promedio de afio)

Prom. Prom. Al ci d
Al cierre de 2020 Al cierre de 2021 ;I::;;i €
2020 2021
Dic 19 Abr 20 Actual Actual Nov19 Mar 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 20.0 23.3 23.1 22.7 20.3 22.6 22.4 22.9 229
Pronosticador mds 186 208 19.5 213 19.0 202 185 20.6 20.0
optimista
Pronosticador mas 213 26.3 26.3 24.4 22.0 255 255 26.3 26.0

pesimista

- 19.9 22,5 22.8 22.7 20.2 22.0 21.9 22.8 22.3

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

Pronosticador mas optimista modificé su estimado para el cierre del aiio, por debajo de $20.0.
Prondsticos del tipo de cambio USD/MXN (2020-2022, cierre de afio)
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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

- L Diagndéstico . I
Resumen Semanal Senal Cambiaria Macroeconémico Perspectivas Competitividad
Analitica Estatal Analitica Sectorial
Monitor de Crecimiento Ambiente de . . .
Inversiones Econémico Negocios Tendenclas de industrias

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.

Contactanos

Socio Lider SLATAM Socio Lider México
jmontero@deloittemx.com cpantoja@deloittemx.com
55 5080 6244 55 5080 6246

DENIWET-E] Daniel Gonzalez

Director Gerente
dzaga@deloittemx.com dgonzalezsesmas@deloittemx.com
555080 7231 55 5080 7367

Alessandra Ortiz Estefanya Granat Aldo Reza

Economista Sr. Economista Sr. Economista Sr.
alesortiz@deloittemx.com egranat@deloittemx.com areza@deloittemx.com
55 5080 7654 55 5900 3975 55 5255 5080

Dulce Gonzalez Cesar Alcala

Economista Economista Jr.
dugonzalez@deloittemx.com calcala@deloittemx.com
55 5900 1346 555900 1712
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