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Criptomonedas

i. Antecedentes

En la dltima década han ocurrido diversos cambios dentro de la economia
digital que han impactado distintos ambitos, entre ellos el sistema financiero,
en el que se introdujo un nuevo elemento de cambio, es decir, las monedas
digitales. Aunque el entendimiento de las monedas digitales, conocidas como
criptomonedas o criptodivisas ha ido en ascenso, son pocos los expertos que
han analizado este tema, a continuacion, se presenta su definicion,
funcionamiento, mercado y situacion en México.

ii. Definicion y funcionamiento de las criptomonedas !

Las criptomonedas son monedas virtuales que pueden ser intercambiadas
por cualquier divisa tradicional, su valor depende del acuerdo entre los
usuarios para mantener el precio.

Al ser una moneda digital que utiliza cifrados en sus operaciones, se pueden
encontrar las siguientes diferencias con el dinero convencional: 1) su
generacion y almacenamiento es digital; 2) no cuentan con el respaldo de
ningun banco o autoridad central y 3) los tipos de interés o el aumento en las
reservas monetarias sélo tienen efecto indirecto en su valor. Una cualidad
gue diferencia a las criptomonedas del dinero convencional es que estas sélo
transfieren su valor de un duefo a otro y, a su vez, estos tienen acceso a la
informacién de quienes poseen dichas monedas en ese momento, a través de
un registro virtual sobre las transacciones realizadas en criptomonedas,
llamado comunmente “Blockchain”.
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Estas monedas se desarrollan utilizando diferentes algoritmos criptograficos y su
valor estd en funcion de su fecha de creacidn, el nimero de usuarios, la
extension de los volumenes de red y de transaccion. Por tanto, cada
criptomoneda es Unica debido a su proceso de fabricacion, el cual impide que se
produzca la misma criptomoneda mas de una vez, convirtiéndolas en un
instrumento muy util contra la falsificacién y el fraude.

Por otro lado, de acuerdo con Najera (2018) la caracteristica mas conocida de las
criptomonedas en la actualidad es la fuerte volatilidad que presentan en sus
cotizaciones. Las grandes alzas y bajas en los precios de las criptomonedas son lo
gue, en la mayoria de los casos, incentivan a muchos inversionistas e
instituciones financieras a utilizarlas para especular y generar grandes beneficios
a través de la compraventa de dichas monedas. Es por esta razén que la
volatilidad en los precios esta principalmente explicada por los constantes cruces
entre las drdenes de compraventa de inversionistas; es decir, este
comportamiento de precios esta subordinado a las leyes de oferta y demanda
del mercado de criptodivisas, ya que, al no estar reguladas por ninguna
autoridad central, su fijacidon de precios esta en fusion de las cantidades
demandadas y ofrecidas en el mercado.

Su funcionamiento esta determinado por la actividad de la criptografia, los
mineroszy la tecnologia blockchain. La mineria fundamental para proveer
seguridad al sistema y eliminar el double spending’ es aquel trabajo que realizan
participantes del mismo sistema para validar las transacciones a través de la
tecnologia blockchain. Al recibir informacién para la realizacion de una
transaccion, los mineros la validan a través de una codificacidn (criptografia)
para incluirla en un registro global, de alli se genera un bloque de informacién
matematica que sera incluido en una cadena de bloques o blockchain, que tiene
como fin llevar la historia transaccional completa del activo digital entre cuentas
de distintos participantes sin la necesidad de que sea intermediada por una
contraparte centralizada.



Gracias a la tecnologia blockchain, se genera un registro publico, el cual guarda
informacidn sobre transacciones exitosas, el origen y destino de las
criptomonedas, con el unico detalle de que este no guarda informacion sobre las
partes que realizan una transaccion, lo que hace que estas se hagan de manera
parcialmente anénimay, por lo tanto, brinden privacidad a las partes.

Mercado de las principales criptomonedas

ili. En el mercado de criptodivisas muchas de las criptomonedas pueden
ofrecer elevados rendimientos, pero también pueden obtener caidas muy
pronunciadas ocasionadas por el panico que produce la sospecha de que su
valor caera de manera abrupta.

La principal moneda que existe en el mercado mundial es la Bitcoin, la cual fue
creada en el afo de 2009 por un desarrollador bajo el seuddnimo de “Satoshi
Nakamoto”. También existen el Etherum, la Litecoin, el Ripple, el Dash y el Zcash,
entre otras.

Rendimiento de las criptomonedas (%), 2016-2018
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Fuente: Estocastica: finanzas y riesgo, Volumen 9, nimero 1, enero-junio 2019, pp. 33-61.




La grafica anterior muestra que la volatilidad es un factor presente en los
rendimientos4de las criptomonedas; sin embargo, los mayores niveles de
volatilidad se presentan tanto en la Ripple como en la Litcoin. Otro factor
importante que se logra observar es que, tanto las alzas como las bajas en las
variaciones de los precios presentan un comportamiento simildr entre las
criptomonedas, de tal forma que es posible que éstas compartan las mismas
causas o factores que incentivan a estas fluctuaciones.

Actualmente, el numero de divisas que se encuentra operando en el mercado es
de 2,7075, con una capitalizacién de mercado total de USD $267,510,802,643 y
un volumen cada 24 horas de USD $48,464,976,432.

Precio y capitalizacion del mercado de las
principales criptomonedas

Capitalizacion

Simbolo Precio de mgrcado
(USD) en millones
de USD
Bitcoin BTC 10,085.2 180.61
Ethereum ETH 184.64 19.85
Ripple XRP 0.26471 11.37
Bitcoin Cash BCH 300.17 5.41
Litecoin LTC 73.178 4.61
Binance Coin BNB 26.882 4.19
Tether USDT 1.0009 4.03
EOS EOS 3.5006 3.24
Bitcoin SV BSV 132.86 2.37
Monero XMR 80.52 1.37

Fuente: Elaboracién propia con datos de https://mx.investing.com/crypto/
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iv. Regulacion de criptomonedas en el mundo y situacion en México

Las criptomonedas representan un nuevo tipo de activo financiero que, por
sus caracteristicas, se comercializan de forma descentralizada. Ante esta
situacion, los gobiernos de algunos paises pretenden regularlas,
reconociendo estos activos virtuales como sigue: 7



Estados Unidos

* Estados Unidos busca regular su uso y hacerlo sujeto al pago de
impuestos. Sin embargo, no ha aprobado aun ninguna ley federal para
regular a las criptomonedas.

* Diferentes organismos han servido de guia para interpretar y aplicar a las
criptodivisas las leyes existentes. En este sentido la SEC las define como
valores o divisas; las CFTC las define como materias primas y la Agencia
tributaria (IRS) como propiedad a efectos de tributacion.

* La agencia Financial Crimes Enforcement Network (FInCEN) definié las
circunstancias en las que operaciones con monedas virtuales podrian ser
categorizadas como actividades de “transmisores de dinero”, lo cual
implica obligaciones de AML y medidas de KYC.

Reino Unido

* Derivado de una consulta publica realizada en enero de 2019, la autoridad
de la conducta financiera (FCA) publicé una guia sobre el alcance
regulatorio de las criptomonedas.

* El enfoque regulatorio es sobre el tipo de token que se utiliza.

* De manera general, las monedas virtuales que se utilicen para la
compraventa de productos y servicios no estarian regulados.

* Los tokens ligados a valores que otorgan derechos y obligaciones a sus
propietarios, de acuerdo al tipo de inversion que realicen, y los tokens
ligados a monederos si estarian regulados.

Japon

* Japon permite la compra y venta de criptodivisas, siempre que las casas de
bolsa tengan autorizacion oficial, reconoce los activos virtuales y permite
el uso de bitcoins.

* Alas empresas les exige comprobar la identidad de sus clientes, guardar
registros de las transacciones y denunciar actividades sospechosas bajo la
ley de prevencion de ganancias criminales.

* LaLey del Impuesto Sobre |la Renta requiere que los beneficios por la
transaccion de criptomonedas sean tratados como ingresos ordinarios por
la Agencia Tributaria (NTA).
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Unidn Europea (UE)

* En 2017, amplié el ambito de aplicacion de la Directiva contra el lavado de
dinero a las plataformas de intercambio de criptomonedas y a los
proveedores de monederos.

* Desde 2013, las Autoridades Europeas de Supervision (AES) han
formulado diferentes advertencias sobre la naturaleza especulativa del
mercado de monedas virtuales, ICO’s y otros riesgos asociados con los
criptoactivos.

* En 2018, la Comision Europea pidio a las Autoridades Europeas de
Supervision una evaluacion del actual marco normativo de la UE en lo
relativo a las criptomonedas, a fin de evaluar cambios que reflejen los
riesgos y tratamiento legal de esta tecnologia.

China

* China prohibe algunas operaciones con bitcoin, ha legislado para evitar
gue las instituciones financieras se involucren en actividades con
criptomonedas.

* Enseptiembre de 2017, siete reguladores emitieron el Comunicado para
Prevenir los Riesgos Financieros de las Ofertas Iniciales de Moneda, que
ilegalizo las ICO. Ahora, éstas se encuentran bajo la legislacion china
existente, que prohibe la financiacion publica sin ninguna aprobacion.

En México, el pasado 8 de marzo de 2018 se firmo la Ley Fintech, misma que
fue publicada en el Diario Oficial de la Federacion el 9 de marzo, la cual tiene
como finalidad regular los servicios financieros que prestan las Instituciones
de Tecnologia Financiera (ITF). A través de esta Ley se busca establecer un
margen regulatorio de operaciones de criptomonedas en México, lo cual
tiene como finalidad evitar posibles riesgos al sistema y al consumidor.

La reglamentacion de este sector coloca a México a la vanguardia en términos
de competitividad y lo consolida como un pais pionero en el tema. Los
principios en los que se basa la Ley Fintech son la inclusién financieray la
prevencion de operaciones ilicitas. Una de sus principales regulaciones son el
uso de activos virtuales (criptomonedas), la cual indica que sélo se podra
operar con los activos virtuales que sean autorizados por el Banco de México,
sefiala que no seran reconocidos como moneda de curso legal y sin respaldo
del Gobierno Federal.
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Por lo tanto, las ITF que operen con criptomonedas deberan indicar como
minimo:

* No son monedas de curso legal y las operaciones no son reversibles una
vez ejecutadas.
* Suvalor es muy volatil y no hay amparo alguno en caso de pérdida.

Por otro lado, debido a que el nimero de transacciones con criptomonedas
va en aumento cada dia, el Consejo Mexicano de Normas de Informacion
Financiera (CINIF) considera necesario emitir una Norma de Informacion
Financiera (NIF) relativa al reconocimiento contable de las criptomonedas, asi
como de las cuentas por cobrar o pagar basadas en ellas; de ahique el 17 de
mayo emitiera el proyecto de NIF-C22, “Cripromonedas” . 8
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Los principales indicadores de la economia mexicana en

resumen.
En este nimero 2019 2019 2018
indices Junio Mayo Junio
_ IGAE 113.1 112.8 112.9
2 Entorno econémico 2019 2019 2018
] Julio Junio Julio
3 Indicador Global de la Indicadores de Confianza
Actividad Economica (IGAE) Sector Construccion 48.41 49.26 51.73
. Indicador de confianza Sector Comercio 51.15 52.02 54.17
empresarial Sector Manufacturero 49.50 50.67 51.81
: : Confianza del Consumidor 104.34 106.03 104.01
6 Indlcadqcrjde confianza del Inflacion
consurmidor Variacién INPC (%) 0.38% 0.06% 0.54%
8 Inflacion General Anual (%) 3.78% 3.95% 4.81%
Subyacente (%) 3.82% 3.85% 3.63%
Tasas de interés y Tipo de No Subyacente (%) 3.64% 4.19% 8.38%
9 Cambio Tasade interés
CETES 28 dias (%) 8.48 8.50 8.08
10 Mercado financiero TIE (%) 8.15 8.18 7.72
: : Tipo de Cambio
11 Relservas mternacllonales Yy Ddlar ($) 19.06 19.28 19.01
Balanza comercia Euro ($) 21.17 21.86 2211
12 Precios de Petréleo Bolsa I\/!exmana de Valores
IPyC (unidades) 40,863 43,161 49,698
Reservas Internacionales (mdd) 179,007 178,868 173,284
Precio del Petréleo
Mezcla WTI (V\_/est Texas Intermediate) $58.53 $58.20 $69.88
(USD por barril)
Mezcla Mexicana (usd por barril) $59.63 $61.08 $65.09

Balanza comercial: es la balanza de transacciones de mercancias, en ella
se incluyen todas las transacciones de bienes reales (importaciones y

exportaciones).

2019 2019 2019 2018
Indices Acumu_lado Junio Mayo Junio
Junio
Balanza comercial 3
Saldo del mes ($) 3,145,292 2,561,008 1,030,705 -899,362
Exportaciones ($mmd) 227,273,460 37,949,255 41,825,444 37,483,974
Importaciones ($mmd) 224,128,168 35,388,247 40,794,739 38,383,337



Entorno economico

Se acelerd la venta de autos en julio. Durante el mes de julio, la venta de vehiculos ligeros al extranjero ascendio a
270,904 unidades mientras que en el mismo mes del afio previo, la cifra alcanzo las 247,367 unidades. Esta situacion
implicé un aumento anual de 9.5% de las exportaciones mexicanas de autos y camiones. En el acumulado de los
primeros siete meses del afio se han exportado 2 millones 017,717 vehiculos, un nivel 3.9% mayor que el registrado en
el mismo lapso del 2018 (1 millén 941,918 unidades), de acuerdo con el reporte de la Asociacion Mexicana de la
Industria Automotriz (AMIA) publicado por el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia.

Ventas ANTAD se debilitan en julio. La Asociacidon Nacional de Tiendas de Autoservicio y Departamentales de México
(ANTAD) reportd que las ventas comparables (tiendas con mas de un aiio de operacidn), crecieron 1.2% en julio con
respecto al mismo periodo del 2018 en términos nominales (sin descontar inflacion), lo cual representa su menor nivel
de avance desde 2014, cuando se observé también una expansion de 1.2%, asi como uno de los peores desempefios
de lo que va del afo. Por su parte, las ventas a tiendas totales (que incluyen las aperturas de los ultimos 12 meses) de
las cadenas de la ANTAD, reportaron un crecimiento de 5.4% respecto al mismo mes del 2018, de acuerdo con el
reporte de la organizacion. La cifra es inferior a 8.7% registrado en junio de este afio y por debajo de 9.5% de mayo
pasado, su avance en ventas en lo que va del afio. Las ventas acumuladas al séptimo mes del 2019 ascendieron a
758,000 millones de pesos.

Banxico reduce su tasa de referencia. La Junta de Gobierno de Banxico recortd la tasa de interés de referencia en 25
puntos base para dejarla en 8.00%, poniendo fin al ciclo de alzas que inicié en diciembre de 2015 (desde entonces la
tasa subid 525 puntos base). El gobernador de Banco de México, Alejandro Diaz, aseverd que la determinacién de
reducir la tasa de fondeo se debid a tres factores: el primero, que la inflacién muestra una reduccién en linea con lo
esperado por el banco central; el segundo, por el debilitamiento de la actividad econdmica, que permite anticipar una
inflacion a la baja, y en tercer lugar, las condiciones de los mercados internacionales y nacionales que han permitido
gue diversos bancos centrales reducir sus tasas de interés. Asimismo, recordd que el objetivo prioritario de Banco de
Meéxico es mantener una inflacion baja y estable, condiciones que contribuyen al crecimiento econémico.

Alemania entraria en recesion en septiembre. Alemania no logrard esquivar la recesion técnica y registrard una
contraccion del PIB del 0.2% en el tercer trimestre, después de que la actividad retrocedié un 0.1% entre abril y junio,
seguln las previsiones del Instituto de Investigacion Econdmica de Alemania (DIW). La debilidad de la demanda
procedente de importantes mercados para los productos alemanes, sobre todo la Unidn Europea, esta presionando
sobre la industria alemana, muy dependiente de las exportaciones, mientras que las economia doméstica mantiene su
robustez, ya que la creacidon de empleo no se ha detenido, aunque se ha debilitado. Asimismo, el experto en la
economia alemana Simon Junker considera que el inminente Brexit ya estd arrastrando a paises como Alemania, que
estan estrechamente ligados al Reino Unido, "a una espiral descendente", pero por encima de todo, son las disputas
comerciales de Estados Unidos y casos como Italia, los que podrian plantear nuevos problemas en la eurozona. "Todo
esto es veneno para la economia alemana", afiade Junker.
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Indicador Global de la Actividad
Econdmica (IGAE)

Indicador Global de la Actividad Econémica (IGAE)

Indicador Global de la Actividad Econdmica Actividades Primarias Actividades Secundarias Actividades Terciarias
. jun-18 - jul-18 [ ago-18
N sep-18 N oct-18 [ nov-18
. dic-18 N ene-19 m feb-19
I mar-19 I abr-19 N may-19
I may-19 —\ariaciéon % respecto a igual mes de 2018

Con cifras desestacionalizadas del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), en junio de 2019, el IGAE tuvo

incrementos de 0.3% con respecto al mes previo y de 0.2% con respecto al mismo mes de 2018.

* Actividades primarias: Agricultura, explotacién forestal, ganaderia, mineria y pesca. Disminuyeron 1.8% con respecto al

mes de mayo de 2019, pero aumentaron 2.8% en su comparacién con el mes de junio de 2018.

* Actividades secundarias: Construccién, industria manufacturera. Aumentaron 1.1% con respecto al mes anterior, pero

disminuyeron 2.2% en términos anuales.

e Actividades terciarias: Comercio, servicios, transportes. No tuvieron variacidon con respecto al mes de mayo de 2019,

pero crecieron 0.9% en términos anuales.

El IGAE es un indicador de la tendencia de la economia mexicana en el corto plazo. A pesar de que junio fue el que registré

el mayor crecimiento del segundo trimestre del afio, el comportamiento del periodo fue débil ya que durante mayo se

observd un crecimiento nulo, mientras que en abril el avance fue de 0.1%. Asimismo, de manera acumulada, el IGAE

reportd una contraccidon de 0.9% durante el segundo trimestre del afio, lo que representd su menor nivel para un periodo

similar desde 2009, aiio en el que crisis econdmica impactd a México y al mundo.
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Indicador de confianza empresarial y
sus componentes

Indicador de confianza empresarial y sus componentes

Valor del indice .
Variaciones

y Sus
jul-19  jun-19 Mensual Anual

Indicador de confianza empresarial del sector construccion 48.41 49.26 -0.85 -3.32

Momento adecuado para invertir 23.39 26.08

Situacion econémica presente del pais 42.17 44.44

Situacion econdmica futura del pais 60.74  60.93

Situacién econémica presente de la empresa 50.85 50.66

Situacion econdmica futura de la empresa 63.94 64.45

Indicador de confianza empresarial del sector comercio 51.15 52.02 -0.87 -3.02

Momento adecuado para invertir 33.96 34.50

Situacion econémica presente del pais 42.81  43.09

Situacion econdémica futura del pais 59.89 60.70

Situacion econdmica presente de la empresa 52.97 54.06

Situacion econémica futura de la empresa 66.15 67.77

Indicador de confianza empresarial del sector manufacturero 49.50 50.67 -1.16 -2.31

Momento adecuado para invertir 42.52  44.33

Situacion econémica presente del pais 45.86 46.92

Situacion econémica futura del pais 50.75 52.09

Situacion econémica presente de la empresa 52.92 53.01

Situacion econdmica futura de la empresa 57.78 57.83

* Los Indicadores de Confianza Empresarial (ICE) se elaboran con los resultados de la Encuesta Mensual de Opinion
Empresarial (EMOE) y permiten conocer, casi inmediatamente después de terminado el mes en cuestion, la opinion
de los directivos empresariales del sector manufacturero, de la construccion y del comercio sobre la situacion

econdmica del pais y de sus empresas.
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Indicador de Confianza empresarial
por Sector de Actividad Econdmica

Indicador de Confianza Empresarial por Sector de
Actividad Econdmica

56.00 - 0.00
54.00
- -0.50
52.00
- -1.00
50.00
48.00 - -1.50
46.00 - -2.00
44.00
- -2.50
42.00
38.00 - -3.50
Sector construccion Sector comercio Sector manufacturero
@ jul-18 ) ago-18 [ sep-18 I oct-18 I nov-18
 dic-18 I ene-19 I feb-19 [ mar-19 N abr-19
s may-19 [ jun-19 jul-19 === \/ariacion Mensual Variacion Anual

* El ICE del sector Manufacturero disminuyé 2.31 puntos en términos anualizados e igualmente disminuy6 1.16

puntos con respecto al mes de junio, al ubicarse en 49.5 puntos.

* En el sector del Comercio, el ICE se ubicé en 51.15 puntos en el mismo mes, 3.02 puntos menos que en julio de 2018

y 0.87 menor que en junio de 2019.

* Por su parte, el ICE del sector de Construccion se ubicé en 48.41 puntos durante julio de 2019, que representa una

disminucion mensual de 0.85 puntos y de 3.32 en términos anuales.
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Indice de
Confianza del Consumidor

Valor del indice y sus Componentes

Variacién Variacion

jul-19 jun-19
ju jun Mensual Anual

indice de confianza del consumidor 104.34 106.03 -1.59% 0.32%

Comparada con la situacion econdmica que los miembros de este
hogar tenian hace 12 meses ¢,cOmo cree que es su situacion en 104.80 106.07  -1.20% 3.49%
este momento?

¢ Como considera usted que sera la situacion econémica de los
miembros de este hogar dentro de 12 meses, respecto a la 108.15 108.38  -0.22%  -0.94%
actual?

¢ Como considera usted la situacion econdémica del pais hoy en dia

- 0, 0,
comparada con la de hace 12 meses? 104.90 106.19 1.22% 14.80%

¢, Coémo considera usted que sera la condicién econdmica del pais

- 0 - ()
dentro de 12 meses respecto a la actual situaciéon? 108.01 109.69 1.53%  -10.05%

Comparando la situacién econémica actual con la de hace un afio

¢, Como considera en el momento actual las posibilidades de que

usted o alguno de los integrantes de este hogar realice compras 95.64 99.14 -3.53%  -2.46%
tales como muebles, televisor, lavadora, otros aparatos

electrodomeésticos, etc.?

El indice de Confianza del Consumidor mexicano se conforma de cinco indicadores parciales que recogen las percepciones
sobre: la situacidon econdmica actual del hogar respecto de la de hace un afio; la situacién econdmica esperada del hogar
dentro de 12 meses; la situacidn econdmica presente del pais, respecto a la de hace un afio; la situacion econdmica del pais
dentro de doce meses; y qué tan propicio es el momento actual para adquirir bienes de consumo duradero.




Indice de confianza del consumidor

Indice de confianza del consumidor
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* Enjulio de 2019 y con cifras desestacionalizadas, el indice de Confianza del Consumidor (ICC) disminuyé 1.59% en
comparacion con el mes de junio y aumenté 0.32% en su comparacion anual. De esta manera, la confianza de los

consumidores mexicanos volvié a disminuir por quinto mes consecutivo en su comparacion mensual.

* Alinterior del indice, sus cinco componentes retrocedieron en comparacion con el mes de junio. La disminucién
mensual mas alta fue la del componente que, comparando la situacion econdmica actual con la de hace un aiio,
mide la posibilidad de realizar compras tales como muebles, televisor, lavadora u otros aparatos electrodomésticos,

la cual se ubicé en -3.53%.

* Por otro lado, dos de los componentes del ICC tuvieron incrementos anuales, siendo el mas importante el que mide
la percepcién de la situacion actual en comparacion con la de hace 12 meses, cuyo crecimiento anual fue de

14.8%.
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Inflacion

Inflacion
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* De acuerdo con INEGI, en julio de 2019, la inflacién se ubicé en 0.38% a tasa mensual y en 3.78% anual,

permaneciendo dentro del rango fijado como objetivo por Banco de México (3% +/- 1%).

* De acuerdo con los datos del INEGI, los productos y servicios que tuvieron el mayor incremento en precios durante
el mes de julio fueron la naranja, la cebolla, la papa y otros tubérculos, el platano y el transporte aéreo, mientras
que los productos y servicios que tuvieron los mayores decrementos fueron la uva, el chayote, el tomate verde, el

chile serrano y el jitomate.

* Asimismo, el indice de precios subyacente reporté un incremento mensual de 0.26% y un aumento anual de 3.82%,
lo cual se debid a que los precios de las mercancias y de los servicios presentaron alzas mensuales de 0.15 y de

0.38%, respectivamente.

* Finalmente, el indice de precios no subyacente aumenté 0.74% mensual, alcanzando una tasa anual de 3.64%, como
consecuencia del alza en los precios de los productos agropecuarios que fue de 2%, mientras que los precios de los

energéticos y tarifas autorizadas por el gobierno disminuyeron 0.19% mensual. 1 6



Tasas de intereés
y Tipo de cambio
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Tasas de interes
y Tipo de cambio

En julio de 2019, la tasa de rendimiento de los Certificados de la Tesoreria (Cetes) a 28 dias tuvo un comportamiento
volatil, mostrando una ligera tendencia a la baja. En la primera subasta de julio (27° del afio), los Cetes descendieron
0.08% con respecto a la ultima de junio y se ubicaron en 8.1%, pero se recuperaron en la siguiente subasta al
incrementar 0.07 puntos y ubicarse en 8.17%. En las subastas posteriores, los Cetes continuaron disminuyendo y

cerraron el mes de julio en 8.15%.

Por su parte, la Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) tuvo un comportamiento estable, con una ligera

tendencia a la alza, iniciando el mes en 8.47%, y finalizando en 8.48%.

La tendencia a la baja de los Cetes observada en julio, obedecid a la busqueda de activos refugio por parte de los
inversionistas, quienes permanecian atentos al anuncio por parte de la Reserva Federal de Estados Unidos (Fed), en
el que se preveia un recorte en las tasas de interés. Asimismo, el nerviosismo sobre el futuro comercial entre China 'y
Estados Unidos permanece latente, repercutiendo en gran parte al enfriamiento de la actividad econémica mundial.
Cabe mencionar que en julio, el peso se coloco entre las monedas con mejor desempeiio, lo cual favorecié al apetito

por deuda soberana mexicana por parte de los inversionistas, lo cual favorece al descenso en las tasas.

En cuanto al tipo de cambio interbancario, en julio, éste cerré en 19.06 pesos por délar, 0.22 pesos mas barato con

respecto al mes que le antecede.

Entre los factores que incidieron en el comportamiento del tipo de cambio en julio, se encuentran el nerviosismo
sobre el futuro comercial entre China y Estados Unidos, asi como las expectativas sobre un reduccion en las tasas de

interés en Estados Unidos que al concretarse el tltimo dia de julio, favorecio al peso.

Por otro lado, especialistas indican que la publicacidn de la estimacién oportuna de crecimiento econémico de

México del segundo trimestre favorecio al peso, ya que el 0.05% reportado superd las expectativas del mercado.
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Mercado financiero

Indice de Precios y Cotizaciones (IPyC)
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El IPyC es el indicador de la evolucién del mercado accionario en su conjunto. Se calcula a partir de las variaciones de
precios de una seleccién de acciones, llamada muestra, balanceada, ponderada y representativa de todas las acciones
cotizadas en la Bolsa Mexicana de Valores. En julio de 2019, el IPyC cerré en 40,863 unidades, mientras que el mes

anterior se ubico en 43,161. Asi, la BMV tuvo una disminucion de 5.32% con respecto al mes anterior.




Mercado financiero

S&P 500 (*GSPC)
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* EIS&P 500 es ampliamente considerado como el mejor indicador tinico de acciones large cap de Estados Unidos, el cual

incluye las 500 compaiiias lideres y captura una cobertura aproximadamente del 80% de la capitalizacién de mercado

disponible. Durante julio de 2019, el S&P 500 cerré en 2,980 unidades, mientras que el mes anterior se ubico en 2,942.




Mercado financiero

Dow Jones Industrial Average (ADJI)
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El Dow Jones Industrial Average es el indice bursatil de referencia de la bolsa de valores de Nueva York. Este indice refleja
la evolucion de las 30 empresas industriales con mayor capitalizacion bursatil que cotizan en este mercado. Este indice

bursatil fue el primer indicador creado en el mundo para conocer la evolucion de un mercado de valores. En julio de 2019,

el indice Dow Jones cerré en 26,864 unidades, mientras que el mes anterior se ubicé en 26,600.




Reservas internacionales y Balanza
comercial

Reservas internacionales (Millonesde ddlares)
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Reservas internacionales y Balanza
comercial

* Las reservas internacionales registraron un saldo de 179,007 millones de délares (mdd) en la ultima
semana de julio, aumentando 139 mdd con respecto al cierre del mes anterior. Con ello, las reservas
internacionales presentan un crecimiento acumulado de 4,128 millones de dodlares respecto al cierre de

2018.

* En su reporte semanal, Banco de México informé que la variacidon fue resultado del cambio en la

valuacién de los activos internacionales del propio Instituto.

* De acuerdo con INEGI, en junio de 2019, la balanza comercial registré un superavit de 2,561,008 mdd,

mientras que en junio del afio pasado, se registro un déficit de -899,362 mdd.

* El valor de las exportaciones totales de mercancias en junio fue de 37,949,255 mdd con un aumento anual

de 1.24%, pero una disminucion mensual de 9.27%.

* Por su parte, el valor de las importaciones de mercancias fue de 35,388,247 mdd, que implico

disminuciones de 7.8% en términos anuales y de 13.25% en comparacion con el mes de mayo.




Precios del petroleo

Precio del Petrdleo
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* Enjulio de 2019, la mezcla mexicana de petréleo cerré en USD$59.63, con una disminucién de 2.37% con respecto al
mes anterior, mientras que el West Texas Intermediate (WTI) cerré en USD$58.53 y un incremento de 0.57% con

respecto al mes de junio.

* Durante julio, los precios de las diferentes mezclas de petréleo operaron con mucha volatilidad que se explica por
una creciente incertidumbre dentro del mercado energético como consecuencia de la existencia de diversos factores

que afectaron las expectativas de los fundamentales de oferta y demanda de petrdleo.

* En Medio Oriente, las tensiones geopoliticas incrementaron debido a que Iran incauté un buque petrolero britanico
en el Estrecho de Ormuz lo cual no causé un avance militar entre los paises pero si aumento el nerviosismo en el
mercado, ya que se creyo que podria ser el primer paso de Iran para cerrar dicha regién maritima que, de ocurrir,
reduciria el flujo de petréleo de oriente a occidente en al menos 21 millones de barriles diarios, que equivalen a
cerca del 21% del consumo mundial de petréleo. Asimismo, el precio del petréleo también fue favorecido por la
expectativa de una reduccion en la tasa de interés de la Reserva Federal, puesto que debilité al délar durante la

mayor parte del mes de julio.

* Especialistas prevén que la volatilidad en el precio del petrdleo contintie en meses futuros, alimentada por los

acontecimientos globales que podrian afectar los fundamentes de oferta y demanda del hidrocarburo.
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