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¿Qué hizo que el tipo de cambio estuviera ligeramente por debajo de 18 
pesos por dólar hace tres semanas?
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¿Qué hizo que el tipo de cambio estuviera ligeramente por debajo de 18 
pesos por dólar hace tres semanas?

(1) Fed:
Publicación de 
minutas sugiriendo 
que no habría alza 
de tasas en el año

(2) Precios del 
petróleo cerca de 
los 50 dólares 
por barril

48.75

(3) TrumpάŜƴ 
ƭŀ ƭƻƴŀέ Ŝƴ ƭŀǎ 
encuestas

38.3%
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Se ñalinearon las estrellasò para el peso en t®rminos de los factores de 
corto plazo que est§n afectando el tipo de cambioé

Fuente: Bloomberg; Logo Fed ïfederalreserve.gov.us; barril de petróleo: infographics.com; Trump - https://plus.google.com/u/0/collections/

19.8215

Sin embargo, 
se ve muy 
difícil que 
hacia delante 
esto pueda 
continuar as²é

Fed

Petróleo

Trump
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Volumen diario (mdd)
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CLP

IDR

MXN (21/sep/16)

PLN

RUB

HUF

INR

Mala cobertura ("hedge")

Buena cobertura ("hedge")

CNY**

MXN (16/feb/16)

Carry/ vol y volumen de operación en EM
Pb y mdd, respectivamente

Pronóstico del tipo de cambio (USD/MXN)
Pesos por dólar, fin de periodo

Fuente: Banorte-Ixe con información de Bloomberg y Banxico

* Se refiere al diferencial de tasas de interés de bonos gubernamentales a tres meses frente a EE.UU. en moneda local dividido por la volatilidad implícita del mismo plazo

** Para el CNY se utiliza el diferencial implícito (anualizado) en forwards del tipo de cambio

Tipo de cambio permanecerá muy presionado, obligando a Banxico a 

elevar más la tasa de referencia antes de que termine el año
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M®xico est§ ante un panorama global dif²cilé

Fuente: Logo Fed ïfederalreserve.gov.us; China - bbc.co.uk; Trump - economist.com; Barril petróleo - infograhics.com; bandera de México - elcinco.mx; Brexit ïcatholicherald.co.uk; 

Liquidez - http://cdn.cfo.com/

Fed
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liquidez
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M®xico est§ ante un panorama global dif²cilé

Fuente: Logo Fed ïfederalreserve.gov.us

Fed
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Fuente: Bloomberg

Creación de empleo y tasa de desempleo
Miles, %
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Estimado de crecimiento del PIB en 2016
% trimestral anualizado

Inflación subyacente y aumento salarial
% anual

La economía de EE.UU. se acelerará en 2S16
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Pronóstico 2016: 1.9 %
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Fuente: Banorte-Ixe. Imagen de constelación de águila (www.moomentum.com)
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Fedseñala que 
normalizará 

tasas

Mercados 
inestables

Fedpospone 
normalización

Mercados 
estables

Á Factores estacionales

Á Choque 
tecnológico

Á Desaceleración en China
Á Divergencia de políticas monetarias
Á Precios de los commodities

Á Falta de liquidez por
a. Regulación; y
b. High-Frequency

AlgorithmicTraders

El Fed no podrá esperar a que se alineen las estrellas para actuar
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Balance del Fedy préstamos interbancarios
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Crédito interbancario Balance del Fed

Fuente: Bloomberg y Banorte-Ixe

Utilización de factores estacionales y el 
ciclo económico
%
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El ajuste estacional ha nublado la visión del Fed y el mercado 
interbancario continúa desapareciendo

12


