
Por considerar:
Las tendencias demográficas para los próximos 35 años
son todo un reto, pero no imposibles. Las políticas
gubernamentales y los cambios en las actitudes sociales

pueden aumentar la fertilidad. China eliminó en octubre
su política de un solo hijo. Sin embargo, lugares como
Singapur, Australia y la provincia canadiense de
Quebec, que durante mucho tiempo han ofrecido
subsidios en efectivo para alentar a las familias a tener
más hijos y provisto ayudas más generosas a las
madres trabajadoras, muestra lo difícil que es aumentar
las tasas de fertilidad (debajo de 2.1%). Para ajustarse
a estas tendencias, las empresas con escasez de
trabajadores pueden recurrir a la automatización. China

se convirtió en la fábrica del mundo gracias a una
fuente aparentemente ilimitada de trabajadores
provenientes de su éxodo rural. No obstante, debido a la
reducción del exceso de oferta laboral, los salarios están
subiendo y muchos exportadores recurren a los robots
para aumentar la productividad. Otro camino es
impulsar la inmigración, pero esto presenta otras
dificultades. Las mayores fuentes de inmigrantes a EU,
como México y China, están envejeciendo, y el grupo

que buscó una vida mejor en el exterior se está
reduciendo. En México, la tasa de fecundidad ha bajado
de 5,4 a finales de los años 70 a 2,3 en la actualidad, y
se prevé que para el año 2030 sea 1,9, la misma que en
EU. La mayoría de los países con altas tasas de

fecundidad están en África y Asia. En 2050, según la
ONU, India será el país más poblado del mundo, Nigeria
será el tercero e Indonesia el quinto. La mayoría, sin
embargo, seguirá siendo pobre: los países de bajos
ingresos constituirán 14% de la población mundial, en

comparación con 9% ahora. Estos, por lo tanto, serán
los países de los que probablemente saldrán los nuevos
inmigrantes. Sin embargo, para estabilizar la
proporción de la tercera edad en el total de la población
de los países avanzados se requeriría un aumento

inmediato de hasta 8 veces la inmigración procedente de
los países menos desarrollados, calcula el FMI. Esto
sugiere que hay mucho potencial para que los
trabajadores en Europa y EE.UU. se jubilen más tarde.
Varios estudios señalan que los trabajadores de mayor

edad son igual de productivos, y a menudo más, que los
más jóvenes.
(fuente: The Wall Street Journal; tercera y última parte del artículo)

Mercados Accionarios
No hay plazo que no se cumpla y la tan esperada
reunión de la FED y Banxico los días 16 y 17 de
diciembre ya está aquí. Mientras tanto, el
nerviosismo y la aversión al riesgo predominaron
en el sentimiento de los inversionistas, afectando
a nivel global el desempeño de los mercados. Las
débiles cifras económicas de China y el pobre
desempeño de los commodities fueron algunos de
los factores de mayor impacto. Factor de
Incidencia a tomar en cuenta: Desde hoy y hasta
el miércoles se prevé que la volatilidad continúe
en los mercados, con presiones sobre el peso y
niveles bajos en el precio del crudo. Una vez que
la Reserva Federal y Banxico definan el
incremento en tasas, el nerviosismo en los
mercados podría comenzar a disminuir.
Niveles estimados corto plazo: BMV 43,020 Dow Jones
17,500.

Commodities
Tras la determinación de la OPEP de no
recortar su producción, la mayor producción
de Irán y la persistente producción de EU, es
probable que todo 2016 y parte del 2017
tengamos precios bajos del crudo. Cualquier
movimiento en los precios del petróleo
obedecerá más a un movimiento técnico que
a fundamentales. Los petroprecios están cada
vez más cerca de tocar niveles mínimos de
hace varios años, por lo que algunos posibles
niveles de “paro de pérdidas" se activen y
pudieran provocar un reajuste de los precios
de este bien básico.
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Divisas
La presión sobre el peso ha sido más que evidente con
un descenso semanal de casi 3%; el mayor movimiento
registrado desde junio del 2013. La baja en el precio del
petróleo y la expectativa de los anuncios de política
monetaria dispararon la paridad que el viernes cerró en
un máximo histórico de 17.38 pesos.
Pero la afectación ha sido generalizada; la globalidad
hace que estamos más que integrados al mundo y que,
así como el peso mexicano ha sufrido, otras monedas
también: el real brasileño se ha depreciado en lo que va
del año alrededor de 31%; el peso colombiano más de
27%; el sol peruano alrededor de 12%, el peso chileno
se ha depreciado ligeramente menos, en alrededor de
15% y el peso mexicano ha retrocedido en lo que va del
año en 18%.
Algunos analistas anticipan que el tipo de cambio
todavía se podría presionar y alcanzar hasta los 17.70
pesos en caso de que continúe la drástica caída en el
precio del crudo. En la medida en que la Reserva Federal
y Banxico definan sus movimientos, entonces la presión
podría comenzar a ceder gradualmente.

Renta Fija.
La caída del precio del petróleo y la expectativa de las
reuniones de la FED y Banxico son los factores que
incrementaron de manera considerable el nerviosismo
en los mercados. El índice VIX (indicador que mide la
volatilidad de “opciones” de compra y venta del S&P
pero que es comúnmente utilizado para medir el riesgo
y el temor en los mercados) da cuenta de la aversión al
riesgo entre los inversionistas, en donde su mayor
registro en los últimos meses fue a fines de agosto
cuando China confirmo con sus indicadores su baja
expectativa de crecimiento.

El mercado comienza a reflejar la preocupación de los
inversionistas sobre el impacto que podría tener la
fuerte apreciación del dólar en la decisión de Banxico.
La elevada volatilidad podría incrementar los temores
de la inflación, y llevar a la Junta de Gobierno a pensar
en una postura más restrictiva en su reunión del
próximo jueves. Si bien los participantes del mercado
ya descuentan una primera alza de la Fed este
miércoles y de Banxico el día siguiente, no se descarta
que el ajuste del banco central sea mayor para frenar
la caída del peso.
Además de posibles presiones inflacionarias, la caída
del peso frente al dólar genera también una menor
demanda de títulos de deuda nacional en los
mercados internacionales, lo que se traduciría en una
mayor presión sobre la curva de rendimientos. De
hecho, en el mercado secundario de títulos de deuda
las tasas de los bonos "M" de mediano y largo plazo
subieron hasta 20 puntos base del 7 al 11 de
diciembre, desligándose del movimiento bajista de los
títulos del tesoro de EU.
En este contexto existen especialistas que suponen que
Banxico pudiera incrementar su tasa de referencia en
0.50 y de esta forma tratar de contener ordenamente
la creciente volatilidad, aunque la expectativa
promedio estima un alza de solo 0.25.
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Certificación de Análisis

Yo, Beatriz López Mejía certifico que los puntos de vista que se expresen en este documento son reflejo de mi opinión personal sobre los indicadores, empresas y toda la
información vertida en este reporte Conforme a lo establecido en las Políticas y Lineamientos para evitar conflicto de Interés establecidas en la Guía de Inversión de FIMSE,
los analistas bursátiles tienen que observar ciertas reglas que regulen su participación en el mercado, con el fin de prevenir la utilización de información privilegiada.

La remuneración de la Analista en Jefe se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes de Fimse Asesoría Patrimonial Independiente S de RL de
CV (FIMSE) y esta se determina con base en la rentabilidad de FIMSE y del desempeño individual del analista en jefe y que esta no recibe pago directo o compensación de

alguna de las empresas o de cualquiera de las fuentes mencionadas en este reporte y que pueden ser sujetas de análisis en este documento.
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