Mercado de dinero

Panorama de Tasas de Interés

México

Colocacion global

El jueves 23 la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
realiz6 una operacion de financiamiento en ddlares en los
mercados financieros internacionales por 6 mil millones de
dolares (UMS). La relacion demanda oferta fue elevada en
4.75 veces. Se emitieron nuevos bonos de referenciaa 5, 12y
31 afios, por 1, 25 y 25 mil milones de dolares
respectivamente. El bono a 5 afios tiene un rendimiento de
4.125 por ciento y una tasa cup6n de 3.9 por ciento. Por su
parte el bono a 12 afios paga un rendimiento de 5 por ciento y
una tasa cupon de 4.75 por ciento. Por Ultimo el bono a 31
afios otorga un rendimiento de 5.5 por ciento y una tasa cupén
del 5 por ciento. Como referencia, el diferencial respecto al
bono del Tesoro a 10 afios fue de 4.3 puntos base, maximo
histérico desde que se tienen datos de 1999.

Colocaciones globales en dolares
Spread vs Treasury a 10 afios
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Mercado Secundario

El pasado martes 21 de abril la Junta de Gobierno del Banco
de México decidio recortar la tasa de fondeo en 50 puntos
base, adelantando su reunién programada para el 14 de
mayo. La tasa se encuentra en 6 por ciento. En el anuncio de
politica monetaria resalta la preocupacion de la Junta de
Gobierno ante un escenario de fuerte desaceleracion
econdmica, estimando una contraccién posiblemente mayor al
5 por ciento en la actividad econdémica durante el segundo
trimestre de 2020. Respecto al tema de inflacién reconocen
que esta ha caido rapidamente por la fuerte caida en los
precios de gasolina, aunque hacia adelante preocupa que el
nivel de tipo de cambio pudiera presionar al alza la inflacion. El
sesgo del comunicado es muy dovish.

Valores Mexicanos Casa de Bolsa. S.A. de C.V.

Plazo CETES ABs

en dias| 15-abr 23-abr Varpp.| 15-abr 23-abr Var pp.
1 6.37 6.10 -0.27 | 6.45 6.22 -0.23
28 5.97 594 -0.03 | 6.21 6.19 -0.02
91 6.01 585 -0.16 | 6.15 591 -0.24
182 5.85 552 -0.33 | 5.84 553 -0.31
364 5.72 547 -0.25 | 5.69 543 -0.26

Estados Unidos

El Banco de la Reserva Federal de Nueva York comenzé a
publicar un indicador de alta frecuencia donde se mide la
actividad econémica de manera semanal. El indice Semanal
Econdmico (WEI, por sus siglas en inglés) se reporta cada
semana y es re-escalado para hacerlo comparable con el
crecimiento del PIB real anual. Utiliza 10 indicadores de la
actividad econdmica real (empleo, produccion industrial,
consumo, transporte, entre otros)

indice econémico semanal (WEI),
5 % en unidades de crecimiento del PIB
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La lectura del indicador es la siguiente. De la semana del 11 al
18 de abril, la actividad econémica disminuy6 11.7 por ciento
respecto a su comparable del afio pasado. En las primeras
tres semanas del segundo trimestre del 2020 la contraccion
promedio de la actividad econémica ha sido del (-) 10.17 por
ciento, respecto a 2019. Consideramos fundamental el
seguimiento de la actividad econdémica de la manera mas
oportuna posible. Esto nos dara una guia de que es lo que
esta viendo el Comité Federal de Mercado Abierto y sus
siguientes acciones de politica monetaria.

EE.UU.: evolucion de tasas de interés
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Tasas de interés representativas
3meses 2afios 5afios 10afos 30 afos

27-mar 0.01 0.25 0.40 0.69 1.27
03-abr 0.11 0.23 0.39 0.61 1.22
10-abr 0.19 0.25 0.47 0.76 1.37
17-abr 0.14 0.21 0.37 0.65 1.27
24-abr 0.11 0.22 0.37 0.60 1.18
Fed Fund 0.0% - 0.25% Tasa de descuento 0.00%

Perspectivas

México: No descartamos que pudiera haber mas recortes en
la tasa de fondeo en caso de ser necesario. El préximo
anuncio programado es el préximo 14 de mayo. Estimamos el
BdM podria continuar recortando hasta un nivel de 5 0 4.75

por ciento al cierre de este afio.



