Mercado de dinero

Panorama de Tasas de Interés

México

Subasta primaria

La subasta primaria numero 33 del afo mostrd baja
generalizada. La tasa del cete a 28 dias se coloc6 a 4.48 por
ciento. La subasta ocurri6 en la antesala del anuncio de
politica monetaria, en donde finalmente se cumplieron
expectativas de un recorte en la tasa de fondeo de 50 pb.

Tasas de interés de la Subasta 33 - 2020

Anterior Ultima Variacion pp.
Cete 28d 453 448 -0.05
Cete 91d 4.55 449 -0.06
Cete 182d 4.58 4.51 -0.07
Cete 350d 450 444 -0.06
Bono 10 afios 5.81 577 -0.04
Udi 30 afios 3.08 2.95 -0.13
Bondes D 5a 0.22 0.20 -0.02
BPAG28 3a 0.19 0.18 -0.01
BPAG91 5a 0.20 0.18 -0.02
BPA7 anos 0.29 0.28 -0.01

2,500,000 + Tenencia extranjera en papel gubernamental T 26

2,000,000 - Datos al 30 de julio L zz

Tenencia en pesos

1,500,000 1 __ 7 Fix (der.) fg

1,000,000 - l 16

500,000 - 1

t 12

0 10

06 67 Oé 69 1‘0 1‘1 1é 1‘3 1‘4 1‘5 1‘6 1‘7 1‘8 1‘9 26
zl\gx_ Tasas de interés y tipo de cambio

23
21 A
19 1
17
15 1
13 A
11 1
9

—— Tipo de cambio
Cete 28

w A O O N o ©

06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
Mercado Secundario

El pasado jueves 13 de agosto el Banco de México recorto la
tasa de fondeo a 4.5 por ciento (nivel previo en 5 por ciento)
como respuesta a la recesién econdmica que atraviesa el
pais. La ultima vez que ocurrié una situacion similar, aunque
por razones diferentes, fue a mediados de 2009 cuando el
Banco de México llevo a 4.5 por ciento la tasa de fondeo y
termind su ciclo de recortes en dicha tasa. En esta ocasion,
hay dos notables diferencias: 1) el Banco de México no
descarta continuar recortando la tasa de fondeo, siendo la
pandemia el principal determinante de la postura monetaria; y
2) los plazos mas largos de la curva nominal, de 3 a 30 afios,
muestran un nivel significativamente menor que en un
momento comparable..
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Plazo CETES ABs
endias|07-ago 13-ago Varpp.|07-ago 13-ago Var pp.
1 4.98 5.10 0.12 5.02 512 0.10
28 4.47 4.51 0.04 4.69 472 0.03
91 4.57 453 -0.04 | 4.75 472 -0.03
182 4.55 453 -0.02 | 462 4.67 0.05
364 447 4.53 0.06 447 4.56 0.09
Matriz de volatilidad y correlacién*

Tipo de cambio Cete 28 Fondeo MD
Tipo de cambio 16.0 - -
Cete 28 6.7 0.8 -
Fondeo MD 10.8 (53.6) 1.2

*La diagonal principal corresponde a la volatilidad. Datos diarios.

Estados Unidos

La Encuesta de Pronosticadores Profesionales (SPF, por sus
siglas en inglés) levantada por la FED Filadelfia para el tercer
trimestre del afio refleja el siguiente escenario
macroecondémico. Se encuestaron a 35 economistas.

FED Filadelfia, SPF-3T

3T20 4720 (1720 2T20 3T20 |2020 2021
PIB real 19.1 5.8 5.2 3.8 3.6 5.2 3.1
-(Ij-:::mpleo 100 95 9.0 8.4 7.8 9.0 8.0
;?Isa?:ién v 23 1.6 1.8 1.6 2.1 0.4 1.8
;I;‘%S;:ién 2/ 1.6 1.2 1.5 1.5 1.8 0.6 1.6

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

Fuente: FED Filadelfia (14 de agosto de 2020). " Inflacion de precios
al consumidor, CPI. ? Inflacion del gasto personal de consumo, PCE.
Todos los datos estan en porcentaje y se expresan en promedio para
el periodo de cada columna

6 - EE.UU.: evolucion de tasas de interés

Préximo anuncio FED:
16 de septiembre

Fed Fund
—— T-bill 3 meses
—— T bond 10 afios
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Tasas de interés representativas
3meses 2afios 5afios 10afios 30 afios

17-jul 0.12 0.15 0.28 0.63 1.33
24-jul 0.11 0.15 0.27 0.58 1.23
31-jul 0.09 0.11 0.21 0.54 1.20
07-ago 0.10 0.13 0.23 0.56 1.23
14-ago 0.10 0.16 0.32 0.72 143
Fed Fund 0.0% - 0.25% Tasa de descuento  0.00%

Perspectivas

México: El Banco de México no descarta seguir recortando la
tasa de fondeo ante la fuerte caida en la actividad econdmica,
una inflacién que podria mantenerse cerca del objetivo de 3
por ciento para los préximos 12-24 meses y la incertidumbre
alrededor de la pandemia. Estimamos que el Banco de México
continuara recortando la tasa de fondeo, cuando menos a un
nivel de 4 por ciento antes de finalizar el afio.
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