Mercado de dinero

Panorama de Tasas de Interés

México

Programa trimestral de subastas para el 2T-2021

El dia de ayer la SHCP dio a conocer su programa de subasta
de valores gubernamentales para segundo trimestre de 2021.
Los principales cambios, respecto al programa del primer
trimestre son:

- Cetes y Bondes D: sin cambios

- Bonos M: reapertura del M Bono 240905 para referencia a 3
afos y reducciones en todos los montos a subastar (3, 5, 10,
20y 30 afos).

- Udibonos: se reducen los montos a subastar, en udis, en los
plazos de 3 y 10 afios, ademés de reapertura en el nodo a 20
afios e incrementar el monto en el plazo a 30 afios.

Calendario de Valores Gubernamentales 2T 2021
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Subasta primaria

La subasta de cetes numero 13 del afio mostro alza
generalizada. Se subastaron cetes de 29, 92, 176 y 344 dias y
aumentaron en 5, 10, 11 y 25 pb, respectivamente respecto a
la subasta previa. La subasta de cetes ocurrié posterior al
anuncio de politica monetaria en que el Banco de México
decidié mantener la tasa de fondeo en 4%.
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Mercado Secundario

En la semana corta del 26 al 30 de marzo la curva de tasas
nominales mostré alza generalizada. Los plazos de 28 y 91
dias alzas en 5 pb, respectivamente, mientras que los de 182
dias a 30 afos alzas en 13 pb en promedio. Las presiones
sobre las tasas se asocian con los incrementos en las tasas
de sus pares en Estados Unidos.
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Plazo CETES ABs
endias|24-mar 30-mar Varpp.|24-mar 30-mar Var pp.
1 3.70 3.97 0.27 4.10 399 -0.11
28 4.05 4.06 0.01 4.20 4.26 0.06
91 413 416 0.03 4.28 4.34 0.06
182 4.20 4.36 0.16 443 4.44 0.01
364 4.56 4.69 0.13 4.70 4.74 0.04

Estados Unidos

En el corto plazo los riesgos para la inflacion estan sesgados
al alza. Las presiones de costos durante este afio no pasan
desapercibidas, para ejemplo: los repuntes en los precios del
petrdleo y diversas materias primas, los cuellos de botella en
la producciéon por la mayor demanda ante la reapertura
economica global, la escasez de contenedores para envios
maritimos y los efectos base, entre otros. Hacia el mediano
plazo no hay consenso en la trayectoria o nivel que tomara,
aunque diversos economistas sugieren que la FED no se
preocuparia, y por lo tanto no reaccionaria con alzas en la
tasa de fondos federales, hasta no ver la inflacién cercana al
3% sostenidamente por dos o tres afios junto con una tasa de
desempleo en 3.5%.

6 - EE.UU.: evolucion de tasas de interés
Préoximo anuncio FED:
5 28 de abril Fed Fund
——— T-bill 3 meses
4 ——T bond 10 afos
3
2

06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Tasas de interés representativas

3meses 2anos 5afios 10afos 30 anos

03-mar 0.04 0.14 0.73 1.48 2.28
10-mar 0.04 0.16 0.79 1.52 2.24
17-mar 0.02 0.14 0.80 1.65 242
24-mar 0.02 0.15 0.81 1.61 2.31
31-mar 0.02 0.15 0.90 1.71 2.37
Fed Fund 0.0% - 0.25% Tasa de descuento  0.25%

Perspectivas

Estados Unidos: Esperamos conocer mejor la discusion
respecto a la inflacién en las minutas de politica monetaria (se
publicaran el proximo 7 de abril).

México: el entorno es “altamente incierto” (anuncio de politica
monetaria del Banco de México, 25 Marzo 2020) y en nuestra
lectura esto implica que el Banco mantendra una postura
cautelosa y sin cambios por varios meses. La minuta de
politica monetaria de este anuncio se publicara el proximo 8
de abril y sera clave para conocer la postura de los miembros.
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