Mercado de dinero

Panorama de Tasas de Interés

México
Subasta primaria

La subasta de cetes nimero 14 del afio mostré resultados
mixtos. Se subastaron cetes de 28, 91, 182 y 364 dias. El cete
a 28 dias se mantuvo practicamente sin cambios en 4.07%.

Tasas de interés de la Subasta 14 - 2021

Anterior Ultima Variacion pp.
Cete 28d 4.08 4.07 -0.01
Cete 91d 4.16 412 -0.04
Cete 175d 4.33 4.34 0.01
Cete 357d 4.70 4.65 -0.05

Colocacioén global

La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico realizd una
operacion de refinanciamiento de deuda en los mercados
internacionales, con la cual se redujo en 69% las
amortizaciones de deuda externa programadas para 2023.

La operacion consistio en tres partes: 1) la emisién de un bono
de referencia a 20 afios por 2,500 millones de ddlares a una
tasa cupén de 4.28%; 2) utilizar los 2,500 mdd para reducir en
69% las amortizaciones de deuda externa programas para
2023; y 3) permitir a los inversionistas el intercambio de bonos
con vencimiento entre 2023 y 2040, por la nueva referencia
con vencimiento en 2041. El monto final, incluyendo
intercambios, asciende a 3,250 mdd.

En los ultimos dos afios la SHCP ha realizado operaciones de
refinanciamiento en los mercados globales, con lo cual ha
recortado las amortizaciones programadas de deuda externa
entre 2021 y 2023 de 12,890 a 2,600 mdd.
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Mercado Secundario

En la primera semana del mes de abril la curva de tasas
nominales registré bajas en los plazos mas largos, entre 3 y
30 afios, en 33 pb en promedio.
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4 Valores Mexicanos Casa de Bolsa. S.A. de C.V.

Plazo CETES ABs

endias|31-mar 08-abr Varpp.|31-mar 08-abr Var pp.
1 420 403 -017 | 418 4.03 -0.15
28 410 4.10 0.00 | 424 425 0.01
91 417 413 -004 | 433 431 -0.02
182 432 429 -003 | 444 440 -0.04
364 464 456 -008 | 469 461 -0.08

Estados Unidos

En la Ultima década los repuntes en los costos, reportados por
empresas manufactureras globales a través del indicador de
pedidos manufactureros (PMI), tienen un impacto “acotado”
para generar presiones inflacionarias sostenidas. Si bien los
efectos en el corto plazos no son despreciables, estos tienden
a disiparse en el tiempo, pues en la ultima década la inflacién
del gasto personal de consumo (PCE), indicador que sigue la
FED para su objetivo de 2%, promedié 1.5%.
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Los miembros del FOMC estiman que la inflacion PCE cerrara
en 2.4% el 2021, por efectos base y repuntes de costos) y
2.0% en 2022 (sugiriendo que los choques actuales son
transitorios), ademas en las minutas del 16-17 de marzo el
Comité reafirmoé su postura monetaria acomodaticia de tasas
bajas por varios afios y su mandato dual de maximo empleo e
inflacion de 2% en promedio en el tiempo.
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Tasas de interés representativas
3 meses 2anos 5afios 10afios 30 afios

12-mar 0.03 0.15 0.84 1.63 2.38
19-mar 0.01 0.15 0.89 1.73 2.44
26-mar 0.02 0.14 0.86 1.67 2.38
02-abr 0.02 0.16 0.91 1.67 2.33
09-abr 0.02 0.15 0.84 1.63 2.32
Fed Fund 0.0% - 0.25% Tasa de descuento  0.25%

Perspectivas

Estados Unidos: en nuestra opinion el FOMC mantendrd el
rango de la tasa de fondos federales entre 0 y 0.25% por lo
menos hasta finales de 2023 y continuara con sus programas
masivos de compras de activos.

México: El préximo anuncio estd programado para el 13 de
mayo y no esperamos movimientos en la tasa de fondeo.
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