Mercado de dinero

Panorama de Tasas de Interés

México

Subasta primaria

La subasta de cetes nimero 18 del afio mostré resultados
mixtos. Por un lado, los cetes de 28 y 364 dias aumentaron,
por otro lado el cete de 182 dias se mantuvo sin cambios y por
Ultimo el cete de 91 dias baja. La relacion demanda entre
oferta para el cete a 28 dias fue muy elevada, pues result6é en
4.14 veces.

Tasas de interés de la Subasta 18 - 2021

Anterior Ultima Variacion pp.
Cete 28d 4.06 4.07 0.01
Cete 91d 4.15 4.14 -0.01
Cete 182d 4.37 4.37 0.00
Cete 364d 4.68 4.75 0.07
Bono 20 afios 7.35 7.69 0.34
Bondes D la 0.10 0.10 0.00
Bondes D 3a 0.17 0.17 0.00
Bondes D 5a 0.20 0.20 0.00
BPAG28 3a 0.18 0.18 0.00
BPAG91 5a 0.22 0.22 0.00
BPA7 afios 0.18 0.16 -0.02

2,500,000 - Tenencia extranjera en papel gubernamental T 30

; + 28

2,000,000 | Datos al 22 de abril 1 %

Tenencia en pesos 24

1800000 1 ___1c Fix (der) [ 22

20

1,000,000 - - 18

- 16

500,000 - 14

12

0 10

06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
MXI
25 1
23 A
21 A
19 A
17 A
15 A
13 A
11
9

Tasas de interés y tipo de cambio %

—— Tipo de cambio -8
Cete 28

06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Mercado Secundario

En la semana del 30 de abril al 6 de mayo, la curva de tasas
nominales mostro baja generalizada y de mayor proporcién en
los plazos mas largos. En particular el bono a 10 afios, se
redujo en 14 puntos base y cerrd la semana en 6.74%. La baja
se asocia con su par estadounidense y la apreciacion del peso
que registré en la semana. Las cifras al cierre de este reporte
no incluyen la sorpresa al alza en el dato de inflacion de la 22
quincena de abiril.

Curvade tasas nominal, %

10
mmmm Cambio en pp (der) —— 30-abr-21

—A— 06-may-21 0

-10

w » OO O N ©

-20
1dia 28d 91d 182d  364d 3a 5a 10a 20a 30a

Plazo CETES ABs

en dias| 28-abr 06-may Var pp.| 28-abr 06-may Var pp.
1 4.02 4.00 -0.02 4.02 4.06 0.04
28 4.08 4.08 0.00 4.24 4.27 0.03
91 4.16 4.16 0.00 4.32 4.32 0.00
182 4.35 4.36 0.01 4.41 4.42 0.01
364 4.66 4.67 0.01 4.67 4.70 0.03

Matriz de volatilidad y correlacién*

Tipo de cambio Cete 28 Fondeo MD
Tipo de cambio 7.7 - -
Cete 28 9.2 0.5 -
Fondeo MD 62.0 32.7 0.5

*La diagonal principal corresponde ala volatilidad. Datos diarios.
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Tasas de interés representativas
3meses 2afios 5afios 10afos 30 afos

09-abr 0.02 0.16 0.87 1.66 2.34
16-abr 0.02 0.16 0.83 1.59 2.28
23-abr 0.02 0.16 0.81 1.56 2.24
30-abr 0.01 0.16 0.85 1.63 2.30

07-may 0.02 0.16 0.80 1.57 2.24
Fed Fund 0.0% - 0.25% Tasa de descuento  0.25%
Perspectivas

EEUU: El dato de generacion de empleo muy por debajo de lo
esperado, en 266 mil vs cerca de 1 millon, resulta
decepcionante si se considera la fortaleza econdémica y que
tras revisiones en los datos en febrero y marzo se generaron
78 mil empleos menos respecto a lo reportado originalmente.
Sin embargo, no descartamos que los datos de la némina no
agricola pudieran sorprender, pero ahora al alza, en los meses
de mayo, junio y julio si se considera que: 1) cerca del 70% de
la poblacion muy probablemente ya estara vacunada y 2) la
reapertura econémica sera considerable, en algunos estados
se anuncia completa a partir del 1 de julio. De no
materializarse una aceleracion en la creacion de empleos, la
recuperacion sera mucho mas lenta de lo que se anticipa y por
lo tanto se abonaria a un escenario de tasas de interés en
cero mas alla del 2023.

El préximo anuncio de politica monetaria se dara a conocer el
16 de junio. No esperamos cambios en la postura monetaria.

México: El préximo anuncio de politica monetaria esta
programado para el 13 de mayo. Nosotros estimamos que
Banco de México mantendra la tasa de fondeo en 4%, siendo
una razén muy importante la cercania con las elecciones
intermedias. Mas adelante las decisiones de politica monetaria
seran muy complicadas. Las sefiales de precios son mixtas si
se considera que; la inflacibn de precios al productor
descendi6 de 4.8 a 3.1% entre marzo y abril; y al mismo
tiempo los alimentos siguen subiendo asociados a
incrementos en sus referencias internacionales y las sequias
en gran parte del pais. Nuestra expectativa de inflacién para el
cierre de afio es cercana al 5%.
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