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México

Subasta primaria

La subasta primaria de cetes numero 34 del afio mostré baja
generalizada. Se subastaron cetes de 28, 91, 182 y 364 dias.
La subasta ocurrié previa a la publicacién de las minutas de
politica monetaria del Banco de México.

Tasas de interés de la Subasta 34 - 2021

Anterior Ultima Variacién pp.
Cete 28d 450 4.49 -0.01
Cete 91d 4.85 4.82 -0.03
Cete 182d 5.14 5.10 -0.04
Cete 364d 5.46 540 -0.06
Bono 10 afios 6.90 6.98 0.08
Udi 3 afios 1.85 1.70 -0.15
Bondes D 1a 0.11 0.10 -0.01
Bondes D 2a 0.15 0.14 -0.01
Bondes D 3a 017 0.17 0.00
BPAG28 3a 0.19 0.19 0.00
BPAG91 5a 0.24 0.24 0.00
BPA7 afos 0.20 0.20 0.00
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Mercado secundario

La minuta 86 del Banco de México, respecto al anuncio de
politica monetaria del pasado 12 de agosto fecha en que se
decidié6 aumentar la tasa de fondeo en 25 puntos base por
mayoria para llevarla a 4.5%, deja ver que no hay consenso
entre los miembros de la Junta de Gobierno en la postura
monetaria para las siguientes decisiones. Esto incrementa la
incertidumbre sobre el quehacer de la politica monetaria en un
entorno de elevada inflaciéon. EI miembro que inclinara la
balanza para las proximas decisiones se presume es el
subgobernador Jonathan Heath.

9 1 Tasa de fondeo,
3 1 porcentaje

6 4

5 4

4

3 4

2 4

1 4

0 T

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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Plazo CETES ABs

endias|20-ago 26-ago Varpp.|20-ago 26-ago Varpp.
1 462 4.51 -0.11 4.58 455 -0.03
28 453 446 -0.07 | 4.70 459 -0.11
91 483 478 -0.05 | 4.88 486 -0.02
182 5.11 506 -0.05 | 5.16 5.11 -0.05
364 5.41 538 -0.03 | 5.56 5.51 -0.05

Estados Unidos

Jerome Powell presidente del FED dio el discurso inaugural
del seminario anual Jacksone Hole en donde resaltd las
siguientes ideas a considerar para la inflacion:

1. Las presiones de inflaciéon se concentran en un grupo
reducido de productos. En junio la inflacién anual PCE fue
4.0% y practicamente la mitad proviene de bienes duraderos
y energéticos. Métricas alternativas de inflacion sugieren
que no hay contaminacion de precios por estos incrementos.

2. En los Ultimos 25 afios los bienes duraderos
registraron deflacion en 1.9% en promedio por afio. Es
previsible que la situacion actual se revierta hacia adelante.

3. Todavia hay poca evidencia sobre incrementos
salariales que pudieran derivar en una “espiral de precios y
salarios”.

4. Las expectativas de inflacion de largo plazo han
comenzado a repuntar a niveles consistentes con el objetivo
de 2%.

5. Desde la década de los 90’s las economias
avanzadas han registrado inflaciones por debajo de 2%
incluso en buenas épocas. Esto obedece a fuerzas
desinflacionarias sostenidas como la tecnologia, la
globalizacién e incluso cambios demograficos, al igual que
un mayor compromiso de los bancos centrales por mantener
estabilidad de precios. Es poco probable que estas fuerzas
se hayan revertido o incluso desaparecido, es mas probable
que retomen fuerza conforme quede atras la pandemia.

EE.UU.: evolucion de tasas de interés
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30-jul 0.05 0.19 0.70 1.23 1.90
06-ago 0.05 0.21 0.77 1.30 1.95
13-ago 0.06 0.21 0.78 1.29 1.93
20-ago 0.05 0.23 0.79 1.26 1.87
27-ago 0.05 0.24 0.85 1.35 1.95
Fed Fund 0.0% - 0.25% Tasa de descuento  0.25%

Perspectivas

Estados Unidos: el proximo anuncio de politica monetaria del
FOMC esta programado para el 22 de septiembre. Podria
adelantarse mas informacion del tapering y se publican las
proyecciones econémicas de los miembros.

México: el proximo martes 31 de agosto el Banco de México
publicara su Informe Sobre la Inflacion para el periodo abril —
junio de 2021. Sera importante conocer la actualizacion al
escenario macroeconomico y la investigacion en torno a la
inflacion.

M




