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Mercados pasan proceso
de “adaptacion” al tapering

Lalecturade que el desmantelamiento de los estimulos monetarios
es irreversible, orienta los radares a otras latitudes

Es posible que los
#HALISIS mercados mexica-

nos, igual que los

de otras latitudes,

hayan pasado el
ANTONIO proceso de adapta-
SANDOVAL

cidn al tapering, o
desmantelamiento
delosestimulos monetarios.

A mas de unmesdeque laagencia
de calificacion de deuda Moody's
Investor Services incrementara la
calificacion de México, las tasas de
largo plazo del mercado de dinero
nacionalhanempezadoareaccionar
alabaja;los inversionistasenelmer-
cado de valores responden mas con
los fundamentos del mercadoy el
tipo de cambio se mueve deacuerdo
alascondicionesvigentes.

Porejemplo, laincer-
tidumbre prevaleciente
enlosmercados nohabia
permitido que losréditos
bajaran, pero la tenden-

Losbonos
meXicanosbajan
surendimiento,

En los 3 casos se registra el ren-
dimiento mas bajo del afio, v el ma-
vor ajuste para un periodo semanal
también durante 2014 Losbonosde
referenciaenel mercado mexicano
son significativos porque con ellos
se negocia un porcentaje de 67 por
cientodelvalortotal del mercado de
dinero; tambiénsirven comoindica-
dores para calcular costos crediricios
soberanose interbancarios.

Adicionalmente, los mercados fi-
nancierosyanoreaccionande modo
traumatico ante la cercania de los
ajustes en la politica monetaria de
laFed, aparentemente el periodode
“adaptacion”ya termind.

Latendenciadelastasasde interés
enelmercadode bonoses unode los
principales indicadores de la forma
enque los mercados ab-
sorben las expectativas
yajustan sus precios.

Hace un afio la tasa
del bono a plazo de 10

ciaha empezadoarever  justocuando afios, el masbursatil del
tirse, justo cuando laFed  enEstadosUnidos mercado, se colocaba
manda sefial de que po-  semandauna en niveles de 5.16 por

dria subir sustasas antes
delo previsto.

De acuerdo con la in-
formacion de Banco de
México (Banxico), latasa
del bono mexicano en pesos a pla-
zo de 10 afios bajé en una semana
casi 10 puntos base alpasarde 6.30a
6.21 porciento. Enel mismo lapsoel
bono Ma 20 afios rompid el nivel de
7 porciento; cotizaen7.01 unidades
desde un previo de 6.90 por cien-
to. Por su parte, el bono Ma 30 afios
tiene un ajuste a la baja de casi 10
puntos base al pasar de 7.43a7.35
perciento.

sefialdealzade
tasasparalos
proximos meses

ciento, lo que significa
que la tasa se ha incre-
mentado practicamen-
te 100 puntos base; esel
reflejo de lavolatilidad
de finales del afio pasade, la incer-
tidumbre por el inicio del tapering
vladisminuciénen latendencia de
crecimientodel primer trimestre de
este aflo.

Los otros plazos siguen exacta-
mente la misma tendencia pero con
mayor amplitud: el bono a plazo de
20 afios reporta un incremento de
121 puntos base yel de 30 afios sube
133 puntos.

Bonos mexicanos atasafija
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LATENDENCIA DELTIPO DECAMEID

El promediodel ipode cambioenel
ahoesde 13,2470 pesosporddlar, lo
que reflejaunadepreciaciénde 2 por
cientofrente al promedio del mismo
periododelano pasado.

De acuerdo con las diversas opi-
niones de analistas, estiman un pre-
cio de cierre del tipo de cambio para
2014ennivelesde 12.80 pesos, pero
no fijan el periodo en el que previ-
siblemente el mercado seenfilara
hacia los 13 pesos, y eventualments
rompera dicho nivel.

Cuando ya se acercael cierre del
primer trimestre del afio, lasapues-
tas se enfocan a que el peso baja-
rd sus presiones para la segunda
mitad del afio, considerando que
los préximos meses se espera la
resolucion de temas que le daran
trayectoria.

El precio de cierre de la moneda
mexicanano hasido modificadopor

FUENTE: RELERS

el momento, aunque todavia faltan
muchos meses para que concluya
elafo.

TAPERING ,FALTANALMENOS 5 RECORTES
Cuando en diciembre pasado se
anuncio el inicio del desmartela-
miento monetario, los analistas
esperaban un proceso de adapta-
cidén mas complicado y de mayor
plazo.

Larealidad es que solo bastaron
dos meses para que los mercados
comprendieran que el proceso es
irreversible, motivo suficients para
que se modificaran los focos de
atencion.

El recorte decretado ayeren los
estimulos monetarios es apenas
el tercero; faltan cinco recortes
adicionales, incluso uno de ellos
sera mayor alos 10 mil millonesde
dolares.
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