MEDIO:  EL ECONOMISTA : . 7

SECCION: TERMOMETRO FINANCIERO Comqnlcaqlon ’
PAGINA: 19 Financiera w
FECHA:  13/AGOST0/2013

PERSPECTIVAS CON
ACCIVAL BANAMEX

JOSE ARNULFO RODRIGUEZ SAN MARTIN

?////

Bonos M: causas de su
posible recuperacion

entrado en un periodo de recuper-

acion, €l cual se acelero a lo largo
de la semana pasada, cuando los precios
de los bonos a plazos largos (mas de 10
afios) tuvieron un alza de 1.07 por cien-
to. Asi, las tasas referenciales de los bo-
nosM al0 v 30 anos se situan alrededor
de 5.80 v 6.85%; con lo que acumu-
lan caidas respectivas de 40 v 54 pun-
tos base, desde el 26 de junio, cuando la
curva local de rendimientos alcanzo su
mayor pendiente del ano.

Asi, el mercado de bonos M parece
entrar en un periodo de recuperacion
despues del fuerte ajuste observado en
mayo v junio, cuando las tasas localesen
los plazos medios (10 afios) y largos (hasta
30 anos) registraron alzas de mas de 180
puntos base.

La recuperacion antes descrita podria
continuar a lo largo de agosto, apoya-
da por diversos factores internos, algunocs
de los cuales se dieron a conocer durante
lasemana, pero suvigencia puede tener
mayor alcance en el iempo:

I :lmﬂrcacb de bonos M parece haber

El fuerte descenso de la inflacion de ju-
lio a una tasa anual de 3.47%: desde la
de 4.09%; observadaen junio; apoyada
principalmente por el descensodela
inflacion no subyacente.

La publicacion del Informe Trimes-
tral de Inflacion del Banco de Mexico
(Banxico), con una revision a labajaen
el estimado de crecimiento anual del
PIB para el 2013 desde el rango 3.0%-
4.0% alde 2.0%-3.0 por ciento.
La combinacion de estos dos even-
tos favorece el descenso de lastasasa
lo largo de la curva local de rendimien-
tos, al abrir la posibilidad de que el Banco
de Mexico pudiera eventualmente con-
siderar un descenso adicional en su ta-

sa de referencia. No obstante, sobre es-
te particular es importante destacar

que nuestros especialistas de Estudios
Economicos de Banamex —en su reporte
Pronosticos macroeconomicos al 9 de
agosto del 2013- consideran que Banxico
sostendra su tasa de referencia sin cam-
bios a lo largo del ano y que la tasa anual
de inflacion para el 2013 serade 3.57 por
ciento.

La agenda de reformas estructura-
les en Mexico ha tomado rencwvado im-
pulso; tanto el gobierno federal como el
Partido Accion Nacional han presenta-
do sus propuestas de reforma energe-
tica que, en ambos casos, presentan im-
portantes propuestas de modernizacion
v contemplan la posibilidad de cambios
constitucionales.

En este sentido, la agencia calificado-
ra Moody's indico que podria mejorar la
perspectiva de la deuda soberana mexi-
cana de “Baal” estable a “Baal™ positiva
s1 hay signos de que la reforma energetica
traera cambios de fondo y existe suficien-
te respaldo politico para asegurar que sera
aprobada. La agencia destaco que esta
mejora podria darse incluso antesde que
el Congreso vote la iniciativa.

Ensuma, el drastico descenso de
la inflacicn, la revision a la baja de los
pronosticos de crecimiento economico y
la posibilidad de la aprobacion de una im-
portante reforma energetica en las prox-
imas semanas, permiten anticipar un
descenso en las tasas locales v la recuper-
acion paulatina de valor en los mercados
locales de bonos M v Udibonos, durante
las proximas semanas.
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