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Bonos M: se vislumbra un

cierre de ano favorable

apardlisis parcial del gobierno federal de

los Estados Unidos finalizo después de 16

dias, unavez que los legisladores logra-
ron alcanzar un acuerdo para evitar un evento
catastrofico, que constituia la posibilidad de un
incumplimiento de pagos. Cabe destacar que es-
te acuerdo es de cardcter temporal y unicamen-
te extiende el plazo perentorio para inicios del
proximo ano

En consecuencia, la tasa del bono del Te-
soro de Estados Unidos a 10 afios presenté un
importante descenso en la jornada del jueves,
que lollevo a cotizar en una magnitud no ob-
servada desde julio.

En México, el mercado de bonos guber-
namentales a tasa fija incorpord la noticia de
manera favorable y replicé el comportamien-
to de su homologo en los EU. En cifras y segun
nuestros Indices de seguimiento, el merca-
do de bonos M registr6 un avance semanal de
1.08%, mientras que los beneficios en la par-
telargadela curva —bonos con plazo al ven-
cimiento de mds de 10 afios— fueron superio-
res, con importantes ganancias semanales de
2.37 por ciento.

En México, la Cdmara de Diputados alcan-
z6 una rapida aprobacion de la reforma ha-
cendaria —faltala ratificacion del Senado—,
con las siguientes caracteristicas:

1. Lograeliminar los regimenes tributarios
especiales.

2. Simplifica el régimen fiscal.

3. Esde cardcter progresivo.

4. Implica una menor recaudacién que la pro-
puesta original; se recaudardn $55,400 mi-
llones menos que lo estimado inicialmen-
te, esdecir 1.1% del PIB, en contraste con
1.4% esperado.

En relacion, cabe mencionar que ,en opi-
nion del Gobernador del Banco de México, la
reforma hacendaria aprobada por los diputa-
dos es insuficiente y necesitard plantearse una
nueva iniciativa fiscal en el corto plazo. En es-
te sentido, la calificadora Moody’s condicio-
no un aumento de la calificacion soberana de
México a un incremento de los ingresos tribu-
tarios de al menos 1.5% del PIB; esta situacion
parece lejana, al observar que la recaudacion
podria ser de tan sélo de 1.1% del PIB, bajo la
reforma aprobada.

En adelante, se prevé 1a llegada de buenas
noticias con incidencia favorable en los mer -
cados de deuda (descenso en tasas) y tipo de
cambio (apreciacién del peso). A saber:

-El proximo 25 de octubre, el Banco de Mé-
xico celebrard su reunion habitual de politica
monetaria, en donde la expectativa del mer-
cado apunta a un recorte adicional en 1a tasa
de referencia.

.La Cdmara de Senadores deberd aprobar la

reforma hacendaria antes del 30 de octubre y
abrir paso a las discusiones sobre la esperada
reforma energética. Cabe advertir que la com-
binacion de las reformas fiscal y energética st
podria mejorar las perspectivas de crecimien-
to econdmico de México y disminuir la per-
cepcion de riesgo-pais.

-En los Estados Unidos, el proximo 22 de
octubre se dard finalmente a conocer el repor -
te laboral, cuyo resultado podria dirigir 1a de-
cision de politica monetaria de 1a Reserva Fe-
deral (Fed).E130 de octubre, la Fed celebrard
su reunion a este respecto y es probable que
decida aplazar la reduccion de los estimulos
monetarios hasta finales de diciembre 0 in-
clusive inicios del proximo afio.
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