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PAPPEL * 23.13 4.85 -4.23 -9.26
VITRO A 35.94 4.21 0.26 -0.23
GFAMSA A 9.30 3.79 -18.12 -23.56
CHDRAUI B 44.53 3.63 8.83 6.08
TMM A 4.06 2.78 -11.55 -18.31
HILASAL A 1.35 -3.68 15.93 9.17
AXTEL CPO 3.46 -3.61 5.15 2.66
LAB B 23.06 -3.56 -7.13 -17.85
SARE B 0.33 -3.21 -12.63 -14.21
ICA * 14.30 -2.97 -20.75 -20.27

variación %
emisora serie u/hecho diaria mensual 2015

ACCIONES CON MAYOR
Y MENOR GANANCIA

índice cierre var % máximo mínimo

* millones de acciones. **millones de pesos.

IPC 42,810.29 0.22 42,876.95 42,474.83

INMEX 2,510.08 0.31 2,514.81 2,487.50

IMC30 693.57 -0.62 698.45 690.87

HABITA 55.74 -0.27 55.93 55.35

VOLUMEN 267.15  IMPORTE 9,336.03

BOLSA MEXICANA DE VALORES

índice máximo mínimo anterior último var%
DOW JONES 17,821.49 17,685.32 17,824.29 17,729.21 -0.53
NASDAQ 4,749.47 4,719.61 4,744.40 4,726.01 -0.39
S&P 500 2,056.16 2,041.88 2,055.47 2,046.74 -0.42
BOVESPA 49,522.27 48,415.52 48,792.27 49,382.58 1.21
MERVAL 9,158.30 8,961.93 9,008.58 9,119.95 1.23
FTSE 100 6,886.22 6,835.48 6,853.44 6,837.15 -0.24
NIKKEI 17,700.67 17,603.07 17,648.50 17,711.93 0.36
KBW (EU) 71.32 70.63 71.33 70.87 -0.64
STOXX600 (EUROPA) 192.79 189.53 194.27 191.18 -1.59

PRINCIPALES ÍNDICES ACCIONARIOS

PERSPECTIVAS CON ACCIVAL BANAMEX
JOSÉ ARNULFO RODRÍGUEZ SAN MARTÍN

Nuevo balance de riesgos  
para Bonos M 
E n la semana previa, diversos factores 

condicionaron un ajuste a la baja en los 
precios (alza en tasas) dentro del mer-

cado local de bonos M, luego de haber presen-
tado un fuerte rally desde diciembre del año 
pasado. La tasa del bono M a 10 años prác-
ticamente eliminó las ganancias acumula-
das en el 2015 al ubicarse en 5.62% el pasado 
viernes, aproximadamente al nivel que cerró 
el año pasado

Así, este mercado tuvo una pérdida conjun-
ta semanal de 2.20%, que responde a los si-
guientes factores: 

•	 La	fuerte	alza	en	tasas	de	los	bonos	
del	Tesoro	de	EU	de	largo	plazo.	En	específico,	
la tasa de rendimiento del Treasury a 10 años 
incrementó de manera acelerada 32 puntos 
base	y	se	ubicó	cerca	de	2.0	por	ciento.	Esto	
derivó	del	fuerte	avance	que	tuvo	el	cambio	de	
la nómina no agrícola en enero (257,000 nue-
vos	empleos)	así	como	la	revisión	al	alza	para	
el	dato	de	diciembre,	que	se	ubicó	por	arriba	
de los 300,000 nuevos empleos. Bajo este pa-
norama, se fortalece la percepción de los in-
versionistas de que la Fed podría adelantar el 
inicio de su ciclo monetario restrictivo.

•	 Los	precios	del	petróleo	registraron	
alzas	significativas,	luego	de	haberse	mante-
nido	a	la	baja	desde	mediados	del	año	pasado.	
En la semana, el incremento en el precio de la 
cotización	West	Texas	Cushing	fue	cercano	a	
8%,	y	se	ubicó	ligeramente	arriba	de	los	US50	
por	barril	al	cierre	del	viernes.

•	 El	pasado	martes,	el	ministro	de	Fi-
nanzas	de	Grecia	adoptó	una	postura	de	cola-
boración	con	sus	pares	de	la	Unión	Europea,	
para	llegar	a	un	acuerdo	sobre	el	manejo	de	la	

deuda de este país.
En	adelante,	el	balance	de	riesgos	genera	

un	panorama	incierto,	ya	que	hay	factores	que	
pueden	condicionar	la	continuidad	del	alza	en	
las tasas, mientras que otros pueden revertir 
este proceso.

Factores	a	favor	del	alza	en	tasas	locales:	
1.	 La	posibilidad	de	que	con	el	dato	

del	cambio	en	la	nómina	no	agrícola	de	ene-
ro	cambie	la	percepción	en	el	mercado	de	
que	la	Fed	pudiera	modificar	la	intención	so-
bre	el	inicio	de	su	ciclo	alcista	en	la	tasa	de	
referencia.

2.	 Un	posible	cambio	de	tendencia	en	
los	precios	del	petróleo	a	nivel	global;	es	decir,	
que	los	precios	continúen	subiendo	como	en	
la semana, lo que reduciría los temores de un 
entorno deflacionario mundial y con ello, la 
demanda	del	bono	del	Tesoro	a	10	años	(lo	que	
provocaría	alzas	en	su	tasa	de	rendimiento).

Factores a favor de descensos en tasas 
locales:

1.	 El	dato	de	inflación	en	México	de	
enero	se	ubicó	en	3.07%;	esto	es,	en	línea	con	
el estimado del consenso de analistas (3.09 

por	ciento).	La	baja	inflación	registrada	(en	
comparación con el mismo periodo del 2014) 
deriva	del	cambio	estructural	en	los	precios	
de telefonía de larga distancia, de los precios 
de electricidad, y se estima que los precios de 
la	gasolina	no	incrementen	en	el	año;	esto	po-
dría favorecer menores tasas de interés en un 
futuro. 

2.	 El	pasado	viernes,	la	calificadora	
Standard	&	Poor’s	bajó	la	calificación	sobe-
rana de Grecia a “B-” desde “B”. Esta acción 
perjudica	al	panorama	actual	de	la	zona	euro,	
por	lo	que	se	podría	haber	una	mayor	deman-
da de activos seguros, como el T-Bond a 10 
años. Aunado a esto, en la semana se reunirán 
los	ministros	de	Finanzas	de	la	zona	euro	y	de	
Grecia,	para	continuar	con	acuerdos	bilatera-
les para dar solución a la actual situación de la 
deuda	soberana	de	este	país	europeo.

El autor de este artículo es responsable de la pre-
paración y contenido del mismo y refleja fielmen-
te su opinión personal.  Certifica que su com-
pensación es independiente de las opiniones aquí 
expresadas. 

El precio del petróleo en el 
mercado internacional po-
dría afectar el nivel de ta-
sas de interés en Estados 
Unidos . foto archivo: ap


