
6 MARTES 5 de abril del 2016  TE  Termómetro Económico
MERCADOS DE CAPITALES

IPC 45,678.18 -0.84 46,077.10 45,454.10

INMEX 3,094.66 -0.87 3,123.49 3,078.10

IMC30 867.23 -0.65 873.20 866.49

HABITA 53.72 -0.83 54.19 53.58

VOLUMEN 163.15  IMPORTE 5,613.40

CMR B 7.66 2.96 12.98 25.37
CADU A 14.44 2.92 -10.31 -19.73
FINDEP * 3.60 2.86 9.09 20.40
AMX A 13.63 1.64 3.41 0.00
IDEAL B-1 24.91 1.43 4.31 -8.59
HILASAL A 0.52 -6.17 7.71 -2.27
LALA B 45.06 -4.32 4.97 13.11
CYDSASA A 23.00 -3.96 0.04 -6.39
BOLSA A 28.91 -3.91 10.77 26.86
AZTECA CPO 2.63 -3.62 4.31 10.37

VARIACIÓN %
EMISORA SERIE U/HECHO DIARIA MENSUAL 2016

ACCIONES CON MAYOR
Y MENOR GANANCIA

ÍNDICE CIERRE VAR % MÁXIMO MÍNIMO

* MILLONES DE ACCIONES. **MILLONES DE PESOS.

BOLSA MEXICANA DE VALORES

ÍNDICE MÁXIMO MÍNIMO ANTERIOR ÚLTIMO VAR%
DOW JONES 17,806.38 17,710.67 17,792.75 17,737.00 -0.31
NASDAQ 4,917.75 4,885.17 4,914.54 4,891.80 -0.46
S&P 500 2,074.02 2,062.57 2,072.78 2,066.13 -0.32
BOVESPA 50,556.18 48,600.45 50,561.53 48,779.99 -3.52
MERVAL 13,179.84 12,750.65 13,179.84 12,784.28 -3.00
FTSE 100 6,201.95 6,132.90 6,146.05 6,164.72 0.30
NIKKEI 16,238.51 16,038.50 16,164.16 16,123.27 -0.25
KBW (EU) 65.14 64.22 64.70 64.55 -0.23
STOXX600 (EUROPA) 149.09 146.26 149.74 146.48 -2.18

PRINCIPALES ÍNDICES ACCIONARIOS

PERSPECTIVAS FINANCIERAS
JOSÉ ARNULFO RODRÍGUEZ*

Fed y Moody’s, factores de 
volatilidad en los mercados 
En marzo la alta volatilida1d continuó 

siendo la principal característica de los 
mercados financieros; sólo que en esta 

ocasión favoreció la recuperación de los precios 
de los activos financieros de riesgo y México no 
fue la excepción

El tipo de cambio interbancario a la venta fi-
nalizó marzo en 17.29 peso por dólar, de mo-
do que el peso tuvo una apreciación men-
sual de 4.5%, y de 11% respecto del tipo de 
cambio máximo histórico del 11 de febre-
ro (19.40). Paradójicamente, como resulta-
do de estos movimientos abruptos, la depre-
ciación acumulada por la divisa mexicana en 
el primer trimestre del año fue de sólo de 0.5 
por ciento.

De manera similar, el 31 de marzo el índi-
ce de la Bolsa Mexicana de Valores alcanzó su 
valor máximo del año —intradía— en 46,277 
puntos, para cerrar las operaciones del mes 
en 45,881. Esta cifra representa un rendi-
miento mensual de 5% en moneda local y de 
16% en dólares de los EU.  En el acumulado 
del primer trimestre estas cifras son de 7.55 
(local) y 7% (dólares EU).

El buen desempeño de los mercados fi-
nancieros durante marzo estuvo determina-
do por una fuerte reducción en la percepción 
de riesgo financiero global; principalmente 
en respuesta a la nueva posición de la Reser-
va Federal de los EU (Fed) con respecto a una 
fase más lenta para los siguientes incremen-
tos de su principal la tasa de referencia.

En especial, favorecieron los comentarios 
de la presidente de la Fed, Janet Yellen, en 
el sentido de que la propia volatilidad de los 
mercados financieros y la debilidad del cre-
cimiento económico mundial serán elemen-
tos a considerar antes de decidir nuevos in-
crementos de la tasa de fondos federales.

Sin embargo, el mes finalizó con el anun-
cio de que la agencia calificadora Moody’s 
modificó, de estable a negativa, su perspec-
tiva sobre la deuda soberana de México. So-
bre el particular conviene destacar los si-
guientes aspectos:

1. La agencia NO redujo la calificación de 
la deuda soberana, de hecho la ratificó en A3, 
es decir, tres escalones por arriba del grado 
de inversión.

2. Lo que sí cambió fue la perspectiva de la 
calificación soberana, la cual pasó de estable 
a negativa. Ello implica la posibilidad de una 
revisión a la baja para la calificación soberana 
de México en los próximos meses.

3. Incluso si esta baja en la calificación se 
materializara en el futuro, es difícil que la 
deuda soberana de México pierda el grado de 
inversión, en virtud de que la calificación ac-
tual se encuentra tres escalones por encima.

4. En opinión de Moody’s, la perspecti-
va negativa de la calificación soberana refleja 
un débil desempeño económico del país y un 

entorno externo difícil por la crisis financiera 
que atraviesa Pemex —que sí sufrió una de-
gradación de su calificación crediticia—. 

En contra de la opinión de Moody’s, es 
posible indicar que en el 2016 el crecimiento 
económico de México en realidad no desme-
rece frente a las perspectivas de crecimien-
to mundial. Si bien el entorno económico es 
difícil, la economía de México está fuerte-
mente integrada con la de EU, que presenta 
un crecimiento razonablemente bueno. Por 
su parte, la Secretaría de Hacienda y Crédito 
Público ha seguido un enfoque proactivo de 
ajuste en el gasto público —principalmen-
te en lo que concierne a PEMEX— y, por lo 
pronto, ya anunció un nuevo y significativo 
recorte del gasto público para el 2017.

* El autor es director de Estrategia de Deuda en 
PAM, Asesores Independientes de Portafolios 
de Inversión. Las opiniones vertidas en esta co-
laboración no necesariamente representan las 
opiniones de la empresa en la que trabaja. 

La calificadora 
bajó la perspecti-
va de la califica-
ción a México. FOTO

ARCHIVO: REUTERS

6 MARTES 5 de abril del 2016TE Termómetro Económico
MERCADOS DE CAPITALES

IPC 45,678.18 -0.84 46,077.10 45,454.10

INMEX 3,094.66 -0.87 3,123.49 3,078.10

IMC30 867.23 -0.65 873.20 866.49

HABITA 53.72 -0.83 54.19 53.58

VOLUMEN 163.15  IMPORTE 5,613.40

CMR B 7.66 2.96 12.98 25.37
CADU A 14.44 2.92 -10.31 -19.73
FINDEP * 3.60 2.86 9.09 20.40
AMX A 13.63 1.64 3.41 0.00
IDEAL B-1 24.91 1.43 4.31 -8.59
HILASAL A 0.52 -6.17 7.71 -2.27
LALA B 45.06 -4.32 4.97 13.11
CYDSASA A 23.00 -3.96 0.04 -6.39
BOLSA A 28.91 -3.91 10.77 26.86
AZTECA CPO 2.63 -3.62 4.31 10.37

VARIACIÓN %
EMISORA SERIE U/HECHO DIARIA MENSUAL 2016

ACCIONES CON MAYOR
Y MENOR GANANCIA

ÍNDICE CIERRE VAR % MÁXIMO MÍNIMO

* MILLONES DE ACCIONES. **MILLONES DE PESOS.

BOLSA MEXICANA DE VALORES

ÍNDICE MÁXIMO MÍNIMO ANTERIOR ÚLTIMO VAR%
DOW JONES 17,806.38 17,710.67 17,792.75 17,737.00 -0.31
NASDAQ 4,917.75 4,885.17 4,914.54 4,891.80 -0.46
S&P 500 2,074.02 2,062.57 2,072.78 2,066.13 -0.32
BOVESPA 50,556.18 48,600.45 50,561.53 48,779.99 -3.52
MERVAL 13,179.84 12,750.65 13,179.84 12,784.28 -3.00
FTSE 100 6,201.95 6,132.90 6,146.05 6,164.72 0.30
NIKKEI 16,238.51 16,038.50 16,164.16 16,123.27 -0.25
KBW (EU) 65.14 64.22 64.70 64.55 -0.23
STOXX600 (EUROPA) 149.09 146.26 149.74 146.48 -2.18

PRINCIPALES ÍNDICES ACCIONARIOS

PERSPECTIVAS FINANCIERAS
JOSÉ ARNULFO RODRÍGUEZ*

Fed y Moody’s, factores de 
volatilidad en los mercados 
En marzo la alta volatilida1d continuó 

siendo la principal característica de los 
mercados financieros; sólo que en esta 

ocasión favoreció la recuperación de los precios 
de los activos financieros de riesgo y México no 
fue la excepción

El tipo de cambio interbancario a la venta fi-
nalizó marzo en 17.29 peso por dólar, de mo-
do que el peso tuvo una apreciación men-
sual de 4.5%, y de 11% respecto del tipo de 
cambio máximo histórico del 11 de febre-
ro (19.40). Paradójicamente, como resulta-
do de estos movimientos abruptos, la depre-
ciación acumulada por la divisa mexicana en 
el primer trimestre del año fue de sólo de 0.5 
por ciento.

De manera similar, el 31 de marzo el índi-
ce de la Bolsa Mexicana de Valores alcanzó su 
valor máximo del año —intradía— en 46,277 
puntos, para cerrar las operaciones del mes 
en 45,881. Esta cifra representa un rendi-
miento mensual de 5% en moneda local y de 
16% en dólares de los EU.  En el acumulado 
del primer trimestre estas cifras son de 7.55 
(local) y 7% (dólares EU).

El buen desempeño de los mercados fi-
nancieros durante marzo estuvo determina-
do por una fuerte reducción en la percepción 
de riesgo financiero global; principalmente 
en respuesta a la nueva posición de la Reser-
va Federal de los EU (Fed) con respecto a una 
fase más lenta para los siguientes incremen-
tos de su principal la tasa de referencia.

En especial, favorecieron los comentarios 
de la presidente de la Fed, Janet Yellen, en 
el sentido de que la propia volatilidad de los 
mercados financieros y la debilidad del cre-
cimiento económico mundial serán elemen-
tos a considerar antes de decidir nuevos in-
crementos de la tasa de fondos federales.

Sin embargo, el mes finalizó con el anun-
cio de que la agencia calificadora Moody’s 
modificó, de estable a negativa, su perspec-
tiva sobre la deuda soberana de México. So-
bre el particular conviene destacar los si-
guientes aspectos:

1. La agencia NO redujo la calificación de 
la deuda soberana, de hecho la ratificó en A3, 
es decir, tres escalones por arriba del grado 
de inversión.

2. Lo que sí cambió fue la perspectiva de la 
calificación soberana, la cual pasó de estable 
a negativa. Ello implica la posibilidad de una 
revisión a la baja para la calificación soberana 
de México en los próximos meses.

3. Incluso si esta baja en la calificación se 
materializara en el futuro, es difícil que la 
deuda soberana de México pierda el grado de 
inversión, en virtud de que la calificación ac-
tual se encuentra tres escalones por encima.

4. En opinión de Moody’s, la perspecti-
va negativa de la calificación soberana refleja 
un débil desempeño económico del país y un 

entorno externo difícil por la crisis financiera 
que atraviesa Pemex —que sí sufrió una de-
gradación de su calificación crediticia—. 

En contra de la opinión de Moody’s, es 
posible indicar que en el 2016 el crecimiento 
económico de México en realidad no desme-
rece frente a las perspectivas de crecimien-
to mundial. Si bien el entorno económico es 
difícil, la economía de México está fuerte-
mente integrada con la de EU, que presenta 
un crecimiento razonablemente bueno. Por 
su parte, la Secretaría de Hacienda y Crédito 
Público ha seguido un enfoque proactivo de 
ajuste en el gasto público —principalmen-
te en lo que concierne a PEMEX— y, por lo 
pronto, ya anunció un nuevo y significativo 
recorte del gasto público para el 2017.

* El autor es director de Estrategia de Deuda en 
PAM, Asesores Independientes de Portafolios 
de Inversión. Las opiniones vertidas en esta co-
laboración no necesariamente representan las 
opiniones de la empresa en la que trabaja. 

La calificadora 
bajó la perspecti-
va de la califica-
ción a México. FOTO

ARCHIVO: REUTERS


