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•S&P/BMV HABITA 21.77 21.91 21.70 -0.23
•S&P/BMV INMEX 3,311.59 3,367.07 3,306.90 -1.71
•S&P/BMV IPC 53,283.56 54,185.83 53,206.27 -1.71
•S&P/BMV IPC VIX 284.95 289.74 284.54 -1.74
•FTSE BIVA 1,098.19 1,116.61 1,096.46 -1.65

índice cierre máximo mínimo var %

Bolsas de Valores en México

•Dow Jones 35,282.52 35,630.68 -0.98
•S&P 500 4,513.39 4,576.73 -1.38
•NASDAQ 13,973.45 14,283.91 -2.17
•FTSE 100 7,561.63 7,666.27 -1.36
•DAX 16,020.02 16,240.40 -1.36
•CAC 40 7,312.84 7,406.08 -1.26
•IBEX35 9,328.70 9,502.90 -1.83
•BOVESPA 120,858.72 121,248.39 -0.32
•MERVAL 445,226.19 453,024.38 -1.72
•NIKKEI 32,707.69 33,476.58 -2.30
•HANG SENG 19,517.38 20,011.12 -2.47
•KOSPI 2,616.47 2,667.07 -1.90

Principales Índices Accionarios
índice último anterior var. %

títUlo rend. Semanal títUlo rend. Semanal

Acciones con Mejor y Peor Rendimiento

•PBF* 16.86
•DVN* 15.12
•NOKN 15.00
•NUE* 14.96
•SLBN 12.73
•RYAAYN 12.69
•ATOS* 12.31
•AA1* 12.25
•CHS* 12.21
•TFIIN 12.08

•APIN -15.23
•SOLN -15.43
•SKLZ* -15.46
•FUBO* -15.70
•TWTR* -17.55
•FCEL* -18.79
•RUN* -20.07
•SDC* -20.49
•ENPH* -23.65
•NVAX* -29.19

Pierde 15 centavos

El trigo cae 
tras el ataque 
a un puerto 
ucraniano

Reuters
 
El trigo en Chicago cayó el miércoles 
por sexta sesión seguida, tras las fuer-
tes alzas registradas durante la noche, 
ya que el nerviosismo por la oferta tras 
un ataque contra un puerto ucraniano 
se vio atenuado por las exportaciones 
rusas y los indicios de que Moscú está 
dispuesto a reactivar un acuerdo sobre 
el corredor del Mar Negro.

La soya cayó a mínimos de casi un 
mes y el maíz retrocedió,  ya que la 
presión de las previsiones meteoroló-
gicas favorables a los cultivos pesó más 
que las perspectivas de la demanda.

El contrato de trigo más activo de la 
Bolsa de Comercio de Chicago (CBOT) 
disminuyó 15 centavos a 6.37 dólares 
el bushel, su nivel más bajo desde el 13 
de julio tras haber subido antes casi 5 
por ciento.

 La soya CBOT perdió 21 centavos a 
13.2025 dólares el bushel, tras alcanzar 
su mínimo desde el 7 de julio. En tanto, 
el maíz CBOT cedió 9 centavos a 4.9825 
dólares el bushel, cayendo por séptima 
sesión consecutiva.

El ataque ruso contra el sur de Ucra-
nia a primera hora del miércoles, que 
afectó las instalaciones de grano de Iz-
mail, en el Danubio, puso de relieve el 
riesgo de una mayor restricción de las 
exportaciones ucranianas después de 
que Moscú abandonara el mes pasa-
do un acuerdo que permitía los envíos 
de grano desde los puertos ucranianos 
del Mar Negro.

Sin embargo, los futuros del trigo 
perdieron la mayor parte de sus ganan-
cias iniciales, ya que el mercado sopesó 
el impacto del ataque en los suminis-
tros mundiales.

"Si las exportaciones rusas de tri-
go se vieran interrumpidas, eso cam-
biaría el juego. Pero el juego, en lo que 
respecta a Ucrania, ya ha cambiado", 
dijo Joe Vaclavik, presidente de Stan-
dard Grain.

3.60
por ciento

y 4.15% es el 
rango en el que 
se ha movido la 

tasa de interés 
del bono del 
Tesoro a 10 

años. 

Desde octubre del año pasado hemos obser-
vado el vaivén de la curva de tasas a plazos 
largos en Estados Unidos; por ejemplo, la ta-
sa del bono del Tesoro a 10 años se ha mo-
vido en un rango entre 3.60% y 4.15 por 
ciento. Éste es un movimiento muy amplio. En 
particular, implica ganancias y pérdidas rele-
vantes si lo traducimos al movimiento de los 
precios de dichos bonos. 

Tal movimiento errático indica que los in-
versionistas han adelantado, en cuanto a las 
tasas de interés, sucesos que a final de cuen-
tas no se han hecho realidad. 

Desde la semana pasada, y con mayor 
intensidad el día de ayer, estamos en uno de 
esos episodios en donde los participantes en 
el mercado que veían con entusiasmo el es-
cenario de tasas se han vuelto a decepcionar 
con el mismo.

Recuento por lo menos los tres sucesos pre-
vios relevantes. Entre octubre y noviembre del 
año pasado, se pensó que después del au-
mento de tasas de referencia tan violento ins-
trumentado por la Reserva Federal (Fed), y al 
iniciar un descenso de la inflación, era posi-
ble que ésta descendiera velozmente (sobre 
todo en la parte subyacente) y la misma Fed 
se viera obligada a revertir el ciclo e iniciar 
de nuevo uno de baja de tasas; al final tal ex-
pectativa no sucedió. 

En enero el repunte inflacionario mayor a 
lo esperado hizo que la idea de un descenso 
de tasas se postergara y con ello se presentó 
un primer rebote de las tasas a plazos largos. 
Tal rebote duró poco. 

A finales de febrero se volvía a cocinar 
una expectativa de cambio de política; pe-
ro en marzo se desató la crisis de los bancos 
regionales en Estados Unidos y con ello de 
nuevo el entusiasmo en los mercados se difu-
minó. El rápido control que las autoridades hi-
cieron de la situación generó la formación de 
una nueva expectativa de que, para el vera-
no, ahora sí la Fed reduciría las tasas.

 Fue la misma Fed la que enfrió esta vez 
al mercado al pronosticar aumentos aun pa-

ra el verano y aseverar que su tarea estaba 
lejos de terminar.

Ahora, vemos que la Fed, después de su-
bir las tasas la semana pasada, aún con una 
inflación a la baja (lea nuestro comentario de 
la semana pasada) declaró que no tiene una 
expectativa de recesión. A un mercado que 
se había comenzado a volver de nuevo es-
céptico se le inyectó la noticia de la baja de 
calificación a la deuda soberana de los Esta-
dos Unidos por parte de la calificadora Fitch 
(de AAA a AA+).

 No sólo fue el anuncio, que tal vez para 
el caso del perfil de riesgo pudiera ser ino-
cuo, tratándose de un país que se financia 
con su propia moneda. Lo más relevante fue 
que ayer el mismo  Departamento del Tesoro 
anunció un aumento en la colocación trimes-
tral que hace de bonos por primera vez en 
dos años y medio.  

Se anunció una venta de 103,000 millo-
nes de dólares en bonos de largo plazo, un 
monto mayor a lo esperado por los partici-
pantes en el mercado; asimismo, anunció el 
plan de aumentar la colocación en todo el es-
pectro de la curva de plazos. 

Los aumentos están dirigidos a financiar 
un aumento relevante en los déficits presu-
puestales del gobierno de los Estados Uni-
dos, razón principal que arguyó Fitch para 
bajar su calificación.

A mayor oferta de papel en un entorno 

en el que la Fed seguiría subiendo la tasa 
de corto plazo, es normal que los inversionis-
tas exijan un premio mayor por comprar ta-
les emisiones. 

Si la premisa de que en el futuro subsisti-
rán tasas en términos reales (por encima de 
la inflación) positivas, la ubicación de las ta-
sas a plazos largos no tiene mucha razón de 
ser. Por eso la nueva desilusión reflejada en la 
curva de tasas.

A mayor presión en las tasas, mayor pre-
sión en las bolsas, los principales índices co-
menzaron a ajustarse después del comunica-
do de la Fed, pero el día de ayer tuvieron un 
episodio de ajuste relevante. Es de esperarse 
que los rendimientos en agosto vuelvan a ser 
negativos después del entusiasmo del segun-
do trimestre.

 ¿Qué podemos concluir? Como le de-
cía la semana pasada, seguimos inmersos 
en un momento de indefinición, ello condi-
ciona la presencia de tasas elevadas y a falta 
de fuerza en los mercados, la reubicación de 
los mismos no es una mala señal, parece ha-
ber mas congruencia en un escenario que no 
podía, ni por la persistencia de la inflación, 
ni por la debilidad en el crecimiento, justificar 
las ganancias vistas hasta ahora.

 
*Rodolfo Campuzano Meza es director ge-
neral de Invex Operadora de Sociedades de 
Inversión.
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A mayor presión en las tasas, mayor presión en las bolsas, los principales índices 
comenzaron a ajustarse después del comunicado de la Fed, pero el día de ayer 
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La calificadora Fitch 
Ratings bajó la nota 
de deuda soberana a 
Estados Unidos y los 
mercados respondie-
ron a la baja.  foto: 
reuters


