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Semanal de Tasas y Tipo de Cambio

22 de abril de 2024



TASAS

Banxico muestra ortodoxia: casi oficializa una pausa en mayo y perfila
que las bajas en este ano serdn solo de 2 a 4.




Aunque en general el mercado de tasas locales ha estado eclipsado por
los reportes de Estados Unidos, destaca que la semana pasada dos
subgobernadores de Banxico hicieron declaraciones con bastante
ortodoxia monetaria que buscan influir en las expectativas.
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El miércoles, Jonathan Heath, subgobernador de Banxico, dijo que se debe
tener paciencia y cautela, ya que hay que tomar en cuenta varios factores
que explican la persistencia de la inflacion:

- Una politica fiscal expansionista, donde el gasto esta cargado hacia la
primera parte del ano.

- Presiones de demanda en la economia por las bajas tasas de desempleo y
los aumentos salariales muy por arriba de la inflacion.

El jueves, Irene Espinosa, subgobernadora de Banxico, dijo que es demasiado
pronto para hablar de un ciclo de flexibilizacion prolongado.

Ademas, seinalo que el Banco no tiene problemas de credibilidad ya que los
estimados de inflacion respecto al mercado, aunque son muy amplios, solo
seiala la "expectativa que tiene el mercado respecto de lo que
proyectamos”.



Explico que Banxico sigue de cerca las medidas de la Reserva Federal de
Estados Unidos, pero no esta apegado a ellas.

Ya el viernes, en la Convencion Bancaria, Jonathan Heath, subgobernador de
Banxico, dijo que en la reunion de mayo no se discutira un corte de la tasa de
referencia y que en junio dependera de los datos.

Agrego que los recortes de la tasa Banxico en 2024 seran mucho menos de
los que el mercado tiene proyectados.

Senald que seria de entre 2 a 4 recortes de la tasa de referencia en este ano.

Esto plantea que hacia adelante la curva de Cetes debe reducir mas la
pendiente negativa que tiene.
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Banxico: Calendario de reuniones de politica

monetaria en 2024
9 demayo de 2024

27 dejuniode 2024

8 deagosto de 2024
26 deseptiembrede 2024
14 de noviembrede 2024
19 dediciembrede 2024

Fuente: Elaboracién propia con datos de Banxico.




Calendario de reuniones de politica monetaria en 2024

Reserva Federal Banxico Dias de diferencia
1 demayo de 2024 9 demayo de 2024 8
12 dejuniode 2024 27 dejuniode 2024 15
31 dejuliode2024 8 deagosto de 2024 8
18 de septiembrede 2024 26 deseptiembrede 2024 8
7 denoviembrede 2024 14 denoviembre de 2024 7
18 dediciembrede 2024 19 dediciembrede 2024 1
Reunionesdela Fed con prondsticoseconémicosy graficade puntos.
Fuente: Elaboracidn propia con datosde los bancos centrales.




El mercado de Cetes y de IRS cortos parece estar asimilando este
escenario con una pendiente menos negativa.
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Estados Unidos

La curva de treasuries casi incorpora la vision de una pausa del FOMC
hasta finales del primer trimestre de 2025.

Los nuevos reportes de la economia de Estados Unidos terminaron por
reafirmar lo que ahora ya reconocen muchos miembros del Comité de
Tasas de la Reserva Federal (FOMC, por sus siglas en inglés):

No habra baja de las tasas de los fondos federales en todo 2024 y
probablemente ni en el primer trimestre de 2025.




El lunes 15 de abril el reporte de ventas minoristas empujo una fuerte
alza de los rendimientos de los Treasuries.

Las ventas al menudeo aumentaron un sélido 0.7% en marzo, lo que
indica que la economia recibio un impulso fuerte, gracias al gasto de los
consumidores en el primer trimestre.

El llamado grupo de control, que se usa para hacer el calculo del PIB, se
ubico en 1.1%, mejor que el 0.4% esperado y que el 0.3% anterior.

El dato de febrero fue revisado al alza, desde 0.0% a 0.3%.

El dato alimenta la idea de que la economia solida estadounidense
desincentivard a la Fed a mover su tasa de referencia.
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Las ventas al menudeo crecieron 0.7% en marzo, arriba
del esperado de 0.4% y menor al 0.9% anterior.
Pese a la caida de enero, el consumo se vio solido en
el primer trimestre

EE.UU.: Evolucidn de las Ventas al Menudeo
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Departamento de Comercio.
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Las ventas crecieron 4.0% anual, arriba del 3.5% de la inflacion.
Los consumidores mantuvieron con creces el ritmo de la inflacion

EE.UU.: Evolucion de las Ventas al Menudeo
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Departamento de Comercio.
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Las ventas del grupo de control crecieron 1.1% en marzo,
arriba del 0.4% esperado.

Los datos de febrero se revisaron al alza de 0.0% a 0.3

EE.UU.: Evolucidn de las ventas al menudeo excluyendo autos,
construccion, estaciones de gasolina y servicios de alimentacion
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Departamento de Comercio.




Curva de treasuries del lunes 15 de abril
Efecto del reporte de ventas minoristas de marzo

Treasuries
(Curva de rendimiento 15 de abril)
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.
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El cuadro de la economia estadounidense es de un crecimiento de casi
3% en el primer trimestre de 2024, que se junto con las nuevas
proyecciones del FMI que muestran una notable mejora.




La estimacion del modelo GDPNow para el crecimiento del
PIB en el primer trimestre de 2024 es del 2.9% al 16 de abril

EE.UU.: Evolucion del prondstico de crecimientodel PIB
de la Fed de Atlanta para el primer trimestre de 2024
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de la Fed de Atlanta.




Evolution of Atlanta Fed GDPNow real GDP estimate for 2024: Q1
Quarterly percent change (SAAR)
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AtlantaFed
GDPNow estimate
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World Economic Outlook del FMI
Publicado 16 de abril 2024
Estados Unidos
Se prevé que el crecimiento aumente al 2.7% en 2024, arriba del 2.1% estimado
en enero, antes de desacelerarse al 1.9% en 2025

FMI: Evolucién de las expectativas de crecimiento de EE.UU.
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del World Economic Outlook.
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Apenas en el FOMC del 20 de marzo pasado se reviso de
forma sustancial el estimado oficial de crecimiento
para 2024 de 1.4% a 2.1%

EE.UU.: Evolucion de la mediana de las expectativas
de crecimiento de la Fed
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Fecha de la reunion de politica monetaria

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de la Reserva Federal.



La fuerza de la economia se acompano del reporte de solicitudes
semanales de seguros de desempleo que se realizo el jueves 10 de abril:
Las solicitudes semanales fueron de 212 mil, menos que los 215 mil
esperados y sin cambios con respecto a las anteriores.

Las peticiones continuas fueron de 1.812 millones, menores que los
1.818 millones esperados y ligeramente mayores que los 1.810 millones
anteriores.

Los datos siguen hablando de un mercado laboral apretado que dificulta
a la Fed bajar las tasas.




A los datos se sumaron las fuertes declaraciones en pro de una larga
pausa de varios miembros del FOMC:

Jerome Powell seialo que “...si persiste una inflacion mas alta, podemos
mantener el nivel actual de restriccion durante el tiempo que sea
necesario...” y agrego que “...los datos recientes claramente no nos han
dado mayor confianza y, en cambio, indican que probablemente tomara
mads tiempo que el esperado lograr esa confianza”.

Raphael Bostic, de la Fed de Atlanta, dijo que no podran reducir las
tasas hasta fin de ano.

Neel Kashkari, de la Fed de Minneapolis, comento que potencialmente
podria esperar hasta 2025 para bajar los tipos.

John Williams, de la Fed de Nueva York, indico que no siente urgencia
por cortar las tasas.

Con este escenario de una pausa larga, la tasa de equilibrio de los
treasuries de 10 anos seria de 4.77%.
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Un escenario base con pausa del FOMC en 2024 y el primer
trimestre de 2025 ubica la tasa del treasury de 10 anos de
equilibrio en 4.77%

* Supuestos:
= La primera baja seria en el FOMC del 3 de mayo de 2025.

= Habria un ciclo de 7 bajas en total, de 25 puntos base cada una, espaciadas
cada 2 reuniones de la Fed y terminaria en el FOMC de diciembre de 2026
(3 bajas en 2025y 4 en 2026).

= |legariamos a una tasa de Fondos Federales de 3.50%-3.75% en 2026.

* De darse una baja adicional, en 2027, entonces la tasa tedrica del bono
de 10 anos baja a 4.52%.
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Cetes

LA TASA DEL CETE DE UN ANO REPUNTO FUERTE POR TERCERA SEMANA
CONSECUTIVA; BANXICO NO BAJARA EN MAYO Y LOS CORTES SERAN
POCOS.

Las tasas de los Cetes observaron presiones alcistas la semana pasada.
El plazo de 364 dias subio 9 puntos base para cerrar en 11.29%.

El catalizador ahora fueron las declaraciones de varios miembros de la
junta de gobierno de Banxico que dejaron claro, primero que no habra
discusion de corte de la tasa de referencia en mayo y que las bajas en
este ano serdan solo de 2 a 4.

Esto plantea que hacia adelante la curva de Cetes debe reducir mas la
pendiente negativa que tiene.



Curva de Cetes de la ultima semana
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Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
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Curva de Cetes de las ultimas tres semanas

Cetes: Mercado Secundario
(Comparativo Curvas)
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Fuente: Elaboracidn propia con datos de SIF-ICAP.




Curva de Cetes equivalentes a un dia de
las ultimas tres semanas
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Cetes equivalentes a un dia en el mercado secundario
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Fuente: Elaboracién propia con datos de SIF-ICAP.




Curva de Cetes de abril

Cetes
(Curva de rendimiento durante abril de 2024)
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Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




Curva de Cetes en marzo
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Curva de Cetes en febrero

(Curva de rendimiento durante febrero de 2024)
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Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
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Curva de Cetes en enero
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
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Curva de Cetes en 2024
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Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de SIF-ICAP.

-15.0

-20.0

-25.0

-30.0

Puntos Base




Curva de Cetes en 2023

Cetes

(Curva de rendimiento en 2023)
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
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IRS cortos

LAS TASAS DE LOS IRS CORTOS OBSERVARON SOLO MARGINALES ALZAS
LA SEMANA PASADA, A PESAR DE LAS DECLARACIONES ORTODOXAS DE
BANXICO

Las tasas de los IRS cortos subieron muy ligeramente, la semana pasada.
El poco movimiento fue a pesar de las declaraciones de varios miembros
de la junta de gobierno de Banxico que dejaron claro, primero que no
habra discusion de corte de la tasa de referencia en mayo y que las bajas
en este ano serdn solo de 2 a 4.

Esto plantea que hacia adelante la curva de IRS cortos debe reducir mas
la pendiente negativa que tiene.

Siguieron el mismo patron que los Cetes.



Curva de IRS cortos de la ultima semana
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
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Curvas de IRS cortos de las ultimas tres semanas

(Curva de rendimiento parte corta)
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Fuente: Elaboracidn propia con datos de SIF-ICAP.




Curva de IRS cortos de abril
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Curva de IRS cortos de marzo

Parte corta de los /RS
(Curva de rendimiento durante marzo de 2024)
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




Curva de IRS cortos de febrero
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Curva de IRS cortos de enero

Parte corta de los /RS
(Curva de rendimiento durante enero de 2024)
1160 — 0
11.50 1
11.40 1
11.30 -2
.% ]
E 1120 28
5 8
& s
11.10 3%
11.00 -3
10.90 -4
10.80 -4
10.70 TIIE 28 dias 3x1 6X1 9x1 13X1 N
mmm Diferencia 0 -4 -2 -3 -4
29-dic-23 115025 11.450 11.285 11.090 10.785
wm31-ene-24 11,5012 11410 11.265 11.065 10.750
Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




Curva de IRS cortos de 2024
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Curva de los IRS cortos 2023

Parte corta de los /RS
(Curva de rendimiento en 2023)
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TIE 28 dias 3X1 6X1 9X1 13X1
I Diferencia 73 54 25 2 -13
30-dic-22 10.7700 10.910 11.040 11.070 10.910
o 20-dic-23 11.5025 11.450 11.285 11.090 10.785
Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
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Treasuries

LAS TASAS DE LOS TREASURIES SUBIERON FUERTE POR TERCERA
SEMANA CONSECUTIVA, PORQUE LA FED NO BAJARA EN 2024,

Los nuevos reportes de la economia de Estados Unidos terminaron por
reafirmar lo que ahora ya reconocen muchos miembros del Comité de
Tasas de la Reserva Federal (FOMC, por sus siglas en inglés):

No habra baja de las tasas de los fondos federales en todo 2024 y
probablemente ni en el primer trimestre de 2025.

A los datos se sumaron las fuertes declaraciones en pro de una larga
pausa de varios miembros del FOMC.
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Con este escenario de una pausa larga, la tasa de equilibrio de los
treasuries de 10 anos seria de 4.77%.
Bajo esos supuestos, las tasas de los treasuries aun tendrian presiones
alcistas.
De hecho, las cotizaciones de los futuros de los fondos federales han
venido cediendo y acomodandose a la version del FOMC.

De no haber ningun evento extraordinario, como el escalamiento de la
guerra en el medio oriente, son los datos conocidos hoy estamos cerca
del techo de las tasas de largo plazo.

Es notable la reduccion de las ventas en corto de los Tsy 10.




Curva de treasuries del lunes 15 de abril
Efecto del reporte de ventas minoristas de marzo

Treasuries
(Curva de rendimiento 15 de abril)
5.70 14
13
5.50 12
11
5.30
10
© 5.10 4
K- -
m
-
2 8
g 4.90 ; £
&
6
4.70 5
4
4.50
3
4.30 2
1 1
4.10 0
1mes |2meses | 3meses | 4 meses | 6 meses | 1afio 2afios | 3aflos | Safios | 7afios | 10afios | 20afios | 30afios
I Diferencia 1 1 0 2 2 3 5 8 11 12 13 12 13
12-abr-24 | 5.48 5.50 5.45 5.42 5.36 5.13 4.88 4.70 4.54 4.53 4.50 4.73 4.61
o 15-abr-24 5.49 5.51 5.45 5.44 5.38 5.16 4.93 4.78 4.65 4.65 4.63 4.85 4.74
Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.




Curva de treasuries de la ultima semana

Treasuries
(Curva de rendimiento Ultima semana)
14
5.50
5.30
5.10
< o
g 3
< €
4.90 &
4.70
4.50
4.30 _-
1mes | 2meses | 3meses | 4 meses | 6 meses | 1afio 2 afios 3 afios 5 afios 7 afios | 10 afios | 20 afios | 30 afios
= Diferencia 1 1 0 2 3 4 9 11 12 12 12 10 11
12-abr-24 5.48 5.50 5.45 5.42 5.36 5.13 4.88 4.70 4.54 4.53 4.50 4.73 4.61
e 19-abr-24 5.49 5.51 5.45 5.44 5.39 5.17 4.97 4.81 4.66 4.65 4.62 4.83 4.72

Fuente: Elaboracion propia con datos histdricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.




Curva de treasuries de las ultimas tres semanas

Treasuries
(Comparativo curvas ultimas tres semanas)
5.50 -
5.30
5.10 4
2
8
c
Q
o
S 4.90 -
a
4.70
4.50
4.30
1mes |2 meses |3 meses| 4meses |6 meses| 1lafio | 2afios | 3afios | 5afios | 7 afios | 10 afios | 20 afios | 30 afios
em=(5-abr-24| 5.47 5.50 5.43 5.41 5.34 5.05 4.73 4.54 4.38 4.39 4.39 4.65 4.54
em—12-abr-24| 5.48 5.50 5.45 5.42 5.36 5.13 4.88 4.70 4.54 4.53 4.50 4.73 4.61
emm=]9-abr-24| 5.49 5.51 5.45 5.44 5.39 5.17 4.97 4.81 4.66 4.65 4.62 4.83 4.72

Fuente: Elaboracién propia con datos del Departamento del Tesoro de EE.UU.




Curva de treasuries en abril

Treasuries
(Curva de rendimiento durante abril de 2024)
50
5.50
40
5.30
5.10 30
f=
§ 4.90 g
S 20 2
>
o
4.70
10
4.50
- — [ k )
4.30
4.10 -10
2meses | 3meses | 4 meses | 6 meses 1 afio 2 afios 3 afios 5 afios 7 afios 10 afios | 20afios | 30 afios
= Diferencia 3 -1 2 1 14 38 41 45 45 42 38 38
28-mar-24 5.48 5.46 5.42 5.38 5.03 4.59 4.40 4.21 4.20 4.20 4.45 4.34
em=19-abr-24 5.51 5.45 5.44 5.39 5.17 4.97 4.81 4.66 4.65 4.62 4.83 4.72
Fuente: Elaboracion propia con datos histdricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.




Curva de treasuries de marzo

Treasuries
(Curva de rendimiento durante marzo de 2024)
5.70 - 10
5.50
5.30
5.10
4.90
:
5 4.70 s
a c
3
a
4.50
4.30
4.10
3.90
3.70 -10
1 mes 2 meses | 3 meses | 4 meses | 6 meses 1 afio 2 afios 3 afios 5 afios 7 afios 10afios | 20afios | 30afios
mm Diferencia -4 -2 1 -1 8 2 -5 -3 -5 -8 -5 -6 -4
29-feb-24 5.53 5.50 5.45 5.43 5.30 5.01 4.64 4.43 4.26 4.28 4.25 451 4.38
w7 8-mar-24 5.49 5.48 5.46 5.42 5.38 5.03 4.59 4.40 4.21 4.20 4.20 4.45 4.34
Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.




Curva de treasuries de febrero

Treasuries
(Curva de rendimiento durante febrero de 2024)
- 40
5.60
35
5.40
5.20 30
5.00 25
g 4.80 g
S 20 2
>
o
4.60
15
4.40
10
4.20
5
4.00
3.80 _-- 0
2meses | 3meses | 4 meses | 6 meses 1 afio 2 afios 3 afios 5 afios 7 afios 10 afios | 20afios | 30 afios
= Diferencia 4 3 3 12 28 37 38 35 33 26 17 16
31-ene-24 5.46 5.42 5.40 5.18 4.73 4.27 4.05 3.91 3.95 3.99 4.34 4.22
e 29-feb-24 5.50 5.45 5.43 5.30 5.01 4.64 4.43 4.26 4.28 4.25 451 4.38
Fuente: Elaboracion propia con datos histdricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.




Curva de treasuries de enero

Treasuries
(Curva de rendimiento durante enero de 2024)

5.70 25

5.50
20
5.30
15
5.10
4.90 10
c
£ 3
5 4.70 5 2
a c
3
[-%
]
4.30
-5
4.10
- -10
3.90
3.70 -15
1 mes 2 meses | 3 meses | 4 meses | 6 meses 1 afio 2 afios 3 afios 5 afios 7 afios 10afios | 20afios | 30afios
I Diferencia -7 -13 2 -1 -8 -6 4 4 7 7 11 14 19
29-dic-23 5.60 5.59 5.40 5.41 5.26 4.79 4.23 4.01 3.84 388 3.88 4.20 4.03
—31-ene-24 5.53 5.46 5.42 5.40 5.18 4.73 4.27 4.05 3.91 395 3.99 4.34 4.22

Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.




Curva de treasuries de 2024

Treasuries
(Curva de rendimiento en 2024)
5.80 100
5.50
80
5.20
60
.% 4.90 b
= e
w0 3
< S
4.60 a
20
4.30
== . N ‘ N o
« |-
3.70 - - - -20
1mes | 2 meses | 3 meses | 4 meses | 6 meses | 1afio 2afios | 3afios | 5afios | 7afios | 10 afios | 20 afios | 30 afios
mmmm Diferencia -11 -8 5 3 13 38 74 80 82 77 74 63 69
29-dic-23 5.60 5.59 5.40 5.41 5.26 4.79 4.23 4.01 3.84 3.88 3.88 4.20 4.03
e 19-abr-24 5.49 5.51 5.45 5.44 5.39 5.17 4.97 4.81 4.66 4.65 4.62 4.83 4.72
Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.




El rally alcista de las tasas de los treasuries comenzo el 27 de
diciembre y se mantiene

Treasuries
(Curva de rendimiento del 27 de diciembre de 2023
al 19 de abril de 2024)
100
5.60
5.40
80
5.20
5.00 60
g 4.80 g
o =
o 40 S
4.60 ‘ o
4.40
20
4.20
4.00 — . ‘ 0
3.80
3.60 -20
1mes | 2meses | 3 meses | 4 meses | 6 meses | 1afio 2afios | 3afios | 5afios | 7afios | 10 afios | 20 afios | 30 afios
== Diferencia -6 -2 1 2 13 38 77 84 88 84 83 73 77
27-dic-23 5.55 5.53 5.44 5.42 5.26 4.79 4.20 3.97 3.78 3.81 3.79 4.10 3.95
em=19-abr-24 5.49 5.51 5.45 5.44 5.39 5.17 4.97 4.81 4.66 4.65 4.62 4.83 4.72
Fuente: Elaboracion propia con datos histdricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.




Curva de treasuries en 2023

Treasuries
(Curva de rendimiento en 2023)
- 160
140
5.60
120
100
5.10
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4.60 40
20
- - D
-20
3.60 -40
1 mes 3Imeses | 4 meses | 6 meses 1afio 2 afios 3 afios 5 afios 7afios | 10afios | 20afos | 30afios
I Diferencia 148 98 72 50 6 -18 -21 -15 -8 0 6 6
30-dic-22 4.12 4.42 4.69 4.76 4.73 4.41 4.22 3.99 3.96 3.88 4.14 3.97
e 29-di c-23 5.60 5.40 5.41 5.26 4.79 4.23 4.01 3.84 3.88 3.88 4.20 4.03
Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.
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EE.UU.: Evolucion del treasury de 10 aios
(2020-2024) 19-0ct-23
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Fuente: Elaboracion propia con datos histdricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.
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Es muy notable la reduccion de las ventas en corto del Tsy 10

Posiciones netas de contratos de los futuros
del Treasury de 10 afios en el CME
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Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de Reuters.
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Los futuros del viernes 5 de abril ya tenian 2 recortes de los
fondos federales en 2024, pero el primero era en junio

EE.UU.: Evolucion esperada de los Fondos Federales para 2024
segun las probabilidades implicitas

e Observado = = Probabilidades 05-abr-24
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reuters.
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El viernes 12 de abril también tenian 2 recortes de los fondos
federales en 2024, pero ahora el primero era en septiembre

EE.UU.: Evolucion esperada de los Fondos Federales para 2024
segun las probabilidades implicitas

= Observado = = Probabilidades 12-abr-24
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reuters.
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Ahora al 19 de abril los futuros ya solo descuentan una baja
de la tasa de los fondos federales en 2024, en septiembre

EE.UU.: Evolucion esperada de los Fondos Federales para 2024
segun las probabilidades implicitas

e Observado = = Probabilidades 19-abr-24
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reuters.
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El grafico de puntos del FOMC de marzo tiene 3 recortes de
las tasas de los fondos federales, empezando en junio

EE.UU.: Evolucién esperada de la tasa de Fondos Federales

- lediana expectativas Fed
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de la Reserva Federal y Refinitiv.



EE.UU.: Evolucion esperada de los Fondos Federales segun
las probabilidades implicitas

e (Observado = = Probabilidades 19-abr-24 = = Probabilidades 29-dic-23
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Fuente: Elaboracion propia con datos histdricos de Reuters.



EE.UU.: Evolucion esperada de la tasa de Fondos Federales

= Mediana expectativas Fed  e===19-abr-24

5500 7 jul-23 sep-23  nov-23  dic-23 ene-24 mar-24  may-24
5 25550 5.25-5.505.25-5.50 5.25-5.50 5.25-5.50  5.25.5.50 5.25-5.50
jul-23  sep23  nov-23  dic23  ene24  Mmar-24 5";;";2:0 jun-24 — jul-24
5.250 -5.25-5.50 5.25-5.50 5.25-5.50 5.25-5.50 5.25-5.50 5-25-5.50 -3 5'?3;32540 5-251530
5.00-5.25 5.00-5.25
sep-24  nov-24 dic-24
5.00-5.25 5.00-5.25_5.00-5.25
5.000 - Sep-%z nov-24
4.75-5.00  4.75-5.00
(]
g
g 4750 1 dic-24
5 4.50-4.75
4.500 -
4.250 -
4.000 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
o o™ o o o™ o o o < < < < < < < < < < < < < < < < <
Yy TP ITQ
2 8 83 388 g 8K g 88 L H S N B F 8 g g 8

Fuente: Elaboraciéon propia con datos histéricos de la Reserva Federal y Refinitiv.



EE.UU.: Probabilidades implicitas de la tasa de los Fondos Federales para 2024

Rango actual: 5.25-5.50%

Reuniones/
Rango 5.25-5.50 5.00-5.25 4.75-5.00 4.50-4.75 4.25-4.50 4.00-4.25 3.75-4.00

esperado

01-may-24 97.4 2.6

19-jun-24 81.9 17.7 0.4

31-jul-24 59.0 35.7 5.2 0.1

25-sep-24 33.6 45.7 18.3 2.4 0.0

06-nov-24 26.6 43.2 24.0 5.7 0.5 0.0

18-dic-24 23.3 41.1 26.4 7.9 1.3 0.0 0.0
*Zona sombreada representa el rango en el que hay mayor probabilidad que se ubique la tasa de los Fondos
Federales.
Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de Reuters.
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Bonos

LAS TASAS DE LOS BONOS M SUBIERON MODERADANENTE, VIVIERON
UNA BURBUJA ESPECULATIVA EN LA SEMANA

Las tasas de la curva de Bonos M reportaron incrementos la semana
pasada, en medio de una alta volatilidad debida multiples factores:
1.- Los altibajos de los rendimientos de los treasuries debido a los
reportes macro estadounidenses que quitaron del escenario cualquier
baja de las tasas de los fondos federales en 2024 y a los efectos de las
refriegas militares de Israel e Iran.

2.- Un fuerte sell off de los extranjeros de bonos M
3.- Especulacion de los locales en torno al déficit fiscal del gobierno
mexicano, con la expectativa de que el gasto publico se ejercera en
mayor cantidad en el primer semestre.

4.- Medidas de Hacienda - Banxico para reducir la oferta primaria de

papel.
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Los dias y eventos clave fueron:

1.- El lunes con el reporte de ventas minoristas de Estados Unidos
empujo una fuerte alza de los rendimientos de los Treasuries.
La tasa del Treasury de 10 ainos termind la jornada en 4.63%, subiendo
13 puntos base y contaminod a los bonos M.
2.- Un fuerte sell off de bonos M y Udibonos que empezo el lunes y
siguio el martes.

3.- El miércoles las tasas de la curva de Bonos M terminaron la jornada
con muy fuertes movimientos a la baja, siguiendo a los Treasuries y ya
sin la presion del sell off de los extranjeros.

Ese dia no hubo datos economicos de importancia, ni declaraciones de
miembros del FOMC.

La tranquilidad permitio una caida importante de las tasas de los
Treasuries.

Ese dia el Tsy de 10 anos cerro en 4.59%, una baja de ocho puntos base.
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4.- Finalmente el viernes las tasas de la curva de Bonos M terminaron la
jornada con fuertes bajas por la toma de medidas extraordinarias por
parte de Banxico — Hacienda para evitar presiones especulativas.

El viernes, Banxico emitio una circular anunciando que, por
instrucciones de Hacienda, el emisor de papel, reducian a la mitad de la
oferta primaria del Bonos M nov34 y del Udibono ago34 a subastarse
este martes 23 de abril.

La circular lleva implicita la advertencia de medida mas drasticas.
“Dados los eventos geopoliticos y la volatilidad recientemente
observada en los mercados financieros globales, se llevara a cabo un
ajuste a los montos de la subasta numero 17, en Bonos M y Udibonos.
Con este ajuste, la SHCP buscara preservar el funcionamiento ordenado
del mercado y se mantendra atenta a la evolucion de los mismos para
comunicar cualquier otra decision”.

El efecto fue un desplome de las tasas de los bonos M, IRS largos y de
los Udibonos.

Pincho una burbuja especulativa.
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Lunes




Curva de treasuries del lunes 15 de abril
Efecto del reporte de ventas minoristas de marzo

Treasuries
(Curva de rendimiento 15 de abril)
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1mes |2meses | 3meses | 4 meses | 6 meses | 1afio 2afios | 3aflos | Safios | 7afios | 10afios | 20afios | 30afios
I Diferencia 1 1 0 2 2 3 5 8 11 12 13 12 13
12-abr-24 | 5.48 5.50 5.45 5.42 5.36 5.13 4.88 4.70 4.54 4.53 4.50 4.73 4.61
o 15-abr-24 5.49 5.51 5.45 5.44 5.38 5.16 4.93 4.78 4.65 4.65 4.63 4.85 4.74
Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.




La curva de los “M” se contamino el lunes de los treasuries.
Este dia se inicio un fuerte sell off de los extranjeros

Bonos "M"
(Curva de rendimiento 15 de abril)

18
11.20
16
11.00
14
10.80
12
10.60
Z %
8 ]
| 102
g 1040 2
a 5
a
8
10.20
10.00 6
9.80 4
- “. 2
9.40 . 0
sep-24 | dic-24 | mar25 | mar-26 | sep-26 | mar27 may-29 | may-31 | may-33
I Diferencia 3 2 5 13 11 15 16 15 15 14 14 16 14 15 13 13 13

12-abr-24 | 11.25 | 11.17 | 1093 | 1050 | 1035 | 1004 | 9.99 9.83 9.78 9.81 9.80 9.81 9.79 9.84 9.91 9.84 9.87
em===]5-abr-24 | 1128 | 1119 | 1098 | 10.63 | 1046 | 1019 | 1015 | 9.98 9.93 9.95 9.94 9.97 9.93 9.99 1004 | 9.97 10.00

Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de SIF-ICAP.
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Martes
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Las tasas de los treasuries siguieron subiendo por las
declaraciones de Powell

Treasuries
(Curva de rendimiento 16 de abril)
5.70 r 6
5.50
5.30
[=]
§ 5.10 2
&
4.90
) .
4.50
1mes |2meses | 3meses | 4 meses | 6 meses | 1afio 2afios | 3aflos | Safios | 7afios | 10afios | 20afios | 30afios
I Diferencia 0 0 0 0 1 2 4 5 4 4 4 3 3
15-abr-24 | 5.49 5.51 5.45 5.44 5.38 5.16 4.93 4,78 4.65 4.65 4.63 4.85 4.74
e 16-abr-24 5.49 5.51 5.45 5.44 5.39 5.18 4.97 4.83 4.69 4.69 4.67 4.88 4.77
Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.




Aunque las tasas de los bonos M siguieron a las de los treasuries
el dia martes, el repunte fue violento.
Los incrementos de los M fueron hasta tres veces los de los Tsy.
Siguio un fuerte sell off de los extranjeros que empezo el lunes,
de hecho, afecto la subasta primaria

Bonos "M"
(Curva de rendimiento 16 de abril)

16
11.60

14
11.40

11.20 12

11.00 10
Z 2
m
g 8
a ]
g 10.80 ]
a 8 §
a
10.60
6
10.40
4
10.20
2
- _ .
sep-24 | dic-24 | mar25 | mar-26 | sep-26 | mar27 may-29 | may-31 | may-33
I Diferencia 2 1 5 10 13 14 14 14 14 12 12 11 14 12 12 14 13

15-abr-24 | 11.28 | 11.19 | 1098 | 1063 | 1046 | 1019 | 1015 | 9.98 9.93 9.95 9.94 9.97 9.93 9.99 1004 | 9.97 10.00
em==16-abr-24 | 1130 | 1120 | 1103 | 1073 | 1059 | 1033 | 1029 | 1012 | 1007 | 1007 | 1006 | 1008 | 1007 | 1011 | 1016 | 1011 | 1013

Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de SIF-ICAP.
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Miércoles




El miércoles no hubo datos economicos de importancia
ni declaraciones de miembros del FOMC.
La tranquilidad permitio una caida importante
de las tasas de los Treasuries

Treasuries
(Curva de rendimiento 17 de abril)

- . O
. —1
5.50
-2
5.30 -3
5 4 @
< 8
& 5.10 £
&
-5
4.90 -6
-7
4.70
-8
4.50 -9
1mes | 2meses | 3 meses | 4 meses | 6 meses | 1afio 2afios | 3aflos | Safios | 7afios | 10afios | 20afios | 30afios
mm Diferencia 0 -2 0 0 -1 -2 -4 -6 -7 -8 -8 -7 -7
16-abr-24 | 5.49 5.51 5.45 5.44 5.39 5.18 4,97 4.83 4.69 4.69 4.67 4.88 4.77
e 17-abr-24 5.49 5.49 5.45 5.44 5.38 5.16 4.93 4.77 4.62 4.61 4.59 4.81 4.70

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.
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Bonos "M
(Curva de rendimiento 17 de abril)
0
-2
11.40
11.20 4
11.00 -6
2 o
m
2 :
Q v
£ 1080 S
a -8 §
a
10.60
-10
10.40
-12
10.20
L - 14
10.00
9.80 - - - -16
sep-24 | dic-24 | mar25 | mar-26 | sep-26 | mar27 | jun-27 | mar-29 | may-29 | may-31 | may33 | nov34 | nov36 | nov-38 | nov42 | nov-47 | jul-53
. Diferencia -2 -1 -6 -8 -10 -12 -11 -11 -11 -13 -13 -14 -15 -13 -12 -14 -14
16-abr-24 | 11.30 | 11.20 | 1103 | 1073 | 1059 | 1033 | 1029 | 1012 | 1007 | 1007 | 1006 | 1008 | 1007 | 1011 | 1016 | 10.11 | 1013
emmms]7-abr-24 | 11.28 | 1119 | 1097 | 1065 | 1049 | 1021 | 1018 | 1001 9.96 9.94 9.93 9.94 9.92 9.98 10.04 9.97 9.99
Fuente: Elaboracidn propia con datos histdricos de SIF-ICAP.
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Jueves
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El jueves los rendimientos de los bonos estadounidenses
rebotaron por el reporte de los seguros de desempleo y nuevas
declaraciones monetariamente hawk de miembros del FOMC

Treasuries
(Curva de rendimiento el 18 de abril)

c e}
g 8
o f=s
=1
a
2meses | 3meses | 4 meses | 6 meses 1 afio 2 afios 3 afios 5 afios 7 afios 10 afios | 20afios | 30 afios
mmmm Diferenc ia 3 1 0 1 2 5 6 6 6 5 4 3
17-abr-24 5.49 5.45 5.44 5.38 5.16 4.93 4.77 4.62 4.61 4.59 4.81 471
m—18-abr-24 5.52 5.46 5.44 5.39 5.18 4.98 4.83 4.68 4.67 4.64 4.85 4.74

Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.
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Aunque las tasas de los bonos M subieron el jueves no lo
hicieron en la misma proporcion que los treasuries

npan
Bonos "M
(Curva de rendimiento el 18 de abiril)
r5
11.30
4
11.10
3
10.90 L2
2 1070 1y
8 @
c e}
8 g
S : 0 2
a
-1
10.30
-2
10.10
/\’ [
9.90 a
9.70 5
sep-24 | dic-24 | mar-25 | mar-26 | sep-26 | mar-27 | jun-27 | mar-29 | may-29 | may-31| may-33 | nov-34 | nov-36 | nov-38 | nov-42 | nov-47 | jul-53
mmmm Diferencia 0 -4 -3 0 1 3 2 4 3 3 2 1 2 0 -1 1 1
17-abr-24 | 11.28 | 11.19 | 10.97 | 10.65 | 10.49 | 10.21 | 10.18 | 10.01 9.96 9.94 9.93 9.94 9.92 9.98 10.04 9.97 9.99
e ]8-abr-24 | 11.28 | 11.15 | 10.94 | 10.65 | 10.50 | 10.24 | 10.20 | 10.05 9.99 9.97 9.95 9.95 9.94 9.98 10.03 9.98 10.00
Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
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Viernes
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El viernes las tasas de los treasuries bajaron moderadamente, sobre todo
porque el jueves, por la noche, los mercados financieros mundiales
entraron en estrés, debido a un aumento en las tensiones

geopoliticas entre Israel e Iran

Treasuries
(Curva de rendimiento el 19 de abril)

0

5.50

'
-

5.30

5 o
o 5.10 38
& 5
a
-2
4.90
4.70 -2
4.50 — — — — — — — -3
2meses | 3meses | 4 meses | 6 meses 1 afio 2 afios 3 afios 5 afios 7 afios 10 afios | 20afios | 30 afios
= Diferencia -1 -1 0 0 -1 -1 -2 -2 -2 -2 -2 -2
18-abr-24 5.52 5.46 5.44 5.39 5.18 4.98 4.83 4.68 4.67 4.64 4.85 4.74
e 19-abr-24 5.51 5.45 5.44 5.39 5.17 4.97 4.81 4.66 4.65 4.62 4.83 4.72

Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.
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Las tasas de la curva de Bonos M terminaron la jornada del
viernes con fuertes bajas por la toma de medidas extraordinarias
por parte de Banxico — Hacienda para evitar
presiones especulativas

Bonos "M"
(Curva de rendimiento el 19 de abril)

0
11.30
-2
11.10
10.90 -4
L 10.70 o
S -6 2
c e}
8 g
S - 2
a =4
10.50 2
-8
10.30
— -10
10.10
B = Fo-12
9.90
9.70 -14
sep-24 | dic-24 | mar-25 | mar-26 | sep-26 | mar-27 | jun-27 | mar-29 | may-29 | may-31| may-33 | nov-34 | nov-36 | nov-38 | nov-42 | nov-47 | jul-53
mmmm Diferencia -2 -3 -10 -8 -7 -11 -10 -10 -12 -12 -13 -13 -12 -11 -11 -10 -11
18-abr-24 | 11.28 | 11.15 | 10.94 | 10.65 | 10.50 | 10.24 | 10.20 | 10.05 9.99 9.97 9.95 9.95 9.94 9.98 10.03 9.98 10.00
e ]9-abr-24 | 11.26 | 11.12 | 10.84 | 10.57 | 10.43 | 10.13 | 10.10 9.95 9.87 9.85 9.82 9.82 9.82 9.87 9.92 9.88 9.89

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




Curva de bonos ”M” de la ultima semana

Bonos "M"
(Curva de rendimiento ultima semana)

r 15
11.10
- 10
10.80
5
@ [
© (%]
g 3
s 1 o,
5 [ . o &
o =]
a
10.20
F -5
9.90 r -10
9.60 - -15
" mar.- | mar.- mar.- | . mar.- | may.- | may.- | may.- .
sep.-24 | dic.-24 25 26 sep.-26 27 jun.-27 29 29 31 33 nov.-34 | nov.-36 | nov.-38 | nov.-42 | nov.-47 | jul.-53
mmmm Diferencia 1 -5 -9 7 8 9 11 12 9 4 2 1 3 3 1 4 2

12-abr-24 | 11.25 | 11.17 | 10.93 | 10.50 | 10.35 | 10.04 | 9.99 9.83 9.78 9.81 9.80 9.81 9.79 9.84 9.91 9.84 9.87
em===19-abr-24 | 11.26 | 11.12 | 10.84 | 10.57 | 10.43 | 10.13 | 10.10 | 9.95 9.87 9.85 9.82 9.82 9.82 9.87 9.92 9.88 9.89

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




Curva de bonos “M” de las ultimas tres semanas

Bonos Tasa Bruta
. S las
(Comparativo curvas ultimas tres semanas)

11.20

10.90

10.60
2
3
c
g 10.30
o
a

10.00

9.70

9.40 - - -

dic-24 mar-25 | mar-26 | sep-26 | mar-27 | jun-27 mar-29 | may-31 | may-33 | nov-34 nov-36 nov-38 nov-42 nov-47 jul-53

m—05-abr-24| 11.15 10.82 10.36 10.19 9.86 9.82 9.61 9.57 9.57 9.55 9.54 9.60 9.66 9.64 9.66
m—12-abr-24| 11.17 10.93 10.50 10.35 10.04 9.99 9.83 9.81 9.80 9.81 9.79 9.84 9.91 9.84 9.87
m—19-abr-24| 11.12 10.84 10.57 10.43 10.13 10.10 9.95 9.85 9.82 9.82 9.82 9.87 9.92 9.88 9.89
Fuente: Elaboracién propia con datos de SIF-ICAP.




Curva de los bonos “M” en abril

Bonos "M"
(Curva de rendimiento durante abril de 2024)

11.20

70

10.90

60

10.60
50

10.30

Porcentaje
Puntos base

10.00

) .II.... ..
9.10 .----

sep.-24 | dic.-24 | mar.-25 | mar.-26 | sep.-26 | mar.-27 | jun.-27 | mar.-29 | may.-31 | nov.-34 | nov.-36 | nov.-38 | nov.-42 | nov.-47 | jul.-53

= Diferencia 12 16 29 52 62 69 66 66 59 55 57 53 49 47 44
27-mar-24| 11.14 10.96 10.55 10.05 9.81 9.44 9.44 9.29 9.26 9.27 9.25 9.34 9.43 9.41 9.45

e 19-abr-24 | 11.26 11.12 10.84 10.57 10.43 10.13 10.10 9.95 9.85 9.82 9.82 9.87 9.92 9.88 9.89

=
o

0

Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




Curva de bonos M en marzo

nMpAN
Bonos "M
(Curva de rendimiento durante marzo de 2024)
- 50
11.20
10.90 r e
10.60 - 30
o 1030 9
L] -
£ 20 =
a ]
5 g
& 1000 5
~
. e, |
9.40 /V'
- -10
9.10
8.80 - - - -20
sep-24 | dic24 | mar-25 |mar-26 | sep-26 | mar27 | jun-27 | mar-29 |may-29 | may-31|may-33 | nov34 | nov-36 | nov-38 | nov42 | nov47 | jul-53
= Diferencia | -9 -2 47 11 3 2 -2 4 6 10 8 11 11 13 15 12 14
29-feb-24 | 1123 | 1098 | 1008 | 994 | 975 | 946 | 946 | 925 | 917 | 916 | 916 | 916 | 914 | 921 | 928 | 929 | 931
emm=)7-mar-24| 1114 | 1096 | 1055 | 1005 | 9.81 | 9.44 | 944 | 929 | 923 | 926 | 924 | 9.27 | 925 | 934 | 943 | 941 | 945
Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de SIF-ICAP.




Curva de bonos M de febrero

npgn
Bonos "M
(Curva de rendimiento durante febrero de 2024)
r 14
- 12
10.90
- 10
-8
10.40
2, T6 g
il @
5 e}
2 3
8 s §
a
9.90 2
‘L | 0
9.40 L2
F -4
8.90 - -6
sep.-24 | dic.-24 | mar.-25 | mar.-26 | sep.-26 | mar.-27 | jun.-27 | mar.-29 | may.-31 | nov.-34 | nov.-36 | nov.-38 | nov.-42 | nov.-47 | jul.-53
mmmm Diferencia 5 8 7 13 9 7 11 11 5 0 0 -5 1 5 4
31-ene-24| 11.18 10.90 10.01 9.81 9.66 9.39 9.35 9.14 9.11 9.16 9.14 9.26 9.27 9.24 9.27
e 79-feb-24 | 11.23 10.98 10.08 9.94 9.75 9.46 9.46 9.25 9.16 9.16 9.14 9.21 9.28 9.29 9.31
Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




Curva de bonos M de enero

Bonos "M"
(Curva de rendimiento durante enero de 2024)

11.20

10.90

10.60

10.30
Z 2
m
g 8
a ]
5 g
a 10.00 5
a
9.70
h l.
9.10 [
8.80 - - - -5
sep-24 | dic24 | mar-25 |mar-26 | sep-26 | mar27 | jun-27 | mar-29 |may-29 | may-31|may-33 | nov34 | nov-36 | nov-38 | nov42 | nov47 | jul-53
. Diferencia 21 24 12 5 17 -1 9 8 16 17 20 21 22 22 19 16 20
29-dic-23 | 1097 | 1066 9.89 9.76 9.49 9.40 9.26 9.06 8.94 8.94 894 8.95 8.92 9.04 9.08 9.08 9.07
smmms3l-ene-24| 1118 | 1090 | 10.01 9.81 9.66 9.39 9.35 9.14 9.10 9.11 9.14 9.16 9.14 9.26 9.27 9.24 9.27

Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de SIF-ICAP.




Curva de los bonos “M” en 2024

Bonos "M"
(Curva de rendimiento en 2024)

100
11.20
90
10.90
80
10.60 20
o 1030 60
I @
g el
I 3
o 50 -
[ 10.00 §
40
9.70

9.40

30

) I .
-.. 0
50 .---- 0

sep.-24 | dic.-24 | mar.-25 | mar.-26 | sep.-26 | jun.-27 | mar.-29 | may.-31 | may.-33 | nov.-34 | nov.-36 | nov.-38 | nov.-42 | nov.-47 | jul.-53
= Diferencia 29 46 95 81 94 84 89 91 88 87 90 83 84 80 82

29-dic-23 | 10.97 10.66 9.89 9.76 9.49 9.26 9.06 8.94 8.94 8.95 8.92 9.04 9.08 9.08 9.07
em==19-abr-24 | 11.26 11.12 10.84 10.57 10.43 10.10 9.95 9.85 9.82 9.82 9.82 9.87 9.92 9.88 9.89

N
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[

Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




El rally alcista de las tasas de los Bonos M comenzo el 27 de
diciembre y se mantiene

npgn
Bonos "M
(Curva de rendimiento del 27 de diciembre de 2023
11.30 al 19 de abril de 2024) 120
11.00
100
10.70
80
10.40
QL [
s @
= o)
8 g
S 1010 60 £
a
9.80
40
9.50
20
9.20
550 .----—--- .
sep.-24 | dic.-24 mar.- | mar.- sep.-26 mar.- jun.-27 mar.- may may may nov.-34 | nov.-36 | nov.-38 | nov.-42 | nov.-47 | jul.-53
mmmm Diferencia| 48 54 100 80 91 76 77 82 87 84 83 83 85 83 87 84 85
27-dic-23 | 10.78 | 1058 | 9.84 | 9.77 | 952 | 937 | 933 | 913 | 9.00 | 9.01 | 899 | 899 | 897 | 9.04 | 9.05 | 9.04 | 9.04
@mms]9-abr-24 | 11.26 | 11.12 | 10.84 | 10.57 | 1043 | 10.13 | 10.10 | 9.95 | 9.87 | 9.85 | 9.82 | 9.82 | 9.8 | 987 | 9.92 | 9.88 | 9.89
Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
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Curva de bonos “M” 2023

Bonos "M"
(Curva de rendimiento en 2023)

11.70 - 100
11.40
11.10
10.80

10.50

Porcentaje

10.20

Puntos base

9.60

9.30

9.00

8.70 -20
sep-24 | dic24 | mar25 | mar26 | mar27 | jun27 | may29 | may31 | may33 | nov34 | nov36 | nov-38 | nov42 | nov47 | jul-53

B Diferencia 89 81 -4 53 21 18 -13 -7 -13 -10 -12 -4 -2 1 2
30-dic-22 | 1008 9.85 9.93 9.23 9.19 9.08 9.07 9.01 9.07 9.05 9.04 9.08 9.10 9.07 9.05
o7 9-dic-23 | 1097 10.66 9.89 9.76 9.40 9.26 8.94 8.94 8.94 8.95 8.92 9.4 9.08 9.08 9.07

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




FINANCIKNDO

IRS medios y largos

LAS TASAS DE IRS MEDIOS Y LARGOS CERRARON CON SESGO BAJISTA LA
SEMANA PASADA

Las tasas de la curva de IRS medios y largos cayeron notablemente en la
mayoria de sus emisiones, sin embargo, durante la semana observaron una
alta volatilidad.

Mantuvieron el mismo patron de los bonos M.




Curva de IRS medios y largos en la ultima semana

Parte larga de los /RS
(Curva de rendimiento Ultima semana)

6.0
10.20 - 40
2.0
10.00
@, e 0.0
4]
: | .
3 2
5 9.80 <
4 20 8
2
f=4
=3
a
- -4.0
9.60
6.0
9.40
8.0
9.20 -10.0
26X1 39X1 52X1 65 X1 91X1 130 X1 195 X1 260 X1 390 X1
= Diferencia 4 5 3 0 -1 -3 -8 -9 -9
12-abr-24 10.230 9.800 9.555 9.425 9.345 9.340 9.465 9.445 9.415
@ 19-abr-24 10.265 9.850 9.585 9.430 9.335 9.310 9.385 9.355 9.325

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
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Curva de los IRS medios y largos en las ultimas tres semanas

(Curva de rendimiento parte larga)
10.20
10.00
9.80
2
3
c
g
& 960
9.40 o e
—_—
9.20
9.00
26X1 39 X1 52 X1 65 X1 91X1 130 X1 195 X1 260 X1 390 X1
@ (5-abr-24 10.08 9.55 9.33 9.19 9.10 9.10 9.17 9.15 9.12
—12-abr-24 10.23 9.80 9.56 9.43 9.35 9.34 9.47 9.45 9.42
@ 19-abr-24 10.27 9.85 9.59 9.43 9.34 9.31 9.39 9.36 9.33
Fuente: Elaboracidn propia con datos de SIF-ICAP.




Curva de los IRS medios y largos de abril

Parte larga de los /RS
(Curva de rendimiento durante abril de 2024)
r 70.0
10.30
10.10 + 60.0
9.90
+ 50.0
o 9.70
il
c - 400 w
3 3
s 9.50 2
a 3
g
9.30 - 300 o
9.10
+ 20.0
8.90
+ 10.0
8.70
8.50 - 0.0
26X1 39 X1 52 X1 65 X1 91X1 130 X1 195 X1 260 X1 390 X1
=== Diferencia 51 61 62 59 59 57 57 57 57
27-mar-24 9.760 9.245 8.965 8.835 8.745 8.740 8.810 8.785 8.755
m—19-abr-24 10.265 9.850 9.585 9.430 9.335 9.310 9.385 9.355 9.325
Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




Curva de los IRS medios y largos de marzo

Parte larga de los /RS
(Curva de rendimiento durante marzo de 2024)

10.00 r 14

9.80

9.40

Porcentaje
w
=]
o

Puntos base

8.80

8.40

8.20 ! 3/9X1 52 X1 65X1 91X1 1301 195x1 260 X1 390Xx1

' Diferencia 2 6 8 11 12 8 3 13 12
29feb-24 9745 9180 8885 8725 8525 8660 8750 85655 8635
— 2 7-m ar-24 9760 9245 8965 8835 8745 8740 8810 8785 8755

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




Curva de los IRS medios y largos de febrero

Parte larga de los /RS
(Curva de rendimiento durante febrero de 2024)
7.0
6.0
9.70
5.0
4.0
9.40
)
3 3.0
= [
8 @
= el
S 20 3
g
9.10 a
- )
k 0.0
8.80 1.0
2.0
8.50 -3.0
26X1 39X1 52 X1 65 X1 91X1 130 X1 195 X1 260 X1 390 X1
== Diferencia 1 4 4 6 4 4 4 -3 -3
3l-ene-24 9.735 9.145 8.850 8.660 8.585 8.620 8.710 8.680 8.660
e 29-feb-24 9.745 9.180 8.885 8.725 8.625 8.660 8.750 8.655 8.635
Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




Curva de los IRS medios y largos de enero

Parte larga de los /RS
(Curva de rendimiento durante enero de 2024)

10.00 r 25
9.80
9.60
9.40

9.20

Porcentaje

Puntos base

9.00
8.80
8.60

- - .---
8.20

26X1 /X1 52 X1 65 X1 91X1 130x1 195X1 260X1 390 X1

' Diferencia 4 [ 13 11 13 17 20 18 17
2%die 23 9700 9.080 8720 8555 8460 8450 8510 8500 8490

—13 1-ene-24 9735 9145 8850 8660 8585 8520 8710 85680 8660

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




Curva de los IRS medios y largos en 2024

Parte larga de los /RS
(Curva de rendimiento en 2024)
10.40 r 100
10.10
9.80
2
©
€
g 950 g
s 8
w
o
€
=3
9.20 a
8.90
8.60
8.30
26X1 39X1 52 X1 65 X1 91X1 130 X1 195 X1 260 X1 390 X1
=== Diferencia 57 77 87 88 88 86 88 86 83
29-dic-23 9.700 9.080 8.720 8.555 8.460 8.450 8.510 8.500 8.490
e ]9-abr-24 10.265 9.850 9.585 9.430 9.335 9.310 9.385 9.355 9.325
Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
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Udibonos

LAS TASAS DE LOS UDIBONOS SUBIERON VIOLENTAMENTE POR
SEGUNDA SEMANA CONSECUTIVA, SON AFECTADAS POR BANXICO

Las tasas de los Udibonos tuvieron violentas alzas de nueva cuenta
Entre el lunes y martes de la semana pasada hubo un fuerte sell off de
bonos M y Udibonos.

El viernes Banxico emitio una circular anunciando que, por instrucciones
de Hacienda, el emisor de papel, reducian a la mitad de la oferta
primaria del Bonos M nov34 y del Udibono ago34 a subastarse este
martes 23 de abril.

La circular lleva implicita la advertencia de medida mas drasticas.



El efecto fue un desplome de las tasas de los bonos M, IRS largos y de
los Udibonos.

Sin embargo, la caida no fue tan violenta en los Udibonos como si lo fue
en los demas instrumentos, debido al discurso monetariamente hawk
de Banxico.

Ahora, falta que las encuestas de expectativas incorporen esta
realidad.

Ademas, la Reserva Federal camina hacia una mayor ortodoxia
monetaria.




Curva de tasas de Udibonos en la ultima semana

Udibonos
.. T
(Curva de rendimiento ultima semana)
r 35
7.30
6.80
2
g 2
[ ©
8 el
S 630 2
€
3
a
5.80
5.30
4.80 [
4-dic-25 03-dic-26 30-nov-28 27-Nov-31 24-ago-34 22-nov-35 22-nov-40 12 nov 43 08-nov-46 03-nov-50
== Diferencia 9 33 32 28 32 27 23 22 17 12
12-abr-24 7.47 6.32 5.40 5.25 5.16 5.06 4.99 4.99 4.93 4.99
e 19-abr-24 7.56 6.65 5.72 5.53 5.48 5.33 5.22 5.21 5.10 5.11
Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
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Curva de tasas de Udibonos en las ultimas tres semanas

Udibonos
(Comparativo curvas ultimas tres semanas)

7.50
7.20
6.90
6.60
6.30

6.00

Porcentaje

5.70

5.40

5.10

4.80

4.50
dic-25 dic-26 nov-28 nov-31 nov-35 nov-40 nov-43 nov-46 nov-50

e (5-abr-24 6.96 5.96 5.05 4.93 4.82 4.74 4.76 4.74 4.76
em—12-abr-24 7.47 6.32 5.40 5.25 5.06 4.99 4.99 4.93 4.99
e 19-abr-24 7.56 6.65 5.72 5.53 5.33 5.22 5.21 5.10 5.11

Fuente: Elaboracidn propia con datos histdricos de SIF-ICAP.




Curva de tasas de Udibonos de abril

Udibonos
(Curva de rendimiento durante abril de 2024)

6.70

Porcentaje

Puntos hase

4.20
4-dic-25 03-dic-26 30-nov-28 27-Nov-31 24-Ago-34 22-nov-35 22-nov-40 12 nov 23 8 nov 46 3 nov 50

= Diferencia 79 76 63 62 59 47 39 32 36 28
27-mar-24 6.77 5.89 5.09 4.91 4.89 4.86 4.83 4.89 4.74 4.83
s 19-abr-24 7.56 6.65 5.72 5.53 5.48 5.33 5.22 5.21 5.10 5.11

Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de SIF-ICAP.




Curva de tasas de Udibonos de marzo

Udibonos
(Curva de rendimiento durante marzo de 2024)
7.00 - 30
- 25
6.50
- 20
6.00
2,
m
£ 15 g
(1] m
< a
g 550 8
c
&
- 10
5.00
-5
I N
4.00 - . -5
dic-25 dic-26 nov-28 nov-31 nov-35 nov-40 nov-43 nov-46 nov-50
m Diferencia 2 -2 19 14 25 19 23 17 24
29-feb-24 6.79 5.91 4.90 4.77 461 4.64 4.66 4.57 4.59
1 7-mar-24 6.77 5.89 5.09 491 4.86 4.83 4.89 4.74 483
Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




Curva de tasas de Udibonos de febrero

6.70

6.20

5.70

Porcentaje

5.20

4.70

4.20

Udibonos

(Curva de rendimiento durante febrero de 2024)

4-dic-25 03-dic-26 30-nov-28 27-Nov-31 22-nov-35 22-nov-40 12 nov 23 8 nov 46 3 nov 50
== Diferencia 71 21 30 16 19 17 20 13 13
31-ene-24 6.08 5.70 4.60 4.61 4.42 4.47 4.46 4.44 4.46
e )9-feb-24 6.79 591 4.90 4.77 4.61 4.64 4.66 4.57 4.59

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.

r 80

Puntos base




Curva de tasas de Udibonos de enero

Udibonos
(Curva de rendimiento durante enero de 2024)
6.50 - 35
6.00
= 5.50
€ b
(1] m
2 Q
8 8
f=
I~
5.00
4.50
4.00 . "
dic-25 dic-26 nov-28 nov-31 nov-35 nov-40 nov43 nov-46 nov50
mm Diferencia 10 8 13 14 4 14 13 29 23
29-dic-23 5.98 562 4.47 447 438 4.33 433 4.15 4.23
em—31-ene-24 6.08 5.70 4.60 461 4.42 4.47 4.46 4.44 4.46

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




Curva de tasas de Udibonos en 2024

Udibonos
(Curva de rendimiento en 2024)

7.60

7.30

7.00

6.40

6.10

Porcentaje

5.80

Puntos base

5.50

5.20

4.90

4.00
4-dic-25 03-dic-26 30-nov-28 27-Nov-31 22-nov-35 22-nov-40 12 nov 43 08-nov-46 03-nov-50

== Diferencia 158 103 125 106 95 89 88 95 88
29-dic-23 5.98 5.62 4.47 4.47 4.38 433 433 4.15 4.23
e 9-abr-24 7.56 6.65 5.72 553 5.33 5.22 5.21 5.10 5.11

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
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El rebote de las tasas de los Udibonos empezo el 14 de
diciembre de 2023

Udibonos
(Curva de rendimiento del 14 de diciembre de 2023 al
19 de abril de 2024)

- 180
7.50
- 160
7.00
- 140
6.50 L 120
2
2 g
g 600 100 g
<} «n
< 2
c
>
- 80 a
5.50
- 60
5.00
- 40
4.50
F 20
4.00 . . -0
16-nov-23 4-dic-25 03-dic-26 30-nov-28 27-Nov-31 22-nov-35 22-nov-40 08-nov-46 03-nov-50
=== Diferencia 166 123 129 106 102 91 91 90 88
14-dic-23 5.90 5.42 4.43 4.47 431 431 4.30 4.20 4.23
@ 19-abr-24 7.56 6.65 5.72 5.53 5.33 5.22 5.21 5.10 5.11

Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




Curva de tasas de Udibonos en 2023

Udibonos
(Curva de rendimiento durante diciembre de 2023 a enero de
2024) [
6.10
- 35
- 30
5.60
- 25
2
© .
£ 0 g
3 3
S 5.10 g
r 15 5
a
~ 10
4.60 -5
Y o
4.10 -5
4-dic-25 03-dic-26 30-nov-28 27-Nov-31 22-nov-35 22-nov-40 12 nov 43 08-nov-46 03-nov-50
== Diferencia 37 26 3 18 21 15 7 -2 0
31-jul-23 5.66 5.41 4.61 4.50 4.27 4.28 4.36 4.36 4.37
e (5-ene-24 6.03 5.67 4.64 4.68 4.48 4.43 4.43 4.34 4.37
Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
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Tipo de Cambio

El tipo de cambio afectado por el sell off de extranjeros en bonos del
gobierno mexicano y el miedo a la guerra.

Diluyéndose estos factores, regresara a la banda de 16.50 — 16.75 pesos
por dolar.




El precio del dolar acumulo otra semana de constantes rallys alcistas,
ahora basicamente por un sell off de extranjeros en bonos con tasas en
pesos, por el repunte de los rendimientos de los treasuries.

También afecto la guerra entre Israel e Iran.




03-ane-23
05:00

19601931 4o
19.50
19.40
19.30
19.20
19.10
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1870
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18,50
18.40
18,30
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México: Evolucion intradia del Tipo de Cambio en 2023-2024

(Movimientos cada 30 minutos)
b-23  20-rmar-23
02:30

2 19.22
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-abr—!!
000
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OE:00
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11:30
17.38 23-feb-24
04:30
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propia con datos histdricos de Reuters.




México: Evolucién intradia del Tipo de Cambio en 2023-2024
(Movimientos cada 30 minutos)

20-oct-23
ﬁ:i: Burbuja por
:1[::; . Alza por am, rally alcista
0 disminucién del . dale
18.30 - wrograma de B treasuries
18.20 coberturas sl-nov- 28
18.10 - Alza por cambiarias 0600
12.00 - aumento en  (7-sep-23 1
17.90 - subastas de 0:00
. 05-dic-23 1B-abr-24
17.80 treasuries 1789 EE'E-EI 20:30
1070 o4 gy D4-ago-23 g 17.56 23-ane-24 17.57
17.60
w 17.50 -

23feb-24 19.abr.34

09:30

o
=
17.30 - 15:30
E—l?.!ﬂ 1714 i9-mar-24 17.08
17.10 0630
16.94

17.00

27-now-23

16.90 -

16.80 06:00

16.70

16.60

16.50

16.40

16.30

16.20 09-abe-24

16.10 03:00

16.00 16.26 —
29930 9R9NARRgIRINANNgS0gNINRNIAIAIAIIIAIASATAS
e I N S I Rt L L e L b

SERRIZAA34 A48 RS L R R R0 L0538

Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de Reuters.




Variaciones de las monedas en la ultima semana

Evolucidn de los tipos de cambio en naciones selectas
(Datos del 12 al 19 de abril de 2024)

Suiza (Franco)
Canadd [ Ddlar)

Lona dd euro

Sueda (Corona)
Aelno Unid o (Libra)
Australia (Ddlar)
Nueva Zelanda (Ddlar)
Japdn (Yen)

Desarrollados

Perd (Mueva Sal)
Chile [Peso}

Rep. Checa (Corona)
Corea del Sur{Won)
Rusia [Rublo)

India [Rupiz)
Singapur (Ddlar)
China [Yuan)
Malasia [Ringait)
Hungria [Florin)
Argentina [Peso)
Turquia | Lira)
Suddfrica (Rand)
Colombia (Pesa)
Brasil {Real)

éxico (Peso) -2.8 |

Emergentes

Ddlar

DAY {ws monedas duras)

-3.5 -3.0 -2.5 -2.0 15

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Rewters,
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Variaciones de las monedas del 8 de abril, dia del nivel mas
bajo del tipo de cambio (16.31 pesos por dolar) a hoy

Evolucién de los tipos de cambio en naciones selectas
del 8 al 19 de abril

Suiza [Franco)

Canada [Ddlar)

Japdn (Yen)

Zanadel euro

Reino Unido (Libra)
Nueva Zelanda (Ddlar)
Australia [Ddlar)
Sueda (Corona)

Desarrollados

Peni (Nuevo Sol)
India (Rugia)
China [Yuan)
Rusia (Rubla)
Malasia | Ringgit)
Argentina [Peso)
Singapur (Dalar)
Chile (Pesa)
Carea del Sur {Won)
Rep. Checa (Corana)
Turguia [Lira)
Sudafrica (Rand)
Hungra (Florin)
Brasil (Real)
Colombia (Peso) -3.8
México (Pesa) 4.8 |

Emergentes

Dolar

XY {ws monedas duras)

6.0 5.0 4.0 -3.0 2.0 -1.0 0.0 10 20 0
Fuente: Elaboracidn propia con datos histdricos de Reuters.




La semana pasada no hubo un incremento exagerado del indice VIX, ni de
DXY que nos alcance a explicar la depreciacion del peso.
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¥ NIA §Cl0k o
Evolucidon del indice DXY* en 2024
Conformacidn del indice DXY
Moneda Peso
Ewra V.65
fen 13,65 1g-abr-24
Libra 11.5% 106.26
Didlar canadiense 9.1% 19-abr-24
| |Coroma sueca 4.k 106.15
106.00 Franco suizo 1E%
B Indice 0N compara diariamente ¢
[e=tegl s del dalar ety | frente i O1-abr-24
& las otras seiy prircipales divisas del mando: 13-feb-24 105,02
ey, e japonds, librs esterlica, dalar 104,96 '
105.00 | |apadiense, conona suera v ol franco suizo.
Fuerte: Elaboradién propia con datos de
Reuters.

103.00 -
0i-feb-24

103.05 0&-mar-24
1027
102 0 -
10221
100t — T —— T r
= % 3 % 3 % % 3 %= 3 % & ¥ % 3 %
: § ¢ § ¢ & & g 2 3 § & @ 3 %2 3
s & 4 & & & & & & § I & § 8 & 4

*El indice DXY compara diariamente el comportamiento del délar estadounidense frente a las otras seis principales divisas del
mundo: euro, yen japonés, libra esterlina, délar canadiense, corona sueca y el franco suizo.
Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de Reuters.




Puntos

Evolucion del Indice VIX

13-mar-23 (2023-2024)
26.5
26.00 -
24.0
22.0 4
15-akbr-24
ED.D' mz
19-abr-24
189
18.00 -
13-feb-24
15.9
16.00 -
11-abr-24
1489
14.00 -
. 22-jun-23
e 128 12-dic-23
121
I mmmmmm e B | Eﬁl‘
: T T a B S T B R g , E
tiineiidAliaasea i i ]

Es el indice de volatilidad del mercado de opcicnes de Chicago; el VIX muestra la volatilidad implicita de las opciones sobre el indice para un

pericdo de 30 dias, para ello se calcula tomando el promedio ponderado de la volatilidad implicita de ocho opciones call ¥ put y del S&P 500,
Fuente: Elaboracion propia con datos histdricos de Bloomberg.




La hipotesis es que hubo un sell off de los extranjeros de bonos con
tasas en pesos del gobierno mexicano entre el lunes y martes de la
semana pasada.

Aun no se alcanzan a publicar los datos de tenencias de extranjeros en
valores de gobierno de esos dias, se hardn esta semana, pero
realizamos un sondeo y los repuntes violentos de las tasas de los bonos
“M” 'y los Udibonos de esos dos dias pueden ser una evidencia.
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Curva de treasuries del lunes y martes de la semana pasada.
Efecto del reporte de las ventas minoristas en Estados Unidos

Treasuries
(Curva de rendimiento del 12 al 16 de abril)

18
5.70
16
14
5.0
12
2
Z JDE
g
@ g
£ 4.70 5
8 o
6
4.20 4
. |
. R . 0
Imes | Zmeses | Imeses | dmesas | Gmeses | 1afio 2afos | 3aflos 5 afios Tahos | 10afos | 20afkos | 30afios
I Diferencia 1 1 1] 2 3 5 9 13 15 16 17 15 16
12-abr-24 | 5.48 5.50 5.45 5.42 5.36 5.13 4.88 470 4.54 4.53 4.50 4.73 4.61
1 6-abr-24 | 5,49 5.51 5.45 5.44 5.39 5.18 4.97 4.83 4.69 4.69 4.67 4.88 4.77

Fuente: Elaboracidn propia con datos histdricos del Departamento del Tesoro de EE.ULL




Curva de bonos “M” del lunes y martes de la semana pasada.
El repunte fue de casi el doble de los treasuries.
La hipotesis es que se debio a un sell off de los extranjeros

Bonos "M"
(Curva de rendimiento del 12 al 16 de abril)

35

11.10

10.80

10.50

10.20

Porcentaje
Purnitos base

sep-24 | dic24 |mar-25 | mar-26 | sep-26 | mar27 | jun-27 |mar29 |(may-29 | may-31| may-33 [ nov-34 | nov-36 | nov-3E | nov42 | now-47 | jul-53
I Diferencia 5 3 10 23 24 19 30 29 19 16 26 27 1B X7 25 27 16

12-abr-24 | 1125 | 1117 | 1093 | 1050 | 1035 | 1004 5.59 9.5 9.78 9.81 9.ED 9.8 a7 5.84. 5.51 9.5 98
i E-abr-24 | 1130 | 1120 | 1103 | 1073 | 1059 | 1033 | 1029 | 4042 | 1007 | 10407 | 1006 | 100E | 1007 | 1211 | 1016 | 1041 | 1013

Fuente: Elaboracicn propia con datos histdricos de SIF-ICAP.
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Curva de Udibonos del lunes y martes de la semana pasada.
El repunte fue mucho mas violento que el de los treasuries.
La hipotesis es que se debio a un sell off de los extranjeros

NClkNXO

Udibonos
(Curva de rendimiento del 12 al 16 de abril)
B.50 r &l
B.00
- 50
7.50

- 40

Parcentaje

- 30

Puntos bage

- 20

- 10

dic-26 riev-1B mew-31 age-34 naw-35 rcn 40 now 43 riev 46 rov 50
. Cviferencia 50 15 31 7 24 24 25 15 16
12-abr-24 632 540 515 516 5.06 4.99 4,59 4.53 4.95
s 1 G- abr-24 4 682 565 556 543 5.30 5.3 5.4 5.18 5.25

Fuente: Elaboracion propia con datos histdricos de SIF-ICAP.




Donde si es evidente, es en la baja de los largos en pesos en los
futuros del mercado de Chicago.




Posiciones netas de contratos de futuros del peso en el CME

(2016-2024)
28-ane-20
5,000 \G.abria 544 09-abr-24
4,132 4,257
Ao :m;;,:;;iu 12-sep-17 15:;';;“ 16-abr-24
3,297 20-jun-23 3,747
3,000 2897
4,000 0B-mar-22
g 1,243 n
i
g Lo 1d-abr-15
- 74 31-0ct-23
] Bed
§ o
=
B 12-jun-18
1,000 o JJ
e 03-ene-23
e n?id;:z: b s
20-sep-16
-3,000 Iﬂ-jul-‘_lE- -2,251
2,724
-4,000
3 : ﬂ inEnszZfzigslazlgEERAaNAEnMERERERTSE
»*igg §§§ gEg §E§* Ei*gﬁ*ggﬁggﬁgggéiggﬂ
3 2 3 i233gziddaadiiaz i313333

Fuente: Elaboracion propia con datos de Bloomberg y el Chicage Mercantile Exchange (CME).




Posiciones netas de contratos de futuros del peso en el CME
(2021-2024)

—Tipo de Cambio Spot

‘Fmiciunes Netas
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Fuente: Elaboracidn propia con datos de Reuters y el Chicago Mercantile Exchange [CME).
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La expectativa sigue siendo de un peso fuerte.




Variacion de las monedas en 2024

Evolucion de los tipos de cambio en naciones selectas en 2024
(Del 29 de diciembre de 2023 al 19 de abril de 2024)

Reino Unid o {Libra) -1.8
Zona del euro =1.5

Canadd | Ddlar) -3.8
Australia (Ddlar)
Mueva Zelanda [Ddlar)
Suiza (Franco)

Desarrollados

Suecia (Corona)

lapdn (Yen)

Perd (Nuavo Sol)
India (Rupia)
México (Pasa)
Colombia (Pesa)
China (¥uan)
Singapur (Ddlar)
Malasia [Ringgit)
Ausia (Aubla)
Suddfrica [Rand)
Rep. Checa [Corona)
Corea del Sur {Won)
Hungriz (Florin)
Brasil [ Real)
Argentina (Pesa)
Chile [Peso)

Turquia | Lira) -10.5

Emengentes

Ddlar

4.8
-B.0 -6.0 -4.0 -2.0 0.0 2.0 4.0 6.0

DY [ws mionedas duras)

-12.0 -10.0

Fuente: Elaboracidn propia con datos histdricos de Reuters.
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México: Evolucion del Tipo de Cambio peso-délar
(2020-2024)
—Pesg-ddlar PM 50 —PM 100 —PM 200
23-mar-20
550 2534
2450
2350
1“ Del 12 de julio a
/ apreciado 18%
5 2150
=]
-
§ 2050
E]ﬂ_‘-ﬂ
F0-ene-21 105un-21 25-oct-23
1850 1959 1968 19,52
b-20
18.53 17.16
1750 - 19-abr-24
[ “\\“, 17.09
1650
28-jul-23 16.96
16.57 08-abr-24
1550 | : v : : v : v : : v v : : v v : : v : : v : 16.31
BRI BR/RIAFITAFFIAAEFIYFRIL YR8 F
g v % = 4 F @€ £ £ = & F g £ F = & F 8§ u = 4 F @ ¥
y E EX§EFEE2EEFEEZRESREEREEGE
2 g2 g ©®° 8 8 8 g 2“8 828 28 g2 °"8828 8 g =2 °°5828 8 8
Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de Reuters.
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