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MERCADOS ACCIONARIOS

Persiste la expectativa de una
mayor inflacion como
resultado de los apoyos
monetarios y la posible
aceleracion del consumo
cuando se alcance la
inmunidad por la vacuna.

Los mercados accionarios
reaccionan con algunos ajustes
ante el posible impacto de un
incremento en la inflacién y
mayores costos de
financiamiento para las
empresas.

INFORMATIVO

“Desde 2009 Protegiendo su Patrimonio’

MERCADO DE DEUDA Y
TIPO DE CAMBIO

El alza en los bonos del
tesoro de largo plazo ha
propiciado que los flujos de
inversion salgan
temporalmente de activos de
riesgo como monedas y bonos
emergentes.

Las monedas emergentes como
el peso mexicano han resentido
el alza de rendimientos en los

bonos del tesoro. La aprobacién
del nuevo paquete de ayuda en
EU podria mejorar el panorama.

BIENES BASICOS

Algunas corredurias
comienzan a subir los precios
estimados a diciembre del
2021 para los crudos de
referencia.

La OMS estima que en los paises
desarrollados se alcance la
inmunidad de rebano al 3er.
trimestre de 2021, lo que
implicara que se restablezcan las
cadenas productivas globales y
se podria presentar una mayor
demanda de energéticos.

EL CONCEPTO DE LA SEMANA
TASA DE INTERES REAL

La tasa de interés real es el porcentaje que
verdaderamente se paga por un préstamo o que se

recibe por una inversion dentro de un periodo una vez
que se ha descontado la inflacion, que provoca que el
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Después de que la tasa de rendimiento de los bonos del
tesoro tocara el nivel de 1.6, se incrementaron los temores
de que la posibilidad de una tasa mas alta de inflacion,
obligara a los bancos centrales a subir anticipadamente las
tasas de interés. Los bancos centrales incluyendo la FED
han sido enfaticos en mencionar que haran todo lo posible
por seguir manteniendo las condiciones para impulsar el

crecimiento de la economia, incluyendo contener la

T
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estable, los mercados estiman que si se alcanza la
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inmunidad de rebafio con la vacunacion contra el covid, las
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empresas podrian seguir mejorando sus resultados y
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generar ganancias en la nueva normalidad. Habra que —
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proximos meses. Japan: Nikkei 225 2945971 b154 018
UKCFTSEL00 6613.75

Tipos de interés bancos centrales »

MERCADO DE DEUDA Y TIPO DE CAMBIO Bancos centrales Tasas de interés  Sig. reunion
Todo parece indicar que el Congreso en Estados Unidos aprobara Wi Bdel B —
el paquete de ayuda por 1.9 billones de délares propuesto por el M Ec8 e
presidente Biden. La liquidez adicional que generaran éstos &= FED gomenIsE Anosane
recursos en los mercados, seguiran beneficiando a algunos paises &5 BOE Do 18.032net
emergentes, incluido México a pesar de sus malos fundamentales. E3 SHE -0.75% 25.02.2021
La posibilidad de que Banxico efectué un solo recorte adicional en sl REA 0.10%  02.03.2021
lo que resta del afio cobra fuerza, lo que dejaria la tasa en 3.75% I+l BOC 0.25%  10.03.2021
para seguir atrayendo inversion al mercado de deuda y contener la * BOJ -010% 19022021
inflacion. Sin embargo, los especialistas comienzan a incorporar la == CER 425%  18.03.2021
mayor percepcion de riesgo por algunas decisiones de la = REI 400% 07042001
administracion AMLO, como la tan comentada Ley Energética que & PEOC 435%

seguramente generara demandas y juicios, por ser el tema @ BCE 200%  17.03.2021

energético uno de los seis que contemplan paneles de resolucion
de controversias bajo el T-MEC. De ahi que los estimados mas
recientes en las encuestas ya ubican un peso de 20.30 vs 20.20 de
la encuesta anterior.
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Price Summary

2019 2020 2021 2022 Las expectativas de crecimiento econdémico mejoran para 2022
Wi cruge o ssos  se47 sz 516 cuand(? todo hac_:e suponer que m_uchos paises, incluidos emergentes
e o et e e e contaran con la |n’mun|dad vs covid. Esto hace suponer que la
(dollars per barrel) demanda de petréleo se vera favorecida por este entorno y algunas
Gasoline’ iom 260 218 z4d 246 corredurias comienzan a manejar estimados de precios alrededor de

los US$100 por barril, a pesar de que la AIE todavia no lo hace.
Aunque esto podria ser un aliciente para la inversion en el sector
Fuente AIF energético, tendrian que consolidarse los fundamentales en la

industria; la capacidad de produccidon que asegure la oferta, menos
FIMSE Boletin Informativo conflictos geopoliticos y menor afectacion por factores climaticos, por
lo que el precio resulta eso: solo un estimado.
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EL CONCEPTO DE LA SEMANA
TASA DE INTERES REAL

La meta minima inicial que todo inversionista busca al menos, es mantener el valor de su dinero en el tiempo y, esperar
que los intereses que recibe por su dinero sean, como minimo, equivalentes a la inflacién de la moneda en que invirtio.
Para un inversionista la tasa de interés real indica el rendimiento que este obtiene luego de considerar el efecto de la
pérdida de valor del dinero en el tiempo. Por ello se considera que la tasa de interés nominal no refleja el rendimiento
real de una inversion, pues no toma en cuenta cémo se ha visto afectado el poder adquisitivo de la moneda. A modo de
ejemplo, un inversionista que posea un bono con un rendimiento del 6%, mientras que la tasa de inflacion sea del 4%,
obtiene en términos reales un rendimiento de tan so6lo un 2%.A nivel macro, la teoria econdémica y la evidencia empirica
establece que la tasa de interés real tiene una relacién negativa con el Producto Interno Bruto. La légica detras de esto
se deriva del efecto que tiene la tasa de interés sobre el nivel de inversion y el consumo que se realiza en la economia.
Por un lado, una mayor tasa de interés real hace mas atractivo el ahorro para los consumidores, por lo que tenderian a
aplazar el consumo presente por ahorro. Por el otro, cualquier proyecto de inversidon necesitaria una tasa de rendimiento
esperada mayor a la tasa de interés real. Si hay una tasa de interés real negativa, la inflacion es mayor a los rendimientos
de las inversiones. En la actualidad los bancos centrales han tenido que ajustar a la baja sus tasas de interés para
incentivar la economia por la pandemia. Si la inflacion sube mas de lo esperado, en algunos casos, la tasa real pasa a
disminuir o a ser negativa.
https://www.bbva.com/es/las-tasas-interes-negativas/
interes-real/

https://www.analytica.com.do/publicaciones/blog/macroconcept-tasas-de-
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Ante los incrementos en la tasa de
rendimiento de los bonos del tesoro
Capitales de largo plazo (que ajustan los
- Internacional precios de los bonos), nos
18.96% mantendremos a la espera de que el
bono del tesoro mejore su
desempefio ante nuevos episodios
de volatilidad y aprovechar un tipo de
cambio mas elevado para disminuir

. posiciones.
Efectivo

10.21%

Deuda CP
9.52%

Declaraciones y Certificacion de Andlisis

Yo, Beatriz Lépez Mejia, certifico que los puntos de vista que se expresen en este documento son reflejo de mi opinién personal
sobre los indicadores, empresas y toda la informacién vertida en éste reporte. Conforme a lo establecido en las Politicas y
Lineamientos para evitar conflicto de interés establecido en la Guia de Inversién de FIMSE, los analistas bursatiles tienen que
observar ciertas reglas que regulen su participacién en el mercado, con el fin de prevenir la utilizaciéon de informacién privilegiada.
La remuneracion de la Analista en Jefe se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes de FIMSE
Asesoria Patrimonial Independiente S de RL de CV (FIMSE) y esta se determina con base en la rentabilidad de FIMSE y del
desempefio individual del Analista en Jefe . La analista no ha recibido, no recibe, ni recibird pago directo o compensacion de alguna
de las empresas o de cualquiera de las fuentes mencionadas en este reporte y que puedan ser sujetas de andlisis en este
documento. Puede ser posible que FIMSE haya prestado, este prestando o brinde a futuro algin servicio a alguna fuente de
informacién o empresa mencionada en este reporte. En los Ultimos 12 meses, FIMSE no ha recibido compensaciéon por este
concepto. Ninguno de los miembros de FIMSE funge con algin cargo en alguna de las fuentes de informacién o empresas
mencionadas en este reporte. Al cierre del Ultimo trimestre, ningln miembro de FIMSE mantiene inversiones directa o
indirectamente en valores o instrumentos financieros, que represente el 1% o mas de su cartera de inversion, de los valores en
circulacion o el 1% de la emision subyacente de los valores o instrumentos de inversién mencionados en éste reporte. El propdsito
de esta publicacion y de sus servicios asociados es delinear el progreso de los mercados en los términos de la aplicacion correcta
de un sistema determinado. La informacion contenida en este reporte ha sido obtenida de fuentes consideradas como fidedignas.
La informacion, estimaciones y recomendaciones que llegaran a incluirse en este reporte se encuentran vigentes a la fecha de su
publicacioén, pero pueden ser sujetas de modificaciones o cambios.

“Reporte integrado y presentado con fundamento en el Anexo 15, Articulo 47, de las DCGA a las entidades financieras y demas
personas que proporcionen servicios de inversion”

“Rendimientos pasados no garantizan Rendimientos Futuros”
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