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LEGISLATURA

PREVALECE LA VOLATILIDAD EN LOS
MERCADOS FINANCIEROS
INTERNACIONALES

Introducciéon

De acuerdo con el Banco de México (Banxico), los merca-
dos financieros son los foros y conjuntos de reglas que
permiten a los participantes realizar operaciones de in-
version, financiamiento y cobertura, a través de diferen-
tes intermediarios, mediante la negociacidon de diversos
instrumentos financieros. Por lo que el conocimiento del
comportamiento de los mercados es fundamental para
estar al tanto de la evolucién de una economia.

1. Mercados Bursatiles Internacionales

En ultimos meses, el entorno econédmico a nivel interna-
cional se ha visto afectado por la caida en los precios del
petrdleo y la apreciacion del délar frente a las principales
divisas, lo que ha mantenido a los mercados alertas ante
los resultados de los diferentes niveles de crecimiento de
las principales economias y sus decisiones en cuanto a la
politica monetaria que aplicaran en los meses préximos,
principalmente se presta atencidon ante el cambio en la
postura de politica de la Reserva Federal de Estados Uni-
dos (Fed).

Al cierre del primer trimestre de 2015, los mercados fi-
nancieros mostraron recuperacion, esto pese a las condi-
ciones adversas que se venian presentando, las cuales
habian impactado con mayor fuerza en meses anteriores.

A inicios de afio el sistema financiero siguié presentando
volatilidad atribuida principalmente al deterioro de las
perspectivas de la economia mundial ante un crecimiento
menor al esperado principalmente en la zona euro, China
y Estados Unidos, asi como riesgos geopoliticos y la caida
en los precios del petréleo, ademas de las medidas de
politica monetaria implementadas por las principales eco-
nomias avanzadas, particularmente de la Reserva Federal
Estadounidense y la zona euro.
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Sin embargo, la mejora en las condiciones sociales, asi
como el anuncio de la Fed a finales de mes de febrero en
el que no realizé6 cambios a sus tasas de rendimiento de
los fondos federales, ratificando asi la estabilidad de las
tasas en el corto plazo, propiciaron que las bolsas interna-
cionales cerraran con cifras positivas, lo que representd
una mejora significativa en sus ganancias en lo que va del
afio.

Derivado de lo anterior, en Europa los indices de Espafia e
Inglaterra tuvieron una ganancia trimestral de 11.17 y
3.15 por ciento respectivamente, Alemania alcanzé una
ganancia acumulada de 22.03 por ciento en lo que va del
afio. Japdn presentd un alza de 10.06 por ciento. Por su
parte, las bolsas de América Latina se vieron influenciadas
por esta ola positiva, logrando ganancias en los primeros
tres meses del afio de 26.32 y 2.29 por ciento en Argenti-
na y Brasil, respectivamente.

indices Bursatiles Enero-Marzo de 2015

Pais indice Variacién

Espania IBEX 11.17

Argentina Merval 26.32

Brasil IBovespa 2.29

Inglaterra FTSE 100 3.15

Japdn Nikkei 225 10.06

Francia CAC 40 13.64

Estados Unidos Dow Jones -0.26 : 3
Mexico IPC 1.34

Alemania DAX-30 22.03

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Ambito.com. Disponible en:
<http://www.ambito.com/economia/mercados/indices=.

En lo que toca al indice de Precios y Cotizaciones (IPC),
principal indice de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), el
cual expresa el rendimiento del mercado accionario en
funcién de las variaciones de precios de una muestra ba-
lanceada, ponderada y representativa del conjunto de
acciones cotizadas en la BMV, cerré marzo con una ga-
nancia de 1.34 por ciento.
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2. Tipo de Cambio

Durante el periodo de enero a marzo el peso mexicano
continud deprecidandose frente al ddlar, esto debido a la
fortaleza de la divisa estadunidense, el incremento en la
aversion al riesgo en los mercados financieros y la caida
de los precios en el mercado de los fisicos (energéticos y
materias primas agricolas, principalmente).

En este contexto, de acuerdo con informacién del Banco
de México, el tipo de cambio promedié 14.93 pesos por
dolar (ppd), 1 peso 10 centavos mas que en el primer tri-
mestre de 2014 (13.23 ppd).
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2.1 Impacto del Tipo de Cambio

La depreciacion observada del tipo de cambio podria ge-
nerar en el corto plazo una mejor competitividad en el
comercio exterior por mayores ingresos por exportacio-
nes, aunque en el largo plazo, una caida en el valor de la
moneda podria generar un desequilibrio en la balanza
comercial, debido a que se descuida al mercado interno
por preferir realizar ventas al exterior; ademas de un in-
cremento en el costo de las importaciones.

Entre las medidas que el Banco Central ha utilizado para
aminorar la presion del alza en el tipo de cambio, han
estado la emisidn de valores de regulacion monetaria y la
aplicacién del mecanismo de subasta de divisas, por ello:

“A partir del 9 de diciembre, y hasta nuevo aviso, el Banco
de México ofrecera diariamente 200 millones de ddlares
mediante subastas a un tipo de cambio minimo equivalen-
te al tipo de cambio FIX determinado el dia hdbil inmedia-
to anterior conforme a las disposiciones del Banco de
Meéxico mds 1.5 por ciento.
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De esta manera, la subasta resultard en asignaciones uni-
camente cuando el tipo de cambio presente una deprecia-
cion, entre sesiones, cuando menos de 1.5 por ciento. Este
instrumento ya se ha utilizado con éxito en otros episodios
de volatilidad transitoria en los mercados financieros,
siendo su objetivo principal proveer de liquidez al mercado
cambiario en caso de que ello llegare a ser necesa-
rio” (Banxico, 2014).

Ademas, ante la volatilidad registrada en los mercados
financieros internacionales, el miércoles 11 de marzo la
Comision de Cambios de Banxico, anunciéo medidas pre-
ventivas adicionales para proveer liquidez al mercado
cambiario, consistentes en:

. Reducir el ritmo de acumulacidn de las reservas
internacionales por tres meses en una proporcion
equivalente a una cuarta parte de la acumulacién
neta esperada para los proximos meses;

. Del 11 de marzo al 8 de junio de 2015 Banxico
ofrecerd 52 millones de ddlares diarios mediante
subastas sin precio minimo. Al término de este
periodo el banco central evaluara la conveniencia
de extender el mecanismo.

De acuerdo al “Boletin Semanal sobre el Estado de Cuenta
de Banxico” en la semana que cerrd el 27 de marzo, las
Reservas Internacionales llegaron a 195 mil 375 millones
de délares (mdd), lo que se considera un nivel suficiente
para sostener el mecanismo de subastas, el cual podria
prolongarse hasta que se estabilicen los mercados finan-
cieros internacionales y el mercado petrolero.
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banco de México.
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3. Tasas de Interés

El 26 de marzo de 2015, el banco central informé la deci-
sion de su Junta de Gobierno de mantener en 3.0 por
ciento la Tasa de Interés Interbancaria a un dia; debido al
entorno econdmico que se ha venido presentando, las
expectativas que se tienen del comportamiento de los
principales indicadores y el rumbo que tomaran las deci-
siones de politica monetaria, principalmente en Estados
Unidos, Japdn y la zona euro, en los préximos meses.

Cabe sefialar que Banxico informo que la Junta de Gobier-
no se mantendrd atenta a la evolucién de todos los deter-
minantes de la inflacién y sus expectativas tanto en el
mediano como en el largo plazo, poniendo especial aten-
cién a la postura relativa entre México y Estados Unidos y
al comportamiento del tipo de cambio.

Asi, las tasas asociadas a bonos gubernamentales tuvie-
ron un comportamiento mixto, donde la tasa de Cetes a
28 dias cerrd en 3.08 por ciento el mes de marzo.

Por su parte, la tasa de interés real de Cetes a 28 dias
registré un balance negativo, llegando en el mes de mar-
zo a un —1.08 por ciento, el mas bajo del trimestre.
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uente: Elaborade por el CEFP con informaciondel Banco de México.
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4. Riesgo Pais

La volatilidad e inestabilidad financiera internacional pro-
vocé que el riesgo pais en las economias emergentes re-
gistraran un incremento durante el periodo analizado. El
aumento de la aversion al riesgo se derivo, principalmen-
te, de las mayores preocupaciones por el lento crecimien-
to de la economia global, la presencia de factores geopoli-
ticos y especulativos.

Al 31 de marzo de 2015 el indice de riesgo soberano para
los paises emergentes (EMBI+) se ubicé en 402 puntos
base (pb), 8 pb por arriba del nivel observado a inicios del
afio, el 2 de enero (394 pb).

Consideraciones finales

Los mercados internacionales se encuentran inmersos en
un escenario de volatilidad e inestabilidad financiera, lo
que ha generado cautela y un incremento en la aversién
al riesgo por parte de los inversionistas nacionales e inter-
nacionales.

Este comportamiento obedece a diversos factores de
mercado especulativos y geopoliticos motivados por el
lento crecimiento de la economia mundial, la inestabili-
dad financiera y los problemas sociales y politicos regis-
trados en diversas regiones del mundo, principalmente
entre Oriente y Occidente.

Las finanzas publicas mexicanas estan preparadas, de
acuerdo con lo expresado por el titular de Banxico, ante
un eventual cambio en la politica monetaria de la Reserva
Federal de Estados Unidos, debido a que el pais ha acu-
mulado un nivel suficiente de reservas internacionales
capaz de sostener el mecanismo de subastas, ademas de
contar con un crédito flexible con el Fondo Monetario
Internacional por 75 mil millones de pesos.
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