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Bonosdel Tesoro. Desplome en rendimientos de notas a
2 anos tras colapso bancario confirma cambio de escenario

Los rendimientos de los bonos del
Tesoro a dos afios se replegaron
como nolohabian hechoenmdsde
4 décadasy cayeronasunivel mas
bajo delaio, ante el colapsodetres
bancosde EUylaturbulenciaenlos
mercados, por loque inversionistas
recalibraron susexpectativassobre
los préximos movimientosdela Fed
yapuestanaquedetendrael ajuste.

Los operadores aseguran que la
probabilidad de unalzade 25 pun-
toses menoren lasiguiente reunién,

yven recortes en la tasa pronto.

—Bloomberg/A. Moscosa / PAG.4

Cambio de escenario

Las tasas de interés de la deuda piblica de EU ceraron en minimos del ano, luego de la mayor
percepcion de riesgo de los inversionistas tras el quebranto de 3 instituciones bancarias de EU,
lo que podria detener momentaneamente &l ciclo de alza de tasas de la Fed.

Rendimiento de los T-Motes a 2 afios

® Trayectoria diaria, en % anual
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69%

DE PROBAEILIDAD

Apuntaba el mercado de futuros
hace una semana, de una alza
de 50 pb de la Fed este mes.
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ES LA PROBABILIDAD
Que ven ahora de este escena-
rio; la posiblidad que no cambie
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Los rendimientos de los bonos del
Tesoroados afios cayeron asu nivel
mds bajodel afio, ante el colapsode
los tres bancos estadounidenses yla
turbulencia enlos mercados, porlo
que los inversionistas recalibraron
susexpectativas sobre los préximos
movimientos de la Reserva Federal
(Fed) y ahora apuestan a que se de-
tendrd el ajuste monetario.

Los operadores descuentan una
probabilidad inferior al 50 por cien-
to de que el banco central aumente
25 puntosalatasayesperan recor-
tes posteriormente.

Analistasde Banorte sefialaron
que ahora los mercadosestin incor-
porando una probabilidad de 40
por ciento de que el eiclo restrictivo
hayallegado a su fin, manteniendo
el rango para los fondos federales
en4.50a4.75 por clento.

AVIZORAN FAUSA

La tensidn financieraentre bancos
estadounidenses mds pequefios po-
driallevaraque la Reserva Federal
pause este mes su ciclo de alzas de

tasas, segtin Daniel Ivascyn, direc-
tor de inversiones de Pacific Invest-
ment Management Co. (Pimca).

“Mucho ha cambiado durante el
fin de semana”, dijo Ivascyn, admi-
nistrador de Pimeo Income Fund, el
fondode bonos gestionado activa-
mente mas grande del mundo, de
116 mil millones de dédlares.

“Hahabido un ajuste significati-
vo de las condiciones financieras y
una importante aversidn al riesgo
que no creemos que haya termi-
nado. Este es probablemente un
proceso de ajuste de varios meses”
para el sisterna financiero.

Una serie de observadores, en-
tre ellos Goldman Sachs Group y
MNatWest Markets, va modificaron
sus prondsticos para la reunidn de
marzoyahora no predicencambios.

Economistas de Nomura Securi-
ties anticipan que la Fed recortara
su tasa de interés en un cuarto de
punto porcentual y dejard de re-
ducir el tamafio de su balance, el
llamado QT por sussiglas eninglés,
en su proxima reunion.

“En reaccidn alos riesgos inmi-
nentes para la estabilidad finan-
ciera, ahora esperamos que la Fed
reduzca las tasas”, escribieron los
economistas de Nomura, Aichi
Amemiya y Jacob Meyer.

Analistas de Banorte sefialaron
que mantienen la expectativa de
una alza de 25 puntos, pero reco-
nocieron que este escenario se ha
reducido con fuerza ante la alta
incertidumbre sobre la evolucion

de la situacidn actual.

FIDEM SUPERVISAR A OTROS BANCOS
Tras la quiebra de Silicon Valley
Bank, las autoridades financieras
implementaron una serie de me-
didas para evitarlaincertidumbre,
no obstante, analistas sefialan que
parte de la atencion debe estar en
otros bancos o empresas que pue-
den estar en la misma situacion.

John Canavan, analista princi-
pal de Oxford Economics, sefiald
que lo ocurrido con SVB nodeberia
tener implicaciones significativas
mis amplias para laeconomia y no
sonunasefial de riesgos sistémicos
parael sector bancario,

No obstante, sefiald que no se
puede descartar la posibilidad de
que otras empresas se encuentren
mal posicionadas con la Fed en me-
diode su ritmo més agresivo en su-
bida de tasas en 40 afios.

Neil Shearing, de Capital Eco-
nomics, dijo quela forma enlaque
los problemas de SVB podrian con-
tagiar al sistema ser{a a través de
una pérdida de confianza, que se
puede evitar con las medidas de las
autoridades. Afiadio que habrd que
estaratento a dossituacionesen los
siguientes dias, silas medidas de
las autoridades logran mantenerla
confianzayla segunda es observar
si hay otras instituciones que po-
drian estar al borde de la quiebra.

Consideran analistas que se justifica por la situacion financiera vy la aversion al riesgo



