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Preven que el dolar

baje hasta $11.90

M La inversion foranea
en bonos ya rebaso la
deuda publica externa

Clara Zepeda / Eduardo
Jardén / Esteban Rojas

Analistas estiman que la
aprobacién de las reformas
estructurales generard nue-
vas e importantes entradas
de dolares a México, lo que
se reflejaria en la aprecia-
cidn del tipo de cambio, que
podria cotizar por debajo de
11.90 pesos por ddlar en los
proximos meses.

Bank of America Merrill
Lynch mantiene su reco-
mendacion de invertir en pe-
sos, dado su atractivo para
los extranjeros en términos
de rendimiento.

@ Deuda externa del sector
pliblica

Valores en poder de
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El ingreso de délares al
pais no se ha detenido en lo
que va del afo, al grado de
que por primera vez en la
historia el saldo de la tenen-

cia de valores gubernamen-
tales en manos de inversio-
nistas extranjeros rebasé al
de la deuda externa bruta
del sector piblico.

De acuerdo con afras del
Banco de México y de la Se-
cretaria de Hacienda y Crédi-
to Piblico, al cierre de febrero
la tenencia de valores guber-
namentales se ubicd en 127
mil 694 millones de ddlares,
mientras que la deuda externa
del sector piiblico registrd un
saldo de 127 mil 78 millones.

En la primera quincena de
marzo, la tendencia se mantu-
v, pues ingresaron 7 mil 590
millones de délares mis a ad-
quirir valores del gobierno, lo
que signitica poco mdas de 500
millones adicionales cada dia.

mas en 4 y 1A



Muy factibles, cotizaciones
del dolar por debajo de $1190

O Reformas generarian importantes flujos de inversion a México

®m Probable, mejora en
la calidad crediticia
del pais: analistas

m  Activos financieros
mexicanos presentan un
menor nivel de riesgo

Clara Zepeda Hurtado

raiz del saneamiento sindi-
A{;al y de las caracteristicas

de la reforma en teleco-
municaciones, inversionistas
prevén que las reformas fiscal
y energética que se presentarin
en este ano tendrin una ma-
yor profundidad e impacto en
el crecimiento econdmico de
Meéxico, por lo que considerar
cotizaciones del peso frente al
délar por debajo de 11.90 co-
mienza a ser muy factible.

De acuerdo con Eduardo Avi-
la, subdirector de Andlisis Eco-
nomico de Monex, las Gltimas
acciones del gobierno federal
han aumentado la posibilidad
no sélo de reformas estructura-
les, sino de reformas con capa-
cidad de elevar el PIB per cipita
el Unos Cuantos anos.

“La aprobacién de estas re-
formas generaria entradas im-
portantes de délares a México;
en primera INstancia, en inver-
sion de cartera y, posterior-
mente, en INversion extranjera
directa, lo que se reflejaria en la
apreciacién de nuestra moneda,
que podria cotizar nuevamente
por debajo de 11.90 pesos por
délar en los siguientes meses”,
afirmé Avila.

Manuel Guzmdn, director
gjecutivo de Estrategia Econd-
mica de Ve por Mids, precisd
que segin el Indice Cambiario
Bx+1, cuyo sustento estd en la
teoria de poder de paridad de
compra, el peso se encontrard
sobrevaluado respecto a su va-
lor tedrico el resto del ano y
tenderd a apreciarse.

La moneda nacional tuvo la
mayor apreciacion después del
recorte en la tasa de fondeo por
parte del Banco de México en
marzo, lo cual no esperaba de
manera inmediata el mercado.

Aunado a lo anterior, la me-
jor perspectiva de la economia
mexicana en los mercados in-
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Los analistas anticipan que el dolar seguira

debilitindose frente al peso
185

Délar

ternacionales, que propicié una
revision de la perspectiva de la
calificacion de México de “es-
table” a “positiva” por parte de
Standard & Poor’s (S&P).

Con el entorno de reformas
en México, con potencial de
alto impacto en el crecimien-
to econdémico, es probable
que calificadoras como Fitch,
Moody's o S&P den senales de
una mejora en la calidad cre-
diticia de nuestro pais, lo que
implicaria que pasara de BBB y
entrara a la categoria de las A

Escenarios

De concretarse lo anterior, pre-
ciséd Eduardo Avila, significaria
que los activos financieros na-
cionales presentarian un menor
nivel de riesgo.

De hecho, México ya co-
mienza a presentar un menor
riesgo en daélares, pues los cre-
dit defawlt swaps (CDS, que se
consideran un seguro contra un
incumplimiento de pagos) del
pais presentan una cotizacién
cercana a 90 puntos base.

Mientras, Irlanda, con califi-
cacion BBB+, sus CDS se ubi-
can sobre 160 puntos base, e
Israel, con A+, se sittan en 120
unidades.

Para Manuel Guzmadn, los
posibles dos escenarios para el
peso frente al délar serdn:

Al alza —apreciacion de la di-
visa— con la aprobacién de la
reforma en telecomunicaciones

y la continuacién del incremen-
to en la demanda por activos
denominados en pesos mexica-
nos.

A la baja —depreciacion—
por la relajacién en las fechas
limite de paises de la eurozona
para alcanzar las metas fisca-
les, lo cual favoreceria al euro,
ademds de las presiones infla-
clonarias no previstas y mayor
volatilidad internacional por las
negociaciones fiscales en Esta-
dos Unidos.

S1 bien esta semana seguird
siendo caracterizada por poco
volumen de operacién, por
continuar las fechas de vacacio-
nes, los inversionistas volverdn
a enfocarse a la informacién
econdmica, principalmente de
Estados Unidos, donde el ISM
manufacturero —publicado
ayer— y el dato oficial de em-
pleo estadounidense ocupardn
la mayor atencién de los mer-
cados.

Asi, el equipo de Analisis Eco-
némico de CI Banco prevé que
el tipo de cambio continuari
fuerte esta semana, fluctuando
en un rango de entre 12.25 y
12.39 pesos por dolar.

La institucion recomienda
incrementar inventarios en dé-
lares cuando el tipo de cambio
se ubique en niveles menores
a 12.30 pesos, y deshacerse de
ellos cuando la paridad registre
un monto superior a 12.45 uni-

dades por divisa.



