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EN EL DINERO
sComo detener al superpeso?
JOEL MARTINEZ

a revaluacion del peso ha sido muy acelerada en
I los altimos dias, incluso después de que el vier-

nes pasado el Banco Central bajara su tasa de re-
ferencia, el dolar comenzd a desplomarse frente a nues-
tra moneda.

El Banco de México anuncio que su tasa de referen-
ciabajaba de 450 a 4 por ciento e inmediatamente el peso
llegt hasta 1278 pesos por dolar y ayer cerrd en 12.40.

En apenas tres dias, el precio del dolar cayd 40 cen-
tavos, el peso se ha revaluado casi un 3 por ciento.

La ola de inversiones extranjeras a los mercados fi-
nancieros y de las apuestas en favor del peso en el mer-
cado de futuros se ha desbordado.

3Qué ha potenciadola fortaleza del peso?

La calificadora Standard & Poor's (S&F) reviso la
perspectiva de las calificaciones soberanas de largo pla-
z0 de México a positiva de estable. Es decir, estamos aun
paso de lo que se conoce como el up grade (aumento del
grado de calificacion crediticia).
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Extisten tres empresas calificadoras importantes: S&F,
Fitch y Moody's. En lalarga escala de calificaciones, sdlo
diez —las mas altas— son consideradas grados de inver-
sion. La calificacion cumbre es AAA; la més baja es BBB-.
Todo bono debajo de ese rango es considerado basura.

Los bonos soberanos de México estin dos escalones
arriba del piso de la zona de grado de inversion en la lista
de las calificadoras S&P y Fitch, y a tres de Moody's.

Lo profundo de la Reforma en Telecomunicaciones
v el fast track con que se aprobara en el Congreso hacen
ver que el up grade no solo de una sino de todas las cali-
ficadoras estaria a la vuelta de la esquina.

La mejora en la calificacion de México confluye con
la degradacion de la de Ttalia, que ya se ubica a dos esca-
lones de ser bono basura.

No hay que olvidar que los bonos del Gobierno mexi-
cano con tasas en pesos llamados “M” estan enel World
Government Bond Index, un indice de titulos soberanos
que es seguido por managers de portafolios globales que
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valen cientos de miles de millones de délares. Ahi tam-
bién estan considerados los de los PTIGS (Portugal, Ttalia,
Irlanda, Grecia y Espafia, por sus siglas en inglés), cuyas
calificaciones caminan a la zona de basura.

Porlo tanto, la compra de bonos mexicanos por parte
de los extranjeros seguird subiendo, aungue ahora ya con-
trolan el 51 por ciento, segin datos del Banxico.

Hacia adelante, la aprobacion de la Reforma de Te-
lecomunicaciones, el anuncio de otras calificadoras de
que pondran a revision para mejora la escala de Méxi-
co v la apertura a las reformas hacendaria y de energia
pueden crear un “boom” de flujos extranjeros a Mexi-
co que llevarian muy rdpido al tipo de cambio por de-
bajo de 12 pesos.

Esta burbuja puede no ser del agrado de las autori-
dades monetarias, sobre todo por la velocidad, lo que se-
guramente detonard dos fendmenos:

El primero seria la posibilidad de que Banxico anun-
cie que volverd acomprar dolares en el mercado abierto,
es decir, a los bancos mediante la modalidad de opciones
(locual ya habia hecho). Incluso los montos de compra de
divisas al mercado podrian ser voluminosas, lo suficien-
te como para evitar bandazos en la paridad. Esto seriaen
breve; de hecho, ayer lo comentd Banorte Ixe.

Y el segundo, que la apreciacion acelerada podria for-
zar a que en el proximo Comunicado, Banxico anunciara
otro ajuste a la baja de la tasa de referencia.
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