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La revaluacion del peso
ha sido muy aceleradaen
los dltimos dias, incluso
después de que el vier-
nes pasado el banco cen-
tral bajara su tasa de refe-
rencia, el dolar comenzo
a desplomarse frente a nuestra moneda.

El Banco de México anuncio que su
tasa de referencia bajaba de 4.50 a 4 por
ciento e nmediatamente el peso llego hasta
12.78 pesos por dolar y ayer cerrd en 1240,

En apenas tres dias, el precio del do-
lar cayo 40 centavos, el peso se ha reva-
luado casi un 3 porciento,

La ola de inversiones extranjeras a
los mercados financieros y de las apues-
tas en favor del peso en el mercado de fu-
turos se ha desbordado.

;Qué ha potenciado la fortaleza del
peso?

La calificadora Standard & Poor's
(S&P) reviso la perspectiva de las califica-
ciones soberanas de largo plazo de Méxi-
coa positiva de estable.

Es decir, estamos aun paso de lo que
se conoce como el up grade (aumento del
grado de calificacion crediticia).

Existen tres empresas calificadoras
importantes: S&F, Fitch v Moody's.

Enlalarga escala de calificaciones so-
lodiez —las mas altas— son consideradas
grados de inversion. La calificacion cum-
bre es AAA; la mas baja es BBB-.

Todo bono calificado debajo de ese
rango es considerado basura.

Loshonos soberanos de México estan
dos escalones arriba del pisode la zona de
grado de inversion en la lista de las califi-
cadoras S&P y Fitch, v a tres de Moody's.

Lo profundo de la Reforma en Tele-
comunicaciones v el fast track con que
s¢ aprobarad en el Congreso hacen ver
que el up grade no solo de una sino de
todas las calificadoras estaria a la vuel-
tade laesquina.

Lamejoraen la calificacion de Méxi-
co confluye con la degradacion de la de
Ttalia, que ya se ubica a dos escalones de
serbono basura.

Espafia ha sido fuertemente degrada-
da en los ultimos meses y estd a un esca-
lon de que su deuda sea bono basura.

No hay que olvidar que los bonos del
Gobierno mexicano con tasas en pesos
llamados “M* estan en el World Gover-
nment Bond Index, un indice de dmlos
soberanos gue es seguido por managers
de portafolios globales que valen cientos
de miles de millones de dolares.

Ahi también estin considerados los
de los PIIGS (Portugal, Ttalia, Irlanda,
Grecia y Espafia, por sus siglas en in-
gés), cuyas calificaciones caminan a la
zona de basura.

Por lo tanto, la compra de bonos mesi-
canos por parte de los extranjeros seguira
subiendn, aungue ahora ya controlan el 51
por ciento, segun datos de Banxico.

Hacia adelante, la aprobacion de
la Reforma de Telecomunicaciones, el
anuncio de otras calificadoras de que
pondran a revision para mejora la esca-
lade Méxicoy laapertura a las reformas
hacendariay de energia pueden crear un

“hoom” de flujos extranjeros a México
que llevarian muy rapido al tipo de cam-
bio por debajo de 12 pesos.

Esta burbuja puede no ser del agra-
do de las autornidades monetarias, sobre
todo por la velocidad, lo que seguramen-
te detonara dos fendmenos:

El primero seria la posibilidad de que
Banxico anuncie que volvera a comprar
dolares en el mercado abierto, es decir; a
los bancos mediante la modalidad de op-
ciones (o cual ya habia hecho).

Incluso los montos de compra de di-
visas al mercado podrian ser volumino-
sas, lo suficiente como para evitar banda-
zos en la paridad.

Esto seria en breve; de hecho, ayer lo
comentd de manera oportuna la corredu-
ria Banorte Ixe.

Y el segunda, que la apreciacion ace-
lerada podria forzar a que en el praxi-
mo Comunicada, Barxico anunciara otro
ajuste a la baja de la tasa de referencia.

Al parecer, el recorte de medio pun-
todel Comunicado del 8 de marzo habria
sido insuficiente, a pesar de que al menos
un subgobernador se escandalice.
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