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B Tendencia a la apreciacién del peso

os flujos de capital hacia el

pafs se mantienen constan-

tes, como lo corrobora la
apreciacion de la moneda na-
cional tras la decision del Banco
de México (Banxico) de recortar
la tasa de fondeo en 50 puntos
base, a 4 por ciento.

El 13 de marzo, el tipo de cambio cerrd en
12.42 pesos por dolar, su menor cotiza-
cién desde el 1 de septiembre de 2011; es
decir, en poco mas de 18 meses.

A partir del anuncio de politica mo-
netaria del banco central, el 8 de marzo,
la paridad cambiaria se revalud 2.7 por
ciento y llegd a cotizar por debajo de
12.40 pesos por délar (12.38) en opera-
ciones al maycreo.

La razén de su abaratamiento es la
percepcion de los inversionistas extran-
jeros de un menor riesgo respecto de
México, lo gque propicié que incremen-
taran sus posiciones en activos denomi-
nados en pesos

Diversos analistas de mercados coin-
ciden en que el tipo de cambio seguira
apreciandose hasta alcanzar niveles de
entre 12.10 —prevé Banamex—y 12.15
pesos por dolar —estima HSBC Méxi-
co— al cierre del afio.

Interés por Mexico

Aun cuando las tasas de interés se re-
dujeron en la dlima semana a minimos
historicos, siguen siendo atractivas para
los inversionistas externos gue buscan ma-
yores rendimientos en

de la calificacidn soberana del pafs, ac-
tualmente en BBB

Fundamenté su decision en el histo-
rial de México de aplicar cautelosas poli-
ticas monetarias y fiscales que han con-
tribuido a que el pais tenga bajos déficit
gubernamentales y niveles de inflacion.

“Esto debe sostener su estabilidad ma-
croecondmica y contribuir a su resistencia
econdémica”, argumentd la calificadora.

En opinion de S&P, la capacidad de la
administracién del presidente Enrique
Pena para capitalizar el reciente impul-
so politico durante sus primeros 12 a 18
meses, sera crucial para la calificacion
crediticia futura de México.

La perspectiva positiva refleja una
probabilidad mayor a 33 por ciente de
que el gobierno logre la aprobacion de
varias politicas que mejoren de manera
significativa el margen de maniobra fis-
cal del pais e inyecten mas dinamismo
en la economia.

S&P podria subir la calificacion sobera-
na en el curso de los proximos 18 meses,
si las reformas reducen la vulnerabilidad de
las finanzas plblicas de México frente a un
marcado descense en los ingresos petro-
leros, y si se dan pasos para fortalecer su
pancrama de crecimiento de largo plazo.

Upgrade, descontado

En un reciente Analisis Especial de Deu-
da, Acciones y Valores Banamex (Acci-
val) recuerda que entre 2007 y 2009 el
pais gozd de la calificacién BBB+ en la

escala de S&P.
Destaco que las reformas estructura-
les son necesarias para reducir la vulne-
rabilidad de las finanzas

comparacion con los que
ofrecen otros mercados.

Asi lo confirma el sal-
do de los valores guber-
namentales en poder de
residentes en el extranje-
ro, que al 7 de marze as-
cendio a un récord de un
billén 644 mil 582 mille-
nes de pesos (casi 130
mil millones de délares).

Ese monto se incre-
menté en 73 mil 773
millenes de pesos (4.7
por ciento) en las pri-
meras diez semanas del
afio, segin datos del
Banxico.

La demanda de deuda denominada
en pesos por parte de los inversionistas
foréneos mantiene una tendencia as-
cendente.

De hecho, la participacion de los re-
sidentes en el exterior en el total de va-
lores gubernamentales en circulacion ya
representa 37 por ciento.

Hace un afio, esa proporcion era de
29 por ciento y en diciembre de 2005,
de s6lo 8.5 por ciento

La tendencia ascendente de los va-
lores gubernamentales en poder de ex-
tranjeros se debe al interés que despier-
tan los bonos mexicanos.

Outlook positivo

La percepcion de menor riesgo fue con-
firmada per Standard & Poor's (S&P),
que el martes de la semana pasada me-
jord de estable a positiva la perspectiva

Diversos analistas
de mercados coin-
ciden en que el tipo
de cambio seguird
aprecidndose hasta
alcanzar niveles de
entre 12.10y 12.15
pesos por délar al
cierre del afio

publicas y apuntalar las
perspectivas de creci-
miento econbémico en el
mediado plazo

5in embargo, “la fal-
ta de estos factores clave
ha impedido una mejora
en la calificacion crediti-
cia en anos recientes”.

Accival sefala que los
mercados internacionales
de capital parecen haber
descontado de manera
parcial la posibilidad de
una mejora en la califi-
cacion de México desde
el segundo semestre de
2012, cuando los Credit
Default Swaps —seguros contra un in-
cumplimiento de pagos— alcanzaron ni-
veles minimos de cinco afios.

No obstante, observa una contradic-
cién entre lo que visualizaron los mer-
cados internacionales de capital desde
el afio pasado y la calificacion crediticia
asignada al pais por parte de S&P.

Segun su analisis, México cuenta con
una calidad crediticia ligeramente infe-
rior a la de Francia, pero su calificacion
se ubica siete escalones por debajo de la
del pais europeo.

Por lo pronto, la scla posibilidad de
un incremento en la calificacion sobera-
na fortalece la confianza de los extranje-
ros para invertir en activos denominados
en pesos. Bl
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