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MULTIVA
El dolar seguird
ganando terreno
frente al peso

Es pre

el punto de equ

e ! i __n’} s J_\'JI' O
altamente ;
18 unidades por cada |

asemana pasada nuestra moneda volvio a
mestrar que la col |
regreso en niveles superiores de 17 por dalar
y dejo claro que lavolatilidad en el mercado
cambiario estd lejos de terminar.
‘ La revaloracidn del délar es un proceso
generalizado ante las expectativas de que
nuesiro vecino del norte se convierta en el primer pais de-
sarrollado que retire su politica monetaria uliraexpansiva.

Pero al margen de eso. el peso mexicano todavia debe-
rd afrontar durante los siguientes meses factores comple-
jos come la constante caida del precio del petrdleo, mayor
volatilidad promovida por la Reserva Federal de EU (Fed),
desaceleracién de la economia china. expectativas de una
devaluacion mayor del yuan y el grave deterioro de Brasil

Es previsible que ante las condiclones acruales el punto
de equilibric del tipo de cambio osclle cerca de los 17.50
por ddlar, aunque es altamente probable que. incluso, lo
veamos en 18,

La decisidn de la Fed de mantener sin cambios las ta-
sas de Interés en septiembre sembrd muchas dudas so-
bre cudles serdn los pasos que tomardn en sus sigulentes
reuniones.

Clerto que las probabilidades implicitas de los fondos
federales admitian una baja probabilidad de “apretdn” en
septiembre, pero el mercado se mostraba bastante dividi
do. De hecho, tras el anuncio de politica monetaria estadu-
nidense el mercado coincide en que la debilidad de Chinay
OLros emergentes pesan .
mis de lo que se tenfa  Tras el anuncio de
previsto. e %

L on comentarios ofr. POlItiCA monetaria
ciales del gobierno de  estadunidense el
China es que no existen PR
fundamentos para ver METC ado coincide

una mayor deprecia- e que la debilidad
cidn del yuan. aunque

en realidad buscaran de China yotros

hacer todo lo necesario emergentes pesan
para lograr su objetivo

de crecimienio de 7% s de lo que se
durante 2015 tenia previsto.

En consecuencia,
es posible ver nuevas
depreciaciones de la meneda china, provecando que los
inversionistas salgan de paises emergentes en busca de re-
fugios seguros.

Lad leracidn del c derado gh asldtico tlene
impacto en gran parie de la economia global, pero princ-
palmente de los pafses emergentes, que basaron su cred
miento en el boom de los commodiries.

El ejemplo mids obvio es Brasil Los afios de fuerte cre-
cimiento econdmico que llamaron la atencidn de los in
versionistas a nivel global no fueron acompafados por
prudencia fiscal o politica y eso ya se ha revertido.

Ahora se ve un pais con descontento social, contrac-
chdn econdmica y serlos problemas de finanzas pablicas,
situacidn que propicid la pérdida del grado de inversidn por
parte de Standard & Poors (con la posibilidad de que una
agencia mis la coloque en el mismo nivel),

Sise jaliza este o de mayor downgrad
brasilefio se desatard un sell off de sus actives, llevando a
que ¢l real siga ¢l actual camino de depreciacidn que valo
tiene cotizando en su nivel mas débil en la historia frente
al dalar,

Cabe recordar que la moneda mexicana es una de las
mis liquidas y se usa habitualmente como cobertura, de
manera que podria mostrarse mds presionada con la de-
preciacidn del real y la volarilidad que generne la Fed.

Finalmente, tengamos presente que los precios del pe
tridleo bajos han llegado para quedarse. Desde junio de
2014, cuando comenzaron su declive, acumulan una pér-
dida de 56.6%, al tlempo que la moneda mexicana se de-
preciamds de 30%.

Esta caida del precio de crudo se traduce en un manejo
mis complicado de las finanzas pablicas por menores re-
cursos disponibles, lo que claramente afecta la cotizacion
de la moneda.

El panorama nos hace pensar que la moneda mexicana
estd destinada a seguir debilitindose, por lo que debemos
esperar a que la Comision de Cambios anuncie |a extension
o algin cambio en el mecanismo de subastas actual.

El mercado ha mostrado la falta de divisas estaduniden
ses al absorber con facilidad mas de 15 mil millones de da-
lares, con lo que Bandeo ha legrado sdlo una depreciacion
ordenada mas no revertir esta tendencia.
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