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3 ailos 9 meses, y el peso ya perdio la mitad de su
valor | El ddlar, a 20.10 por uno | Vienen tasas altas

LA TRIADA QUE
GOLPEA AL PESO

L]
La inquietud por quién sera
el proximo Presidente de
Estados Unidos: Hillary
Clinton o Donald Trump.

L ]
La reunion de politica
monetaria de la Reserva
Federal de Estados Unidos
que se celebrara en dos
dias.

L]
La pronunciada caida de los
precios del petroleo

registrada desde mediados
del 2014.

La inquietud por quién seré el pré6ximo Presidente de Estados Unidos, la pronta alza de tasas de interés
de la Reserva Federal y los bajos precios del petrdoleo son la triada que esta presionando al peso y lo
seguird haciendo, por lo menos, durante septiembre, octubre y noviembre, estimaron analistas de grupos
financieros. Hoy el délar escal6 hasta el piso de los 20 pesos, a la par de que la preferencia entre Hillary
Clinton y Donald Trump se estrecha cada vez mas. Hoy, a dos dias de que el banco central
estadounidense discuta su politica monetaria, el peso acumula en lo que va del sexenio una depreciacién
de 55.45 por ciento frente al billete verde. Ante esta tormenta de riesgos, ¢el Banco de México debe
volver a elevar las tasas de interés? El escenario es distinto al de febrero, coincidieron los economistas
consultados.

Ciudad de México, 19 de septiembre (SinEmbargo).— Los inversionistas de los mercados financieros estan navegando en
aguas inciertas. La incertidumbre nubla la vista de los analistas, por lo que, dijeron, necesitan esperar a los resultados de
las elecciones de Estados Unidos en noviembre y aguardar a que la Reserva Federal eleve sus tasas de interés para tener
mayor claridad y determinar si el délar cedera o seguira en el piso de los 20 pesos, lo cual obligara al Banco de México
(Banxico) a subir sus tasas de interés, actualmente en 4.25 por ciento, en su reunién del préximo 29 de septiembre o
hasta diciembre.

Este lunes, el dolar cerr6 en 20.10 en Bancomer. Cotizaciones muy similares quedaron en otros bancos.



“El mercado estd muy cargado a creer que el Banco de México va a subir las tasa de referencia [el proximo jueves 29 de
septiembre]. Banco Base cree que esperarse porque el alza en el tipo de cambio mas reciente, a diferencia de lo visto de
febrero a junio, ha sido muy esporadica”, asegur6 Jesus Lopez, analista de Banco Base. “Banxico debe ser cauteloso y no
subir las tasa de manera precipitada”, explico, por los riesgos que pudieran materializarse en un futuro como las
expectativas de crecimiento a la baja y los comicios estadounidenses.

El desasosiego por el final de fotografia entre los candidatos Hillary Clinton y Donald Trump “esta debilitando a la
moneda mexicana”, dijo Mariana Ramirez, analista del grupo financiero BX+. “Pero es diferente a lo ocurrido en febrero
[el banco central elevo sorpresivamente las tasas y Hacienda ajusté el gasto publico], cuando el peso fue la principal
divisa afectada entre mercados emergentes. Ahora el comportamiento de las monedas emergentes esta en la misma
direccion dada la aversion del riesgo por la reunion de politica monetaria de la Reserva Federal de este miércoles y por
los precios del petrdleo”, afiadio.

El jueves, una encuesta publicada por el New York Times y CBS News mostro un empate entre ambos contendientes en
intencion de voto a nivel nacional.

“Es bastante complicado poder establecer un porcentaje de influencia de las elecciones de Estados Unidos en la
cotizacion del peso. Son una serie de factores”, afirmé Mariana Ramirez.

Para el analista de Banco Base, si Donald Trump llega a la presidencia de Estado Unidos el panorama que le espera a la
economia mexicana es “abrumador”.

“El tema de las elecciones es muy importante y va a ser el factor que definira el tipo de cambio durante octubre [...] La
retorica de Trump ha sido muy agresiva en contra de México en el contexto economico”. Independientemente de que
materialice sus amenazas de modificar el Tratado de Libre Comercio (TLC) o bloquee las remesas, “el mercado no va a
perder la oportunidad de especular en contra del peso”, determind Lopez.

En menos de una semana, el billete verde alcanzé dos maximos historicos y hoy, después de que los mercados no
operaron el viernes por ser dia festivo, la imparable divisa estadounidense rompid la barrera de los 20 pesos al cerrar
hasta en 20.10 pesos en las ventanillas de Bancomer. La moneda mexicana se ha depreciado un 13.55 por ciento este afio
y 55.45 por ciento durante el sexenio actual frente al dolar en bancos.

Respecto al dolar interbancario —con el que se realizan la mayoria de las operaciones—, la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico (SHCP) estim6 en el Paquete Econdémico uno en 18.20 pesos para 2017, un peso con 40 centavos mas
que como hoy cotiz0 el interbancario (19.60 pesos).

El peso frente al dolar interbancario, del 20 de junio de 2014 al 23 de agosto de 2016, ha observado una depreciacion de
42.1 por ciento, de acuerdo con Hacienda, méas que el 37.9 por ciento de la lira turca, pero menos que el 45.1 por ciento
del real brasilefio, 55.2 por ciento del peso colombiano y el 87.4 por ciento del rublo ruso.

Pero, reconocid la dependencia, “en el transcurso del afio el comportamiento del peso frente al dolar se ha desempefiado
de manera menos favorable que el resto de las monedas de economias emergentes”. Ese, asi como la tasa de inflacion, es
el factor determinante para que el Banco de México entre en accion.

LA NECESARIA INTERVENCION DE BANXICO

En momentos de extrema volatilidad, el Banco de México (Banxico) interviene para restaurar el orden de los mercados
aumentando la tasa de interés, actualmente en 4.25 por ciento, o mediante subastas millonarias de ddlares para inyectar
liquidez, es decir, para aumentar los délares disponibles y asi evitar un mayor encarecimiento de la divisa
norteamericana.

De acuerdo con el analisis “Situacion México” elaborado por BBV A Bancomer, “en caso de que se presentara un nuevo
episodio de diferenciacion negativa del peso en relacion a otras monedas de economias emergentes [como ocurri6 en
febrero], Banxico se desligaria nuevamente de la Reserva Federal ¢ incrementaria la tasa de referencia”.



De acuerdo con BX+, el banco central mexicano aumentara sus tasas de interés hasta diciembre, cuando ya se tenga la
certeza de quién seré el Presidente de Estados Unidos de 2017 a 2020. Pero Banco Base estimd que puede hacerlo desde
este mes.

El proximo jueves, la Reserva Federal de Estados Unidos anunciara si continla el alza de su tasa de interés, actualmente
entre 0.25 y 0.50 por ciento, lo que alborotaria a los inversionistas, venderian sus pesos en busqueda de mayores
ganancias y eso le restaria mas valor a la moneda azteca, de acuerdo con analistas.

No obstante, la simple expectativa del anuncio ya ha movido las olas desde la semana pasada. Por su parte, el Banxico
emitird su anuncio el préximo jueves 29 de septiembre.

En su encuentro, “todavia no seria un buen momento para que Banxico eleve las tasas de interés. Tendra que esperar a
ver mayores elementos de riesgo que se reflejen en un traspaso a los precios de bienes. Sera hasta diciembre cuando la
suba en respuesta a la Reserva Federal y a una mayor debilidad de la moneda mexicana derivada de las elecciones
presidenciales en Estados Unidos”, aseguré Mariana Ramirez.

De acuerdo con BBVA Bancomer, para finales de afio se espera que la inflacidn cierre en 2.9 por ciento pese a la
depreciacién cambiaria.

Respecto al banco central de Estados Unidos, BX+ prevé que en el Gltimo mes de este afio eleve las tasas de interés en
0.25 puntos base. Actualmente existe una gran divergencia al interior del banco central estadounidense; no hay un
consenso, argumento.

La otra bala del banco central mexicano, contra la presién sobre el peso, es subastar millones de ddlares. Dado que el
mecanismo se volvio predecible, la Comision de Cambios decidio hace unos meses hacerlo de manera discreta por lo que
hasta mafiana, cuando se reporte el estado de cuenta, se sabré si lo ha hecho ante este maximo historico.

En la semana que termind el 9 de septiembre, el saldo de las reservas internacionales era de 176 mil 302 millones de
dolares, un nivel similar a las registradas en 2013.

“Banxico ha mostrado renuencia al mecanismo de subastas. El afio pasado lo utilizd, pero no fue del todo positivo para la
divisa mexicana. Es poco probable que esto suceda. Es una depreciacion generalizada de las divisas. Si hiciera esta
intervencion cambiaria, el efecto podria ser bajo”, afirm¢ la analista de BX+, Mariana Ramirez.

Ademas de cazar mas ganancias en paises con tasas de interés mayores a las de México, de acuerdo con economistas, los
inversionistas también estan vendiendo su capital en pesos por el alto nivel de endeudamiento.

El incremento de la deuda publica y el déficit de las cuentas externas no s6lo han atraido la atencion del banco central,
sino también la de las agencias calificadoras, expuso BBVA Bancomer.

Las calificadoras como Moody’s y Standard and Poor’s mencionan al crecimiento de la deuda publica y el servicio de
ésta como los principales riesgos, por lo que de continuar el deterioro de estos indicadores, podria generar una
modificacion a la baja en la calificacion soberana del pais en los siguientes 24 meses.

Si esa calificacion baja, México tendria que pagar intereses mayores si busca financiamiento.

Por ello, determino, es de vital importancia que el gobierno cumpla con el objetivo de lograr un superavit primario el afio
préximo. Es decir, que equilibre la balanza de sus gastos e ingresos.



