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espués de cerrar el 2017
D muy cerca de los 20

pesos por dolar, el pe-
so mexicano ha recuperado te-
rreno sustancialmente duran-
te el 2018.

Al cierre de la semana pasa-
da, la cotizacion del dolar in-
terbancario llegd a 18.04 pe-
sos, alcanzando su nivel mas
bajo desde julio del afio pasado
cuando llegd a 17.50.

La fortaleza del peso mexi-
cano estd explicada parcial-
mente por la debilidad gene-
ralizada del dolar. De acuerdo
con el indice que utiliza la Fed
para medir el desemperio rela-
tivo del dolar frente a una ca-
nasta de monedas de los prin-
cipales socios comerciales de
Estados Unidos (EU), conoci-
do como el Trade Weighted US
Dollar Index, el ddlar ha re-
trocedido casi 2% durante el
2018, después de haber cedi-
do 10% en el 2017. Sin em-
bargo, el peso mexicano se ha
convertido en una de las mo-
nedas con mejor desempefno
frente al délar ante la expec-
tativa de que la renegocia-
cion del TLCAN podria llegar
a buen puerto en las proximas
semanas.

Asimismo, la semana pasada
la agencia calificadora Moody’s
cambid de manera inesperada
su perspectiva de riesgo sobe-
rano para México de Negativa a
Estable, manteniendo la califi-
cacion en “A3” (un nivel arriba
de grado de inversion).

Al llevar a cabo este cam-
bio, Moody’s tom6 en cuenta
los siguientes factores: i) 1a re-
sistencia del crecimiento eco-
nomico a pesar de un entorno
incierto; ii) una mejorfa en las
finanzas publicas; iii) la forta-
leza del marco macroecono-
mico y la presencia de las re-
formas estructurales, y iv) la
creciente posibilidad de una
resolucion favorable a la rene-
gociacion del TLCAN.

Vale la pena recordar que
Moody’s colocd la calificacion
de México en perspectiva Ne-
gativa en marzo del 2016, ante
el deterioro de las finanzas pu-
blicas, atribuible a la debilidad
financiera de Pemex y la cre-
ciente trayectoria en la razon
deuda/PIB que habia rebasado
50 por ciento.

Aunque las finanzas publi-

cas ya habian mostrado una
mejoria importante desde el
afio pasado, Moody’s mantu-
vo la perspectiva Negativa an-
te la incertidumbre genera-
da por la eleccion de Donald
Trump como presidente de EU
y la potencial implementaciéon
de politicas con implicacio-
nes negativas para México, co-
mo la eliminacion del TLCAN,
la confiscacion de remesas y la
deportacion masiva de mexi-
canos en EU.

En su nota, Moody’s tam-
bién menciond que asigna una
baja probabilidad a un cambio
fundamental en la trayectoria
de las finanzas publicas como
resultado de las elecciones pre-
sidenciales del 1 de julio en Mé-
xico, pero advirtio que su pers-
pectiva podria cambiar ante
una potencial derogacion de las
reformas estructurales.

Aunque Moody’s alude a
la fortaleza de las institucio-
nes mexicanas y la poca pro-
babilidad de que el triunfador
en las elecciones consiga sufi-
cientes escanos en el Congre-
So para hacer cambios consti-
tucionales, las elecciones del
1 de julio sin duda introducen
un factor de incertidumbre, ya
que el candidato puntero en las
encuestas ha afirmado que da-
rd marcha atras a la reforma
energética, entre otras.

En este sentido, es muy
probable que, si las encues-
tas de preferencias electorales
se mantienen sin cambios sig-
nificativos conforme nos acer-
quemos al 1 de julio, la trayec-
toria de apreciacion del peso
pudiera revertirse y un even-
tual triunfo de Andrés Manuel
Lopez Obrador probablemente
serfa recibido con una depre-
ciacion considerable del peso.

La magnitud de dicha de-
preciacion podria contener-
se parcialmente mediante un
mensaje contundente de tran-
quilidad y certidumbre para
el capital privado doméstico y
extranjero.

Por otro lado, en ausencia de
choques externos y si las en-
cuestas cambian de rumboy el
2 de julio amanecemos con un
resultado claro y un presiden-
te electo que garantice la conti-
nuidad de la politica econémica
actual, el peso podria continuar
su trayectoria de apreciacion.




