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Hacen ajustes. En junio, Banxico elevd 7.75% su tasa de interés de referencia, en un intento por contrarrestar los efectos del desplome del peso.

S| CRECEREMOS

La segunda mitad de 2018 traera diversos retos econémicos para
México. Se prevé un aumento en las inversiones y un crecimiento
moderado de 2.3% para este ano y 2.5% en 2019.

GUILLERMINA AYALA

ada seis aflos, el peso se en-

frenta a un periodo de volati-

lidad frente al d6lar. Entre los

meses de abril y junio, periodo

en el que se desarrollaron las

campafias presidenciales en
México, la moneda nacional nunca ha vencido
al billete verde. Ademas, este afio se sumd la
incertidumbre de la renegociacion del Trata-
do de Libre Comercio de América del Norte
(TLCAN) en la economia del pais.

Ya pasadas las elecciones de ayer domingo, no
se espera mas volatilidad en el tipo de cambio.
“El mercado ya desconté con una alta probabili-
dad de que el partido de izquierda sea el que

resulte ganador”, dice Jaime Cortina, director
general de Operaciones y Sistemas de pagos del
Banco de México (Banxico).

El directivo de la entidad monetaria aclara
que la necesidad de “ajustes bruscos” en los
mercados, ahora que se conoce los resultados
de los comicios, también dependera del mensa-
je del candidato ganador sobre lo que piensa
hacer en materia econémica. “Escuchamos lo
que distintos voceros y asesores mencionaron
durante toda la campafia, si ese mensaje se
ratifica, puede haber algo de volatilidad, pero seria
bastante moderada”, dice Cortina.

Por su parte, Gabriela Siller, analistade Banco
Base, dice que en los siguientes dias, posterior a
las elecciones, no se pueden descartar movi-
mientos amplios en la “cotizacién del peso fren-
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te al délar y un regreso a niveles cercanos a las
21 unidades, afectado por las tensiones comer-
ciales globales™.

Mientras que, en un comunicado, los analistas
de CIBanco refieren que el comportamiento re-
ciente del tipo de cambio refleja la cautela con la
que operaron los inversionistas, quienes muy
probablemente esperaran a conocer los resulta-
dos oficiales de la votacién presidencial.

El peso, en la cuerda floja
En afio y medio, la moneda mexicana se hundié
a niveles minimos, golpeada en gran medida
por la fortaleza del délar. No obstante, en 2018,
el comportamiento del peso es mejor que el de
las divisas de otros mercados emergentes, como
Argentinay Brasil, luego de que Estados Unidos
(EU) disminuyera el atractivo por los activos
mas riesgosos en materia de endeudamiento.
Jaime Cortina atribuye este fenémeno a que
México pasé de tener la divisa con menor tasa
aser una de las mas altas de los paises emergen-
tes, especialmente cuando se analiza con base
en su calificacién crediticia. “Al ser una econo-
mia tan abierta, podriamos haber resultado mas
afectados que otros paises emergentes. Pero al
final del dia, lo que nos ayuda a protegernos es
la postura de las politicas monetaria y fiscal”,
dice el directivo de Banxico.



El pasado 21 de junio, el banco central elevd
su tasa de interés de referencia en 25 puntos bé-
sicos, 7.75%, en un intento por contrarrestar los
efectos del desplome del peso y mantener una
tendencia a la baja en la inflacién.

La decisién ocurrié después de que la Reserva
Federal de Estados Unidos (FED, por sus siglas
en inglés) elevo su tasa de referencia y proyectd
un ritmo mas rapido de alzas en los préximos
meses. De acuerdo con Cortina, la posicién rela-
tiva de la politica monetaria de EU es una de las
variables que Banxico toma en cuenta a la hora
de tomar decisiones de politica monetaria.

“Hemos apretado la politica monetaria de
forma mucho mas agresiva que la FED, por lo
que también podria haber un argumento de que
yahicimos gran parte del trabajo’, dice el director
general de Operaciones y Sistemas de pagos.

Sin embargo, la semana pasada, el peso mexi-
cano perdi6 ante una fortaleza generalizada del
délar, y en un entorno de cautela entre inversio-
nistas por las elecciones presidenciales en México.

La moneda nacional llegé a cotizar entre
los 19.85 y 20.19 pesos por délar. “Aun con el
resultado de las elecciones presidenciales, no
se puede descartar que haya volatilidad cam-
biaria al comienzo de esta semana. Por este
motivo, los participantes del mercado serdn
cautelosos al asumir posiciones”, menciona Si-
ller de Banco Base.

Por otra parte, el miércoles pasado, la agencia
calificadora Moody’s Investor Service menciond
que un fortalecimiento del délar estadouniden-
se ha elevado el riesgo crediticio de varios mer-
cados emergentes, debido a las depreciaciones
de sus monedas locales.

“Los paises con grandes déficits de cuenta
corriente, muchos pagos de deuda externay una
importante deuda piiblica en moneda extranje-
ra, estan mas expuestos al impacto de un délar
estadounidense mds fuerte”, menciona el geren-

UN PESO CAUTELOSO

te general global de Moody’s del grupo de riesgo
soberano, Alastair Wilson, en un comunicado.
El informe también refiere que Brasil, China,
India, México y Rusia son los paises menos
vulnerables, ya que dependen menos de las en-
tradas de capital externo.

Una luzen el camino

El Fondo Monetario Internacional (FMI) subi6
su proyeccién de crecimiento de la economia
de México 2.3%, para alcanzar una expansién
de 3% en el 2019. Las cifras significaron un alza
respecto a las presentadas en el reporte Perspec-
tivas Econémicas Mundiales (WEO, por sus siglas
en inglés) de octubre del afio pasado.

El ajuste para este afio fue de cuatro décimas
de punto porcentual —de 1.9 a 2.3— y de siete
décimas para 2019 —de 2.3 a 3.0—, de acuerdo
con las proyecciones del organismo multilateral.

El FMI apunta que esta aceleracién serd con-
secuencia, entre otros factores, de un mejor
desempefio de la economia de EU. Asimismo,
proyecta que México podra mantener una tasa
cercana de 3% una vez que se implementen las
Reformas Estructurales.

El Fondo estima que, hasta ahora, la imple-
mentacién de algunos aspectos de las Reformas
en sectores como Energia, Finanzas y Telecomu-
nicaciones, han tenido un progreso favorable.

Sin embargo, considera que la prioridad la
deberan tener aquellas iniciativas que permitan
eliminar las limitaciones en inversién y elevar
el crecimiento en el mediano plazo. En este
sentido, el Fondo sefiala que la necesidad de
avanzar y consolidar la implementacién de es-
tas Reformas cobra especial relevancia ante la
incertidumbre que generaron factores politicos
como los procesos electorales que vivié México.

“Laincertidumbre politica también eleva los
riesgos de la implementacién de la Reforma,
o la posibilidad de una reorientacién de las

En los préximos meses, la moneda nacional seguira muy sensible por las
negociaciones del TLCAN Yy la politica monetaria en EU.
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‘Al ser una economia tan
abierta, podriamos haber

resultado mas afectados que
otros paises emergentes. Pero al
final del dia, lo que nos ayuda a
protegernos es la postura de las
politicas monetaria y fiscal”.
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Jaime Cortina,

director general de Operaciones y Sistemas de pagos
de Banco de México.

agendas politicas en el contexto de las eleccio-
nes o sus efectos inmediatos en paises como
Brasil, Colombia y México”, afirma el organis-
mo internacional en un comunicado.

El FMI proyecta que la tasa de inflacién en
México se reducird 4.4% este afio, en contraste
con 6% de 2017, y se colocard en 3% en 2019.

Por su parte, la Organizacién para la Coope-
racién y el Desarrollo Econémicos (OCDE)
también mejord sus pronésticos de crecimiento
paralaeconomia mexicana para este afloy el 2019.

En su reporte semestral de previsiones eco-
némicas mundiales, los economistas de la
OCDE estimaron que el crecimiento del Pro-
ducto Interno Bruto (PIB) de México crecerd
2.5% en 2018, tres décimas mds que lo antici-
pado por la propia OCDE en noviembre pasado.
Mientras que en 2019, la economia mexicana
crecera 2.8%, cinco décimas mas de lo previsto
por los analistas del organismo el afio anterior.

En el informe, la OCDE destac6 que este
crecimiento se sustenta principalmente en el
consumo privado y las exportaciones.

Asimismo, todo indica que el desempleo se
mantendra en “niveles histéricamente bajos”
y que continuard la baja de la inflacién, para
acercarse a los niveles deseados por Banxico,
sefiald el organismo internacional.

Los riesgos
La OCDE no se refirié en ningin momento al
contexto electoral que vivié México, pero advir-
ti6 que la economia mexicana “sigue estando
muy expuesta a choques externos”. De acuerdo
con el organismo, las eventuales “turbulencias
de los mercados financieros” derivadas de posi-
bles cambios en la politica monetaria de EU o
“la demora en la ratificacién de las negociacio-
nes del TLCAN”, podrian provocar volatilidad
del tipo de cambio del peso y salidas de capital
extranjero del pafs en lo que resta del afio.
Ante una posible volatilidad del peso y la in-
certidumbre del TLCAN, se prevé que en México
aumenten las inversiones extranjeras y locales,
que respalden un crecimiento moderadamente
mas alto, de 2.3% en 2018 y 2.5% en 2019, de
acuerdo con las cidras de la OCDE. Ademés, en
los préximos meses, la incertidumbre politica es
moderada y el tipo de cambio oscilaria entre los
19 y los 21 pesos al cierre del afio. @



