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IN FRONTERAS

E xactamente hace tres se-
manas publicamos una 
edición de Sin Fronte-

ras titulada “¿Continuará la 
apreciación del peso?”. En di-
cha edición, argumentamos 
que la fuerte apreciación del 
peso mexicano frente al dó-
lar en los primeros meses del 
año —impulsada por una de-
bilidad generalizada del dó-
lar, un cambio positivo en la 
perspectiva de riesgo crediti-
cio de México por parte de la 
calificadora Moody’s y, sobre 
todo, una percepción positiva 
sobre los avances en la rene-
gociación del TLCAN— podría 
agotarse y revertirse confor-
me nos acercáramos a la elec-
ción presidencial del 1 de julio 
sin cambios significativos en 
las encuestas. 

En estas tres semanas, el 
peso mexicano se ha depre-
ciado 7.5%, para cotizar a casi 
19.40 pesos frente al dólar, su 
nivel más débil desde los pri-
meros días del 2018. 

Esta debilidad está explicada 
por varios factores dentro de los 
cuales destacan: i) una aprecia-
ción generalizada del dólar; ii) 
la falta de avances concretos en 
la negociación del TLCAN, y iii) 
la ausencia de cambios signifi-
cativos en las encuestas de pre-
ferencias electorales. 

Dentro de estos factores, el 
que más ha pesado en la de-
preciación del peso es el pri-
mero. De acuerdo con el índice 
que utiliza la Reserva Federal 
(Fed) de Estados Unidos pa-
ra medir el desempeño relativo 
del dólar frente a una canas-
ta de monedas de los principa-
les socios comerciales de Esta-
dos Unidos, conocido como el 
Trade Weighted US Dollar In-
dex, el dólar ha avanzado 2% 
en las últimas tres semanas, 
borrando por completo el re-
troceso observado durante los 
primeros cuatro meses y me-
dio del año. 

El avance del dólar ha sido 
más pronunciado frente a las 
monedas de países emergentes 
y sobre todo frente a las mone-
das de América Latina. 

Durante las últimas tres se-
manas, el índice de monedas 
emergentes de Wisdom Tree ha 
retrocedido 3.5%, mientras que 
el índice de monedas latinoa-
mericanas de JPMorgan ha re-

gistrado un retroceso de 5.5 por 
ciento. 

El peso mexicano es, después 
del peso argentino, el rublo ru-
so y la lira turca, una de las mo-
nedas más afectadas del mundo. 

El fortalecimiento genera-
lizado del dólar es principal-
mente atribuible a la creciente 
expectativa de que la Fed po-
dría acelerar la trayectoria de 
alzas en la tasa de interés. El 
hecho de que la Fed ha final-
mente alcanzado su objetivo 
dual de pleno empleo y estabi-
lidad de precios —con la infla-
ción por fin llegando a la meta 
de 2%—, en combinación con 
la implementación de estímu-
los fiscales en una etapa tan 
tardía y robusta del ciclo de 
expansión económica, crean 
un entorno donde la política 
monetaria debería ser menos 
acomodaticia. 

Esta situación ha provocado 
una salida importante de flu-
jos de países emergentes, so-
bre todo aquellos con déficits 
gemelos en cuenta corriente y 
finanzas públicas como Argen-
tina y Turquía. 

Aunque México no está en 
este supuesto —ya que cuen-
ta con un marco macroeconó-
mico mucho más sólido que es-
tos países—, el peso mexicano 
es una de las monedas más lí-
quidas dentro del mundo emer-
gente y es frecuentemente usa-
da para cubrir posiciones menos 
líquidas en otras monedas. 

Adicionalmente, el pe-
so mexicano es víctima de 
los vaivenes de la renegocia-
ción del TLCAN y un escena-
rio electoral rodeado de incer-
tidumbre sobre la continuidad 
de ciertas políticas económicas 
que han sido fundamentales 
para atraer capital a México. 

Aunque una parte impor-
tante de la depreciación recien-
te del peso frente al dólar se 
puede atribuir a factores exó-
genos, sería ingenuo argumen-
tar que el comportamiento ha 
sido estéril al proceso electoral. 

Conforme nos acerquemos 
al 1 de julio es posible que sea-
mos testigos de una mayor de-
preciación, a menos de que el 
resultado de la renegociación 
TLCAN sea oportuno y favora-
ble o que se revierta la tenden-
cia de fortalecimiento global 
del dólar.

¿Qué hay detrás del 
retroceso del peso? 

Joaquín López-Dóriga Ostolaza� joaquinld@eleconomista.com.mx

PRESENTA ESQUEMA CAMBIAVIT

Infonavit ofrecerá 
movilidad en  
sus hipotecas
Se beneficiará a 1.7 millones de derechohabientes; tendrá  
dos mecanismos: cambio de casa o ampliación de crédito
Fernando Gutiérrez
EL ECONOMISTA

ANTE LA movilidad laboral que 
se ha generado en los últimos 
años, el Instituto del Fondo Na-
cional de la Vivienda para los Tra-
bajadores (Infonavit) presentó su 
esquema, de nombre Cambiavit, 
con el cual el organismo ofrece-
rá dos mecanismos a sus dere-
chohabientes: el cambio de casa 
con su actual hipoteca así como 
la ampliación de su crédito.

En conferencia de prensa, el 
director general del Infonavit, 
David Penchyna Grub, indicó que 
este esquema estará acompaña-
do de una bolsa inmobiliaria, que 
presentará a los derechohabien-
tes la oferta de vivienda que puede 
ser financiada por este organismo 
y la cual podría adaptarse a las 
nuevas necesidades de los acredi-
tados; de inicio, esta herramienta 
expondrá 5,000 inmuebles.

“Creer que las necesidades de 
una familia permanecen estáti-
cas durante más de dos décadas 
es un terrible error. No podemos 
desconocer el mercado ni evadir 
la realidad de un país que evo-
luciona todos los días junto con 
las necesidades de los derecho-
habientes. Ahora la población 
cambia más su vivienda, recono-
ciendo el potencial de la vivien-
da como una forma de ahorro”, 
expresó el funcionario, quien 
agregó que este esquema pue-
de beneficiar a 1.7 millones de 
derechohabientes.

Penchyna Grub indicó que es-
tudios recientes revelan que en la 
actualidad entre los mexicanos el 
promedio de cambios entre ren-
tas y compras supera las siete ve-
ces durante su vida.

CAMBIO DE CASA

El director general de la hipote-
caria del Estado detalló que pa-
ra los derechohabientes que 
cuenten con un crédito vigen-
te y tengan nuevas necesidades 
de vivienda, con Cambiavit se les 
permitirá migrar o mover su hi-
poteca a una vivienda que cum-
pla o satisfaga sus necesidades 
actuales, con el saldo vigente de 

su préstamo y sin incrementos 
derivados por el cambio de casa.

El funcionario indicó que los 
trabajadores que quieran utili-
zar esta modalidad tendrán que 
comprobar que al menos durante 
dos años continuos han pagado 
su crédito; no haber reestructu-
rado su préstamo; haber liquida-
do al menos 15% del crédito vi-
gente; contar con un comprador 
potencial de su vivienda actual, y 
contar con recursos adicionales 
para pagar la diferencia de las vi-
viendas, la que se deja y la nueva.

AMPLIACIÓN DE CRÉDITO

Respecto a la ampliación del 
crédito, Penchyna Grub indi-
có que esta modalidad podrá 
ser utilizada por aquellos acre-
ditados vigentes que busquen 
realizar una modificación es-
tructural de fondo a su vivienda 
actual, más allá de una remode-
lación, con recursos provenien-
tes de una ampliación de su línea 
de crédito actual, que se deter-
minaría en función de su capa-
cidad de pago y del incremento 
en su ingreso salarial.

Los trabajadores que quieran 
acceder a esta opción tendrán 
que contar con al menos cinco 
años continuos pagando su cré-
dito; no haberlo reestructurado; 
contar con recursos para el pa-
go de honorarios notariales, en-
tre otros requisitos.

“El Infonavit notificará al pa-
trón, el nuevo monto de pago del 
crédito, ya que él es el responsable 

de retener vía nómina la cantidad 
que se debe pagar por el crédito y 
entregarlo al organismo”, afirmó 
Penchyna y añadió que el trabaja-
dor podrá realizar pagos anticipa-
dos sin penalización alguna.

VSM A PESOS

Luego de lanzar su programa pi-
loto en donde 15,000 derecho-
habientes pudieron trasladar su 
crédito en Veces Salario Míni-
mo (VSM) a pesos, el Infonavit 
permitirá a los trabajadores que 
accedan a Cambiavit hacer lo 
mismo.

“Ahora, con Cambiavit, lo 
que hacemos es ofrecer un be-
neficio tangible a todos los acre-
ditados que habíamos dejado 
atrás, que habían sido cumpli-
dos y que hoy tendrán una al-
ternativa para cambiarse de ca-
sa con mejores condiciones de 
crédito”, explicó.

Penchyna Grub agregó que 
en ambas modalidades el pla-
zo original del crédito se man-
tiene y enfatizó que Cambia-
vit no cuenta como un segundo 
crédito.

El funcionario detalló que el Cambiavit no cuenta como un segundo cré-
dito. foto: notimex

 Ahora la población 
cambia más su vivienda, 
reconociendo el poten-
cial de la vivienda como 
una forma de ahorro”.

David Penchyna,
director general del Infonavit.


