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Peso fortachon’: jasi sequird?

U E 1 viernes pasado, el tipo de cambio del peso
frente al délar cerr6 en 19.10. El ultimo dia
COORDENADAS de la administracién de Peia, la paridad ha-
* bia cerrado en 20.34 pesos por ddlar.

'E nnque Esto quiere decir que, a 19 dias de cumplir AMLO

y su primer afio en el gobierno, el ddlar se ha abara-
QUlntana tado en 6.1 por ciento.
CJOpine usted: No es un secreto que una de las variables econd-
enrigue.quintana@ elfinanciero.commx micas a las que pone especial atencién el presi-
O@EQ dente Lépez Obrador es precisamente la cotizaciéon

del ddlar.

Y no solo lo hace por una fijacién “lopezporti-
llista”, sino porque sabe que hay mucha gente que
podria percibir una mayor problematica econd-
mica con una mayor depreciacion de nuestra mo-
neda que con un PIB en cero crecimiento, como
lo tenemos.

Le he comentado en diversas ocasiones que uno
de los problemas que tuvo el gobierno de Peia
fue la fuerte depreciacién del ddlar que tuvo du-
rante su mandato.

La administracién anterior comenzé con un d6-
lar a 12.96 pesos y lo dejé en 20.34. Eso significa
una devaluacion de 56.9 por ciento.

Ademas, con una inflacion de 27.3 por ciento, la
devaluacidn real fue de 23.2 por ciento en el sexe-
nio, un promedio anual de 3.5 por ciento, uno de
los sexenios en los que fue mayor la devaluacién
real de nuestra moneda.

Sila paridad terminara el 30 de noviembre como
el viernes pasado, habriamos tenido una revalua-
cién real de nuestra moneda de 9.4 por ciento
frente al ddlar en el primer afio de este gobierno.

Cuando AMLO dice que tiene “otros datos”, a
veces estd en lo cierto, pues la fortaleza de nues-
tra moneda, el “peso fortachén” como €l a veces lo
llama, sin lugar a dudas, incide en la imagen que la
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gente tiene del gobierno y especificamente del pre-
sidente de la Reptublica.

La pregunta es si una paridad relativamente
estable es un escenario plausible para su
gobierno.

La interrogante es relevante ante la opinién de la
firma Morgan Stanley, institucion que la semana
pasada recomendd salir de activos en pesos,
pues pese a que los rendimientos son altos com-
parados con los de otras regiones, a su juicio ya no
pagan los riesgos que existen.

No es la opinion generalizada de las firmas de
asesoria de inversion, pues de lo contrario no ten-
driamos la paridad que ahora tenemos.

Sin embargo, el 2020 complicara las cosas,
pues por un lado veremos una tendencia a la baja
en las tasas de interés que va a concretarse esta
misma semana cuando Banxico tome la decisién
de bajar las tasas de 0.25 a 0.50 puntos.

Pero, no serd la inica baja, la previsién es que el
proximo afio baje por lo menos otro medio punto.
Es decir, habra una reduccion de rendimientos.
Y, también hay consenso en que los riesgos cre-
ceran tanto por la posibilidad de que los ingresos
publicos queden debajo de lo previsto como por
el riesgo de que Pemex pueda perder el grado de
inversion por parte de Moody’s.

Es decir, que hayamos tenido un buen primer
afio en materia de paridad cambiaria no quiere
decir que esa sera necesariamente la tonica del si-
guiente afio y del resto del sexenio.

No me extrafiaria que las estimaciones del tipo
de cambio para el cierre de 2020, que ahora se ubi-
can en promedio en 20.10 pesos por ddlar, al paso
de los meses pudieran empezar a moverse hacia
arriba en la medida que los elementos de riesgo se
hagan efectivos.



