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Diez buenas razones para
la fortaleza del peso mexicano

Desde finales de 2021 el peso mexicano ha
tenido una significativa apreciacion frente al
dolar de Estados Unidos: en 2022 acumulé
una ganancia de 4.9%y en lo que va 2023, un
notable avance de 9.3% si se toma como re-
ferencia el tipo de cambio spot de 17.70 pesos
por dolar registrado al cierre del 18 de mayo,
después de que el Banco de México (Banxico)
decidiera mantener sin cambio su tasa de re-
ferencia en 11.25 por ciento.

La fortaleza de la divisa mexicana en el mer-
cado cambiario estd sustentada por el buen
desempefio de las cuentas externas, tanto en
materia comercial como de inversion; a saber:

1.- El monto de remesas procedentes del
exterior, que el afio pasado acumuld 58.5 mil
millones de ddlares y que en el primer trimes-
tre de 2023 asciende a 14.8 millones.

2.- La relocalizacion de las cadenas pro-
ductivas hacia geografias cercanas, afines o
asociadas a Estados Unidos (nearshoring) ha
beneficiado a México en la atraccion de inver-
sién extranjera directa (IED). En esta categoria
destaca la reciente inversion de Tesla, una de
las empresas mds grandes del mundo por mas
de cinco mil millones de ddlares. El afio pasa-
do la IED fue de 35.3 mil millones de dolares,
un aumento anual del 11.6 por ciento.

3.- La deuda externa ha descendido debido
a las politicas publicas de la actual adminis-
tracion. De acuerdo con datos de la Secretaria
de Hacienda, la deuda externa como porcen-
taje del PIB paso de 17.4% en 2021 a 14.8%
en 2022. Asi, las agencias calificadoras han
ratificado el denominado Grado de Inversion
en la calificacion crediticia de la deuda sobe-
rana en BBB- (Fitch Ratings), BAA2 (Moodys)
y BBB (Standard & Poor’s); siendo BBB- la mds
bajay apenas un escalon arriba del Grado de
Especulacion, pero con perspectiva estable.

4.- Un muy atractivo diferencial de tasas
de interés entre México y Estados Unidos que
en la actualidad es de seis puntos porcentua-
les. Esta prima se ubica muy por encima del
diferencial historico desde que Banco de Mé-
xico comenzo a utilizar Ia tasa de fondeo gu-
bernamental en el mercado interbancario al
plazo de un dia como su principal instrumento
de politica monetaria, en enero de 2008. En
virtud del alto diferencial de tasas de interés
favorable a México; desde febrero de 2022 a

abril de 2023 1a posicion en Cetes ha aumen-
tado 75.9 mil millones de pesos 0 67.7%, para
ubicarse en 188.1 mil millones de pesos.

5.- Si bien durante el primer trimestre del
afio México registro una balanza comercial
deficitaria por 4,801 millones de ddlares; con
los Estados Unidos tuvo un fuerte superdvit
comercial de 33 millones de ddlares en ese
mismo periodo.

Por otra parte, las remesas enviadas por
nuestros connacionales en el extranjero du-
rante el primer cuatrimestre ascendieron a
13.9 mil millones de ddlares, un incremento
de 11.4% respecto a los cuatro primeros me-
ses de 2022. Estas cifras permiten prever que
este afio se podrian recibir entre 60 y 65 mil
millones de ddlares por este concepto.

7.- Un factor que ha cobrado importancia
recientemente con el relajamiento de las me-
didas sanitarias anticovid-19 es el sector tu-
rismo, que en el primer trimestre generd una
entrada neta de 6.6 mil millones de dolares,
un alza de 19.9% respecto a los primeros tres
meses de 2022. Por lo anterior, se espera que
este afio se superen los 20.9 mil millones de
ddlares netos que llegaron al pais por concep-
to de turismo el afio anterior.

Hacia adelante, anticipamos que el Banco de
México y 1a Reserva Federal de Estados Unidos
mantendrdn sin cambios sus tasas de referencia
hasta el final de 2024, por lo que el atractivo
diferencial de tasas de interés a favor de México
se mantendria, al menos en lo que resta del afio.

En este contexto y bajo la presuncion de la
volatilidad que el mercado cambiario pudie-
ra presentar en anticipacion a las contiendas
electorales que México y Estados Unidos ten-
drdn en 2024, en el drea de andlisis del Grupo
Multiva consideramos la posibilidad de que el
tipo de cambio interbancario en su cotizacion
spot-mid finalice el afio alrededor de los 18.25
pesos por dolar.
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