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Diez buenas razones para  
la fortaleza del peso mexicano

Tendencias financieras
José Arnulfo Rodríguez San Martín
Director de Análisis Económico 
y Financiero de Banco Multiva

Desde finales de 2021 el peso mexicano ha 
tenido una significativa apreciación frente al 
dólar de Estados Unidos:  en 2022 acumuló 
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 dólar 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 está sustentada por el buen 
desempeño de las cuentas externas, tanto en 
materia comercial como de inversión; a saber:

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

2.- La relocalización de las cadenas pro-
ductivas hacia geografías cercanas, afines o 
asociadas a Estados Unidos (nearshoring) ha 
beneficiado a México en la atracción de inver-
sión extranjera directa (IED). En esta categoría 
destaca la reciente inversión de Tesla, una de 
las empresas más grandes del mundo por más 
de cinco mil millones de dólares. El año pasa-
do la IED fue de 35.3 mil millones de dólares, 
un aumento anual del 11.6 por ciento. 

3.- La deuda externa ha descendido debido 
a las políticas públicas de la actual adminis-
tración. De acuerdo con datos de la Secretaría 
de Hacienda, la deuda externa como porcen-
taje del PIB pasó de 17.4% en 2021 a 14.8% 
en 2022.  Así, las agencias calificadoras han 
ratificado el denominado Grado de Inversión 
en la calificación crediticia de la deuda sobe-
rana en BBB- (Fitch Ratings), BAA2 (Moody´s) 
y BBB (Standard & Poor’s); siendo BBB- la más 
baja y apenas un escalón arriba del Grado de 
Especulación, 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 histórico desde que Banco de Mé-
xico comenzó a utilizar la tasa de fondeo gu-
bernamental en el mercado interbancario al 
plazo de un día como su principal instrumento 
de política 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 la posición en Cetes ha aumen-
tado 75.9 mil millones de pesos o 67.7%, para 
ubicarse en 188.1 mil millones de pesos. 

5.- Si bien durante el primer trimestre del 
año México registró una balanza comercial 
deficitaria por 4,801 millones de dólares; con 
los Estados Unidos tuvo un fuerte superávit 
comercial de 33 millones de dólares 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 dólares, un incremento 
de 11.4% respecto a los cuatro primeros me-
ses de 2022. Estas cifras permiten prever que 
este año se podrían recibir entre 60 y 65 mil 
millones de dólares 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 generó una 
entrada neta de 6.6 mil millones de dólares, 
un alza de 19.9% respecto a los primeros tres 
meses de 2022. Por lo anterior, se espera que 
este año se superen los 20.9 mil millones de 
dólares netos que llegaron al país por concep-
to de turismo el año anterior.

Hacia adelante, anticipamos que el Banco de 
México y la Reserva Federal de Estados Unidos 
mantendrán 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 mantendría, al menos en lo que resta del año.  

En este contexto y bajo la presunción de la 
volatilidad que el mercado cambiario pudie-
ra presentar en anticipación a las contiendas 
electorales que México y Estados Unidos ten-
drán en 2024, en el área de análisis del Grupo 
Multiva consideramos la posibilidad de que el 
tipo de cambio interbancario en su cotización 
spot-mid finalice el año alrededor de los 18.25 
pesos por dólar. 
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En lo que va del año el peso 
se ha apreciado cerca de 
9.78% frente al dólar, este 
resultado del tipo de cam-
bio tendrá un efecto limi-
tado en las exportaciones 
mexicanas, pues se prevé 
que mantengan su senda de 
crecimiento, de acuerdo con 
analistas consultados por 
Excélsior.

Marco Arias, analista eco-
nómico del grupo financie-
ro Monex, mencionó que “la 
lógica económica dice que a 
medida que se aprecie el tipo 
de cambio más se pueden 
desacelerar las exportacio-
nes, por el encarecimiento de 
los productos. Sin embargo, 
esto depende qué tan sos-
tenida sea la apreciación del 
peso, si es fugaz o menor a un 
periodo de tres meses, no ve-
mos una afectación tan fuer-
te porque no se ve reflejado 
en términos de los productos 
finales o de la dinámica de 
las exportaciones”.

De acuerdo con Gabrie-
la Siller, directora de análisis 
económico de Banco Base, la 
semana que concluyó se vio 
un fortalecimiento generali-
zado del dólar estaduniden-
se de 0.44% de acuerdo con 
el índice ponderado.

PRIMER TRIMESTRE 2023 

“Creemos que el rally de 
apreciación está en sus fases 
finales, vemos que el peso 
mexicano ya tocó un mínimo 
de 17 pesos con 40 centavos y 
no creemos que el peso vaya 
más allá de ese mínimo, de 
hecho, vimos un rebote im-
portante con la decisión del 
Banco de México de mante-
ner las tasas de interés, eso 
muestra la resistencia que 
se tiene a este nivel y lo que 
esperamos es que el peso 
mexicano regrese paulatina-
mente a niveles de 18 pesos 
por dólar”, dijo Arias.

El experto mencionó que 
las exportaciones mexicanas 
pueden sortear la aprecia-
ción de la moneda mexicana, 
uno de ellos es con márgenes 
de estrategia de cada empre-
sa. Por otro lado, están los 
procesos productivos, pues 
hay operaciones que les per-
miten a las empresas mane-
jar cierto nivel de precios en 
el tipo de cambio con inde-
pendencia del spot.

“Dado que la manufac-
tura represente un amplio 
porcentaje de la exporta-
ción mexicana por esta na-
turaleza y la integración por 
los procesos productivos en 
Norteamérica el daño es más 
limitado. Lo que vemos es 
que hay una demanda fuerte 
en el exterior por exportacio-
nes, lo que puede absorber 
este efecto del súper peso”, 
explicó el analista de Monex.

PERSPECTIVAS
De acuerdo con el pronósti-
co del grupo financiero, las 
exportaciones cerrarán el 
2023 con un incremento de 
entre 5 y 10%, con un pro-
medio de 7.5%, el cual consi-
deran que es un desempeño 
que es positivo. “El 7.5% es un 
elemento destacado dentro 
de la coyuntura económica 
local. Y es que las exporta-
ciones han sido un elemento 
destacado para el PIB, con-
sideramos que el frente que 
marcha a una mayor veloci-
dad está concentrado en el 
sector externo, sobre todo la 
exportación, mientras más 
dinámica más favorecido en 
el crecimiento de México”.

Las exportaciones mexi-
canas mostraron un cre-
cimiento acumulado en el 
primer trimestre del año de 
6.8% anual.
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