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Los riesgos que pueden enturbiar el
buen arranque del ano del peso, que se
acerca a los 19 por dolar

MONICA G. MORENO - 5:30 - 11/01/2019
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El peso mexicano ya consigue un alza en torno al 3% en el afio. Parece que el panorama internacional da una
tregua, al menos la relacion comercial entre Estados Unidos y China ante las expectativas de un acuerdo. Este
repunte se extiende desde noviembre con una subida del 6%, que lleva a la divisa a su mejor nivel desde octubre.
"El peso todavia trae la inercia de los dias previos del afio pasado, en el que se vio favorecido por la presentacion
del Gobierno Federal de un Paquete Econdmico para el 2019 creible y que no pone en riesgo la estabilidad
econdmica y financiera del pais", indican los expertos de Cl Banco.

La depreciacion general del dolar y la entrada de flujos de capital extranjero en el mercado de deuda mexicano son
las dos variables fundamentales que relacionan desde Intercam con la subida del peso. La caida del dolar, que se
registra desde noviembre, "respondié en buena medida a la adopcion por parte de la Reserva Federal de un
discurso menos agresivo con respecto a la normalizacién monetaria", apunta Santiago Fernandez, analista de
Intercam, por lo que una vez descontado en los mercados una pausa en las tasas de interés por parte de la
institucidn monetaria, "se volvio atractivo para los capitales internacionales invertir en instrumentos de deuda de
emergentes; sobre todo los que otorgan cierta seguridad y rendimientos atractivos"”.

El peso es la quinta moneda que mejor comportamiento registra frente al délar en el afio de la cesta de emergentes
que monitoriza Bloomberg. "Esto refleja que México se vuelve a distinguir del resto de paises emergentes por sus
sanos fundamentales macroeconémicos”, explican desde Monex.

Ante esta ola de optimismo para la divisa mexicana es necesario tener en cuenta los riesgos que siguen acechando
y pueden provocar altibajos e incluso un cambio en su comportamiento. "2019 se perfila como un afio complicado,
ya que presenta varios frentes inciertos con riesgo abiertos y con una perspectiva menor de crecimiento econdomico
mundial a la de los ultimos afos", sefialan desde Cl Banco, por lo que regresaran los episodios de volatilidad en los
mercados.



Los temas no son muy distintos a los de 2018. Pese a la tregua entre Estados Unidos y China, "las fricciones
comerciales estan lejos de resolverse, con la posibilidad de que se compliquen, en temas no so6lo puramente
comerciales", sefialan desde CIl Banco. Otros de los riesgos que sefiala la firma de analisis son la desaceleracion
de la economia global y la como la politica monetaria, "una politica monetaria restrictiva impacta de forma negativa
a las monedas de economias emergentes".

El Brexit se plantea como otra de las incertidumbres, por lo que segun los expertos de Cl Banco, "la indefinicion de
cémo seria la salida de Reino Unido del bloque comunitario podria generar episodios de aversion global al riesgo,
perjudicando a las monedas emergentes". Las materias primas también aparecen entre los riesgos para el peso.
"México es considerado por los inversionistas como una de las economias mas susceptibles a los vaivenes en

el precio del petrdleo y por ello, el peso mexicano se vuelve muy sensible a su comportamiento", consideran desde
dicha entidad.

La politica interna del pais tras el cambio de gobierno también se enmarca entre las incertidumbres que marcaran
el devenir del peso. "Por lo pronto, un aparente éxito del programa de recompra de los bonos del aeropuerto y un
paquete economico 2019 que muestra prudencia fiscal, han ayudado a recuperar la confianza de los
inversionistas", exponen los analistas de Cl Banco, pero dicha confianza estara sujeta a futuras decisiones, "en
particular a medidas vinculadas al sector energético y en el plan de negocios de Pemex. Esta incertidumbre sobre
la forma de tomar decisiones por parte de la Nueva Administracion, se podria traducir en episodios de volatilidad
para la moneda mexicana".

Ademas de estos riesgos, es probable que surjan otros elementos de incertidumbre imprevistos inicialmente. Con
ello, desde CI Banco consideran que la moneda mexicana puede fluctuar en un rango entre 18.5 pesos y 21.5
pesos en 2019.

El experto de Intercam sefala que "so6lo un escenario en el que los problemas de financiamiento en EU continten
agravandose (en marzo debe discutirse el techo de endeudamiento, hay un cierre parcial de gobierno irresuelto
desde el 22 de diciembre y un deterioro de las cuentas publicas por la reforma fiscal) podrian mantener al dolar
débil aun en episodios de volatilidad". Asi, desde dicha casa de bolsa esperan el cierre de afio en 19.90 pesos.




