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dor sefalé que el precio del délar bajé 1.20

pesos en los primeros 45 dias de su gobiernoy
fue una de las monedas que m4s se apreciaron en
el mundo.

De inmediato, en redes sociales empezaron las cri-
ticas, que sefialaban que dicha apreciacion se derivo
de lo que esta pasando en el mundo y del debilita-
miento generalizado del délar y que nada tiene que
ver con la gestién de su gobierno.

Q yer por la mafiana, el presidente Lopez Obra-

¢Quién tiene la razén?

Dejemos que los datos lo definan.

Desde el 5 de diciembre hasta la tarde de ayer, el
doélar se abaratd en 8.5 por ciento con relacién al
peso. Esto equivale a 1.61 pesos. AMLO incluso se
quedé corto en su cifra.

También es cierto que el ddlar se ha abaratado
frente a diversas monedas. Bloomberg ha construido
un “indice délar”, que incluye 10 monedas. De
acuerdo con ese indicador, en el mismo plazo que re-
ferimos el dolar se abaraté en 1.2 por ciento.

Estos datos muestran que, aunque el délar se ha
abaratado en general en el mercado internacional,
hay claramente una mucho mayor ganancia por
parte del peso que el promedio.

Las monedas que m4s se apreciaron frente al délar
en ese lapso fueron, en primer lugar, el peso mexi-
cano, con la cifra sefialada arriba; en un distante
segundo lugar, el real brasilefio con 3.4 por ciento
y luego el bath de Tailandia, con 3.4 por ciento
también.

¢ Qué explica el debilitamiento general del délar
y especificamente el mayor debilitamiento frente al
peso?

Uno de los factores que incide en la caida del valor
del ddlar es 1a perspectiva de un menor crecimiento
de la economia de Estados Unidos. Esto traeria
como efecto un incremento mas gradual de las tasas

de interés en EU, propiciando una reduccién de la de-
manda de activos financieros en ddlares.

En el caso especifico de México, ademds del gran
telon de fondo del debilitamiento de la moneda
estadounidense, hay factores especificos que hacen
la diferencia de una caldade 1.2 a otra de 8.5 por
ciento.

El rendimiento que ofrecen los bonos en pe-
sos, como Cetes o bonos de largo plazo, ha sido
un elemento atractivo. Otro de los factores es el
horizonte de las finanzas publicas, que se visia-
lizan con estabilidad y equilibrio en el mediano
plazo.

Estos factores fueron tomados en cuenta ayer
cuando se realizé la colocacion del primer bono en
dolares en la era AMLO a un plazo de 10 afios.

Elresultado, que implicé una demanda cua-
tro veces superior a la oferta, a una tasa de 4.57
por ciento, es un sintoma de la confianza que
los inversionistas estan percibiendo en la nueva
administracién.
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Le hemos comentado insistentemente que los cri-
terios de valoracién que utilizan los inversionistas
extranjeros son distantes y frios.

No estdn metidos en la contienda politica y cali-
bran los riesgos y los rendimientos, observando que
sean consistentes.

El resultado de la colocacién de ayer es una mues-
tra de la apuesta que estan haciendo los inversio-
nistas hacia los activos mexicanos.

Regresando al tema original, los datos sustentan
claramente que la ganancia del peso frente al délar
deriva fundamentalmente de la buena percepcién
que ienen los inversionistas extranjeros de las pers-
pectivas economicas del pais mas que de un fené-
meno internacional.

Este es un punto a favor en la gestién realizada por

Carlos Urzua en estos 45 dias al frente de Hacienda.
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