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ANDRES JAIME

Peso fuerte
o dolar débil?

a paridad peso/ddlar
L es usualmente utili-

zada por la poblacién
como un proxy del riesgo
pais y/o situacion economi-
ca, principalmente debido
a que este tiende a depre-
ciarse en épocas de crisis 0
episodios de poca confianza
hacia México. No obstan-
te, el tipo de cambio es un
precio relativo, por lo que
depende de muchos facto-
res globales que no necesa-
riamente reflejan exclusiva-
mente factores idiosincrat-
cos. En este sentido, la baja
volatilidad del tipo de cam-
bio, asi como el nivel actual
del mismo no reflejan de
manera tan evidente el de-
terioro en las perspectivas
econdémicas y financieras
en México.

Algunos de los facto-
res que mas han ayudado
a mantener al peso mexi-
cano relativamente esta-
ble tiene que ver principal-
mente con 1) La expectati-
va de que los principales
Centrales como la
Reserva Federal y el Bar-
ed Central] Europeo relajen
su politica monetariaen un
futuro previsible y 2) Una
politica monetaria restric-

b el

A pesar de esto, hay
otros indicadores los cuales
muestran un claro deterio-
ro, lo que se ha manifesta-
do en una mayor prima de
riesgo en los activos finan-
cieros mexicanos. No solo
el rendimiento que ofrecen
bonos de emisores mexica-

nos (incluyendo Pemex y el

Soberano) se encuentra en

niveles muy altos respecto

a sus pares similares, pero

las valuaciones de muchas

empresas mexicanas se en-
cuentran sumamente de-
primidas ante la perspecti-
va de una posible recesién

en México. No en vano el

mercado ya anticipa se re-
duzea la calificacion credi-
ticia de México en un futu-
10 no muy lejano.

En resumen, un peso
estable frente al dolar dis-
ta de ser un reflejo de con-
fianza en la direccidén de
la politica econdmica ac-
tual. Puesto en un contex-
to global, el peso podria es-
tarse cotizando en niveles
mucho mas fuertes en au-
sencia de la prima de ries-
go tan alta que enfrenta la
inversion en México. Un
dolar mis débil asi como
el fuerte apetito por ren-
dimiento en los mercados
globales han evitado una
depreciacién pronunciada
del peso mexicano.
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