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a paridad peso-dolar rompe finalmente la barrera de los 20. Par-

icularmente durante el segundo semestre de este afio, después

de las elecciones, en los tiltimos cinco meses, el tipo de cambio ha

estado sujeto a miiltiples presiones que han promovido una depre-
ciacion de lamoneda mexicana cercanaal 16%.

Eventos esperados e inesperados han afectado la
paridad, entre los que destacan: (1) la eleccidn Pre-
sidencdal en México v el fuerte debate en tormoala
mayoria calificada en el Congreso; (2) la sorpresiva
decision de politica monetaria en Japdn de subir la
tasa de interés; (3) el clima hostil hacia la relacién
comercial v de los migrantes generado en la con-
tienda presidencial en Estados Unidos: y posible-
mente, (4) el fuerte encono politico desatado a raiz
de la aprobaridn de la reforma fudicial. A ello hay
gue afadir la reciente fortaleza del dolar derivado
de |a baja en |a tasa de interés por parte de la FED
que ha afectado a miiltiples monedas emergentes.
Consideroque, hadaadelante, para el mediano
plazo, no deberiamos esperar una depreciacién
mayor del peso ya que los fundamentales econd-
micos dan muestra de una fortaleza importante.
Destacoen primer lugar, las reservas del Banco de

México que con un monto superior a los 225 mil
millones de délares (mmdd), que sumados a la
linea de Crédito flexible con el FMI por 35 mmdd
brindan un poderoso blindaje para hacer frente a
posibles ataques especulativos.

Por el lado de |as cuentas externas |a posicion
de la economia es bastante sdlida con déficit de
la cuenta commiente de la balanza de pagos cerca-
no al 1% del PIB para este afio y el siguiente. Este
déficit es ficilmente financiable con la entrada de
Inversion Extranjera Directa que paa este ano v el
signiente posiblemente rebase anualmente los 30
mmdd. Conello, la presidn por el lado del mercado
de divisas y, por tanto, sobre [a paridad es practica-
mente nula.

Finalmente, si la Secretaria de Hacenda logra
generar confianza a partir del praximo Paguete Eco-
ndmico 2025, ello mantendrd la calificacion de la
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deuda soberana del pais y en consecuencia reducicd
la incertidumbre sobre mayores presiones fiscales.

Desafortunadamente, los riesgos de desesta-
bilizar el tipo de cambio no son Menores y estan
presentes con una probabilidad importante. En
primer lugar, hay que destacar que un posible triun-
fo de Donald Trump podria implicar un aumento
en los aranceles a las importaciones provenientes
de México, lo cual, sin duda presionaria al peso y
generaria una depreciacion al menos en la misma
Proporcion de los aranceles impuestos.

5i el Programa Econdmico 2025 no muestra
un panorama fiscal mzonable también afectara la
depreciacién. Asimismao, la geopolitica presenta
Tiesgos de consideracion, particularmente por una
intensificadion del conflicto en Medio Oriente, que
podria causar nerviosismo en los mercados y un
incremento en el precio del petrdlec v bajaen el
crecimiento mundial.

Enconclusion, aunque al parecer las principales
presiones sobre la paridad estan por conchuir y, prin-
cipalmente, los fundamentales son sélidos pam lo-
grar una proximaestabilidad del pesomexicano(sin
excluir ciertos episodios de volatilidad), los niesgos
siguen siendo altos v podrian influir en su desempe-
Ti hacia el cierme de este afio y el signienta,



