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La aprec1a(210n del’ peso
es buena, por ahora

La recuperacion de la demanda en Estados Unidos ha mitigado la caida en las
exportaciones de productos nacionales, a pesar de la apreciacion del peso frente al dolar.
Para la industria maquiladora, México ha salido fortalecido, pero corredurias extranjeras
advierten de los dafos colaterales. Para detenerlo, Manuel Somoza propone bajar la tasa
de referencia del Banco de México, y frenar el apetito de los capitales golondrinos

Ganard Mexico
mercado en EU, con
fortaleza de moneda

Roberto Morales Mavarrete
EL ECONOMISTA

LA APRECIACION del peso fren-
te al dolar “es manejable” para las
empresas exportadoras, quienes
seguirian ganando participacion
de mercado en Estados Unidos,
afirmé Monica Gonzilez, presi-
denta del Consejo Nacional de la
Industria Maquiladora vy Manufac-
turera de Exportacion (CNIMME).

La moneda mexicana se for-
talecio 5.9% en el primer trimes-
tre del 2010, y el viernes pasado, al
ubicarse en 12.19 pesos por dolar,
opero ensus niveles mas solidos en
ano y medio.

Gonzalez destaco que sibien un
peso apreciado resta competitivi-
dad a las exportaciones mexicanas,
hay otros factores compensatorios
como el aumento de los precios de
los combustibles v el alza de los
costos de los inventarios.

Con la restriccion del crédito, a
las empresas se les dificulta tener
inventarios y deben recurrir auna
rotacion mas activa, lo que bene-
ficia a México por su cercania con
Estados Unidos, mientras que los
cargamentos chinos tardan en lle-
gar a ese mercado, cuando menos
seis semanas.

Por la misma razon, el aumento
en €l precio de los energeticos be-
neficia a los exportadores mexica-

nos, frente alos asidticos.

Segiun Gonzalez, la mayoria de
las maquiladoras desarrollaron sus
presupuestos tomando como ba-
se un tipo de cambio entre 12.80 v
13 pesos por dolar, por lo que ten-
drian que disponer de mas dinero o
recortar gastos, para mantener sus
metas en caso de que continte la
fortaleza delpeso.

“El tipo de cambio es manejable,
aunque si es considerable; no pue-
de serelcaos”, agrego.

A la par, la revaluacion del yuan
v las presiones de Estados Unidos
para que ésta sea ain mayor, po-
drian mermar la competitividad de
las exportaciones de China.

MERCADO ESTADOUNIDENSE

En enero, las exportaciones de
México a Estados Unidos aumen-
taron 29.2%, mas que las de sus
principales competidores, pues-
to que las de Canada se elevaron
22.1% v las de China, inicamente
1.8 por ciento.

“No considero que sea circuns-
tancial. Es una tendencia que se-
guira creciendo”, dijo la represen-
tante de los maquiladores.

Bancomer destaco que la indus-
tria mexicana inicio un proceso de
recuperacion, atin no alcanza los
niveles de produccion previos ala
crisis a mediados del 2008.

mmorales@eleconomistacom mx

Capitales
golondrinos
impulsan
revaluacion,
dicen analistas

E Huérfano y A M. Rosas
EL ECONOMISTA

EL INCREMENTO en el tipo
de cambio del peso frente al
doélar, se debe al ingreso de un
mayor nimero de capitales
foraneos destinados a opera-
ciones en la Bolsa, conocidos
como capitales golondirnos,
lo que afecta positivamente
lasimportaciones, incluso con
un bajo impacto hacia las ex-
portaciones, siempre y cuando
esta revaluacion sea de corto
plazo, consideran analistas.

Joel Virgen, coordinador de
Estudios Econémicos de Ba-
namex, explico que la recupe-
racion economica global, jun-
to con el mejoramiento del
entorno financiero interna-
cional, favorecen la aprecia-
cion generalizada de las mo-
nedas emergentes.

También inciden en esta
fortaleza de la moneda fac-
tores relacionados con la re-
cuperacion econdmica mexi-
cana, como finanzas piblicas
solidas, una mejor perspecti-
va de reactivacion de la eco-
nomia de Estados Unidos, asi
como el buen perfil crediticio
del pais.

“Eso ha llevado a que in-
gresen un mayor nimero de

capitales extranjeros, princi-
palmente en los mercados de
deuda (bonos) y accionario”,
aseguro el especialista.

Para Delia Paredes, subdi-
rectora de analisis econdmico
de Santander, en el corto pla-
zo el efecto de la apreciacion
del peso en la economia sera
marginal, ya que esta revalua-
cion puede ser temporaly ain
es prematuro asegurar que se
mantendra hasta el 2011.

“No siempre las exportacio-
nes son las mas afectadas, en
el corto plazo. Si la demanda
externa de productos nacio-
nales es alta, los ingresos pa-
ra los exportadores pueden ser
muy positivos, aun con un pe-
so fortalecido”, explicé.

En este sentido, Luis Flo-
res, economista senior de Ixe,
comentd que el afo pasado,
cuando el tipo de cambio se
ubico en 15.50 pesos por do-
lar, las exportaciones cayeron
atasas de 25% anualy actual-
mente estan creciendo 30%
real anual.

Flores atribuyo esto a la
mayor demanda por parte de
Estados Unidos.

Por su parte, Manuel So-
moza, director de la operado-
rade fondos Finamex, advirtid
que la apreciacion de la mone-
da le resta competitividad al
pais, en especial al sector ex-
portadory al de turismo.

Por ello, dijo que se debe
frenar esta revaloracion de la
moneda con una reduccidnen
latasa dereferencia del Banco
de Meéxico.
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@ Para remediar la situacion que
genera una moneda apreciada, se
debe abaratar el crédito™.

@ Mexico es débil en cuanto a co-
mercio exterior porque el peso se
fortalece en detrimento del dolar”.

Manuel Somoza,
director de operadora de fondos Finamex.

Bart Pattyn,
presidente y CEO de Coface.




Ayuda

la mejor
posicion
financiera

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LA MAYOR liquidez del mercado el
regreso del apetito por el riesgo por
parte de los inversionistas globales, v
la mejor percepcion sobre la recupe-
racion de la economia mexicana son
los factores que sostienen la aprecia-
cion del peso de los tiltimos dias, co-
inciden analistas internacionales.
Consultados por separado, obser-

van que la rapidez del fortalecimien-

to de la moneda ha sorprendido alas

corredurias, tanto que estan por co-

rregir positivamente su pronostico
de la cotizacion.

“Los mercados buscan las mejores
tasas en los mercados emergentes,
que ademas tienen bastante liquidez
en bonos cambiarios, que son carac-
teristicas que particularmente tiene
ahora el mercado mexicano”, expli-
ca Gabriel Casillas, economista para
Meéxico enJP Morgan.

El experto advierte que en la co-
rreduria esperan una mayor aprecia-
cion del peso, porque los grandes flu-
jos globales muestran ahora mucho
apetito por el mercado accionario de
los emergentes, que les dan mayores
rendimientos.

Con ¢l concuerda Jimena Zufii-
ga, economista de Barclays Capital
(BarCap) para México, quien deta-

lla que el mercado recibe positiva-
mente el fuerte rebote de la recu-
peracion mexicana v la importante
demanda de las exportaciones del
pais, lo que es sin duda el origen de
la apreciacion.

Mientras César Castro, director
de Investigaciones Econdmicas en la
Consultoria Capem Oxford, conside-
ra que México ha vuelto a recuperar
su atractivo para los capitales, atrac-
tivo que aclara, es el de estar juntoa
Estados Unidos.

Dice que gran parte de los capita-
les que salieron en los ultimos cinco
afios, segin el registro de la balanza
de pagos, estan regresando.

Se trata de cerca de 100,000 mi-
llones de dolares en activos, de los
(UE una importante proporcion co-
rresponde a inversion de mexi-
canos en el exterior e inversiones
extranjeras.

EFECTO COLATERAL

Los expertos coinciden en que esta
apreciacion tiene un efecto colateral
que es la menor competitividad de
las exportaciones mexicanas a otras
naciones, pese a la mejor posicion
para importar bienes de capital.

Para ¢l especialista de JP Mor-
gan, las exportaciones podrian per-
der muchade la competitividad que
se ganoel afio pasado, por la cuestion
cambiaria.

Por ello, la experta de BarCap es-
grime que no hay que tener aislada
esta observacion, porque es la de-
manda de las exportaciones uno de
los fundamentos de la mejor percep-
cion de Mexico en el exterior.

No obstante, afirma que en Bar-
clays no esperan que se frenen las
exportaciones de México durante el
presente afio por esta causa.

ymorales@eleconomistacom. mx



CIMIENTOS DE
FORTALEZA CAMBIARIA

® Rebote mayor de recupera-
cion econdmica.

Mayor demanda de exporta-
ciones por parte de Estados
Unidos.

Importante acumulacion de
reservas que son escudos
contra ataques especulativos
contra el peso.

Renovacion de lalinea de cré-
dito del FMI por 47,000 mi-
llones de délares, que es un
seguro de liquidez.

Ingreso de México como pri-
mer pais latinoamericano
que es parte del club selec-
to de titulos gubernamenta-
les de renta fija en el indice

internacional World Govern-
ment Bond Index (WGBI).

EXPECTATIVAS

® Analistas internacionales
reconocen que la fortaleza
del peso ha sido mas pron-
to de lo que esperaban. Y no
descartan revisar en positivo

LA RUTA DEL SUPERPESO | suproyeccién para este afo.
El'tipo de cambio fir para operaciones a mayoreo, se cotiza en 12.22 pesos, mientras que hace CORREDU R[A

un afio se cotizaba en 14.38 pesos por cada billete verde

TIPO DE CAMBIOFIX Expectativa tipo de cambio en
{PRECIO DELIQUIDACKSN, PESOS POR DOLAR) el 2010 {F' esos por dal ar}

""""" . JP Morgan

1N | 12.20

al cierre del afio

________________________ : Barclays Capital

12-20 en se-

gundo semestre

& Capem Oxford
' 12 -50 al cierre

12.2281 I B - del primer semestre

09ABR.10

Fuente: Elaboracién propia con obser-
vaciones de analistas consultados

FLENTE BANCO DE MEXICO.




Mayores
petroprecios
compensan
Superpeso

Leonor Flores
EL ECONOMISTA

LAS MEJORES condiciones en el
mercado petrolero estan contra-
rrestando el impacto de labajaen
el tipo de cambio sobre los ingresos
del sector publico, explicaron ana-
listas financieros.

Luis Flores, de Ixe, indico que
un mayor volumen de produccion
v un precio mas alto de la mezcla
mexicana estan dejando mas re-
cursos de los previstos.

“La apreciacion de nuestra mo-
neda no esta afectando, por el
contrario, existen muchas proba-
bilidades de que este afo haya ex-
cedentes petroleros”, afirmo.

El especialista aseguro que si
bien €l tipo de cambio esuna de las
wvariables que influye, en este caso,
el resultado final sera positivo. In-
cluso si se toman en cuenta lasim-
portaciones de gasolina.

En efecto, la Secretaria de Ha-
cienda recientemente actualizo
sus provecciones de ingresos pe-
troleros para este afio. Se tendran
9,200 millones de pesos mas alos
estimados por la combinacion de
un mayor precio del petréleo, el
incremento en el valor de las im-
portaciones de gasolina v la apre-
ciacion de muestra moneda.

Para la mezcla mexicana de ex-
portacion se corrigio la cotizacion
de 59 dolares aprobado por el Con-
greso para este afio a 65 dolares por
barril, es decir, 6 dolares mas.

Tambien reviso la plataforma
de produccion establecida para
los efectos de la Ley de Ingresos de
2 millones 500,000 barriles diarios
a2 millones 507,000 barriles.

[floresi@e leconomista.com mex




