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Sigue sorprendiendo
la fortaleza del peso

averdad es que sigue sorpren-
diendo ladebilidad del dolar que
hacequelasprincipalesmonedas,
incluido el pesomexicano, serevalien.
Alolargode 2020 el dolar se debilito en 9%
respectoal euro, y en general contralas mone-
dasduras. Lasrazonesdeladebilidad son,en pri-
merlugar, que el dolar, al inicio de 2020, estaba
enmaximos; se estimaque estaba sobrevaluado
alrededor de 10%, esto habria sido producto del
fuerte crecimientodelaeconomiade EUapartir
delaentradaal gobiernode Trump.

Recordemos que Trump, a través de reduc-
cionesimportantes enlos impuestos aempre-
sasyparticulares, maslafacilidad fiscal de poder
deducir ciento por ciento de las inversiones el
mismoanoyunproceso agresivo de desregula-
cion en temas ambientales, logro que laecono-
mia de su pais registrara un fuerte crecimien-
to,lo cual hubierasido muybuenositodonose
hubiera financiado con deuda publicay, porsu-
puesto,unincremento enormedel déficitfiscal.

Perolapandemiaobligd al gobierno aincre-
mentar el déficity tener una politica moneta-
riaexpansiva que debilito la divisa, sobre todoa
partirde marzo. Se esperaque el dolarsiga debil
ante la posibilidad de que los democratas ten-
gan el control enla Camara de Diputadosyen
el Senado (al momentodeescribireste articulo,
los demdcratas habian ganadouna delas sena-
duriasytenianun pequeniomargen afavorenla
otra). Sicontrolan las dos camaras, el mercado
intuye que habraun paquete deayudafiscal adi-
cional, y esto masuna Reserva Federal proclive
amantener tasas casien cero, asi como seguir
emitiendodineroparalacompradebonos,eslo
quehace que el dolarinicie elafio con debilidad.

Esimportante ser cautelosos porque cuando
laeconomiaempiece acrecer, lo cual se espera
parael segundo trimestre, el dolar podra forta-
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lecerse. Para el pesola perspectivaesbuena; la
mayoriadelos analistas piensan que enelafiola
devaluacion serapequenayque paradiciembre
estarapordebajode 21 pesos por dolar.
Sinembargo, losriesgos sonmuchos, yaqueel
ano pasado la fortaleza de nuestra moneda es-
tuvo apoyada porun superavit en la balanza co-
mercial nuncavisto, aunque fue el resultado de
undesplome en las importaciones ante la caida
delainversionbrutafijaen el pais. Paraesteafio
esposible que se mantenga algiin superavit, pe-
ropuedesermenoraldel anopasado, yestopor-
que empezaremos a tenerun crecimiento limi-
tado, pero sera mejor que una contraccion de
cercade 9%, que eslaque existiraesteano.
Otrofactorderiesgo es que la pandemia si-
gasin control en México, esto llevaraacierres
de actividades mas de fondoy permanentes.
Paraque el ano seabueno, es importante que
exista concertacion entre el sector publicoy
privado para aumentar la inversion nacional y
extranjera; se requeriran politicas publicas ad
hoc, como reducirlainseguridad, fortalecer el
estado de derechoyevitarlaconfrontacion que
hemosvisto estos dos anos. Es importante que
los representantes de laizquierdaradical en el
gobierno sean neutralizados, obviamente sise
quiere que el sector privado invierta mas. s



