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Reflexiones sobre
el tipo de cambio

no de los datos financieros que

masinteresaal ptiblicoen gene-
ralesconocerelvalordenuestra
monedarespectoal dolar. Lamayorparte delos
mexicanos sabe que esto impacta muchas co-
sas; para aquellos que cuentan con recursos pa-
raahorraroinvertirel temaesimportante, para
lagente comiiny corriente tambiénloesporque
todossaben quelacotizacion del dolarinfluye en
muchos precios de articulos de consumodiario.
Lomasemblematicodelas crisiseconomicas
delosultimos 50 anos (1976,1982,1994) esque

en todas el peso se devalud con fuerza, peroen
la crisis que vivimos actualmente el tema cam-
biarionohatenidorelevancia. Antafo, las crisis
sedabanporlosaltosnivelesdeendeudamiento
del gobierno en monedaextranjeraylafaltade
generaciondedivisas suficientes paraenfrentar
loscompromisos;ademas, en lastresanteriores,
el banco central tenia que hacer frente alade-
mandade dodlares obligatoriamente, lo que re-
sultabaen una pérdidadelas reservas interna-
cionales y se hacia evidente la condicion deim-
pago que provocabaun fuerte ajuste cambiario.
Hoy la crisis no es de caracter financiero, las
finanzasestan equilibradasyelbancocentralno
tiene que surtirlademandade dolares, el mer-
cadolohace. Enlas crisis pasadas habiadéficits
cuantiosos en labalanza comercial que impac-
taron enlacuentacorriente, esos déficits se fi-
nanciaban con nueva deuda en dolares o con
flujos de capital de corto plazo, como con los
Tesobonosenlacrisis de diciembre de 1994.
Este problema tiene causas diferentes: un
tipo de cambio flotante que ha permitido que
Banxico mantenga intactas lasreservas inter-
nacionalesydosanos consuperavitsenlabalan-
zacomercial, el ano pasado fuede 34 milmdd, el
mas altoenlahistoria, pero se dio porunacaida
mas fuerte en lasimportaciones. Larazon, que
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eslasegunda causa masimportante de lacrisis,
es la faltadeinversion privada en el pais, y por
esola caida tan importante de las compras de
magquinariaen equipoyenbienes intermedios.

Estacrisis, juntoconlapandemia, esunafalta
de confianza de lainversion privadanacional y
extranjeraen México. No nos faltan dolares, se
necesitan politicas publicas para que el sector
privadoinvierta,se necesitaestadode derechoy
quesereduzcan los indices deinseguridad.

El peso no debe perdervalor frente al dolar,
yvaque hayequilibrio financieroyestabilidad; el
problemaesquelaeconomiasecontrajomucho
(el peor dato enlos ultimos 90 afios) ylos creci-
mientos esperados seran bajos ylentos. Para
muestra, ayer el peso se devaluo apesar de que
el dolar se debilito, esto por dos razones: dipu-
tados de Morena, sin hacer caso ala Comision
de EnergiadelacamarayalaCorte, insisten en
pasarlareformadelaindustriaeléctricaqueen-
vié el Presidente y que, para fines practicos, le
devuelve el monopolioa CFE. Laotrarazones
queeltitularde Haciendadijo queel gobiernole
hara masligerala cargafiscala Pemex... aunque
lastime las finanzas nacionales. El peso contra
el dolar estaraestable este afio, perosolosinose
cometenerrores que afectenla confianzade in-
versionistasy calificadoras. s



