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CONSULTORES INTERNACIONALES

La falsa relacion entre la estabilidad cambiaria

Y EL DESEMPENOQ DE LA ECONOMIA

La paridad entre el peso mexi-

canoy el dolar estadouniden-

se es, sin duda alguna, una va-

riable macroeconomica que

debe tenerse en el foco de

atencion ¢;Pero es realmente
§ el faro que nos indica el des-
o empeno de la economia? La
g evidencia pareciera decirnos
£ que no necesariamente es asi,
5 aunque desde la Presidencia
7 de Mexico se eleven las cam-
& panas al vuelo reiteradamente
& cuando el peso esta fortaleci-
&£ do respecto al dolar.

POR JULIO ALEJANDRO MILLAN C.

Si voltearamos a ver a la economia mexicana observariamos que
hay datos nada alentadores: una desaceleracion del crecimiento
-al menos medido por el indicador global de la actividad econo-
mica-, un impacto negativo en las finanzas publicas derivado del
subsidio del 100 por ciento a las gasolinas y una marginal o nula
incidencia del paquete contra la inflacion y la carestia en los pre-
cios y en las mercancias, por poner tan solo unos ejemplos eco-
nomicos, y la alta incertidumbre politica que se genera dia con dia
desde el Gobierno Federal.

De ser asi, entonces la fortaleza que recientemente ha mos-
trado el peso respecto a sus pares latinoamericanos ante un
turbulento escenario internacional se explica mas por factores
externos que internos. Primeramente, el dolar se ha debilitado
por las altas tasas de inflacion en el pais del norte, que en mayo
fue de 8.6 por ciento anual, y por la reciente normalizacion de
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la politica monetaria de la
Reserva Federal.

Esta “importada” aprecia-
cion cambiaria encuentra en
la estabilidad de la deuda del
sector publicoy en el aumento
en el precio del petroleo crudo
otras posibles explicaciones,
aunque esto puede resultar en
una mala jugada del Gobierno
Federal, si, como se espera, la
economia tenga un bajo creci-
miento en el 2022, Sobre esto,
recientemente diversos orga-
nismos internacionales como
la OCDE o el Banco Mundial
redujeron la perspectiva de
crecimiento para la economia
mexicana, ubicandola por de-
bajo del 2 por ciento.

El principal movimiento de
una moneda apreciada como
el peso se observa en la de-
manda de exportaciones e im-
portaciones. La literatura nos
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dice que este comportamiento tiene dos caras. Por un lado, al dar
menos pesos por dolar, los bienes importados son menos caros -0
hay una reduccion del precio relativo de los bienes extranjeros- lo
que tiende a aumentar el volumen de las importaciones. Pero por
el otro, la apreciacion puede provocar que la produccion de bie-
nes nacionales pierda competitividad en el mercado extranjero
porque se encarecen, lo que hace que las exportaciones disminu-
yan. El saldo de la balanza comercial es un indicador que muestra
si el pais es un comprador o un vendedor en el mercado mundial
de bienes y servicios.

Con los ultimos datos disponibles del INEGI, y a manera de
ilustracion didactica, en la economia mexicana se presento ese
fenomeno. Las exportaciones, al ser menos caras que antes,
aumentaron 26 por ciento en abril con respecto al mismo mes
del ano previo y las exportaciones solo crecieron 16 por cien-
to en el mismo lapso. Esto represento un déficit de la balanza
comercial de -1,884.07 millones de dolares. En ese mes, la pa-
ridad promedio 20.10 pesos por dolar.

Si se observa el crecimiento de un mes respecto al otro, también
puede vislumbrarse un comportamiento similar. Las importaciones
han crecido de enero a febrero 12 por ciento, de febrero a marzo
15 por ciento y de marzo a abril se redujeron en -5 por ciento. Esto
implico que, aproximadamente, crecieran de 40 mil millones de
dolares a cerca de 50 mil millones de dolares. Con respecto a las
exportaciones se puede observar una ligera ralentizacion para los
mismos meses, 36 por ciento, 12 por ciento y -9 por ciento.

De acuerdo con las encuestas sobre las expectativas de los es-
pecialistas en economia del sector privado, se espera que el tipo
de cambio se ubique entre 19.29 y 21.53 pesos por dolar. El esce-
nario no luce nada alentador, sobre todo porque se avecina una
posible recesion mundial que afectaria considerablemente al co-
mercio internacional y porque a nivel domeéstico se espera que se
discutan las reformas Electoral y de la Guardia Nacional en el proxi-
mo periodo ordinario de sesiones de las Camaras, que de aprobar-
se generarian una importante salida de capitales.

Con lo anterior, se puede decir que la apreciacion del tipo de
cambio no necesariamente significa que a la economia le vaya bien
0 que mida sélidamente de alguna u otra manera el desempeno del
Gobierno. Lo que si es cierto es que en el ideario de la poblacion
el efecto de una depreciacion brusca, 0 movimientos abruptos de
la moneda domestica, son signos de debilidad de la economia en
su conjunto y eso afectaria la popularidad del Gobierno Federal
que bien sabe que puede obtener un capital politico de seguir las
cosas como hasta ahora. %

Elautor es presidente de Consultores Internacionales, S.C.*

ESTA "IMPORTADA" APRECIACION CAMBIARIA
ENCUENTRA EN LA ESTABILIDAD DE LA DEUDA

DEL SECTOR PUBLICO Y EN EL AUMENTO EN EL
PRECIO DEL PETROLEO CRUDO OTRAS POSIBLES
EXPLICACIONES, AUNQUE ESTO PUEDE RESULTAR EN
UNA MALA JUGADA DEL GOBIERNO.
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