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¢Adonde va
el superpeso?

n ellargo plazo, el tipo de
cambio entre dos paises
deberia ser determinado
por el cociente entre dos preciosen la
misma monedade unbien de caracte-
risticas exactas que puede comercia-
lizarse libremente. Por eso el cociente
entre preciosde una Big Mac se utiliza
para conocerel tipo de cambioestédtico
de largoplazoentre dospaises.
Deacuerdoconesteindice, eltipode
cambio deberiaestaren 15.3 pesospor
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délar. Sin embargo, los precios de un
pais se mueven en relacion con otros,
porlo que siel precio actualdel tipo de
cambio fuera el de largo plazo, estaria
reflejando diferencias entre la infla-
cionesperada entre losdos paises.

Siun tipo de cambio de 17 pesos es-
tuviese reflejando diferenciasentre
inflaciones esperadas, la de México
conrespecto a Estados Unidos ten-
dria que estar en aproximadamen-
te un 10 por ciento. Si observamos
la historia del tipo de cambio entre
ambos paises, sola-
mente en el periodo
de 2018a 2020 tuvi-
mosdiferenciales de
ese porcentaje y un
ambiente de deva-
luacién continua, no
derevaluacion, del tipo decambio. Lo
que quiere decir que otros factores
estan incidiendo en la revaluacion
observada.

Sivemos nuestra balanza de pagos
como posible fuente de la revalua-
cién, en algo explicaria porqué nues-
tro superdvit con respecto al PIB vie-
necreciendo. Por otro lado, la deuda
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conrespectoal PIBen EUbrinco alos
130 a partir de la pandemia, mien-
tras que en México seha mantenido
enlos 50’s yesa puede seruna expli-
cacion de nuestrarevaluacion, porlo
que un movimiento cambiario con-
trario dependera en este factor de su
inercia o capacidad de EUen reducir
dichadeuda.

En espejo con la revaluacion mexi-
cana los términos de intercambio de
Meéxico aumentaron un 3 por ciento,
mientras que en EUdisminuyeron

lo mismo. De 2021 a
2022 las nuevas in-

La demanda de nuestra versiones del sector
moneda seguira
aumentando

externoaumentaron
de 13 a16 milesde mi-
llones de délares y se
esperaque contintien
aumentando por el fenomeno del
nearshoring por lo que lademandade
nuestra moneda seguird aumentando.
Enconclusion,eldiferencial de déficit
de deudade EU vs. México, y una ma-
yorentrada de capitales, son para mi
los determinantes de nuestro peso
fuerte cuya tendenciacontinuaria al
alzaen elmediano plazo. s



