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¢Resistira el tipo de cambio?

H ace 12 meses estabamos en la recta final del

proceso electoral. Y el nerviosismo en el mer-
cado financiero se habia dejado sentir.

El 18 de junio de 2018, el tipo de cambio del peso
frente al ddlar se ubicaba en 20.51 pesos.

Un afio después, 1a cotizacion de nuestra moneda
se ubic en 19.15. Esto significa una apreciacién de
6.7 por ciento frente al délar.

Se trata del mayor avance frente al délar entre to-
daslas divisas importantes en el mundo.

Y si uno observa el desempeiio de este gobierno, no
se ha caracterizado por generar confianza entre los
inversionistas.

Entonces, ¢por qué tenemos un peso que se
mantiene relativamente fuerte?

Elpresidente Lépez Obrador lo refiere con frecuen-
cia como una muestra de que la economia va mejor
delo que muchos dicen.

Y, seguramente, en su discurso del 1 de julio,
cuando celebre en el Zécalo, el primer afio de su
triunfo electoral, va a citarla solidez de nuestra mo-
neda como un ejemplo de que las cosas van bien.

Pero, ;es asi?

Uno de los factores que ha permitido que el peso se
mantenga fuerte son las altas[tasas de interéd que
ha propiciado la politica del Banxicd.

La tasa de referencia dellbancdcentral se ubica ac-
tualmente en 8.25 por ciento. Hace un afio estaba
en 7.50 por ciento. Pero con la apreciacién de nuestra
moneda, los rendimientos en délares han sido
espectaculares.

Como referencia, la tasa de la Reserva Federal en
EUestd en un nivel de 2.25-2.50 por ciento.

El diferencial de[tasas de intered entre México y EU,
ha sido fundamental para que el peso se mantenga
fuerte.

Claro que no ha sido el tinico factor. El otro ele-
mento clave ha sido la decisién del gobierno de man-
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tener en equilibrio las finanzas ptiblicas.

No le ha importado a la administracién de Lépez
Obrador realizar recortes drdsticos en el gasto de
muchas dependencias; ha lidiado con los problemas
sociales que se han generado con estos ajustes, con tal
de conseguir finanzas equilibradas.

Esto ha sido apreciado por los inversionistas, quie-
nes no han visto riesgo de que la economia se desor-
dene porrazones domésticas.

Alinversionista financiero no le afecta directa-
mente el bajo crecimiento. Estara satisfecho sirecibe
un rendimiento elevado, aunque la economia crezca
poco o incluso no crezca.

Sin embargo, este cuadro puede descomponerse
en las siguientes semanas, en caso de que el go-
bierno de Trump insista en la aplicacion de aranceles
alas exportaciones mexicanas.

Por esa razon es que, si en la evaluacién que se rea-
lice en la tercera semana de julio no se ve una reduc-
cién sensible de la migracién, es muy probable que
el gobierno de México va a aceptar el que se pongan
sobre la mesa otras férmulas migratorias, como la del
“tercer pais seguro”, antes que aceptar los aranceles,
aunque esto propicie un debate interno en el go-
bierno y con el Congreso.

Es positivo, sin duda, que en los casi siete meses
de esta administracién hayamos tenido un tipo de
cambio relativamente estable, pero ese hechono es el
signo de que la economia esta bien.

Para poder caracterizar a la economia mexicana
como saludable, debe darse un conjunto de circuns-
tancias que hoy no estan presentandose, en particu-
lar, el desarrollarla capacidad de crecimiento.

Y, hasta este momento, el desempefio de la inver-
sién productiva ha sido muy malo, pese a todas las
promesas y discursos.

Sin inversién al alza, pese a la estabilidad cambia-
ria, no tendremos una economia sana.
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