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Banxico, por favor no

esde laerade Ernesto Zedillo, Mé-
xico hamantenido finanzas publicas
sanas. Todos sus sucesores han teni-
do elméritodeladisciplinafiscal. Unosmas,otros me-
nos: perolo cierto es que desde entonces nuestro pais
estaenel mapadelasinversiones globalesycuentacon
gradodeinversion gracias anuestros fundamentales.
Tambiénescierto quedesdeentonceshemospasa-
do pormuiltiples episodios de crisis, cracks bursatiles
ydevaluaciones. La transicion de Salinas a Zedillo
fue la mas complicada porque pasamos del absurdo
de mantener un tipo de cambio fijo, financiado por el
banco central e innumerables recursos publicos, ate-
nerun tipodecambio flotante, como debe ser. Enton-
cesladevaluacion fue de ciento por ciento. La paridad
paso de 3.50 a7 pesos por dolar. Pero a partir de ahiy
hastala fecha, nuestro régimen de cambios es flotan-
te,es decir, el valor de nuestramonedaesel resultado
delaofertaylademanda. Insisto,como debe ser.
Después vinieron episodios complicados: 1a crisis
deldotcom, con todoese au-
ge,yluegolacaidaydesapari-

(o) régimen de  ciéndesitiosdeinternet que
esflotante: el
or del peso es  EUelprimer triunfode Do-

subian por“saliva”. Mas ade-
lante, lacrisis hipotecariaen

nald Trump, y —lamas re-

10 de ld Oferta ciente— lapandemia.
v la demanda

En todos estos episodios,
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Banxico utilizo reservas pa-

raestabilizar el mercado de
cambios. Vimosllegarel tipo decambioa 25 pesos por
dolar; mucho tiempo estuvo en 22 ymuchomas tiem-
po estuvoen torno a 20. Elresultado de estainterven-
ciondel banco central fue nulo. Gastarreservas conel
propositodeenfriarlasalida de capitales demostroser
inutil. Me acuerdode esta frase de “notratar deenfriar
unaalbercaconunacubetade hielos”. Y es que eso es:
lafuerzadel mercado es mucho mayor que nuestras
reservas, porlo que consideroinutil gastarlas en ese
objetivo. No sirve, nofuncionayno tiene caso.

Senalo esto porque ante lavolatilidad provocada
porlas posibles reformas —que si son preocupan-
tes—, el dolar esta apenas a 18.50. Y digo “apenas”
porque ha estado mucho mas caroyno pasa nada si
sevaa 20. Esmas, habra sectores masbeneficiados
que cuandoestabaabajode 17.

Mucho qué reflexionar, pero si, el origen de esta
volatilidad es unalegitima preocupacion. Sivan a
hacerlas reformas, deben asumir las consecuencias
de corto ylargo plazosy no gastar las reservas en al-
go que no vaa ayudar. Banxico debe mantener su
autonomiayentenderlo. Ademas, debe continuar
con su proceso de baja de tasa a finales de este mes
paravolver abajar 0.25 por ciento. s



