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Por qué sigue subiendo el dólar II
a actual crisis financiera fue provocada por los desequilibrios monetario y fiscal en Estados Unidos ya que su banco
central propició una fuerte expansión monetaria durante los últimos años para mantener alto crecimiento económico

al tiempo que el gobierno incurrió en crecientes déficit fiscales Estos desequilibrios provocaron un desequilibrio en el
sector externo y en el sector financiero debido a mayores importaciones que exportaciones y más gasto que ahorro
los cuales no pudieron mantenerse más tiempo Finalmente se rompió la burbuja crediticia por el lado del mercado de
bonos de hipotecas subprime Sin embargo el problema no se ha limitado a este sector y ya ha afectado al automotriz
al bancario al de bonos corporativos y de la actividad industrial

Sorprende por lo mismo que a pe
sar de estos desequilibrios se hayan re
vertido los flujos de capitales del resto
del mundo hacia ese país Anteriormen
te los movimientos de capitales eran de
Estados Unidos hacia los demás países
y desde hace algunos meses es al revés
ya que los flujos de capitales van de los
demás países hacia nuestro vecino del
norte Ésto a pesar de que en lugar de
reducir su desequilibrio fiscal se siga
elevando para llegar a ser cercano a 10
por ciento del PIB en estos días

La tradicional explicación de que los ca
pitales buscan segundad y por eso se van a
Estados Unidos esto es el llamado flight
to quality se ve contradictorio y es un ar
gumento que parece muy endeble ya que
los recursos están siendo canalizados al
país que parecería tener el mayor nivel de
riesgo en estos días y no al más seguro
¦ Para el caso de México la situaciónes

más grave ya que gran parte de nuestro
comercio internacional se realiza con
ese país lo cual se ha reflejado en meno
res ingresos de dólares hacia nuestra na

ción que a su vez eleva aún más su pre
cio Desde que se inició la crisis financie
ra se han reducido los ingresos que reci
be nuestro país tanto por la baja en las
exportaciones principalmente de la in
dustria automotriz y de petróleo como
por menores ingresos derivados de una
inversión extranjera directa más débil
Menores entradas de divisas equivalen a
que suban su precio^ o sea a que se deva
lúe nuestro peso como sucede con to
dos los demás bienes y mercancías esto
es que cuando escasea un producto se
eleva su precio ya sea una fruta una
materia prima o la moneda de otro país
en este caso el dólar

Sin embargo sorprende que la gran
mayoría de las divisas del mundo se de
valuaron en la misma semana del año
pasado en la primera de octubre Es
probable por lo tanto que algo ocurrió
en esos días para que de manera simul
tánea en todos los países se presentara
una contracción de dólares esto es que
hubiera una caída en la cantidad dispo
nible de dólares en el mundo Hay que

recordar que en esa semana fue cuando
numerosos bancos de Europa y de Esta
dos Unidos se declararon en quiebra y
los respectivos gobiernos tuvieron que
entrar a salvarlos de manera directa

Mi opinión es que en ese momento se
colapsa el sistema financiero en esos paí
ses y se suspende el otorgamiento de
crédito a empresas e instituciones finan
cieras incluso de regular y buena califi
cación por lo que las mismas se vieron
obligadas a pedir a sus subsidiarias y su
cursales en el extranjero clientes y deu
dores así como a sus empresas asociadas
en otros países que les enviaran sus pa
gos pendientes sus intereses atrasados
las utilidades retenidas e incluso recur
sos financieros líquidos en sus tesorerías
para poder operar normalmente

Adicionalmente inversiones ya
comprometidas e incluso iniciadas se
suspenden en diversas partes del mun
do para poder apoyar a las empresas
que súbitamente vieron canceladas sus
líneas de crédito incluso para capital
de trabajo En otras palabras el crédito

se canceló intempestivamente en los
países desarrollados en esos días y sus
distintas empresas han tenido que recu
rrir a otras fuentes de recursos incluso
para cumplir con su actividad normal
como es pagarle a sus proveedores los
sueldos a los empleados y obreros o
cumplir con sus servicio de su deuda
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Es por lo anterior que se ha visto una
salida de divisas de nuestro país y de
otros principalmente hacia Estados Uni
dos lo cual presiona a las divisas del
mundo en este caso al peso mexicano
Un porcentaje de los aumentos de liqui
dez que reciben las empresas y los bancos
extranjeros que operan en México po
drían estar siendo canalizados al extran
jero no porque no confíen en nuestro
país sino porque se los obliga su empresa
matriz o sus acreedores en el extranjero

En conclusión una parte de la expli
cación de la actual devaluación del peso
se debe al colapso del sistema bancario
en Estados Unidos lo cual propicia que
sus empresas e instituciones financieras
tengan no sólo que reducir sus flujos fi
nancieros hacia México sino verse
obligadas a retirar recursos existentes
en nuestro país Si éste es el caso el dó
lar seguirá presionado mientras los ban
cos en Estados Unidos sigan sin prestar
a las empresas de ese país 13
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