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Volatilidad cambiaria,

eriuLclos

La debilidad del peso frente al dolar
impacta de manera distinta a las
empresas mexicanas.

Por Joaquin Gandara Ruizx Esparza

levamos ya algunos meses en que la de-

preciacion del peso frente al délar ha

sido la constante. Durante 2015, los titu-

beos de la Reserva Federal de Estados

Unidos sobre el momento en que inicia-

ria con el proceso de normalizacion de su
politica monetaria, generaron mucho nerviosismo en
los mercados, lo que propicié un movimiento importan-
te de capitales hacia inversiones denominadas en déla-
res estadounidenses. Esta circunstancia fortalecié
mucho el dolar y debilité practicamente todas
las monedas del mundo, incluyendo el peso
mexicano.

Iniciado 2016, la Bolsa de Valores de China
tuvo fuertes caidas ocasionadas por el cerca-
no vencimiento de las restricciones de venta
de acciones que habia ordenado el gobierno
de ese pais hace unos meses. Las caidas oca-
sionaron el cierre del mercado los dias 4 y 7 de
enero. Esta situacion nuevamente inyect6
nerviosismo en los mercados, fortaleciendo
nuevamente el dolar.

Todos estos movimientos que hemos visto en la pari-
dad cambiaria no han sido generados por temas relacio-
nados con la economia mexicana, que mantiene su soli-
dez; sin embargo, si tienen un impacto en el desempefio
de las empresas nacionales.

Por un lado, estan las companias que producen
con un alto contenido de insumos provenientes de
Estados Unidos, pero cuyas ventas son a su vez, en
gran parte, hacia ese mismo pais. Estas compafias se
ven beneficiadas porque sus ingresos son en délares
y aunque sus insumos también estin denominados
en esta moneda, una parte importante de sus costos
fijos, como energia, telecomunicaciones, mano de
obra, etc., la pagan en pesos mexicanos. Esto les ge-
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nera un mayor margen de utilidad, ademas de la posi-
bilidad de que puedan reducir sus precios de venta
con el fin de aumentar su competitividad.

Por otro lado, estan las empresas que producen con
insumos nacionales y pagan costos en pesos mexicanos
y que tienen un alto porcentaje de sus ventas destinadas
a la exportacion. Estas firmas son las mas beneficiadas
con la depreciacion del peso frente al délar, ya que sin
hacer nada nuevo mejoran su competitividad y/o sus
margenes de utilidad.

Finalmente, las compaiiias que producen
con insumos nacionales y estan orientadas al
mercado doméstico no tienen beneficio ni
perjuicio con los movimientos registrados en
la paridad cambiaria.

El caso mas complicado es el relativo a las
empresas que atienden el mercado nacional y
tienen un componente de sus insumos prove-
niente de Estados Unidos, ya que deben bus-
car eficiencias que compensen el incremento
en costos, en virtud de que, tipicamente, no
es facil trasladar al mercado estos aumentos
en gasto de manera rapida.

En conclusion, los movimientos en el tipo de cambio
ocasionan beneficios para el sector exportador y retos
para los importadores, quienes deben buscar la manera
de sustituir a sus proveedores, explorar nuevos merca-
dos y reducir sus costos fijos.

Ademas, y como parte de la cultura organizacional,
toda empresa debe aprender a protegerse eficientemen-
te de la volatilidad cambiaria. Para esto, la sugerencia es
explorar diversos instrumentos financieros que permi-
tan coberturas acordes con la naturaleza del negocio,
esto les ayudara a prepararse para enfrentar esta y otras
situaciones impredecibles. @
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