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OFRECERA US200 MILLONES DIARIOS, EN CASO DE SER NECESARIO

La Comision de Cambios
sale en defensa del peso

REACCION INMEDIATA

Tras el anuncio, el délar perdio terreno, para finalizar con una cotizacion menor

La asignacion se
realizara solo si la
moneda se deprecia
mas de 1.5% enundia

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

TRAS 19 meses de no intervencion,
las autoridades financieras anun-
ciaron el regreso del mecanismode
subasta de dolares para participa-
ciones discrecionales en el merca-
do cambiario. Este instrumento fue
suspendido en abril del 2013.

La Comision de Cambios, in-
tegrada por el Banco de Meéxico y
la Secretaria de Hacienda, explico
que ofreceran 200 millones de do-
lares diariamente mediante subas-
tas, dolares que forman parte de las
reservas internacionales. Pero sélo
se completara la asignacion cuan—
do la paridad presente una depre-
ciacion que supere 1.5%, deunaa
otrasesion.

En octubre del 2011, la propia
Comision de Cambios adwvirtio que
este mecanismo es: “Una medida
preventiva para proveer de liquidez
al mercado cambiario”, en casode
que fuera necesario, dada la vola-
tilidad e incertidumbre que preva-
lecia en los mercados financieros a
finales del 2011".

En aquella ocasion, la Comision
de Cambios argumento que “este
instrumento ha sido utilizado con
éxito en otros episodios de volati-
lidad transitoria en los mercados
financieros™.

El economista en jefe para México
de Barclays, Marco Oviedo, detalla
que el ajuste en la depreciacion dia-
ria, que seria detonante de la subasta,
es una senal implicita de que “se ha
depreciadodemasiado en los (altimos
dosdias, al punto que un movimien-
to de 1.5% de magnitud, ya es sufi-
clente para que se active la subasta”.

Las autoridades redujeron el
monto de délares a subastar res-
pecto del ofrecido en el episodio
anterior, de 400 millones de dola-
res diarios, a 200 millones. Y tam-
bién ajustaron la regla de asigna-

con la que inicio |a jornada.

Tipo de cambio intradia
(PESCS POR DOLAR)

DE QUE SE TRATA

LA DECISION

«;0uéesla Comisionde

144538
144053, . 144238
14.3490
14.3665
. L Arncio Comisibn |
14.34%0 1 de Cambias |
143400
900 1200 1330

FUEMTE: INFOSEL.

GRAFICO EE: STAFF

@ Este instrumento ha sido utilizado con éxito
en otros episodios de volatilidad transitoria en
los mercados financieros”.

Comision de Cambios

ciones, desde una depreciacion
entre sesiones, superior a 2% que
activaba el mecanismo en no-
viembre del 2011, al deslizamien-
tode1.5% que detonaria la venta a
partir de hoy.

Analistas coincidieron en que la
senal que intenta emitir la Comi-
si0n con estos cambios es que hay
liquidez suficiente incluso si redu-
ce la depreciacion que activara al
mecanismo.

El peso llego a perder hasta
0.68% en 14.45 unidades, tras el
anuncio avanzo 0.1%, para final-
mente cerrar con una ganancia de
0.31% en14.34 unidades a laventa.

DOLAR FUERTE, LA PRESION

Desde Nueva York, el subdirector
de Analisis Economico para Ame-
rica Latina en Goldman Sachs, Al-
berto Ramos, explica que la re-
ciente depreciacion del peso refleja
la tendencia general de la aprecia-
cion del dolar v los terminos mas
bajos de intercambio, sobre todo
en el precio del petroleo.

Resulto el inico analista que
considero que esta depreciacion
tambien incorpora ‘“una serie de
factores idiosincraticos”.

Advirtic que “este mecanis-
mo de intervencion en el merca-
do cambiario contribuira a reducir
la volatilidad sin expresar directa
o indirectamente, una preferencia
por un determinado nivel del peso”.

De acuerdo con el analista de
Moody's Analytics, “Meéxico ha
creado su propia vulnerabilidad,”
pues “una moneda es mas suscep-
tible de ser atacada mientras mas
desequilibrada se encuentre su
economia’.

Ensuopinion, “México havulne-
rado las fortalezas que se construye-
ron despues delacrisis”. Se refiere al
desequilibrio fiscal creciente, am-
pliacion del deficit de cuenta co-
rriente v a la mayor proporcion de
titulos en poder de extranjeros.

El peso no es la moneda mas
afectada de Ameérica Latina, pe-
ro esta entre las tres mas deprecia-
das después de la colombiana y la
brasilenia.

ambios?
Establece la politica cam-
biariay esti conformada por
tres miembros de la Secreta-
ria de Hacienda, encabeza-
dos por su titular y tres del
Banco de México, encabe-
zados por el gobernador. La
Comision autoriza la abten-
cion de créditos internacio-
nales, senala directrices del
manejo de las reservas inter-
nacionales, y fija los criterios
para operar con divisas, oroy
plata, asi como para la deter-
minacion del tipo de cambio.

« ;En qué consisten las
subastas?

El mecanismo se activa si el-
peso se deprecia 1.5 por cien-
to. Por ejemplo, ayer el dolar

cerro en 14.36 pesos por uni-
dad, si hoy rebasa los14.58 se

subastaran dolares al precio

del dia anterior.

«;Cudlesel ot;jetivo de
as subastas?
El tipo de cambio es el pre-
cio de una divisa extranjera
en moneda nacional. Asi, se
determina de acuerdo conla
ofertay la demanda. Cuan-
do la demanda es mayorque
la oferta, el precio sube pa-
ra dejar fuera a aquellos que
no estin dispuestos a pagar-
lo y llegar a un nuevo equili-
brio. La subasta busca orde-
nar este exceso de demanda
con mayor liquidez, es decir,
mayor oferta de délares.

Segin el ejemplo, siel tipo

de cambio se desliza en mas
de 22 centavos lajornadade
hoy, laComision de Cambios
intervendra. Si a pesar de
la medida la moneda se si-
gue deslizando, esto deberi
de ser de forma ordenada y
paulatina.




