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Senado abre
analisis para
legalizar la
mariguana

» Comisiones deberan
presentar informe en el
primer trimestre del 2016.

» Crea consejo técnico
que fijara alternativas de
regulacion de la cannabis.

POLITICA Y SOCIEDAD P34-35

Cuatro estados,
bajo la lupa
por cifras de

informalidad

» DF, Edomex, Chiapas y
Michoacdn suman ma4ds de
15 millones: ENOE.

» Deben intensificar el
cambio al empleo formal.

EMPRESAS Y NEGOCIOS P24

REPRUEBA

75%

de municipios
rankeados por aregional en via-
bilidad financiera. El estudio se

hizo entre 89 ayuntamientos.
URBES Y ESTADOS P29

VALORES Y DINERO

ORDENAN DEVOLVER
AHORROS EN FICREA

Juez ordend a la CNBV la
restitucion de ahorros inte-
gros a cuatro defraudados
por Ficrea. pe
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El credit crunch
del mundo emergente

Joaquin Lopez-Ddriga O. P14
Beltrones encendio,
Madero pone gasolina

José Fonseca P39

Reservas de Banxico
bajaron 20,000 mdd

Yolanda Morales

» En subastas para estabilizar paridad, 80% del total.

VALORES Y
» El nivel actual asciende a 173,151 millones de ddlares. o

[EMPRESAS Y NEGOCIOS

DEILTA TENDRI’A CONTROIL Laaerolinea con sede en Atlanta, EU, planea lanzar una oferta para adquirir titulos de la em-

o z presa mexicana, la cual domina el mercado de pasajeros en vuelos internacionales y con la que
DE 49°% DE AEROMEXICO tiene un acuerdo operativo. FOTO: CUARTOSCURO P22

Distribucion del mercado de pasajeros
por empresas nacionales y de EU en el 2015
(ENERO - AGOSTO, EN MILLONES DE PERSONAS)

AEROMEXICO 343
(177%)
UNITED 275
AIRLINES (14.2%)
AMERICAN 2.49
AIRLINES (12.8%)
DELTA 2.07
AIRLINES (10.7%)
VOLARIS 150
(77%)
FUENTE: SCT
41.23% | $20,979
ha subido la accién millones es
de Aeroméxico des- su valor de

AEROMEXICO  de junio del 2012. capitalizacion.

Liverpool ve en Ripley nuevas oportunidades de
negocio; los titulos de 1a minorista chilena suben. r32

SOMOS EL BANCO PARA INVERTIR

Acostumbraie
& Geanear i, ®

Actinver

Pena Nieto pidi6 en Manila potenciar la rela-
BClirmer.oom

FOTO: AFP

cion entre Alianza del Pacifico y APEC. P4-5
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26,778.7

Las reservas internacionales han disminuido a su ritmo mas

rapido de los Ultimos afios debido a la subasta dolares.
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Salida de reservas internacionales (MILLONES DE DOLARES)
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LA INTERVENCION CAMBIARIA, EL DETONANTE

La mayor caida de
reservas en 12 anos

Se han destinado a la subasta de délares para estabilizar el mercado

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LA RESERVA internacional del Ban-
co de México acumula la mayor dis-
minucion anual desde el 2003, tras
alcanzar una caida de 20,088 millo-
nes de dolares entre el 2de enero y el
13 de noviembre de este afio.

No se ha visto un tramo de liqui-
dacion de reservas similar ni siquie-
ra entre el 2009 y el 2011, cuando
también estuvieron activos los me-
canismos de subasta para estabilizar
el mercado cambiario, convulso por
la crisis financiera mundial.

De acuerdo con el estado de cuen-
ta semanal del Banco de México, la
reserva internacional se ubica en
173,151 millones de ddélares, un nivel
no visto desde octubre del 2013.

Enlasemana finalizada el 13 de no-
viembre, las reservas presentaron un
disminucion de 939 millones de déla-
res e hilaron 15 semanas de retrocesos.

Analistas internacionales de
Moody’s Analytics y BlackRock ad-
vierten que el nivel de reserva sigue
siendo importante.

Para el director de Estrategia para
mercados emergentes en BlackRock,
Gerardo Rodriguez, es normal que al
caer el precio internacional del pe-
tréleo también disminuyera el ritmo
de acumulacion de reserva.

El Banco de México acumula re-
servas, principalmente, cuando
compralos ddlares a Pemex y al go-
bierno federal. Enlo que vadel anoy
hasta el 13 de noviembre, solamente
ha ingresado por concepto de com-
pras alapetrolera 2,898 millones de
dolares.

No obstante, el director de la
consultoria Moody’s Analytics pa-

173,151

MILLONES
de ddlares es el monto de las
reservas internacionales.

ra Ameérica Latina, Alfredo Couti-
o, considera que mds de 80% de la
liquidacién de reservas es resulta-
do de la colocacion de dolares en las
subastas diarias que se ejercen como
mecanismo para estabilizar el mer -
cado cambiario.

Nada mds en los ultimos tres me-
ses se han asignado 16,509 millones
de dolares en las subastas diarias
conforme a los mecanismos autori-
zados por la Comision de Cambios.

ElFondo Monetario Internacional
(FMI) acaba de advertir esta semana,
en las conclusiones a la revision del
articulo IV del Convenio Constituti-
Vo para México, que las intervencio-
nes extraordinarias que estdn con-
duciendo las autoridades financieras
mexicanas para estabilizar el merca-
do cambiario resultan insostenibles.

Asimismo hizo un llamado a
analizar si los beneficios de 1a in-
tervencion son equiparables “al
costo de ir agotando las reservas
internacionales”.

El especialista de Moody’s
Analytics explico que, de seguir li-
quiddndose las reservas al ritmo que
se estd haciendo en las subastas dia-
rias de dolares, si puede ponerse en
riesgo la estabilidad financiera.

“Si aumenta la velocidad del
drenaje que se estd haciendo a la
reserva con las subastas diarias,
ante la primera alza de tasas de la
Fed, si se emitird una sefial de de-

bilitamiento”, advirtio.

Fue en agosto cuando se fortale-
ci6 elmecanismo de subastas de do-
lares al incrementar el monto diario
a ofertar sin precio minimo, desde
los 52 millones de ddlares que se co-
locaban en el primer semestre a 200
millones que comenzaron a liqui-
darse diariamente.

La Comision de Cambios, in-
tegrada por el Banco de México y
la Secretaria de Hacienda, decidid
mantener vigentes las subastas has-
tael 30 de noviembre.

El director de Estrategia para
mercados emergentes en BlackRock
refiere que pese a la liquidaciéon de
reservas se mantiene el colchon fi-
nanciero en un monto superior a
200,000 millones de délares.

Loanterior, al sumar la posicion en
reservas que se encuentran en173,151
millones de ddlares, alos 70,000 mi-
llones disponibles en el FMI por la Li-
nea de Crédito Flexible (LCF).

De acuerdo con el gobernador del
Banco de México, Agustin Carstens,
en las subastas “se ha hecho uso del
monto sustancial asegurado en ma-
teria de reservas internacionales”.
Se refiere ala misma LCF.

La directora de Division del He-
misferio Occidental del FMI, Dora
Iakova, reconocio que este produc-
to del Fondo, la LCF, sirve para pro-
teger las reservas.

Sin embargo, acoté que el ritmo
utilizado en el ultimo afio para ayu-
dar a mejorar las condiciones del
mercado cambiario es insostenible.

“Deben recordar que se debe
mantener un nivel de reservas pa-
ra enfrentar choques externos que
pueden seguirse produciendo”,
aclaro.
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