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Disminuye el saldo de las reservas internacionales

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LA RESERVA internacional del
Banco de México (Banxico) regis-
tra una caida acumulada de 2,238
millones de dolares en lo que va del
afio, esto del primero de enero al 11
de noviembre. Lo que convierte al
2016, en el segundo afio consecu-
tivo en el que se reduce el activo en
dolares del banco central.

De acuerdo con el esta-
do de cuentas de Banxico, el sal-
do disponible de la reserva sumao
174,498 millones de dolares al11 de
noviembre. Esta cifra se encuentra
lejos del histdrico alcanzado en di-
ciembre del 2014, de 193,239 mi-
llones de dolares.

En los tiltimos 21 arios, sdlo se
han presentado tres episodios de
caidas en el saldo de reservas, el
actual, que resulta de la volatilidad
por las elecciones presidenciales de
Estados Unidos y al temor del mer-
cado poruna alza detasasdela Re-
serva Federal (Fed).

La segunda, del afio pasado

cuando a estas alturas se habian li-
quidado 18,954 millones de dola-
res por la subasta diaria que inicio
en agosto del afio pasado, para mi-
tigar la presion del mercado por la
devaluacion del Yuan que condu-
jeron las autoridades chinas.

Y la del 2009, que en el mis-
mo lapso de enero a noviembre, ya
traiauna caida acumuladade 5,346
millones de délares, también pro-
ducto de liquidaciones en subastas
para mitigar la presion cambiaria
ante la incertidumbre por la cri-
sis financiera mundial. Las reser-
vas internacionales son parte del
acervo con el que cuenta el banco
central para enfrentar episodios de
contraccion de liquidez mundial.

Este saldo, mas la linea de
Crédito Flexible disponible en el
Fondo Monetario Internacional
(FMI), por 86,200 millones de do-
lares, generan disponibilidad en
dolares para Banxico por 260,698
millones de dolares.

Lo anterior significa que el banco
central mexicano tiene la capacidad
para garantizar liquidez en la divisa

verde hastapor 260,698 millones de
délares enun caso extremo.

SIN INTERVENCION

En episodios anteriores de volatili-
dad financiera, Banxico ha interve-
nidoen el mercado cambiario, aten-
diendo ala orden de la Comision de
Cambios, de manera directa y pro-
gramada, a través de subastas diarias
de dolares, abastecidos por las reser-
vas internacionales. Esto, fue entre
agosto del 2015 y febrero del 2016.

Para el 15 de febrero del 2016, se
habia completado la liquidacion
historica de 27,000 millones de da-
lares de las reservas en poco mas de
seis meses.

Tras cancelar lo que el direc-
tor de la consultoria Moody s
Analytics, Alfredo Coutifio llegé a
llamar, “drenado de reservas”, el
banco central realizéuna interven-
cion discrecional de una sola vez,
por 20,000 millones de délares.

Dejo a la intervencion discre-
cional, como la documentada an-
tes del 15 de febrero, comouna he-
rramienta latente.

Pese a la incertidumbre y vola-
tilidad que ha traido consigo el re-
sultado electoral en Estados Uni-
dos, que nada mas en una semana
llevo al peso mexicano a depreciar-
se 10% segun cifras de Bloomberg,
las autoridades mexicanas han evi-
tado la intervencion discrecional
del mercado cambiario.

Incluso €l Secretario de Hacien-
da, Jose Antonio Meade, explico al
otro dia del proceso electoral es-
tadounidense que se mantendran
“especialmente vigilantes de la
evolucion de los mercados finan-
cieros (...) para evitar movimien-
tos erraticos que lleven a desequi-
librios no deseados”.

RADIOGRAFIA DE RESERVAS

El nuevo saldo de reservas de
Banxico incorpora una caida se-
manal de 770 millones de dola-
res. Asi, la semana del 7 al 11 de
noviembre se convierte en la 272
semana de las 45 que lleva el afio,
en que se han presentado reduc-
ciones del activo.

Esta caida acumulada queda por

o

debajo de la disminucicn observada
¢l afio pasado, a esta misma altura,
que fue de 18,954 millones de délares.

Lacaida delareserva del afio pa-
sado, resultd.de la practica de lasu-
basta diaria de dolares aplicada pa-
ra estabilizar almercado cambiario.

El mecanismo de subasta de
dolares ejecutado por el Banco de
Mexico desde agosto del 2015, pa-
ra tratar de acotar la presion en el
mercado cambiario, fue cancelada
desde el 17 de febrero pasado. Las
operaciones de subasta diaria mo-
tivaron la liquidacion de 27,000
millones de dolares de las reservas
de Banxico en seis meses.

PEMEX FORTALECE SALDO

El Banco de México, en su informe
semanal, también reporta la acti-
vidad de las cuentas que guarda al
Gobierno Federal y a Pemex, en su
faceta de institucion financiera.

En lo que va del afio, €l estado
de cuentas de Banxico registra un
saldo positivo en 3,393 millones de
dolares hasta el corte del 11 de no-
viembre. Durante la semana pasa-
da, no se present6 intervencion al-
guna en el mercado de dolares.
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