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

De acuerdo con el esta-
do de cuentas de Banxico, el sal-
do disponible  de la reserva sumó 
174,498 millones de dólares al 11 de 
noviembre. Esta cifra se encuentra 
lejos del histórico alcanzado en di-
ciembre del 2014, de 193,239 mi-
llones de dólares.

En los últimos 21 años, sólo se 
han presentado tres episodios de 
caídas 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 por una alza de tasas de la Re-
serva Federal (Fed).

La segunda, del año pasado 

cuando a estas alturas se habían li-
quidado 18,954 millones de dóla-
res por la subasta diaria que inició 
en agosto del año pasado, para mi-
tigar la presión del mercado por la 
devaluación del Yuan que condu-
jeron las autoridades chinas.

Y la del 2009, que en el mis-
mo lapso de enero a noviembre, ya 
traía una caída acumulada de 5,346 
millones de dólares, también pro-
ducto de liquidaciones en subastas 
para mitigar la presión 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 
contracción de liquidez mundial. 

Este saldo, más la línea de 
Crédito  Flexible disponible en el 
Fondo Monetario Internacional 
(FMI), por 86,200 millones de dó-
lares, generan disponibilidad en 
dólares para Banxico por 260,698 
millones de dólares.

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

verde hasta por 260,698 millones de 
dólares en un caso extremo.

SIN INTERVENCIÓN

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

Para el 15 de febrero del 2016, se 
había completado la liquidación 
histórica de 27,000 millones de dó-
lares de las reservas en poco más de 
seis meses. 

Tras cancelar lo que el direc-
tor de la consultoría Moody´s 
Analytics, Alfredo Coutiño llegó a 
llamar, “drenado de reservas”, el 
banco central realizó una interven-
ción discrecional de una sola vez, 
por 20,000 millones de dólares.

Dejó a la intervención discre-
cional, como la documentada an-
tes del 15 de febrero, como una he-
rramienta latente.

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

Incluso el Secretario de Hacien-
da, José Antonio Meade, explicó al 
otro día del proceso electoral es-
tadounidense que se mantendrán 
“especialmente vigilantes de la 
evolución de los mercados finan-
cieros (…) para evitar movimien-
tos erráticos que lleven a desequi-
librios no deseados”.

RADIOGRAFÍA DE RESERVAS

El nuevo saldo de reservas de 
Banxico incorpora una caída se-
manal de 770 millones de dóla-
res. Así, la semana del 7 al 11 de 
noviembre se convierte en la 27ª 
semana de las 45 que lleva el año, 
en que se han presentado reduc-
ciones del activo. 

Esta caída acumulada queda por 

debajo de la disminución observada 
el año pasado, a esta misma altura, 
que fue de 18,954 millones de dólares.

La caída de la reserva del año pa-
sado, resultó de la práctica de la su-
basta diaria de dólares aplicada pa-
ra estabilizar al mercado cambiario. 

El mecanismo de subasta de 
dólares ejecutado por el Banco de 
México desde agosto del 2015, pa-
ra tratar de acotar la presión en el 
mercado cambiario, fue cancelada 
desde el 17 de febrero pasado. Las 
operaciones de subasta diaria mo-
tivaron la liquidación de 27,000 
millones de dólares 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 institución financiera.

En lo que va del año, el estado 
de cuentas de Banxico registra un 
saldo positivo en 3,393 millones de 
dólares hasta el corte del 11 de no-
viembre. Durante la semana pasa-
da, no se presentó intervención al-
guna en el mercado de dólares.
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EN UN sólo día, el 11 de noviembre, 
se registró la mayor desaceleración 
de flujos de capital hacia los mer-
cados emergentes desde la provo-
cada por las preocupaciones por 
China, en agosto del 2015, consig-
na el Instituto Internacional de Fi-
nanzas (IIF).

Esta reversa en el flujo de in-
versiones de cartera es identifica-
da por el IIF como el episodio po-
selectoral de Estados Unidos (EU), 
proceso que arrojó como presiden-
te al republicano Donald Trump.

En su alerta semanal sobre los 
flujos hacia emergentes, anticipan 
que “las preocupaciones del mer-
cado se incrementan conforme se 
materializa una actitud más anta-
gonista respecto del comercio y la 
inmigración”.

Resaltan que una gran diferencia 
entre aquel episodio y éste es que la 
Reserva Federal (Fed) tenía enton-

ces muy pocas razones para subir 
tasas y los otros bancos centrales 
tenían espacio mayor para aplicar 
políticas expansivas, escenarios ra-
dicalmente diferentes a los  que se  
tienen ahora.

REEVALUANDO PROPUESTAS

Detallan también que “las conse-
cuentes reevaluaciones de sus pro-
puestas de políticas de Trump han 
servido de catalizador definitivo 

para mantener la liquidación de 
activos emergentes”.

El instituto detalla que la menor 
llegada de capitales se ha profundi-
zado en economías que enfrentan 
presiones internas, de orden político 
como Corea del Sur, Filipinas, Tai-
landia y Sudáfrica, o las que han su-
frido algún tipo de inestabilidad por 
desastres naturales como Indonesia.

En el peor de los casos, que es 
China, “se han presentado sali-

das de capital que han presionado 
al renminbi, la divisa china, ante 
la coincidencia del aumento de in-
certidumbre en torno al Brexit.

PRESIÓN DESDE MAYO

Además, destacan que ya habían 
advertido que los mercados iban a 
actuar de manera divergente en la 
semana de las elecciones; es decir, 
del 7 al 11 de noviembre.

Así quedó consignado en los 

movimientos que registraron ac-
tivos financieros de Estados Uni-
dos de biotecnología, bancos y 
constructoras en particular; un ra-

lly que fue contagiado por los bo-
nos globales y que para el caso de 
los activos de mercados emergen-
tes significó que los inversionistas 
deshicieran sus posiciones diarias 
en deuda y activos.

Según el análisis, la reversa en 
la dinámica de capitales de cartera 
hacia países emergentes fue cerca-
na a 10,500 millones de dólares, una 
desaceleración similar a la registrada 
antes de la devaluación del renmin-
bi chino, del 24 de agosto del 2015.

El IIF es la mayor asociación 
internacional de instituciones fi-
nancieras de operación global. Son 
más de 300 miembros congrega-
dos que incluyen a Dubai Inter-
national Finance Center; Bank of 
China; China Taping, Wells Fargo; 
Santander; Banorte; BBVA, entre 
otros, así como fondos de inver-
sión y aseguradoras como Prin-
cipal  y MetLife, agencias califi-
cadoras como Standard & Poor’s 
y Moody’s y bancos de inversión 
como JPMorgan.

TRAS CONOCERSE TRIUNFO DONALD TRUMP

Las preocupaciones por la devaluación que realizó el gobierno de China fue la causa que ese año afectó

Los inversionistas deshi-

cieron sus posiciones diarias 

en deuda y activos. foto: 

shutterstock

 Las preocupa-
ciones del merca-
do se incrementan 
conforme se ma-
terializa una ac-
titud más anta-
gonista respecto 
del comercio y la 
inmigración”.
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EFECTO TRUMP

Flujo de capital cae a niveles no 
vistos desde agosto del 2015:IIF


