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¢Valen la pena
mas reservas?

M Banco de México y la Secretaria de Hacienda
vivieron momentos dificiles en 2008, cuando se
desatd una especulacion en contra del peso.

nlailtima semana han salidounaserie de me-

didas por parte de Banco de México y la Se-

cretaria de Hacienda, que van encaminadas

aincrementar las reservas del Banco Central.

La primera iniciativa, que es mucho mds di-
recta, consiste en volver a implementar el mecanismo de
subastas que estuvo en vigor del afio de 1998 a 2001, y que
sin lugar a dudas sirvié para que las precarias reservas que
teniamos esos afios fueran creciendo.

El método que ahora se pone en vigor consiste en que
el Banco de México subastard 600 millones de délares al
mes, de tal forma que las instituciones financieras le po-
drdn vender al Banco esa cantidad de ddlares, por supuesto
cumpliendo conlas reglas que el sistema especifique, Aqui
loimportante es entender quées lo quebuscan Hacienday
Banxico con esta medida.

Aunque no se dijo explicitamente, el Banco Central y
la Secretaria de Hacienda vivieron momentos dificiles en
2008 cuando se desatd una fuerte especulacién en contra
del peso araiz delasfamosasoperaciones conderivados que
hicieron algunos corporativos, y que trajeron como conse-
cuencia una enorme demanda de délares. Entre lo que pu-
do haber sido la necesidad de eubrir los famosos “deriva-
dos” ylaespeculacidn sobre nuestra moneda, el pais perdié
alrededor de 30 mil millones de ddlares, lo cual representd
unporcentaje muy elevado delasreservas que tenfamosen-
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Este vehiculo es muy pro-
bable que ayude a que nues-
tra moneda tenga menos vo-
latilidad que en el pasado, v por supuesto mejorenctable-
mente el perfil crediticio de México ante el exterior, Yo no
descartaria que, a mediano plazo, las calificadoras inter-
nacionales que disminuyeron la ealificacién a México rec-
tifiquen y la vuelvan a subir. Por todo lo anterior, la deci-
sidn que se tomd me parece muy adecuada.

Otro evento que podrd tener unimpacto indirecto en es-
tas reservas, es que Hacienda estd llevando a cabolonece-
sario paraque la deuda en pesos de largo plazo de nuestro
pals forme parte del World Government Index que tiene Ci-
tigroup. Estar dentro de ese indice nos darfa la oportuni-
dad de inerementar y mantener en forma méds permanen-
te la inversién de portafolio que actualmente se tiene y que
suma mds de 300 mil millones de pesos.

Estainversién de portafolio consiste en fondos que vie-
nen del extranjero, vendiendo sus dblares en el mercado
loeal y con los pesos gque reciben compran bonos de lar-
go plazo del gobierno mexicano, Para poder formar par-
te de ese indice, nuestros bonos necesitan tener mas vohi-
men y mayor profundidad; por esa razén el martes de esta
semana, Hacienda colocd a través de un sindicato, 25 mil
millones de pesos de unbono a diez afios de plazo, auna
tasa de 7.67%: esta colocacidn se cubrid con 20 mil millo-
nes de inversionistas mexicanos y einco mil de extranje-
ros, consider indose un éxito.

Seguramente habrd nuevas colocaciones y lograremos
estar dentro del mencionado indice; si eso sucede, el flujo
de délares se incrementard y en consecuencia también se-
guirdn creciendo las reservas del Banco Central.



