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Hacwnda—Banxwo.

segunda inyjecci

acienday
Bancode
México lan-
zan la car-
ne al asador:
m4as medi-
das para dar liquidez y mds
liquidez. Ya no sélo se tra-

. tade todo el entramado para

‘garantizar préstamosy colo-
caciones a través de laban-

"“cade desarrollo, como ha si-

_doNafin-Bancomext, So-
ciedad Hipotecaria Federal,

_.Banobras y Financiera Ru-

ral. Ahora viene una segunda

-fuerte inyeccion de liquidez
“"donde hasta abren ventani-

llas para quienes estén atora-
dos en instrumentos de largo
plazo atasa fija, para cam-
bidrselos a instrumentos de
corto plazo y a tasa variable.

Que nadie quede
entrampado
Liquidez es la palabra clave.
Todos sabemos que lo ideal
serian las inversiones a largo
plazoy con unatasa de inte-
résrazonable, con lo cual na-
die estaria especulando.
Pero en estos momentos
todos los inversionistas quie-
ren comprar y vender conra-
pidez, enel cortoplazoya
tasas variables. Nadie quiere
quedarse entrampado en el
largo plazo.

n de liquidez

Ante ello, el gobierno de
Felipe Calderénreduce la

emisi6n de instrumentos a
largo plazo durante el cuarto
trimestre de este afio.
También reduce la coloca-
cién semanal de instrumen-
tos del IPAB. Y un dato im-
portante: el Banco de Méxi-
co abre la ventanilla para
intercambiar instrumentos
a tasa de interés fija a largo
plazo por tasa de interés va-
riable a corto plazo. Es para
garantizar que todo mundo
esté liquido, que pueda ven-
dery comprar con facilidad.

Ahorasi,
arecurriral BIDy al BM
Ademas, 1a Secretaria de
Hacienda decide volver a
contratar créditos multila-
terales después de afios de
no hacerlo. Vaya, en los afios
pasados los organismos mul-
tilaterales se las habian inge-
niado para prestarle a Méxi-
o, al grado de que nos ha-
biamos desendeudado hasta
en 8 mil milllones de délares.

Ahora la situacion es dis-
tinta: estamos contratando
5 mil millones de délares del
Banco Mundial y el BID para
garantizar todos los progra-
mas de préstamos y liquidez
al mercado.

Incluso a favor de los aho-
rradores medianos en los
bancos se les permitird a

Continda en siguiente hoja

las sociedades de inversién
comprar de manera mucho

mas atractiva los valores gu-
bernamentales, como pue-
den ser los Cetes a 28 dias,
dando un respiro alos aho-
rradores nacionales.

Recomponer carteras de
fondos de pensién

De manera independien-

te, también la Consar, la co-
misién reguladora del SAR,
a cargo de Molsés Schwartz,
lanza una circular para darle
mayor flexibilidad a las afo-
res de invertir. La Consar, al
observar las minusvalias o
pérdidas de valor de las afo-
res, ha tomado la decisién de
permitirles que recompon-
gan sus portafolios en sus so-
ciedades de inversién.

Son momentos de altisi-
ma volatilidad y donde las
afores, a pesar de pensar en
el muy largo plazo, tampo-
co pueden permitirse perder
y no aprovechar las oportuni-
dades de mercado. Ya vimos
el extremo totalmente suici-
da de Argentina, en donde su
presidenta, CristinaKirchner,
terminé tomando de pretexto
las minusvalias de los fondos
de pension para expropiarlos
y tener un mecanismo de fi-
nanciamiento de su gobierno.

Obviamente, no estamos
frente a este tipo de erro-
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res garrafales. Pero si tene-
mos que hacer algo al verla

minusvalia de las afores. Yla
Consar ya envi6 la circular pa-
rarecomponer las carteras de
las afores, de tal manera que
ellas le pidan su autorizacién
y al ser una estrategia integral,
pueda ser aprobada. La circu-
lar de la Consar atin tiene que
pasar el tamiz de la Cofemer
para ser publicada en el Diario
Oficial. Supuesta en marcha
serd lo antes posible. Y de nue-
vo: liquidez es 1a palabra clave.

Inbursay Slim:
cuidado con el largo plazo
En este sentido, parece inte-

resante comentar la postura
mantenida por Inbursa, con
Marco Antonio Slim al frente,
ya que ély su padre han man-
tenido la posicién de que las
afores deben tomar en cuenta
el corto plazo. Y no sélo pa-
ra surecomposicion de carte-
ra sino también para el indi-
cador neto de rendimiento de
los trabajadores. Ni hablar: el
largo plazo, en estos momen-
tos, parece muy pretencioso.

Bancos mexicanos

Queda claro el interés del go-
bierno federal de apoyar ala
banca nacional que, al no de-
pender de politicas externas ni
de necesidades de sus matri-

ces, puedan apoyar de lleno el
programa de reactivacién de
crédito. Han existido platicas
entre las autoridades y repre-
sentantes de los bancos de ca-
pital cien por ciento mexicano
sobre los apoyos que Hacien-
da estd por otorgar alaban-
canacional. Una de las prin-
cipales iniciativas es la apli-
cacién de lineas de fondeo de
Nafin y Bancomext para utili-
zar a estos bancos en el proce-
so de reactivacién de créditos.
Por lo pronto, en el tema es-
tan muy atentos Interacciones,
Banco del Bajio, Multiva, Ba-
norte, Inbursa, Ixe, Azteca...
Ya veremos.
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