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nerviosismo

ENRIQUE QUINTANA
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frente al ddélar?

El Banco de México le va a meter la mano al
mercado cambiario en la medida en que perci-
ba que sus movimientos son especulativos y
no responden a la inestabilidad mtemamonal

En la medida en que sean sélo una ex-
presion de la crisis mundial, entonces el ban-
co central se va a abstener de vender directa-
mente délares y no incidird de manera direc-
taen el comportamiento de la divisa.

El viernes c{)asado, cuando el tipo de
cambio al menudeo llegd a 15 pesos, el Banxi-
co vendid délares tanto a través de subas-
tas como mediante venta directa.

En una primera subasta colocé 121 millo-
nes de délares alas 11:30 de lamafiana a una
pandad de 14.84 promedio. Una hora y me-
dia més tarde, a la una, coloc6 279 millones
a14.89 pesos por ddlar en promedio.

Y luego trascendi6 que casi al cierre hu-
bo venta directa de ddlares —sin conocerse en
qué cantidad- lo que permiti6 que al final, la
paridad bajara un pocoy en las ventanillas no
rebasara los 15 pesos.

Si el Banxico fue consistente, entonces hu-
bo tanto falta real de liquidez en el mercado, que
lo condujo a vende;g?&ill;;nes die ‘}lélanes,
€Omo una presion que lo llevo a
hacer ventas directas para desinflar la paridad.

Algunos pensaron que la presion sobre
el peso derivd de la decisién del Banxico de
bajar las tasas de referencia en un cuarto
de punto. La realidad es que esa determina-
cién tuvo muy poco que ver, pues el consen-
so del mercado era que habrian de bajar en
medio punto.

En condiciones de mercados ordenados,
una reduccion de las tasas por debajo de las
expectativas mas bien habria producido una
revaluacion del peso frente al dolar, pero en

este caso fmera
mor por la profundidad
bancaria en Estados Unidos.

‘semana pasada;

¢Qué es lo que hay realmente atras
de la depreciacién de nuestra moneda

4Qué vaa pasar en los proximos dias con el
valordelp&so?Creo evamosasegmrwendo
unmovimiento Nosenaranoverun
tipo de cambio al menudeo que en los proxi-
mos dias se vaya por arriba de los 15 pesos.

Sin embargo, dudo que se trate de un
proceso que sea la respuesta a los cambios
estructurales del sector externo de la econo-
mia mexicana.

Algunos analistas han sefialado que este
ajuste en el tipo de cambio se debe ala expec-
tativa de una reduccion en las entradas de di-
visas por menores exportaciones, menor in-
version extranjera, menores ingresos por re-
mesas y una caida en los délares que lleg‘an
por el turismo.

Sin duda que la devaluacién que hemos te-
nido, yque alcanza una tasa de 37.3 por cien-
to en los tiltimos 12 meses, responde precisa-
mente a ese deterioro de las cuentas externas.

Sin embargo, también en buena medida
el mercado ya descont esa reduccién en los

ingresos de divisas.

En el fondo de la caida del valor del pe-
so frente al ddlar esti el nerviosismo, sobre
todo por la situacion de la banca norteame-
ricana, lo que se reflejé en un nuevo desplo-
me en los precios de las acciones de los prin-
cipales bancos.

Ciﬁgmup cuyo pres1dente del Consejo
estuvo en Mexmmo en 44 por ciento la

of America retroce-
di6 32 por ciento; aun uno de los bancos me-
nos afectados por la crisis, como JP Morgan
Chase, cay6 en 194 por ciento.

EL FANTASMA

El viernes pasado por la tarde, Robert Gibbs,
vocerodelaCasaB ca,mvoquesenalarque
el Gobierno de Obama tenia la conviccion de
que la propiedad privada de los bancos seguia
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siendo la mejor opcién..

La respuesta derivo de la especulacion des-
atadaenWallsn'eetque sefialaba que el Go-

tomarel con-
uddealg\mosdelosgnmﬁahatmsmm-

Luego de la presentacién del nuevo pro-
grama de apoyo a las instituciones financieras
por parte del Secretario del Tesoro, Tim Gei-
thner, se acrecentaron las dudas. Hay la sensa-

cién de que no se va a recuperar la confianza
en la salud de los bancos hasta el momento en
el que el Gobierno se haga cargo de la situacion,
lo que genera incertidumbre y nerviosismo.

Evidentemente, las declaraciones del vo-
cero de Obama no seran suficientes para ale-
jar el fantasma de la nacionalizacién y es pro-
bable que la es cién respecto al incier-
to futuro de los bancos norteamericanos siga
contaminando el ambiente financiero.

EL DESPLOME

Si las variaciones del PIB en México se midie-
ran comoen EUoJa(.fon,laeaidadelcuam
trimestre habria sido a una tasa anualizada

de 10.8 por ciento. Estaes la calda masseria EL DESPLOME PRODUCTIVO
(Variacion % anualizada del PIB con cifras desestacionalizadas)
b

que ha tenido la economia mexicana desde el
segundo trimestre de 1995, cuando el descen-
s0 a tasa anualizada fue de 236  por ciento.

A diferencia de lo que ocurtia el resto del
afio, el desplome mas violento no fue el de
la mdustrla, sino el del sector servicios y co-
mercio, que cay6 en 114 por ciento, sefial de
la afectacién al mercado interno.

enrique.quintana@reforma.com

Dos derrumbes
N W
CAIDA LIBRE DE CITI 20—+ L——xe——
(Valor de la accidn de Citigroup en délares) Fuente: WS.) e INEGI
" % Hay dos desplomes acentuados

en los iiltimos dias. Las accio-
nes del Citigroup, propietario
de Banamex, descendieron

ya 95 por ciento en los diltimos
dos afios. En el &mbito producti-
vo, el PIB de México tuvo

su peor caida en los iiltimos

13 afios y medio.
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