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La ganancia del peso frente al dolar ya es
de 10.1 por ciento respecto al nivel maxi-
mo al que llegé la paridad el pasado 6 de
marzo. '

Para entender por qué se ha apreciado
nuestra moneda, hay que explicar primero
por qué se deprecio en los dias previos.

Quitese de la cabeza la idea de una cons-
piracion internacional contra el peso, algo con
lo que a veceés quiere explicarse la deprecia-
cién de nuestra divisa.

Lo que ocurri6 desde febrero fue que
inversionistas y administradores de fon-
dos hicieron cuentas y supusieron que la
demanda de divisas para este afio no po-
dria ser cubierta con las entradas regula-
res de ddlares.

De entrada, se percibié un faltante de
casi 10 mil millones de délares, que se su-
puso seria fuente de presiones sobre el ti-
po de cambio.

Esta evaluacién fue la que dispar6 la pari-
dad desde niveles cercanos a 13.50 pesos con
los que arrancamos el afio hasta los 1549, al
mayoreo, a los que se llegd en el méximo cie-
rre del 6 de marzo. '

Bueno, pues resulta que el mercado ya
descontd que si habra suficiente cantidad de
dolares para hacerle frente a las necesidades
de este afio. .

El primer factor fue la explicacién per-
sonal y detallada que funcionarios del Ban-
co de México y de la Secretaria de Hacien-
da emprendieron con algunos de los mas
influyentes administradores de fondos y
analistas.

La clave fue considerar que México
tendra una entrada de divisas en el ultimo
trimestre del afio por mas de 8 mil millo-
nes de délares, por efecto de las cobertu-
ras petroleras, y ademds, los créditos de
instituciones multilaterales de desarro-
llo podrian ser mayores a los 12 mil millo-
nes de dolares.

al délar en los dltimos dias? éCual es el piso

W que fijard nuestra moneda?

Pero, més atin. Ya se ha empezado a
considerar como un hecho en los merca-
dos un cambio en las reglas de acceso a
los recursos del FMI, que podria definir-
se en la reunién del G20, en los primeros
dias de abril.

Con ello, un pais como México podria ac-
ceder a recursos por més de 30 mil millo-
nes de délares,

Otro de los factores que también se es-
tin considerando en los nuevos célculos
del balance de divisas es la flexibilizacién
del acuerdo de intercambio de divisas en-
tre laFed y el Banco de México, que es por
otros 30 mil millones de délares, que tie-

ne vigencia hasta el 30 de octubre del pre-
sente afio.

Se considera que Banxico podria echar
mano de esta linea, que hasta ahora no ha
usado, en caso de que hubiera demandas de-
rivadas de los vencimientos de deudas en mo-
neda extranjera, como por ejemplo, en el ca-
s0 de Cemex.

Los términos de la flexibilizacion del uso
de estos recursos podrian anunciarse, o al
menos reafirmarse, en el curso de las visitas
de funcionarios norteamericanos. En los si-
guientes dias, de la Secretaria de Estado, Hi-
llary Clinton, y en abril, de propio Presiden-
te Obama.

No piense usted, sin embargo, que la de-
teccidn de estas fuentes de divisas va a con-

ducir a que el délar regrese a niveles de me-
nos de 13 pesos.

Bien podriamos considerar que ante el
nuevo entorno no debe esperarse que ba-
je mucho més, por lo menos en las siguien-
tes semanas.

Los prondsticos que diversos bancos tie-
nen y que ubican a la divisa norteamericana
en poco menos de 14 pesos al cierre del afio,
en realidad descuentan ya una recuperacion
de las exportaciones manufactureras del pais
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que todavia esté por verse. El ritmo devaluatorio

Para saber bien a bien lo que podemos
esperar, anote como siguiente fecha relevan-
te en su agenda la reunion de mandatarios del
G20, que habra de llevarse a efecto en Lon-
dres e‘} préximo 2 de abril.

No porque en esa reunion vayan a anun-
ciarse medidas espectaculares, sino porque
vencera la fecha para que se hayan puesto en
operacion varios cambios anunciados desde
noviembre pasado.

enrique.quintana@reforma.com

(Devaluacitn del peso frente al dolar en los altimos 365 dias,
alfinal de cada mes)
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*al 18 de marzo / Fuente: Baruico
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