PERIODICO PAGINA FECHA SECCION ;
CAMARA DE
CRONICA- 4 08/01/25 | OPINION DILXPV!'L':!,.ABRAOS
OPINION

El remanente de Banxico: ificcion contable?

Juan Eduardo MartinezLeyva
nacional@cronica.com.mx

-~
e
Y-

A

ay un dogma para los que in-

vierten su dinero en valores

bursatiles y entre los especu-

ladores que se mueven en los

sofisticados mercados finan-
cieros: nadie gana ni pierde, hasta que no
realiza su pérdida o ganancia.

Esto quiere decir, que si alguien posee
una inversion bursatil —una accién de una
empresa, un bono de deuda, una moneda
y, en general, un activo que varia su pre-
cio con facilidad en el tiempo— no puede
decir que gand o perdié hasta que no se
deshace de ella: hasta que no la monetiza,
vendiéndola en el mercado.

Por ejemplo, si alguien compré una ac-
cion de una empresa en 100 pesos y al ca-
bo de un tiempo, digamos al cierre del
mes, esta accion se cotiza en 120, el tene-
dor de la accién habria ganado 20 pesos.
Pero, équé pasa si el inversionista no ven-
di6 su accién en esa fecha y, a la semana
siguiente, su precio se desploma hasta los
90 pesos? Entonces se diria que habria per-
dido 10 pesos. Igualmente, en este caso, si
no vendid, la pérdida seria virtual, porque
al paso del tiempo la accidén puede subir
o bajar de precio. Es asi que, en el mun-
do bursdtil nadie gana ni pierde hasta que
no “realiza” (vendiendo, monetizando) en
un momento dado su pérdida o ganancia.

Entre los inversionistas financieros, a
nadie se le ocurriria pedirle a su agente
bursatil que le pague la “utilidad” obteni-
da —en este caso, los 20 pesos— ¥ que si-
ga conservando su cartera intacta, con el
mismo mimero de titulos a su nombre. Su-
poniendo que el agente bursatil accediera
a retribuir esa “utilidad™ a su cliente, ten-
dria que echar mano de recursos de otras
cuentas, debido a que no puede erear di-
nero de la nada. Se sabe que, hasta que no
se hayan vendido los valores en cuestion,
las utilidades y las pérdidas son virtuales:
una especie de ilusién financiera transito-
ria, porque estdn sujetas a contingencias
futuras.

Algo similar ocurre con los dineros que
los trabajadores depositan en las adminis-
tradoras de ahorros para el retiro. Las ad-
ministradoras invierten estos recursos en
valores que cambian continuamente de
precio —la mayor parte de ellos a tasas
de interés fijas—. Periddicamente, estos
agentes tienen obligadamente que realizar
una valuacidn de los recursos que adminis-
tran. Suele ocurrir que, cuando aumentan

las tasas de interés, el valor de sus ahorros
disminuye, porque estan invertidos a pla-
zos y con tasas mas bajas. El efecto con-
trario ocurre cuando las tasas bajan. Si un
trabajador retira sus ahorros cuando la va-
luacion es negativa, habra obtenido menos
recursos, es decir, realizé su pérdida. En
cambio, si espera el tiempo necesario para
que su administradora restructure la car-
tera, se podra haber resarcido esa pérdida.

¢Es el remanente del Banxico una “uti-
lidad” virtual, contingente?

Remanente y utilidad son sinénimos, y
se obtienen mediante las mismas opera-
ciones contables. En Banxico a la utilidad
se le denomina remanente porque es una
entidad sin fines de lucro, al igual que el
resto de las dependencias, organismos y
fideicomisos publicos. Todas las entidades
publicas sin fines de lucro deben enterar
a la Tesoreria de la Federacidn sus rema-
nentes al final de cada afio, salvo que ten-
gan autorizacidn expresa para operar pre-
supuestos multianuales.

El capitule IV de la Ley Orgdnica del
Banxico establece que se considerardn co-
mo reservas internacionales las divisas
[billetes y monedas), el oro, as{ como los
depdsitos, titulos, valores y demds obliga-
ciones pagaderas fuera del territorio na-
cional. Por su parte, el articulo 38 del Re-
glamento Interior del Banxico sefiala que
las reservas internacionales formardn par-
te del activo del Banco, por lo que se de-
berdn registrar como tal en su balance fi-
nanciero.

El origen de la utilidad o la pérdida fi-
nanciera del Banco de México se deriva,
principalmente, del valor en pesaos que tie-
nen, al cierre del ejercicio fiscal, las reser-
vas internacionales en su poder, compa-
radas con el valor con el que cerraron el
ejercicio anterior. 5i la diferencia es posi-
tiva habrd remanente y, si es negativa, se
registrard una pérdida. Cabe sefialar que
la conversién en pesos de las reservas en
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ddlares solo se hace para efectos conta-
bles, es una valuacion en el papel, porque
Banxico no realiza en el mereado (no ven-
de sus reservas), sino que las sigue conser-
vando intactas en el activo.

Para el 31 de diciembre de 2024 se es-
tima que el monto de las reservas interna-
cionales tendrd una valuacion positiva de
alrededor de un billén de pesos. Esto es el
resultado de que el monto de las reservas
aumentd 16.1 mil millones de délares en
el afio (de 212.7 a 228,8 mil millones de
ddlares) v de que el tipo de cambio al cie-
rre del afio, de acuerdo con el Boletin emi-
tido por el propio Banco, paso de 16.97 a
2().88 pesos. Al 31 de diciembre de 2024,
por cada délar registrado en el balance
del Banxiro, se obtienen (“se ganaron™)
3.81 pesos, 22 por ciento adicionales a los
que se tenian al 31 de diciembre de 2023.

Al 7 de enero el tipo de cambio se ubi-
oo en los 20.30 pesos por ddlar, 50 centa-
vos menos del precio del cierre del afio.
¢Esto significaria que en solo siete dias el
Banxico perdio alrededor de 130 mil mi-
llones de pesos?

El analista Enrique Quintana en sus
articulos publicados en El Financiero, los
dias 2 y 17 de diciembre pasado, informé

que, de acuerdo con fuentes internas del
Banco, el remanente neto, después de de-
ducir las pérdidas de ejercicios anteriores
y otros rubros, quedaria en alrededor de
los 200 mil millones de pesos. Es probable
que, debido al alza del tipo de cambio de
los tltimos dias del afio, al final, esta cifra
sed un poco mayor.

éDe qué manera transferird Banxico a
la Tesoreria de la Federacion el remanente
y en qué lo utilizara el Gobierno Federal?

No obstante que la transferencia que
el Banxico hara al Gobierno Federal, no
pareciera ser una operacion ortodoxa en
términos contables, porque el Banco no se
deshizo de la totalidad de sus reservas en
el mercado de divisas (no “realizo” esa uti-
lidad) y, por esa razon, deberia conside-
rarse “contingente”, es decir, no definiti-
va, dicha transferencia se llevard a cabo,
cualquiera que sea el monto resultante,
simplemente porque asi lo mandata la Ley.

En consecuencia, cabe hacerse las si-
guientes preguntas: ¢El Banxico hard uso
de su facultad exclusiva para crear dinero
hasta el monto transferible? ¢Emitira bo-
nos de deuda para cumplir este propésito?
¢La creacion de dinero o deuda se regis-
traran como pasivos, como lo ordena el
articulo 56 de su Ley Orgdnica, anulan-
do contablemente el monto del remanen-
te transferible?

Con respecto al uso que el Gobierno Fe-
deral dar4 a los recursos transferidos por
Banxico, éstos no podran utilizarse para el
gasto corriente ni de inversién. Durante el
2015 se hizo una adicién a la Ley Federal
de Presupuesto y Responsabilidad Hacen-
daria que establece limites a la aplicacién
del remanente. El articulo 19 Bis de esta
Ley sefiala que al menos el 70 por ciento de
este dinero se deberd utilizar para amor-
tizar la deuda piiblica que el Gobierno Fe-
deral haya contratado en afios anteriores,
o para reducir el monto del financiamiento
presupuestado en el afio en curso.

El 30 por ciento restante, se debera des-
tinar a fortalecer el Fondo de Estabiliza-
cidn de los Ingresos Presupuestarios o al
incremento de activos que fortalezean la
posicion financiera del Gobierno Federal.

Esta misma Ley hace responsable a la
SHCP de informar sobre la manera preci-
sa en que se aplicaran los recursos entre-
gados por Banxico.

Esta explicacién simplificada y sus in-
terrogantes vienen a cuento porque el
asunto del remanente financiero del Ban-
co de México, que tanta controversia cau-
s6 durante la pasada administracion, por
el desconocimiento que tenia del tema el
anterior Titular del Ejecutivo, seguird es-
tando en la discusién piblica durante las
siguientes semanas, hasta que la Junta
de Gobierno del Banco Central determi-
ne con precision el monto transferible, lo
que ocurrird a finales del mes de marzo o
principios de abrile



