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Propuesta de agenda
A hora. que Claudla Sheinbaum dentro de México.
la virtual Presidenta electa, ‘ La industria argumenta que ya que los
" el sector de manufactura tiene algunas insumos importados temporalmente no se
peticiones que considera relevantes para . usan por consumidores en el Pais, pues se
su mejor funcionamiento. expartan o retornan en un producto final,
Una de ellas es que estas industrias, no deberian estar gravados. .
agrupadas en el Consejo Nacional de la * También piden estructurar a media-
Industria Maquiladora y Manufacturera no y largo plazo la produccién de energias
de Exportacion Index, que preside Hum-  limpias para lograr precios mas competiti-
berto Martinez Canti, pide que se eli- vos que atraigan la inversion extranjera. -
mine el Impuesto al Valor Agregado (IVA) La intencidn es contar con politicas y
de los insumos que se importan para des- progmmas que privilegien el uso y con-
 pués reexportarlos como parte deunpro-  sumo responsable del aguay los recursos
* ducto'terminado. naturales,
El espiritu del TVA es para gravar Otra peticion adoptar las tecriologfas
el valor adicional de bienes que se mas avanzadas, asi como el disefio de poli-
“usan 0 gozan” por los consumidores - - ticas y acciones sobre ciberseguridad.
Nuevo jug ador CMR, un sistema parages-  mercio, que preside Kari-

Hay una nueva proptech en
el mercado mexicano: Clau.
com.

Esta plataforma fun-
dada Victor Noguera y
Bernardo Cordero quie-
re simplificar el proceso de
compraventa de inmuebles,
conectando a compradores
y vendedores con expertos
inmobiliarios.

Por ello, su'portal fun-

ciona como un marketplace,

con un catalogo de aproxi-
madamente 80 mil propie-
dades en México.

También ofrece aseso-
ria hipotecaria, un valuador
y un mapa de precios para
que los clientes comparen
las opciones de créditos que
hay en el mercado.

Y aquellos que quieran
vender su propiedad, lo po-
dran hacer en el catalogo de
Clau.com.

Para los agentes inmo-
biliarios, la proptech cuen-
ta con herramientas como

tionar relaciones con clien-
tes y mejorar el servicio,
ademas de una bolsa inmo-
biliaria, donde pueden en-
contrar la propiedad ideal
para un comprador.

En 2023 se otorgaron.
494 mil créditos para la
compra de vivienda en Mé-
xico, entre la banca comer-
cial y las instituciones publi-
cas, los cuales tuvieron un
valor de 505 mil millones de
pesos en conjunto, de acuer-
do con la Asociacion de
Bancos de México (ABM).

Empoderan
mujeres

Hoy directivos de las em-
presas ABB, Adecco,
Biopharma, Biihler, Ferring
Pharmaceuticals, Holcim,
Nestlé, Novartis, Roche, en-
tre otras, se daran cita en el
Colegio Suizo México.

En total 11 compariias
y la Camara Suiza de Co-

na Lerma, firmaran su ad-
hesion y otras 11 reafirma-
ran su compromiso con los
Principios para el Empo-
deramiento de las Mujeres
(WEPs), una iniciativa de la
ONU Mujeres que promue-
ve la igualdad en el mundo
laboral.

Entre los lineamientos
de los WEPs se encuentran
la promoci6n de la educa-
cion, formacion y desarrollo
profesional de las mujeres,
asi como pricticas de
desarrollo empresarial,
cadenas de suministro
y mercadotecnia a favor
de su empoderamiento.

En este contexto, la Ca-
mara anunciara la realiza-
cion de seis mentorias diri-
gidas a directivas de empre-
sas suizas, a quienes se les
dara acompafiamiento por
seis meses.

Las 60 empresas afilia-
das a la Camara Suiza gene-
ran mas de 55 mil empleos
directos en México. Suiza

es el sexto pais con mayor
inversion extranjera direc-
ta en el Pais y un comercio
bilateral que suma 5 mil 100
millones de dolares.

Al evento se prevé que
asistan Lourdes Colinas,
oficial nacional de Progra-
mas de ONU Mujeres Mé-
xico; Yves Reymond, je-
fe de Mision Adjunto de la
Embajada de Suiza en Mé-
xico, y Mauricio Bonilla,
director ejecutivo de Pacto
Global México.

Noche libre

El director de Alianzas Es-
tratégicas y Contenido de
América Movil, Arturo
Elias Ayub, se puso gene-.
roso con sus seguidores de
redes sociales, a quienes
convoco hoy en la noche a
acudifa'Pafyte Hztlan pa-

ra disfrutar las atracciones
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sin costo y alimentos a mi-
tad de precio.

El empresario asegurd
que al parque podrian
entrar entre 3 mil y 4 mil
asistentes.

Los visitantes que van
al parque de manera regu-
lar no pagan entrada; pero
si las atracciones, aunque la
invitacion de redes asegura
que esta noche seran gratis.

Un pequefio detalle es
que Aztlan ofrece servi-
cio normalmente hasta las
20:00 horas, pero la invita-
cion gratuita arranca a las
19:00 horas para concluir a
las 22:00 horas.

Ya sea por cortesia 0
publicidad, habrd que estar
pendiente de como este tipo
de iniciativas inciden en el
aforo del parque de diver-
siones, cuyo estimado de vi-
sitas es hasta de 15 mil per-
sonas por dia.

capitanes@reforma.com
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JOEL MARTINEZ

La Fed sin fecha
para bajar

&

1 Comité de Tasas de
E la Reserva Federal

(FOMC, por sus si-
glas en inglés) dejo en claro
ayer que aun no sabe cuan-
do podra bajar los fondos
federales.

Tal como todo mundo
esperaba, la Fed dejo la tasa
de los fondos federales sin
cambio en el rango de 5.25 a
5.50 por ciento, lo nuevo fue
que plasmo la idea de que no
sabe cudndo podra bajarla, lo
que irritd al llamado mercado.

Esto quedo explicito en
uno de los factores que men-
cionamos como mas impor-
tantes, que es el nuevo dia-
grama de puntos (ver En el
Dinero del 6 de junio: “Ca-
nada abre brecha, la Fed
tardara”).

Recordemos que el dia-
grama de puntos es donde to-
dos los miembros del FOMC
ponen sus estimaciones de
la tasa de los fondos federa-
les para 2024, 2055 y media-
no plazo.

En el ejercicio de ayer, s6-
lo se dejé un recorte de las ta-
sas para 2024, en diciembre.

Con esto, una vez mas
pate6 el bote” para iniciar

" una flexibilizacién monetaria.

Los Comités donde hay
revision de grificos de pun-
tos y actualizaciones de pro-
yecciones macroecondmicas

son en los de marzo, junio,
septiernbre y diciembre.

En diciembre de 2023 se
preveian tres recortes, uno
en junio, otro en septiembre
y uno mas en diciembre.

Y para el FOMC de mar-
2o de 2024 se respetaron los
tres recortes, en los mismos

meses, pero a cambio se vi-
sualizaron tasas mas altas en
2025.

Ayer, la actualizacion del
grafico solo dejo el corte pa-
ra diciembre y tasas de los
fondos federales més altas
que la estimadas en marzo
para 2025,

Al buen entendedor

El banco central esta-
dounidense no ve facil “me-
ter en cintura” a la inflacién,
de hecho, lo dice abiertamen-
te y los datos lo validan.

Es mis, en las revisiones
de prondsticos macro dejé
sin cambio sus estimaciones
de crecimiento de la econo-
mia, pero subid sus estima-
dos de inflacion:

- -El PIB crecera 2.1 por
ciento en 2024 y 2 en los
dos siguientes afios, sin cam-
bio con respecto a las estima-
ciones de marzo y a pesar
de que el FMI, la OCDE y el
Banco Mundial tienen esti-
maciones mas altas.

-Reviso al alza la inflacién
subyacente esperada para

2024 de 2.6 a 2.8 y para 2025
de 2.2 a 2.3 por ciento.

LaReserva Federal busco
enfriar los animos del llama-
do mercado que se mantenia
muy eufdrico por el reporte
de la inflacion al consumidor,
que se habia realizado a las
6.30 de la mafiana.

En el Comunicado del
primero de mayo dijo: “En
los ultimos meses, ha ha-
bido una falta de mayores
avances hacia el objetivo de
inflacién del 2 por ciento del
Comité”,

En el Comunicado del 12
de junio sefiald: “En los tlti-

mos meses, ha habido un mo-
desto avance hacia el objetivo

de inflacion del 2 por ciento

del Comité”.

Con todo este contexto
y datos, queda claro que el
banco central estadouniden-
se no tiene forma de bajar las
tasas de los fondos federales
en todo 2024.

La molestia del mercado
era porque en la mafiana ha-
bia visto un reporte de pre-
cios engafiosamente bueno
para marzo: .

-La inflacion general fue de
3.3 por ciento, debajo de 34
que era el esperado y el de
abril. :
-La subyacente fue de 34, de-
bajo de 3.5 esperado y de 3.6
de abril

Sin embargo el mercado
10 vio 0 no quiso ver:

-Que la inflacién general bajo
en gran parte por la energia,
el precio de la gasolina cayod
3.6 por ciento solo en el mes
de mayo.
-Que los indices de vivienda
siguen subiendo, no paran.
-La inflacion en servicios es
alta, sobre todo en servicios
médicos y educacion.
-La inflacién subyacente de
34 esta 70 por ciento arriba
de su objetivo oficial que es
de 2 por ciento.

No hay manera de que
la Fed se vea monetariamen-
te dove.

Lo mejor es que abando-
no el discurso que le gustaba
al mercado: inflaciones altas
pero tolerables a cambio de
un crecimiento fuerte y ta-
sas de plena empleo (ver En
el Dinero del 21 de marzo:

“Fed tolerara mas inflacion,
por crecimiento” y del 2 de
mayo: “La Fed sigue toleran-
do inflacién”).

Ahora el “dulcecito” para
el mercado fue que nadaesta
escrito y que pueden bajar en
cualquier momento.

Con esta informacion a
cuestas, lo mds seguro es que
sigamos viendo un mercado
de tasas con constantes pre-
siones glgistas,perg,con indi-
ces accionarios al alza.
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a semana pasada co-
Lmenté que el nervio-
sismo de los merca-
dos financieros al dia si-
guiente de la eleccion fue
una llamada de atencion a
la presidenta electa, Clau-
dia Sheinbaum (CS), sobre
la preocupacion de los in-
versionistas ante la posibi-
lidad de que Morena, con
una mayoria calificada en
el Congreso, haga cambios
constitucionales que elimi-
nen los organismos inde-
pendientes y desaparezcan,
para todo fin practico, la di-
vision de poderes con una
reforma del Poder Judicial.
Esos y otros cambios
constitucionales fueron, de
hecho, propuestos por Lo-
pez Obrador (AMLO) en fe-
brero, pero han sido desde
entonces rechazados por la
oposicion en el Congreso. El
temor de los inversionistas
es que CS esté de acuerdo,
como lo dijo el martes, que
AMLO haga bueno su ca-
pricho y en septiembre, con
una mayoria calificada y al
vapor, se aprueben dichas
reformas constitucionales.

- Esa seria una pésima
decision que complicaria
mucho mas el arranque de
un gobierno que, de cual-
quier forma, enfrentara
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VISION ECONOMICA

SALVADOR KALIFA

Retos v
prueba crucial

-condiciones muy precarias

y retadoras. La economia
mexicana se estd debilitan-
do este afio y lo hara mas
en 2025 porque se reque-
rira de un recorte significa-
tivo del gasto para corregir
el enorme déficit publico
de este afio. Es muy proba-

ble, ademas, que la econo-
mia de Estados Unidos (EU)
crezca menos en 2025, lo
que reducir el dinamismo
de nuestras exportaciones
y afectard negativamente
a nuestra economia. Esos
dos factores se traduciran
en un crecimiento econo-
mico muy magro en 2025,
y seria una tonteria mayus-
cula tomar decisiones poli-
ticas que lo hagan todavia
peor al provocar una caida
adicional de los mercados
financieros y una mayor de-
preciacion del peso.

Los retos para CS no
se limitan al corto plazo.
AMLO le hereda una epi-
demia de criminalidad que
tiene que atender con una
estrategia diferente a los
“abrazos y no balazos”; em-
presas ptiblicas perdedo-
ras (en particular Pemex)
y gastos asistenciales que
presionarin severamente
las finanzas publicas y com-
prometeran la calificacién

crediticia del pais; una mala
relacion con el sector priva-
do (especialmente en ener-
gia) que necesitard enmen-
dar; problemas severos en
electricidad, educacion, sa-
lud, migracion, agua y un
fragil Estado de Derecho,
que reducen el atractivo de
nuestro pais para capitali-
zar todo el potencial de las
inversiones de relocaliza-
cién con nuevas empresas
extranjeras.

Los factores menciona-
dos, de no atenderse pron-
toy bien, limitaran bastante
nuestro desempefio econo-

mico en los proximos afios,
pero la situacion puede ser

todavia peor para el gobier-
no de CS. En el exterior se

pueden presentar condicio-
nes que se conjuguen con

malas decisiones internas y

creen una tormenta perfec-
ta para nuestro pais. Ima-
ginemos, por ejemplo, que

a todo lo negativo que es

la 4T para la economia, se

agrega lavictoria de Donald

Trump (DT) en las eleccio-
nes de noviembre de este

afio en EU.

Mucho se puede decir
sobre DT, pero aqui me limi-
to a tres pesadillas que pue-
de causar a nuestra econo-

‘mia. Primera, ladeportacion

masiva de indocumentzdos
y la presion para cerrar la
frontera a cualquier migra-
cion adicional; segunda, me-
nos tolerante que Biden en
relacion con las violaciones
de México al tratado comer-
cial en materia de inversion
en diversos sectores, como
el energético, y en aplicar
represalias gravando nues-
tras exportaciones; tercera,
endurecer la postura de EU
en la revision del Tratado
Comercial en 2026.

CS, como todos los pre-
sidentes electos en el pasa-
do, promete poner primero
alos pobres. La tinica forma
sostenible de cumplirlo no
es con transferencias asis-
tenciales y politicas que vul-
neren nuestra demacracia,
sino con un crecimiento di-
namico de la economia, que
requiere de politicas que
atraigan la inversion priva-
da nacional y extranjera.

En esas condiciones la
prueba crucial para CS se-
ra si avala los caprichos de
AMLO, o si suspende las
reformas constitucionales,
fortalece los organismos in-
dependientes y respeta al
Poder Judicial. Esta en sus
manos CPABﬂa‘?s‘Géasﬁu go-
bierno y el pais tendra que
atenerse a SUS CONSeCUencias.
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na startup busca paises mas alineados con 201 Fisker Oceans en EU,
crear un mercado don- sus necesidades y huella "ﬁ“anadé y Europa. Los ve-

de las compaiiias puedan  inmobiliaria existente, hiculos afectados tienen
protegerse de la desenfre- sefialé la compafiia. software para unidad de
e A VR @ o commrs PTGl e

i lar int gt t miles de millones de ddla- 950}1 }1;0 € venic to que
eolicay solar intermitente, o o Taiwan en el curso podria hacer que entren
junto con eventos clima- L . o en modalidad de protec-
" ot ElectronX de los proximos 15 afios 6nd d h
h1cos e :lel(';los. ec rg para construir centros de c}oln e ctesta 0y po Eil.-
da reca}:l ala ?nliluna éor;sa datos, la compafiia global aa ﬁn; exl’fr:ﬁg’a eln
r:iﬁapl dse 46l a ed de tecnologia més reciente pert ! ‘ a depote €
. onie s ; et olz_ases de en expandir su huella en mnotor.
Inversionis a $ liderados Asia para satisfacer la ¢ Umicore redujo su
por Innovation Endeavors, : d dad <.

. creciente demanda de proyeccién para el 2024

la firma de capital de .. A ’

. . . servicios enlanube de después de que una mar- -
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la region. Amazon Web cada desaceleracién en
CEO de Google. ElectronX : divi- .
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esta solicitando una i i . .

AN sién de computacién enla los eléetricos afectd su
licencia para operar un be, I: £ uria téeion’ .
mercado de futuros nube, lanzara una region segmento de materiales

) de 'mf’raestructl.lra'A}NS en para baterfas. La compafiia
¢ FedEx quierereducir ~ Taiwanparaprincipiosdel  ge tecnologia de mate-
sunémina en Europa por 2925gmvert1ra miles de riales de Bélgica ahora
hasta 2 mil personas al m}ﬂQnes de gi(?lares ffgomo anticipa que las utilidades
tiempo que el gigantede ~ Parted MPI,OWSO a ajustadas del 2024 antes
la paqueteria contintia largo plazo”. de intereses, impuestos,
sus esfuerzos por reducir - Vil depreciacién y amorti-
costos. La compaiiia de - ¢Fisker ha é’miﬁdo dos zacion para su negocio
Memphis dijo queelimi- rétiros voluntariosdesus  debaterias salganmds o
naria entre mil 700 y 2mil  §UVs Ocean en Nortea- menos tablas, un des-
puestos en equipos admi- - mérica y Europa debido a censo al comparar con la
nistrativos y comerciales problemas relacionados proyeccion anterior de 135
europeos, de acuerdo - ‘congoftware. La compa- millones de euros.
con uh documento para . .ﬂiarg'ie vehu,:ulos eléctrl.- Una seleccién de What's News
reguladores, Las operacio-  cos informé ayer el retiro © 2024 Todos los derechos reservados
nes serdn consolidadasen  de seguridad para 11 mil
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Mercados, sordos y ciegos, pero no mudos

= Tal como se esperaba, el Banco de México, que encabeza
Victoria Rodriguez, aprovechd el foro que tuvo ayer para
presentar el Reporte de Estabilidad Financiera y enviar un
mensaje de tranquilidad a los mercados financieros naciona-
les, luego del clima de volatilidad postelecto-
# ral. Dejo en claro que van a actuar como
. siempre para intervenir en el mercado cam-
biario de manera ordenada, junto con la Se-
! cretaria de Hacienda, a través de la Comi-
i sién de Cambios. Pero nos dicen que, dado
" que el mensaje fue después de mediodia, los
mercados apanicados, hicieron oidos sordos
y no pard la incertidumbre y preocupacion
M. por los efectos del alto déficit fiscal y la re-
Victoria forma al Poder Judicial. Otros que actuaron
Rodriguez en medio del ruido fueron los de Hacienda,
ya que corrieron a Nueva York para hacer
un prepago de la deuda de 2025 para ver si con eso lograban
calmar el nerviosismo. Pero como dicen los mercados: "Pago
por ver", pues veremos si surtié efecto porque ni caso le hicie-
ron a la Reserva Federal.

Superpeso, del esplendor al 0caso

st A propdsito de los mercados, nos recuerdan que todavia a
mediados de abril, los profetas no daban crédito al poderio del
peso mexicano, ya que la paridad llego a tocar 16.26 unidades
por délar y acumulaba en el afio una ganancia de 4.1%, alcan-
zando la cima del pddium por ser la divisa mds apreciada de
2024. Sin embargo, desde entonces empezé a ceder terreno
por el temor de que las tasas de interés contintien altas duran-

e mayor tiempo y las tensiones entre Irdn e Israel, pero la

ipérdida mas severa llegd después de las elecciones en México.

+El tipo de cambio cerr0 ayer en 1876 y arrastra ahora una de-

' preciacion de 10.7%, colocAndose como la cuarta moneda con
peor desempefio del planeta, s6lo por detrds del peso argenti-
1o, el yen japonés y el real brasilefio. En la tltima década, nos
hacer ver, unicamente Donald Trump ha liegado a desatar
ventas de panico del peso como ahora. Nos aseguran que, an-
te un eventual error de septiembre, si se fuerza la aprobacién
de la reforma judicial, y de cara a las elecciones de noviembre
en Estados Unidos, el ocaso cambiario apenas comienza.

Ll 4
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¢la creatividad salvara a los estudiantes?

= Nos comentan que el préximo 18 de junio se dardn a
conocer los resultados de las habilidades en pensamiento
creativo que, por primera vez, incluye el informe PISA que
lleva a cabo la Organizacién para la Cooperacién y el De-
sarrollo Econémicos (OCDE), a cargo de Mathias Cor-
mann. Aunque se penso que México no participaria el
proximo afio en este programa para la evaluacion interna-
cional de los estudiantes, dado que la organizacién con
sede en Paris informé que no se habia pagado por entrar,
nos hacen notar que dias después en Palacio Nacional
dijeron que si, por lo que en unos dias veremos si la crea-
tividad salva a los estudiantes.
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Va reforma al Poder Judicial // Barones soberbios
y golpistas // Luis Maria Aguilar, exhibido

CARLOS FERNANDEZ-VEGA

YER, EL PRESIDENTE Leipez

Obrador envid un claro mensaje a

los barones disfrazados de “merea-

do”, quienes desde el 3 de junio se

han dedicadu a especular feroz e
irracionaimente contra la estabilidad cambiaria
para presionar al gobierno y “convencerly” de
gue cancele 1a reforma constitucional al Poder
Judicial: “no vamos a dar marcha atras sélo
porgue haya ‘nerviosismo financiero'; si limpia-
maos el Poder Judicial nos va a ayudar a todos a
mediano y largn plazos. Ademas, de por medio
estd lajusticia. ;Como vamas a cambiar corrup-
cidn por justicia? jQué nos pasal, si el éxito de
nucstea politica ccondimica ha sido no permitie
la corrupcidn”.

ALGO MAS: “SE les olvida que si hemos teni-
do éxito en el manejo de la economia, ojald In
internalicen, ha sido por no permitir {a corrup-
cidn. Es fa clave, porque era la que impedia que
México progresara. Inperaba la corrupeion,

sin limites, y nuestro pais era de los paises mas
corruptos del mundo, mas saqueados por una
banda de malhechores, Entonees, cuande cam-
bia el gobierno, se establecen nuevas reglas y se
decide desterrar 1a corrupeidn, se nos empiezan
a faeilitar las cosas. ¢Por qué?, pues no sdlo por
la confianza de inversionistas extranjeros, sino
también por el respetn de otros gebiernos a la
autoridad de muestro pafs. Por eso estin equi-
vorados quienes estén pensando que vamasa
dar marcha atrds al propdsito de reformar al
Dodcer Judicial, que estd podrido y deminade
por [a corrupeidn, solo porque hay ‘nerviosisme’
financiero™

Y LOPEZ OBRADOR records: “se les olvida
quena se veia un fortalecimiento de nuestra
moneda desde hace més de 50 afios; se les olvi-
da que desde 1970, sexenio tras sexcnio, hubo
devaluaciones; todos los presidentes, los gobier-
nos, devaluaron, y es hasta aliora que no hay,
pera esonolo toman en cuenta”™

SORDOS, LOS BARONES no son, pero si
soberbios y camo se creen mds paderosos que
¢l Estado operan para golpear v chantajear al
gobierno federal, el actual y el entrante, para
que no los toquen, que para eso tienen el Poder
Judicial a su servicio y para ese le pagan, Asi los
acistumbrd el régimen neoliberal, siempre a su
servicio, v en esa falsa creencia se niegan a acep-
tar la nueva realidad.

ENTONCES, MIENTRAS NO se desarticule
ese poder fictico, empoderado y alimentado por

gobiernos corruptes —siempre con la “ayuda” del
Judicial y el Legislativo—, dificiimente |2 trans-
formiacion avanzard al ritmo deseado v decidido
por millones ¥ millones de ciudadanos, porgue
los barenes v su disfraz de “mercads” son de la
idea de que eso de las eleceiones y 1a representa-
¢ién popular es un juego, un “entretenimiento”
para la plebe, porque, dicen, a la hora de tomar
decisiones “mandamos nosotros”.

POR ELLO SE niczan a la reforma del Poder
Judicial, pern, dice 2l mandatario, “jcdmo vamos
aquedarnos con los brazos cruzados! Ayer, iqué
sedio a conocer? Lo sucedido en 15 dias: un juez,
ampard a Rafael Czro Quintero para no ser ex-
traditado; casi al misme tiempe una jueza liberd
a César Duarte, ex zobernador de Chihuahusa, y
si vemaes su comportantiento vamos a encontrar
mucho mds. Como es el caso de este ministro:
estd enojado con RESOLTDS; pues comone’, v
1.aper Obrader mostrd una fotografia enla que
aquel aparece feliz y premiado por Telipe Calde-
rén y Genaro Garcia Luna.

{DE QUIEN SE rrata?, de Luis Maria Aguilar
Morales, ubicado por Lapez Obrador entre *los
mas tenaces violawdores de la Constitucion™, Y
de este osenro personaje en el transcurso de

la mafianera se ofrecié una suerte de biografia
minima: durante 10 meses “guardd” en su eseri-
torio ol expediente fiseal de Tv Azteen para pro-
teger los intereses “de un potentado” (Salinas
Pliego} en un case que acumula décadas y no se
resuelve.

ADEMAS, LIBERO A 65 personas involucra-
das cn la desaparicidn de los 43 de Avotzinapa:
maletas de dinero en ¢l zuto de su secretario
particular; impidic 1a distribucion de los libros
de texto gratuites, se opuso a fa reforma eléc-
trica v a otras, y militd activamente en contra
de la desaparicidn de los ideicomisos del Poder
Judicial, entee tantas otras gracias.

Las rebanadas del pastel

LA SECRETARIA DE Gobernacian informo
que no hay indicios de una explasion en la mina
Pasta de Conclios, en donde el 19 de [ebrero

de 2000 murieron 85 mineros y de eltos 63
permanecen bajo tonetadas de rocas, es decir,
se cae el pretexto de Grupo México, del tdxico
Germdn Larrea, y Yicente Fox para no hacer
nada por rescatar los cuerpos. Son canallas: los
dejaron morir. Honueidio industrial, como desde
el principio lo denuncid el lider de tos mineros,
Napoledn Gimez Urrutia.

Twitter: @eafruegn Pagina 12 de 81
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iNo hay ni un juez en la cdrcel!: AMIO 7 Se sube

alring U /7 Banxico sale a defender al peso

ENRIQUE GALVAN OCHOA

N UNA DE sus criticas mds scveras
al Peder Judicial de la Federacion,
el presidente |L.apez. Obrador
refrendd que susintegrantes
deberin ser electos por voto de
Ins ciudadanos, como se elige a diputados,
senadores, pobernadores, al presidente de la
Republica. Seria una forma de limpiar a un
sisterna corrupto. Podran hacerse ajustes a su
proyecto de reforma constitucional en algunos
aspectos, si fuera necesario, pero ese punta
-laeleceidn- estd [uera de negociacidn. Hizo
repaso de wdas kas razones que sustentan su
tniciativa. Cuando se refirid al Consejo de la
Judicatura, fa entidad a cargo de la vigilancia,
del buen compartamiento de los funcienarios,
fue cuando dijo que minguin juez estd enla
circel. Por otro lado, el gobierno de Estados
Unidos ya hizo publica su posiciden. El subse-
cretario de Estado para América Latina, Brian
Nichols, después de reconocer que México es
un pais soberano v puede cambiar sumarco
tegal cuando lo considere, expresi que “la
transparencia judicial es vital” para los inver-
SIONIStas tanto mexicanos come extranjeros,
y particularmente los de Estados Unidos v
Canadd’. Agregd: “seguiremos insisticndo, sea
cual sea el futuro régimen legal en México,
que todes los firmantes del T-MEC respeten
tag disposiciones de proteccion de inversidn
extranjera contenidas en el acuerdo”. Se
supenia que el triunfo elecloral de Claudia
Sheinbaun sdlo seria de celebracion y feste-
jos, peroestin aparecicndoe alpunos baches en
&l eamino, sin embargo, no pierde la serenidad
ni la objetividad. Anuneid que recorrera el pais
para manifestar su agradecimiento 2 rodog los
que le dieron su volo.

Banxico, delensa del peso

SLLA VOLATILIDAD del mercado de divisas
llegara a ser extrema —el dolar ayer rozo 19
pesos, tres mas que antes de las elecciones—,
intervendria el Banca de México. La gober-
nadora, Victoria Rodrigucz Ceja, dijo que los
posibles mecanismos de intervencida incluyen
un programa de cobertura cambiarta de 30 mil
millones de ddlares, Este mecanismo vase ha
empleadn otras ocasiones frente a situaciontes
andlogas. Seria implementado por la Cornisidn
Cambizria, compuesta por funcionarios de Ha-
cicnda y del propio Banxico. La gobernadora

Rodriguer Ceja llego a ese cargo propuesta por
el presidente Lépey, Obradar v fue confirmada
por ¢l Senado.

Camino despejado

UNMENSAJE TRANQUILIZADOR del
suhsecretarto de ITacienda Gabriel Yorio:

“esla manana iniciamos ung aperacion on el
mercado de Nueva York para redueir 100 por
ciemto de [us pagos de ceuda externa de 2025,
brindandole mayor flexibilidad finaneiera a

ta siguiente administrazion. Adicionalmente,
anunciamos un refinanciamiento de deuda en
el mercado local para reducir también la deuda
cn pesos de 20257, En otras palabras scha
despejade ¢l caminoa la nueva administracion
que encabezard a partir de octubre l2 vivtial
presidenta electa Clawdia Sheinbaum, Siempre
eficar vy oportuno el subsecretario Yoria,

Banqueros. volatilidad pasajera

EL PRESIDENTE DE la Asociacion de Bancos
de México, Julio Carranza, se sumd a la discu-
sidn en tarno al peso. Asegura que no deberia
ser mative de preocupzcién “una poca volati-
tidad”. Ts impartante que se tomen decisiones
por consenso en el tema de la reforma judicial,
y continuar generande certidumbre y confian-
4, “eomo ha sido en estos sefs afios™

Apagafucgos

JULIC FRENK MORA, cl médico que impul-
si 1a ereacidn del Seguro Popular on ol sexenio
de Vicente Fox, fue des'gnado rector de la
Universidad de California en Los Angeles, En
medio de una fuerte polémica, el presidente
Lopez Obrador desaparecic el Segure Popular
vered el Insabi. La UCLA recientemente ha
sido el eseenaric de enfrentamientos con la
policia. Los estudiantes instalaron campamen-
fos para exigir que la institucion deje de hacer
negacios con Israel o empresas que apayan la
guerraen Gaza.

Twitterati

ACTA DE DEFUNCION del PRD. Ccep. Jests
Ortega, Guadalupe Acosta Naranjo, Fernando
Relaunzarin v Miguel Angel Mancera.

@porras_armando

Focebonk, Twitter: galvanochoa
Correo: galvanochoa@gmatl.com
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4. |.a virtual presidenta electa, Claudia
Sheinbaum, ofrecié ayer una conferencia de
prensaen la que reiterd que “no hay
nerviosisme”, pues la economia “esta muy

solida y se va a ajustar”, al ser nuevamente
consultada sobre ladepreaciacidn del peso
frente al délar y las expresiones de
Washington. Foto Luis Castillo
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versidad Insurgentes, deRi- Ya PerenniAL Gl‘Ollp gadade esadreatraslajubila-
cardo Phillps, un programa demanda a Vasconia cién de Kirsten Hawley.
definanciamiento que inclu- . .
yeun préstamo acuatro afios, Vasconia, fabricante de pro-
JERFLNELAT producto financiero deriva- ductosde Mmmo yautopar-
PARA PRODUCCION doyrecompensa econémica ;;S quedpresu‘ig‘c,l ose F:a;no‘n
A inchiteid izondo, recibio un citatorio

Volkswacen Puebla. st lainstitucion cumple con »

8 d - lascuotaspactadas dereduc- Ydemandade concursomer-
consegundo apagon ., 4e emisiones de carbono ¢antil promovido por Peren-

Alarevisionpordenegacionde yequidad de género. niAL Group. Debe compare-
derechos laborales a sus em- cer ante la Jueza Primerade
pleados, segin denuncias an- A\yTOTRANSPORTISTAS Distrito en Matf,rla de gon-
3 cursos Mercantilesen CdMx.
te el T-MEC, se sumaquepor (s cap pacta acceso
segunda ocasion en menos de lataf; TeleVi
tressemanaslaplantapoblana ap ataforma TeleVia BEBIDAS ALCOHOLICAS
gevqll(swagﬁsl SBBUV(; SlltEiI‘(?- (I{a Operado(lia de dispositivos Brown-Foreman va
uccion por faltade electrici- deprepago de peajes TeleVia, . J
dad,comoocurrioel 23dema- que lidera Ricardo Davila por ITQIEVO ¢jecutivo
yo.Elapagénderivéenunparo Mondragén, firméun conve- A Partlr del‘l dg agf)sto, el fa-
enlaslineasde ensambledelos nio con la Camara Nacional Pricantey distribuidor debe-

L

modelos Tiguany Taos. del Autotransporte de Car- Pidas alcoh(')li(‘zas Brown-For-
ga, que preside Miguel Angel man Corpora.tl(.)n, que pres1de,
SCOTIABANK Martinez, para que los 3 mil Lawson Whiting, estrenara

Recibe Universidad 800 autotransportistas ten- directora de Personal, Insta-

. 3e gan acceso ala plataformaya lacior{esy Comupjcaci(')n .Cor-
Insurgentes crédito todos sus beneficios. porativos, al designar aDiane

Scotiabank México, que diri- - Nguyen comolanueva encar-
se Adridn Otero, dioalaUni- CONCURSO MERCANTIL
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La oposicion esta
perdida (ynolo sabe)

iendolareacciéndelamayoria
delospoliticosylacomentocra-
ciade oposicionsobrelosresul-
tados delaeleccion del 2 de junio, me viene ala
mente lafamosafrase delarevista The Econo-
mist:“Noentiendenque noentienden”. No pa-
rece haberunexamen de concienciadelapaliza
que les propicié Lopez Obrador. La postura
inmediatahasido gritarfraude.

Un elemento clave que ha contribuido a
la falta de introspeccion es el enojo, un pé-
simo consejero. No puede ser mas apropia-

do el dicho popular de que “el que se enoja
pierde”. Fue imposible generarun diagnds-
tico objetivodurante lacampaifiay ahoraun
analisis profundo de la derrota cuando la
fuerza que domina abuena parte de la opo-
siciéneslacolera.

Es evidente que la oposicién demostré
estar perdida en cuanto al pulso de la pobla-
cidn. Mientras se rasgaban las vestiduras en
defensa del INE y la Suprema Corte (temas
cruciales, pero evidentemente no priorita-
rios parael electorado), lo que le importaba
alamayoriadelagenteerasubolsilloyel re-
conocimiento por parte de sus lideres politi-
cos de que merecian ser tomados en cuenta;
enotras palabras, dejar de sentirse invisibles.
Lopez Obrador entendié perfectamente es-
tasnecesidades ygoberndacorde.

Otro error fue menospreciar a los votan-
tesyasumir que cualquieraque votaraporel
partidooficial eraignorante (o tonto) porque,
segunellos, estabaactuandocontraloque era

Julo Serrano Espinosa
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bueno para México. Este desdén se sientey
se transmite, generando una mayor desco-
nexion. Larealidad es que los votantes de Mo-
rena hanvisto beneficios tangibles en sus vi-
dasduranteel sexenio de Lopez Obrador:1os
adultos mayores vieron sus apoyos multipli-
carse por cinco, por ejemplo, ylos trabajado-

res que ganan el salario minimo sus ingresos
multiplicarse por casi tres (ambos en térmi-
nos nominales).

Conunadiferencia de casi 20 millones de
votos entre Sheinbaum y X6chitl, resulta in-
creible que laoposicion sigaenfocandose enun
supuesto fraude masivo. Sibien huboirregula-
ridades (comolas hay en cualquier eleccion),la
magnitud dela diferencia de votos indicaque
este nofue el problemade fondo. La oposicién
fuevapuleada. Asideclaro.Subestimé el hartaz-
godelapoblacién conlospartidostradicionales.

Laausenciade un mea culpa entre los lide-
res de opinion y los politicos de la oposicion
tambiénesdellamarlaatencién. Nohayunper-
dénporsupésimalecturadel sentirdelelectora-
doniporsuequivocadaestrategia electoral, No
se handado cuentade que este no es el México
del pasado. ¢Por qué tomaron a todos por sor-
presalosresultadosdel 2 dejunio?

Antes dela eleccién muchos alabaronala
alianzay ala candidata como los artifices de
una victoria. Sin embargo, tras la derrota, se
han convertido en criticos sin reconocer sus
propias fallas. Se requiere humildad para ha-
cerloyalparecer pocos gozan de esta virtud.
¢Porquéno hacer unapausa (unaveda) para
reflexionar sobre sus estrategias y su desco-
nexioén conlapoblacion? s

0
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Los mercados esperan explicaciones puntua-
lesy precisas que, cuando no las tiene se tor-
nanvoldtiles. El no econémico es resultado de
la politizacién de la reforma al Poder Judicial,
impulsada con la fuerza del Presidente a unos
meses de dejar el mandato. Su insistencia de
que se hard con la mayoria ganada el 2 de
junio, hace poco cretble que el resultado de la
encuesta {que levantard Morena), parlamento
abietto (que también organizardn ellos) o la
conversacioén con los representantes del sec-
tor privado prometida por la virtual presidenta
electa, Claudia Sheinbaum, permita encon-
trar un cambio en la reforma propuesta para
elegir por voto popular a ministros, jueces y
magistrados. La captura presidencial del Po-
der Judicial es lo que asusta.

Poco puede hacer el secretario de Hacien-
da, Rogelio Ramirez de 1a 0, o su principal
vocero y operador de mercados, el subse-
cretario Gabriel Yorlo, para tranquilizara los
mercados, pero si pueden calmarlos con una
mejor informacién sobre el reacomodo del
“chipote deficiario” de las finanzas ptblicas
de 2024. Justo ayer, con la orden otorgada y
reuniones pricticamente diarias con el Presi-
dente, se realizé una operacidn de recompra
de deuda con los recursos obtenidos de colo-
caciones previasy, también Banxico ejecutard
una mega recompra de deuda en el merca-
do doméstico. Ambas operacignes “limpian”
el calendario de amortizaciones de la deuda
piblica para 2025, elemento central si se es-
pera un aflo de volatilidad ligado al posible
resultado de la eleccion presidencial de EU.

Justo ayer, ante los integrantes de 1a Aso-
clacion de Bancos de México (ABM), Ramirez
de la O hizo referencia a un hecho interesan-
te: han comenzado a cerrar las cuentas fisca-
les de 2024y se espera que el déficit primario
sea de 400 mil millones de pesos y se reduzca
a 250 mil millones el afio que entra, sin ne-
cesidad de realizar recortes ni al gasto social
y sin sacrificar el gasto destinado al inicio de
operacién de las obras de inversion de pro-
yectos de infraestructura de 2024,

El déficit este afio es un chipote, no serd
una tendencia, comprometid, porque insiste

en que el deficit de 400 mil millones serd re-
sultado de una sola vez y ya no incluye ni €l
efecto de un menor crecimiento al esperado
en 2024 (dada la desaceleracion observada
de octubre ala fecha) ni tasas reales mds altas
de o estimado por mds tiempo.
En 2025, el déficit se reducird a un nivel de

%, porque ya no estard presente el gasto de
inversion en el presupuestoy, el programa de
inversién del nuevo gobierno normalmente
no se materializa en el primer afio, lo que per-
mite acomodar los recursos para operar los
proyectes terminados, Se estima que, sin con-
tar e} gasto de operacién de la inversién, se
reduce en términos absolutos 130 mil millo-
nes de pesos y, para los proyectos plantcados
por el nuevo gobierno en sistema eléctrico,
portuario, carretero, tecnologia de la infor-
macion, se utilizard con mayor intensidad
la inversion fuera de balance cuya hoja estd
prcticamente en CCros, pero son proyectos
que triplican su capacidad de autofinancia-
miento. EI reacomodo del déficit no signifi-
card una presién para las finanzas publicas
y, pot ende, para la economia (no exenta de
riesgos, sobre todo externos) serd sostenible
en el mediano plazo. Puntualizs que tambign
se prevé contar con gasto operacional para
inversién publica nueva y mayores participa-
ciones a estados y municipios.
#DE FONDOS A FONDO
#*CNBV.. Se comentan prontos relevos en
la CNBV que apuntan el nombramiento de
quien desde junio de 2023 estd al frente de la
Casa de Moneda. Es cercano a Ramirez de la
0. abogado y egresado 1a UP y con estudios
de posgrado en la Universidad de Tulane de
Nuevo Orleans, es especialista en Fiduciario
v, trabajd en HSBC como subdirector juridico
y secretario del Corporativo HSBC Latam, su
ultima funcion antes de la casa de Moneda
fue en la subsidiaria de Financiera Indepen-
dencia denominada Apoyo Financiero, una
entidad de préstamos personales que opera
en California. Lo interesanle es que conoce
de operacion bancaria, regulacion y de qué
pie cojeala supervision. No es un hecho, sinc
hasta que lo sea, pero suena,
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Pide DeAcero eliminar
barreras fiscales
en chatarrizacion

Uno de los problemas que se presenta en 12 industria del
acero, y que se conoce poco, son las barreras fiscales, que
son un obstdculo en el proceso de chatarrizacioén, que afec-
ta principalmente a los productos ferrosos.

Juan Antonio Reboulen, director de Relaciones Insti-
tucionales y Comercio Internacional de DeAcero, una de
las empresas acereras mds grandes del pais, explica que el
mercado de chatarrizacién de productos ferrosos estd es-
timado en 10,000 mdd anuales, aunque en realidad no hay
cifras certeras porque lo que predomina en este mercado
es la economia informal.

Se estima que alrededor de 4 millones de personas en
Meéxico se dedican a la recoleccion de productos ferrosos que
recorren todas las ciudades comprando desde lavadoras y
cualquier producto que puedan, para posteriormente vender
alas mds de 10 empresas fundidoras de acero en México.

Reboulen asegura que la nueva generacion de barreras
al comercio serd ambientales por la necesidad de reducir
el CO2, que en la industria del acero a nivel mundial es de
un promedio de 1.8 por tonelada de acero, mientras que
en México es de 1.3 y presume que en DeAcero es de 0.25.

México es importador de chatarra porque se ha incre-
mentado la exportacién a China por parte de grupos delin-
cuenciales que no pagan impuestos y de empresas que se
denominan “bebés”, porque desaparecen a los nueve meses
de haber sido creadas.

BAJAR TASA DE ISR Y ELIMINAR RETENCION DE IVA
Entre los recopiladores de chatarra y las fundidoras, que son
empresas legalmente establecidas, que si pagan impuestos,
hay una amplia cadena de hasta cinco o seis coyotes e inter-
mediarios que encarecen el producto, a tal grado que hoy en
dia las empresas acereras optan por importar chatarra, prin-
cipalmente de Estados Unidos, por un monto de 3,000 mdd

Desde el Piso de Remates / Maricarmen Cortés

Maricarmen Cortés
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anual, que representa el 30% del mercado, aproximadamente.

La propuesta de la industria acerera, que buscardn im-
pulsar con la virtual Presidenta electa, Claudia Sheinbaum,
es modificar el esquema que hoy obliga al comprador de
chatarra a retener el 5% del ISR y el IVA, pero es un merca-
do predominantemente informal porque los recopiladores
hacen sus transacciones de compra y venta de productos
en efectivo y no estdn registrados ante el SAT.

Pedirdn al nuevo gobierno reducir la retencién del ISR
del 5% al 1% y que se elimine la retencién del VA, para
estimular a los recopiladores a registrarse en el Régimen
Simplificado de Confianza (Resico), para que puedan vender
directamente y a mayor precio a las fundidoras, que sélo
pueden comprar a empresas formales.

DeAcero presentard el 11 de julio su propuesta de inte-
ligencia industrial para impulsar el crecimiento de manera
sostenible.

ABM Y EL BANXICO TAMBIEN MINIMIZAN
VOLATILIDAD DE LOS MERCADOS

El dolar interbancario cerr6 en 18.78, pero el presidente de
la Asociacién de Bancos de México, Julio Carranza, no se
mostré preocupado. Recordd que tenemos un tipo de cambio
flotante y el dolar llegé a cotizarse a 25 pesos y bajar a 16.10.

Asegurd que no tienen informacion oficial sobre un nue-
vo impuesto a las ganancias extraordinarias de los bancos;
felicité a Sheinbaum y celebré su compromiso de que las
decisiones mas importantes de la economia se sigan to-
mando por consenso.

Por su parte, Victoria Rodriguez Ceja, gobernadora del
Banxico, calificé de normal que los mercados presenten
ajustes ante escenarios no esperados e inform¢ que de ser
necesario, la Comision de Cambios podiiShaizaf efheca-
nismo de coberturas cambiarias liquidables en pesos hasta
por 30,000 mdd.
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1 Mercado Libre, dirigido por Marcos
eGalperin, presenta un crecimiento
sostenido como el e-commerce mas impor-
tante de Latinoamérica. En el primer tri-
mestre de 2024 report6 ganancias por 344
millones de dolares, un crecimiento de 71%
anual, mientras que sus ingresos netos au-
mentaron 36%, para alcanzar 4.3 mil millo-
nes de dolares. En México, bajo la direccion
de David Geisen, Mercado Libre busca una
licencia bancaria para expandir su ofer-

ta. Actualmente opera como fintech, que le
permite otrecer servicios financieros, in-
cluida una billetera. Esta estrategia apunta a
fortalecer la inclusion financiera en el pais.
En 10 meses, Mercado Pago colocé un mi-
116n de tarjetas de crédito.

Santander México, encabezado por

eFelipe Garcia Ascencio, formé una
alianza estratégica con Maserati México,
cuyas operaciones son lideradas por David
Zambrano, para convertirse en la financie-
ra de la marca italiana de automdviles de
Injo en el pais. Asi, el banco se convierte en
la primera financiera de todos los vehicu-
los de lujo de esta marca en México, ya que
ofrece crédito para todos los modelos, tan-
to para clientes como no clientes de la insti-
tucion bancaria, con una oferta de 9.90 por
ciento. Con esta alianza, Santander espe-
ra colocar 70 millones de pesos en crédi-
10s este afio para autos de Maserati México,
ayudando, asi, a la consolidacion del creci-
miento de la firma italiana en el pars.

x

Se agota el tiempo para tener listo

4" ] Fondo de Pensiones para el Bien-
estar. Hacienda, encabezada por Rogelio
Ramirez dela O, tiene los siguientes 45 dias
naturales a la publicacion del decreto para
lievar a cabo los ordenamientos para for-
malizar el instrumento juridico que cons-
tituya al fondo. La fecha vence este 15 de
junio. Asimismo, se deberdn emitir las Re-
glas de Operacion del Fondo de Pensio-

nes para el Bienestar dentro de los 10 dias
naturales posteriores a su constitucion. El
Banco de México, gobernado por Victoria
Rodriguez, estd listo para adminisirar los
recursos con los cuales se complementardn
las pensiones de los trabajadores para lograr
retirarse con el 100% de su ultimo salario.

En Pemex, dirigido por Octavio
#Romero, se dejard basificados a 30
mil trabajadores como meta sexenal, dando
prioridad a quienes mds antigiiedad tenian.
Como parte del programa de estabilidad en
el empleo, se recibieron también solicitudes
para jubilacion de personas con hasta 35
afios de servicio. Y es que también en este
tema fueron detectadas irregularidades,
por lo que la administracién de Octavio
Romero se dio a la tarea de encontrar solu-
ciones. Se sabe que para mayo ya se habian
otorgado 28 mil 470 plazas, por lo que el
resto, aproximadamente 1,500, se otorgardn
de aqui a septiembre, motivo por el cual en
la Torre de Marina Nacional consideran esta
meta como ya cumplida.
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Remate preguntando

¢Alguien cree que no tendrd consecuencias €l error de
Ignacio Mier al decir que en septiembre aprobarian las 18
reformas que plante6 el Presidente saliente? Es claro que esta
declaracion no la hizo de comdn acuerdo ni con la actual ad-
ministracién y mucho menos con el equipo de la ganadora
de las elecciones.

El Padre del Andlists Superior ha recabado suficiente in-
formacién como para dejar claro que a Claudia Sheinbaum
le molesté mucho lo dicho por el coordinador de los dipu-
tados de Morena, puesto que era innecesario e imprudente
revivir este tema; sin lugar a dudas, Mier no se ird de rositas
como dirian algunos.

Es cierto que, desde la campafia, Sheinbaum se compro-
meti6 con una reforma al Poder Judicial: no obstante, parece
que no se da una buena lectura de la situacion si no se com-
prende que a nadie le conviene que esta reiorma se haga sin
cambiar ni una coma, como ha sido la divisa del Presidente
saliente. Creer que Sheinbaum y su equipo no mostraran su
mano en lo que serd el acto fundacional de su administra-
cion es simplemente un error, Una de sus preocupaciones es
dejar claro que, si bien son parte de un mismo movimiento
politico, que comparten ideales y vision, se trata de personas
diferentes.

REMATE PROPOSITIVO

Con base en estos argurnentos, el PAS le plantea algunas po-
sibilidades que bien podrian transitar: limitar quiénes serian
los miembros del Poder Judicial que fueran electos, no todos,
como se ha sefialado. Que para algunos cargos, como minis-
tros de la SC]N, que ahora preside Norma Pifia, sean electos,
pero entre los seleccionados que aprueben un examen de
conocimientos y capacidad. Vamos, algo como lo que se hace
parael IFT o la Cofece. Adicionalmente, que se les pongan re-
quisitos de no pertenencia a partidos politicos ni al gobierno.

La intencién si serd que se elija a ciertos miembros del-
Poder Judicial por voto directo, pero que la iniciativa no sea
aprobada sin cambiarle nada. La meta es que Ileve la marcha
de la administracién que arrancard el primero de octubre.
REMATE EXITOSO
Gabriel Yorio, subsecretario de Hacienda, sigue acumulando
buenos resultados. Informé que ayer se inicié una operacion

/

en Estados Unidos para disminuir en 100% los pagos de deuda

externa en 2025, asi como operaciones para refinanciar deu-
daen pesos para disminuir su pago el afio proximo. Sin lugar
a dudas, se trata de acciones relevantes por mds de 15,000
millones de dolares que le dan al gobierno un gran respiro y
le permitirdn tomar decisiones de una manera mds relajada.

Sin duda, Yorio ha hecho un gran trabajo en dar el nuevo
gobierno el maximo margen de maniobra posible dentro de
los mercados tinancieros.

REMATE PRESENTACION

La ganadora de las elecciones estd realizando una intensa gira
con los empresarios. Lo mismo con empresas en particular, a
las que debe sumarse Carlos Slim, que con otros grupos de
la iniciativa privada. Quien estd muy contento porque serd
el primer grupo de la iniciativa privada organizada que se
retina con la proxima presidenta es Francisco Cervantes,
presidente del CCE. Vale la pena recordar que este grupo
apoyo en gran medida la candidatura ganadora.

REMATE INTERNACIONAL

Por primera vez desde las elecciones, el tipo de cambio del
peso frente al délar estuvo dominado ayer mds por cuestiones
externas que por internas. Se dio a conocer que la inflacién
en Estados Unidos sigue creciendo a 3.3% y que la Reserva
Federal decidio, por séptima ocasion, mantener la tasa de re-
ferencia sin cambio.

Conbase en estos datos, bien vale [a pena preguntarse cudl
serd la decisién de la proxima Junta de Gobierno del Banco
de México, que preside Victoria Rodriguez. Como establecio
ayer el PAS, si bien la inflacion pareceria no estar cediendo,
si hay condiciones para pensar en una pequena disminucion.
REMATE RUMOR
Mientras algunos estan preocupados por quién dirigird Pe-
mex en la proxima administracién (algunos han subido a esta
lista 2 Raquel Buenrostro), mejor deberian preguntarle a su
director, Octavio Romero, qué ha pasado con el diésel ultra
bajo en azuire. El que no exista este combustible ha retrasado
la modernizacion de vehiculos pesados, pues, con el que se
puede adquirir hoy en México, los motores mas modernos
contaminan como si se tratara de vehiculaginds ansguos.

Liama la atencion que haya organizaciones supuestamente
ecologistas que estan buscando la imposicion de esta nor-
ma, que los miembros de AMDA, presidida por Guillermo
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Rosales, estan imposibilitados a cumplir.

Lo correcto es que se mantenga la NOM como estd, es
decir, con un transitorio que le permita alas empresas operar
sin el combustible que no puede ofrecer Pemex.

Péagina 22 de 81



Fecha: 13/06/2024

Columnas Econémicas |

OO
PP b
Pagina: 2 Activo Empresarial /José Yuste m— L -
EXCELSIOR == ﬁr‘f
Area cm2: 301 ri
Costo: 21,404 - E
111 José Yuste =TT

OB, COM, I

El gabinete de Claudia:
Lazaro, Ebrard,
Luz Elena, De la Fuente...

El gabinete de Claudia Sheinbaum trae toda clase de espe-
culaciones. Desde luego, serd uno de la 4T, pero con el toque
de Sheinbaum, donde veremos temas de energias reno-
vables, digitalizacion y.. Veamos algunos de los probables
funcionarios:

LAZARO, CUAUHTEMOC Y PEMEX

Lazaro Cdrdenas Batel fue el jefe de asesores del presidente
Lopez Obrador, pero con Claudia podria quedar en la agenda
de Pemex. En camparia, Sheinbaum visitd, en dos ocasiones,
al dirigente histérico de la izquierda mexicana, Cuauhtémoc
Cardenas, acompariado de sus hijos, entre ellos Lazaro,
quien también fue gobernador de Michoacan. La idea de
Cuauhtémoc es reactivar Pemex para dejar de perder tanto
dinero. Ha planteado, inteligentemente, regresar a Pemex la au-
tonomia de gestiony financiera, para que opere como empresa.
Y resolver su principal problema: su enorme endeudamiento. E
ir ala petroquimica, donde puede tener valor agregado.
ISLAS, ENERGIA

En estaagenda de energfa también estard Jorge Islas, un viejo
conocido de Sheinbaum. Siendo fisico y matematico, Islas
también tiene una idea moderna de la energfa para transitar
arenovables. Y ha planteado crear mds oferta eléctrica, des-
confiando de las plantas viejas de la CFE.

LUZ ELENA, EGRESOS O TESORERIA

Luz Elena Gonzdlez es otra funcionaria clave, acaba de renun-
ciarala Secretaria de Finanzas de la CDMX. Es de la completa
confianza de Sheinbaum. Luz Elena puede estar en Hacienda.
Podria serlasubsecretaria de Egresos de Sheinbaum, ya que la
Presidenta podria tener linea directa para saber donde y cémo
se gasta. O ser tesorera de la Federacién.

ALTAGRACIA Si VA

Altagracia Gomez Sierra es una empresaria joven, de 32 afios,
pero mostro capacidad de interaccion con medios y ha sido un
buen enlace empresarial para Claudia Sheinbaum. Altagracia
es hija del empresario jalisciense Raymundo Gémez Flores y
yaestd a cargo de Promotora Empresarial de Occidente, don-

de se encuentra Minsa y Dina. Altagracia podria ser asesora
empresarial de Sheinbaum.

KERSHENOBICH, SALUD

David Kershenobich ha sido el encargado de salud puiblica de
Sheinbaum durante la campafia. Habia dicho que no querfa
ser secrefario, pero yasabe, si el pueblo se lo demanda... Y, so-
bre todo, al ver el desastre en calidad del servicio, falta de salud
publica, vacunas y medicinas, podria ser el secretario de Salud.
EBRARD, ECONOMIA Y T-MEC

Marcelo Ebrard, el bombero de 1a 4T y una de las principales
corcholatas, supo reconocer el triunfo de Sheinbaum, apo-
yarlay también a Clara Brugada con enlaces empresariales.
Sheinbaum ha trabajado con Ebrard el tema de la revision
del T-MEC en el 2026 y es conocedor de sectores productivos
(como el automotriz); Ebrard suena para Economia.
BUENROSTRO, EFICIENCIA

Raquel Buenrostro ha dado buenos resultados en el SAT y,
como secretaria de Economia, ha logrado sortear las distintas
disputas y mecanismos del T-MEC. Sin duda, da resultados, es
alguien dura cuando se requiere. Y bien puede mantenerse en
Economia o regresar al SAT. Sheinbaum ha comentado sobre
ellay su reforma fiscal de grandes contribuyentes.

YORIO REFINANCIA DEUDA... EN LA SUBSE

O BANCA DE DESARROLLO

Gabriel Yorio, subsecretario de Hacienda, ha sido eficiente,
lo conocen los mercados y acaba de anunciar el prepago de
bonos de deuda externa. Habfa sonado para Pemex, al conocer
las finanzas de la paraestatal, pero bien podria o repetir como
subsecretario o bien, estar en la banca de desarrollo.

JUAN RAMON, CANCILLERIA

Juan Ramon de la Fuente, desde luego, estard en el gabinete.
Es el enlace para el equipo de gobierno actual y el de transi-
cién. Se le ve en la Cancilleria. Ha sido representante de México
en la ONU, rector de la UNAM y tiene by %Bi rggazgedg gpn los
empresarios. Estos son algunos de los nombres que de seguro
estaremos viendo, a mds tardar, Ia préxima semana, al fin y al
cabo, dijo Sheinbaum, el gabinete ya viene.
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Embotelladora
se beneficia del
‘desinfle’ del peso

Arca Continental, cuyo CEO es
Arturo Gutiérrez, se posi-
ciona estratégicamete para
aprovechar las fluctuciones
cambiarias. Segtin uneciente
informe de Barclays, ek.debi-
litamiento del peso mef’;jcano
representa una ventaja signifi-
cativa para la embotelladara de
Coca-Cola, debido a que aproxi-
madamente el 40 por ciento de
sus ingresos estd denominado an
dolares estadounidenses. -

La depreciacién del peso tiene
un doble efecto positivo para
Arca Continental, porque sus
ingresos en doélares aumentan
en términos de pesos mexicanos,
lo que impulsa el crecimiento
nominal de sus ventas cuando el
peso se devaltia y porque sus cos-
tos de produccion denominados
en dolares estan parcialmente
cubiertos por coberturas a largo
plazo, lo que mitiga el impacto
negativo de un peso débil en sus
costos operativos.

Barclays destaca que Arca
Continental implementd
coberturas efectivas para los
costos denominados en délares,
protegiéndose de la volatilidad
cambiaria por casi dos afios a
una tasa promedio de 17 pesos

101,733

Columnas Econdomicas

De jefes

Redaccion

por dolar, lo que le proporciona
un colchén financiero que le per-
mite mantener la estabilidad en
sus margenes operativos a pesar
de las fluctuaciones del tipo de
cambio.

Arca Continental ha man-
tenido un crecimiento sélido
impulsado por diversas iniciati-
vas, incluida la expansioén de su
oferta de productos y la imple-
mentacién de proyectos piloto
de distribucién mas amplios.
Ademas, la firma invirtié en una
aplicacion que facilita sus ven-

tas, logrando que més del 50 por
ciento del volumen de pedidos
del canal tradicional ahora se
ejecute a través de su plataforma
digital, que no solo mejorala
eficiencia operativa, sino que
también ofrece mejores opor-
tunidades para interactuary
comprender a los consumidores.
En resumen, el debilitamiento
del peso mexicano, lejos de

ser un desafio, representa una
oportunidad estratégica para la
empresa.

Van contra el reflujo
gastroesofagico

Antonio Sanchez Baca,

lider de M8 Pharmaceuticals, se
prepara junto con su equipo para
presentar fexuprazan, un nuevo
tratamiento disefiado para com-
batir el reflujo gastroesofagico
(ERGE). Esta enfermedad afecta
a cuatro de cada 10 mexicanos y
puede tener consecuencias gra-
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“El debilitamiento
del peso mexicano,
lejos de ser un
desafio, representa
una oportunidad
estratégica para
Arca Continental”
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ves sino se trata adecuadamente,
incluyendo acidez estomacal,
regurgitacion, agruras, dolor en
el pecho e incluso cancer. La pre-
sentacion de fexuprazan ofrecera
una alternativa para millones

de mexicanos que sufren de esta
condicién. M8 Pharmaceuticals,
ademas de desarrollar nuevos
tratamientos, también fomenta
la educacién sobre diversas con-
diciones de salud, como lo hizo
recientemente con Su iniciativa
osea.mx para la osteoporosis y
tenerenmente.mx para promo-
ver la salud mental, ademas del
M8 Club Salud, una plataforma
digital que facilita el acceso a
tratamientos con el apoyo de
profesionales de la salud.

Nace gigante
publicitario

Equativ, laempresa global de
tecnologia publicitariaindepen-
diente, anunci6 su fusién con
Sharethrough, una delas princi-
pales plataformas publicitarias
omnicanal independientes, lo que
dara comoresultadouno delos
marketplaces publicitarios mas
grandes del mundo.

Nos adelantan que la entidad
combinada contara con mas de
720 empleados en 18 paisesy
generara ingresos recurrentes
netos superiores a los 200 millo-

nes de délares, proporcionando
alos anunciantes y propietarios
de medios una alternativa.

Equativ, que el afio pasado
confirmd a Bridgepoint como su
principal inversor, ha triplicado
su tamafio en los tiltimos tres
afios. En el primer trimestre de
2024, Equativy Sharethrough lo-
graron un crecimiento interanual
del 16 y 20 por ciento, respectiva-
mente, gracias a nuevas asocia-
ciones estratégicas y mayores
ingresos provenientes de la cura-
cién, CTVy productos de medios
con bajas emisiones de carbono.
Ambas empresas tienen relacio-
nes duraderas y complementarias
con importantes holdings de
agencias, publishers premium y
las 500 marcas de Fortune.

Aprovechando sus activos
tecnoldgicos de primer nivel y su
presencia global, la entidad com-
binada ofrecera un espectro mas
amplio de servicios y practicas de
medios sostenibles, permitiendo
alos compradores de publicidad
optimizar las rutas de suministro
mientras ejecutan campafias de
alto rendimiento. Las soluciones
sinérgicas y complementarias
maximizaran los resultados para
los anunciantes y propietarios de
medios, quienes podran utilizar
las ofertas escaladas para alcan-
zar sus objetivos de marketing de
manera mas efectiva.
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Jeanette Leyva

Asi apoyara
la banca a Claudia
Sheinbaum

i hay unsemquersienwe tiene “las pilas
puestas” pese 4 todas Ias eniticas que puede

recibir, es la banca comercial, que por un lada

ha duienaduplanﬁpmennmmtﬂsde
contingencia salir a dar un respiro a los afee-
tados, y ahora, mas que disefiar planes en especifico
o pedir alguna modificacidn sustancial al privimo
gobierno, se ha enfocado en ver odmo los proyecos

que =2 plantearon en la campaiia pueden sar acompa-

fisdos por la banca,
La banea hoy proves el 50 por clento del financia-
miento al sector privado en la economia v es el sector

con mayor capital invertido en el pals con 1.6 billones

de peses, v solo durante este sexenio crecid b inver-
sicin en capital en més del 60 por ciento. Fso también
sipficd qise gener 276 mil empleos direcos v es
uno de Jos sectores que mis aportaen la recaudacidn
ML

Por ello, adelamdndose, la Asociacion de Bancos
de México (ABM), que preside Julio Carranza, ha
disefiado un plan general para acompahar las pro-

puestas de la précima presidenta de Méxco, Clandia
Sheinbaum.

Por ejeﬁ'qﬂm en Jos provectos de infraestructura

que ella planted durante su campaiia realizar en sector

claves, que es el 3.5 por ciento del Producto Intemo
Bruto (PIB) en ocho afos, ka banca aportard su parte;

MONEDA EN EL AIRE

Jeanette
Levva Reus
W Eieyakn s

en financiamiento a proyectos de agua, energia,
transpaorte y vivienda hasta 100 mil millones de
pesas en crédito adicional anual para este rubro,
Otro plan que scompanard es el apovo al crédito
Mipvme, donde Ia banca ya tiene un programs,
precisamente con la banca de desarrollo, que en
este nuevo.gobierno se espera tenga un impulse
eodavia mayor, ¥ propone como banc tener un
apoyar a las Mipymes para que tengan oportunidad
de crecimiento y de poder participar en el crédito
rambicén en Mégon,
nesdel nuevo gobiemo, buscarna fomentar Ia inno-
vaciin y e uso de recnologias, Del lado de labanca,
la inversidn anual en tecnologia es del ordende 24
mil millones die pesos; esto-con irversin de 100 par-
quis industriales para fvonecer el nearshoring.
Para esto, también es importante 1a buena
rekacidn que ha mantenido la banca con las difie-
rentes autoridades hacendarias, como ¢l secretario
Rogelio Ramirez de la 0, quien junto con su equipo
ha escuchado a las instituciones financeras y traba-
jacloen fortalecer el sistema financiero, que es clave
para el buen desarmlby de México, Todo indica que
en este rubro hay luz verde para el furirns,

Emisoras de la Bolsa a la expectativa
Como cada afio, se cotd realizando justo ahorm en la
Wmhﬁ}aclﬁmudc&nmm:hﬁﬂcm

Jos representantes de bas em-
presas listadas, desde Fibras,
hasta emisoras de deuda y
firmas que cotizan en bolsa, se
redinen para ver los netos y las
oportunidades del mercado,
como bien ha explicadoen va-
rias ocasiones Juan Manuel
Olivo, director de Promocién
v Emisoras de Grupo Bolsa
Mexdcana de Valores (BMV].

Y es quizis uno de los momentos mas intere-
santes para este encuentro, en donde hay una alta
volmilidad, pere ojo, nila incertidumbre que se ha
generado en algunos fremes ha frenado ol desem-
peiio de los mercados, y mucho menos es un factor
para frenar eventos; eso sk, quizis hayva cieno freno

coma sucede cada seis afios, a 1a espera de que se
dé la transicidn del nuevo goblernao.

También, porgue es la presentacion enun
encueniro del nuevo director de la bolsa, Jorge
Alegria Formoso, quien releva a Oriol Bosch, que
estuvo casi una década al frente de la BMV.

Pero, como alguncs grandes inversionistas oo-
mentan, independientemente de que hava una alta
volatilidad o cierta “incemidumbre™ ante el cambio
de gobierno, alargo plazo la apuesta por imvertic
én mercados o diversos instrumentos con sedé en
Méxion sigue, precsamente porque el panorama se
i mds de una década o dos, Bo por edos msss
en donde odo genera temor en alguns.

Mas demanda y espacios en Fibras

La historia de este negocio hay que seguirla de
cerca, si bben en alglin momento, con la pandemia
en ciertos nichos s¢ pensd
detonaria problemas graves,
Iy cherto s que a la vaelta de
estos afios, 1as Fibros siguen
conseliddndose,

Por un lado, enla Asociacidn
Mexicana de Fibras Inmobilia-
rias (AMEFIBRA), que Deva Jio-
sefina Moisés, tienen clan
el aporte que estdn realizado
a la sconomin mexicana, algoasi como ¢ 4.5 por
ciento del PIE y siguen ganando termeno.

Y el crecimiento o5 justo en varios pumios, ¥ uno
de los s importantes s en pangues industriales,
sobre todo en el none del pais, o mas bien, puntos
cercanos a la cudad de Monterrey, endonde in-
chuso ya se habla de saturacidn, loque ha estadoen-
carecienda a renta de estos espacios, v 1a demanda
siguecreciendo,

Lo mismo pasa en algunas zonas de Guadalajara,
en donde 1os municipios cercanos se estan con-
virtiendo en omo para Jos inversionistas ¥ pangues
industriales, ya que el aeropuerto estd creciendo y

setiene el plan de crecer ciertas vias de trenes de

Carga.
Los instrumendos de las Fibras han seguido

también en expansitn, mis de siete punios porcen-
[uales afto con i de crecimiento, ahora ko que
sigue, coinciden todos én el sector, e impulsar lo
que estd ocurriendo en el sector de los Fideicomi-
g0 de Infraestructura v Bienes Rakoes (Fibras) en
esstons momentes & impubsar diversas acciones con e
nueve gobiema para que se sigan consalidando.

Grupo Vasconla, en problemas

Fis una de lns empresas que sin duda, e en millo-
nes de hogares, pero ahora simplemente noesta
todo marchando como quisiera,  es que Grupo
Vasconia, que lleva José Ramdn Elizondo
Anaya, confirmd que su subsidiaria Almexa
Aluminio ya fue notificada de la demanda de con-
curso mercantil que enfrenta por parte de la firma
estadounidense PerenniAl Group.

Esta demanda serd resuelta por la Jueza Primera.
de Distritoen Materia de Concursos Mercantiles,
con sede en la Ciudad de México, en donde se
espera conocer el fururo de la empresa, dedicadaa
la elaboracidn de productos para el hogar,

Ahora Almexa Aluminio tiene un plazo de nueve
dias hdbiles para contestar la demanda, pero al
misme tiempo sigue rabajando de manera con-
JuEA con sus asesores legales, financiencs v de
operaciones en la definicidn v eventual negociacidn
de una reestructura que be dé viabilidad yoonsoli-
dacidn financiera.

m&mﬂmﬁm@% idos

1 Cenos contratos de suminkstro de aluminio cele-

brados entre Almexa como adquirente v PerenniAl

Group como proveedor, Esta historia alkn seguina,
Porlo pronto, la moneda estien el aine,
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Alberto Tovar Mis Finanzas

Alberto Tovar

Alberto Tovar

CLNDA TU
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Tu mejor decision financiera: ;a qué edad?

ace poco, tropecé con

un estudio australiano

divulgado por el Wall
Street Journal revelando un as-
pecto parareflexionar: el mejor
juicio financiero suele manife-
starse entre los 53 y 54 afios.
Este descubrimiento invita a una
reevaluacion, en especial en el
contexto de Latinoamérica y en
particular en México.

Resulta I6gico concluir que
con los afios llega la prudencia y,
por ende, elecciones financieras
mas acertadas. Sin embargo,
en una nacién en desarrollo, no
podemos permitirnos el lujo de
aguardar hasta la quinta década
de vida para comenzar a tomar

juicios sélidos, dadas las circun-
stancias econdmicas y las pocas
oportunidades.

En México la realidad es
muy diferente; de hecho, recibo
numerosas consultas de per-
sonas proximas a la jubilacion,
con el dilema de recursos
insuficientes. En tal escenario, el

nimero de afios se convierte en
un adversario despiadado. Las
alternativas para solucionar este
contratiempo disminuyen nota-
blemente, y la urgencia de actuar
se torna en una carga emocional.
En contraste, los mas jovenes
tienen el desafio de adminis-
trarse de forma eficiente. Care-
cen de respaldo institucional,

siendo ellos los tinicos responsa-
bles de su futuro, pero cuentan
con un activo invaluable: el
tiempo. Este les permite en-
mendar errores, experimentar y
recalibrar tacticas. Este recurso
no debe ser malgastado; aqui es
donde una educacion financiera
temprana se vuelve trascend-
ente.

Los mayores enfrentan retos
distintos, pues una equivo-
cacion en esta etapa podria
tener repercusiones graves. La
escasez de tiempo para corregir
compromete su bienestar a largo
plazo. Este peligro se intensifica
en un mundo donde los avances

tecnoldgicos y las estrategias de

inversién actuales, aunque ben-

efician alos jovenes, constituyen
un territorio arriesgado paralos

viejos.

La edad es un factor en las res-
oluciones éptimas, pero existen
otros. El entorno econdmico, las
oportunidades y el acceso a la
educacion financiera son igual
de determinantes. En un ambito
cada vez mds intrincado y glo-
balizado, la destreza para hacer
elecciones acertadas es esencial,
sin importar la etapa de vida en
la que nos hallemos. Y aunque
la "sabiduria de la vejez" pueda
ser un recurso, serfa imprudente
convertirlo en un pretexto para
aplazar decisiones sensatas e
informadas.

¢ Te sientes preparado para
tomar decisiones financieras?
Coméntame en Instagram:
@atovar.castro y sigueme en el
podcast “Dinero y Felicidad”, en

Spotify, Apple Podcasts grére; de 81
otros.
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Curva de rendimientos

a dltima semana en nuestro

pafs se ha caracterizado por

una enorme volatilidad en
los mercados financieros, la cual
resulta de un entorno de elevada
incertidumbre con respecto a
decisiones claves para el pais —
como la independencia del Poder
Judicial y el sistema de contra-
pesos basado en organismos au-
ténomos—, y los riesgos sobre su
proceso de potencial aprobacion
en el Congreso y de implementa-
cién a mediano plazo.

Es crucial que lalectura

sobre esta incertidumbre, que
se traslada a los movimientos de
diferentes activos financieros, se
interprete con los matices que
requiere. De entrada, porque al
hablar de los “mercados” es facil
(incluso comodo) confundir al
espacio de intercambio con los
participantes. Un mercado es un
lugar al que acuden diferentes
personas a intercambiar, como en
el caso de los mercados finan-
cieros donde las personas que
participan intercambian bonos,
acciones, canastas de materias
primas y un sinfin de derivados
financieros. Por su parte, los par-
ticipantes en dicho intercambio
lo hacen con diferentes estriie-
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turas de incentivos y posiciones
diversas con respecto al riesgo.
Escrucial entender que,
aunque existen agentes con un
poder de mercado elevado, es
decir, que sus acciones de compra
oventa de activos tienen un vo-
lumen considerable para incidir
en sus precios, los movimientos
que resulta mas atipicos no son
consecuencia de un grupo par-

ticular de personas con determi-
nados intereses, por lo cual no es
correcto pensar en los mercados
como un grupo de personas que
se mueven con un fin especificoy
comun.

Esta discusién es de interés
para el manejo de las finanzas pu-
blicas, al menos por tres razones.
Primero, porque la forma en que
se posicionan los participantes de
los mercados de renta fija, donde
se intercambian bonos o alguno
de sus derivados, arroja tasas
de interés que evaldan de forma
implicita los riesgos asociados
al pago de la deuda publica.
Segundo, por las emisiones de
deuda que realiza el Gobierno
mexicano y sus empresas,
algunas en pesos, pero otras en
monedas de otros paises, lo que

incide sobre el comportamiento
del tipo de cambio. Tercero,
por lamanera en que las tasas

de interés que resultan de estos
intercambios acotan el &mbito de
posibilidades de las autoridades
monetarias, particularmente
para las emisiones de corto plazo.

Lo anterior nos invita a
reflexionar sobre un concepto
fundamental que vincula a los
mercados financieros con el
manejo de la politica fiscal: la
curva de rendimientos. ;A qué se
refiere? Alos diferentes niveles
que toma la tasa de interés segun
el plazo de vencimiento de los
bonos que estén asociados a cada
una. Un caso simple: el Gobierno
mexicano emite deuda en plazos
de un afio, dos aflos, cinco afios,
diez afios y treinta afios. La curva
se construye con sus tasas de
interés respectivas, iniciando de
izquierda a derecha con los venci-
mientos mas cortos.

Pensemos en tres casos prac-
ticos. Sitodos los bonos tienen
una tasa de interés asociada del
mismo valor, digam%sé%ii[l]‘;/uz da
curva sera una linea horizonta
amedida que crezca el plazo.
Por otra parte, sila tasa crece a

81
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medida que el plazo es mayor, la
curva se inclina y toma pendiente
positiva, es decir, paga un mayor
rendimiento a medida que hay
que esperar mas tiempo para
recibir el rendimiento asociado.
Finalmente, sila tasa disminuye a
medida que el plazo es mayor, la
curva se invierte con una pen-
diente negativa, lo que significa
que premia mas el ahorro en
bonos de corto plazo, por lo que
premia lainmediatez en la recep-
ci6n del rendimiento asociado.
Por supuesto que hay otras
alternativas de las formas que
puede tomar la curva, pero esas
tres son dtiles para entender lo
siguiente. Las tasas de interés que

los participantes de los mercados
demandan para comprar ciertos
bonos reflejan la disposicion del
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publico inversionista a esperar
para recibir el premio por pres-
tarle sus recursos al gobierno.
Esto quiere decir que si ese
proceso de espera captura mayor
omenor incertidumbre, reper-
cutira también en una mayor o
menor tasa de interés.

Para el mercado de bonos
de nuestro pafs esto es critico,
puesto que ahf participan las Afo-
res que administran los fondos
de pensiones para el retiro de las
personas que trabajan; diferen-
tes aseguradoras de riesgo; las
tesorerias de bancos privados y
un sinfin de personas en general.
De tal forma que si estos agentes
perciben un mayor riesgo de pres-
tarle dinero al gobierno reque-
riran una mayor tasa de interés
para comprar sus bonos.

No debemos perder de vista

esto cuando participamos en

la discusién publica sobre los
movimientos en los mercados
financieros. Silos activos ganan
o pierden valor es porque las
personas que colocan su dinero
en estos instrumentos esperan
un rendimiento a cambio en

un entorno incierto. De ahi que
resulte clave evaluar las acciones
de las autoridades, pues si sus
politicas publicas alimentan la
incertidumbre de los inversionis-
tas, el premio que demandaran
para mantener su dinero en estos
activos sera mayor. El mercado
no premia o castiga, sino que son
sus participantes quienes inter-
cambian el valor de su paciencia
a cambio de cierta seguridad en
sus rendimientos: una realidad
inexorable parala postura fiscal y
sus responsables.

Péagina 29 de 81



P ElFinancicro

Fecha: 13/06/2024
Péagina: 10
Area cm2: 386

Costo: 86,000

112

Carlos Serrano

Herrera
Economisia en Jefe de BEVA Méxice
0 ;
econornial@elfinanciera.com.m
!..-ﬁ* :
-/ s
] k

Columnas Econdomicas

Carlos Serrano Herrera

El cambio al sistema de pensiones
es posItivo, pero requiere qjustes

“Para garantizar la
sostenibilidad de la
deuda es necesario
establecer de
manera realista con
qué recursos serdan
Jondeadas estas
pensiones”

ntre las propuestas de
E reformas a la Constitucién

sometidas al Congreso
el pasado 5 de febrero hay una
relativa al sistema de pensiones
dirigida a los trabajadores en
el régimen de cuentas indivi-
duales. El cambio fundamental
consiste en garantizar a los tra-
bajadores que coticen en cuentas
individuales en el ISSSTE, asf
como a quienes empezaron a
cotizar en el IMSS después de

julio de 1997 y que, por lo tanto,
no pueden pensionarse bajo el
régimen anterior de beneficio
definido, una pensién igual a su
ultimo salario (es decir, una tasa
de reemplazo del 100%) topada
al salario medio de cotizacién
del IMSS que ahora equivale a
16,777 pesos mensuales.

Creo quela propuesta de
reforma busca resolver un
problema significativo. Enel
sistema anterior, que aplica a los
trabajadores que ya cotizaban en
el IMSS antes de julio de 1997,
quien se jubilaba podia contar
con una pensién garantizada
cuyo monto dependia de sus
ultimos salarios y de sus sema-

nas cotizadas: un esquema de
beneficio definido en donde las
tasas de reemplazo en promedio
eran cercanas al 80%. Cuando se
hizo la reforma de pensiones se
estableci6 que aquellos que em-

pezaron a cotizar después de ju-
lio de 1997 se retirarian con los

recursos acumulados en cuentas
individuales a las que tendrfan
que contribuir los trabajadores,
sus patrones y el gobierno. Estas
contribuciones ascendian en su
conjunto al 6.5% del salario de
cotizacién y serian administra-
das por las Afores.

El problema que la reforma
busca atender radica en que
con esas tasas de contribucién
las pensiones seran claramente
insuficientes y mucho menores
a las del sistema anterior. En
promedio, la tasa de reemplazo
de los que ahora se comienzan
a jubilar bajo el esquema de
cuentas individuales serd de sélo
25%.

En gran medida estapeoso de 81
blema serd atendido con la
reforma que esta administra-
cién llevé a cabo en 2020y
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que resultard en que la tasa de
contribucién aumente de forma
gradual hasta alcanzar el 15% en
2030. Esto implicara que, en el
nuevo estado estacionario, que
se alcanzara para aquellos que se
comienzan a retirar en unos 25

a 30 afios, los recursos acumula-
dos en las cuentas individuales
seran suficientes para lograr ta-
sas de reemplazo similares a las
del sistema anterior. La del 2020
es una buena reforma, que ade-
mas incrementara el monto de
recursos administrados por las
Afores los cuales deberfan poder
usarse para financiar proyectos
productivos.

Sin embargo, persiste un
grave problema: quienes se
pensionen antes de acumular
recursos suficientes durante las
préximas dos décadas tendran
tasas de retorno muy bajas.

Hay que recordar que los

Columnas Econdmicas

Carlos Serrano Herrera

episodios de protestas sociales
en Chile fueron motivados, en
buena medida, porque los mon-
tos de pensiones de su sistema de
cuentas individuales resultaban
insuficientes. Por esto, y por un
tema de equidad intergenera-
cional y para evitar situaciones
de pobreza en adultos mayores,
creo que es adecuado que se

busque atacar el problema en
cuestion.

Al respecto, considero que la
propuesta actual debe modifi-
carse pues pretende garantizar
una tasa de reemplazo del 100%
(con el tope ya mencionado) a
todas las generaciones futuras.
Esto podrfa representar un pro-
blema fiscal muy grande ante los
importantes cambios de la pira-
mide poblacional en México, con
los cuales cada vez hay mas adul-
tos mayores por cada persona

en edad de trabajar. El costo
fiscal de financiar 1a propuesta
terminarfa siendo inviable en
algunas décadas y representaria
una carga muy grande paralos
jévenes que tendrfan que fon-
dear las pensiones de un niimero
creciente de jubilados.

La reforma puede resolver
el problema que busca atacary
al mismo tiempo contener sus
costos fiscales con una mayor
equidad intergeneracional, si
el beneficio definido se acota
unicamente a quienes se jubilen
en los préximos treinta afos.
Por otra parte, para garantizar
la sostenibilidad de la deuda es
necesario establecer de manera
realista con qué recursos seran
fondeadas estas pensiones. Se
ha dicho que se comenzara con
un fondo de 65 mil millones
de pesos, el cual es claramente
insuficiente.
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AMLO y su disyuntiva con el dolar

no va a hacer nada Lopez Obrador razon... por lo pronto.
Ypara evitar que el tipo de cambio del peso Hay que recordar que cerramos el gobierno de
frente al délar se deprecie mas? Pefia Nieto con una paridad de 20.22 pesos por
Ayer me formulaban esta pregunta sobre la base  ddlar. Sila cotizacién termina el sexenio por debajo
de que uno de los indicadores que gustaba mostrar  de ese nivel, seguira siendo cierto que en este sexe-
AMLO, como expresién del buen desempefiodela  nio no hubo devaluacién.
economia, erala fortaleza de nuestra moneda. Pero ;es que Lopez Obrador podriadageersalgos1
Era usual la afirmacién de que este era el primer para evitar que el peso se depreciara mas?
sexenio en el que no se devaluaba nuestramoneda  Si. Lo puede hacer, pero dudo que lo haga.
frente al délar. En eso tenfa razén y sigue teniendo Sien su conferencia mafianera expresara, que,
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habiendo reflexionado bien las cosas, le propuso a la
virtual presidenta electa, Claudia Sheinbaum, que
ella definiera los tiempos y las formas de realizar
las reformas constitucionales planteadas el 5 de fe-
brero. Y que, dadas las nuevas condiciones politicas
del pafs, también le recomendé realizar discusiones
amplias para hacer a las propuestas todos los ajustes
necesarios.

Sieso sucediera, no dude usted que la paridad
del peso frente al délar regresarfa por lo menosa 17
pesos o incluso mas abajo.

Pero, como eso no va a suceder, estaremos suje-
tos a los vaivenes que se presenten en el animo de
los grandes inversionistas, sobre la base de sefiales
que se perciban tanto al interior del pafs, como en los
mercados internacionales.

Hay que ponderar dos cosas para poder evaluar el
impacto que pueda tener la depreciacion de nuestra
moneda.

Fl nivel de 18.80 que tuvimos al cierre de
mercados locales el dfa de ayer es cercano al que se

tenia en la primera quincena de febrero de 2023. En
la primera parte del sexenio, la cotizacién fue mas
elevada.

Eltipo de cambio real, es decir, el que ajusta las
paridades de poderes adquisitivos entre el peso y el
délar, todavia tiene en este momento una revalua-
cion de 12 por ciento respecto al nivel que tenfa en
diciembre de 2018, con base en cifras de Banxico,
actualizadas con calculos propios.

Es decir, serfa necesario que el peso se depreciara
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algo asi como otro 13 o 14 por ciento m4s, para equi-
parse en su paridad real a la que existia a principios
del sexenio.

Es decir, tendria que ubicarse en algo asi como
21.15 pesos por dolar.

Que el precio del délar haya subido tras la elec-
cién tiene impactos positivos y negativos, como los
tenfa la apreciacién de nuestra moneda.

Losimportadores de bienes y servicios veran un
incremento en sus costos, o los verdn en cuanto
liquiden sus adquisiciones con un délar mas caro.

Los exportadores, algunos de los cuales estaban
angustiados por la pérdida de competitividad de
sus productos o servicios, podran respirar un poco
después de padecer por muchos meses al “super-
peso”.

Los receptores de remesas incrementardn en
algo asf como en 10 por ciento la capacidad de com-
pra del dinero que reciben.

Por citar solamente algunos de los impactos mas
inmediatos.

La mala noticia puede llegar en materia de in-
flacion, pues dados los mayores costos importados,
podria haber presiones adicionales en el indice de
precios al consumidor.

Este hecho y el anuncio hecho el dfa de ayer por la
Fed, en el sentido de que quizas solo haya un recorte
de tasas este afio, me parece que van a crear sufi-
ciente presién para que en su reunion del préximo
27 de junio, la Junta de Gobierno del Banxico deje su
tasa objetivo sin cambio en el nivel de 11 por ciento.
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A Mérida van a darle gas

sas camionetas pickup blan-
E cas Mitsubishi ya recorren

de unlado aotrola carrete-
ra que une a la capital de Yucatan
con Campeche, ocupadas por
técnicos e ingenieros.

Llevanunamarcaen sus por-
tezuelas: Engie, emblema de una
empresa con oficinas centrales en
Paris, que es propiedad principal-
mente del Estado Francés. Esen
clertamedida, como unacombina-
ci6n de piezasde Pemex y de CFE.
Losenormes fondos Blackrocky
Vanguard también tienen parte de
las acciones de la compaiifa.

Engie esta a punto de consoli-
darel cambio en la dindmica in-
dustrial de una penfnsula surefia
mexicana que durante el inicio
de este siglorecargé su actividad
economica en la extraccién de
petréleoyenactividades como el
turismo.

Los técnicos dela corporacién
francesa recorren yalaregion
pararegistraryrevisar terrenos y

cerrar acuerdos con propietarios
parainstalar un gasoducto que
ampliara la capacidad de uno

ya existente y que entre otros
impactos, permitira aMérida
competir porlaatraccion de
empresas de manufacturaque
habitualmente se instalan en

Monterrey o en Ciudad Juarez.
Ayer, el sobreviviente de

todaslas batallas y director de la
CFE, Manuel Bartlett, fue citado
enla Hacienda Uayamén, una
mansion restauraday situada en
el campo, a 20 kilémetros del ae-
ropuerto de Campeche, endonde
él, junto con Felisa Ros, de Engie
yMiguel Angel Maciel, secretario

de Energfa, avisaron que arranca
la construccién de esa enorme
tuberfa que cruzara parte del
sureste Mexicano, bajo el nombre
de CuxtalIl, dentro del proyecto
Energfa Mayakan.

(Testigos de honor? La gober-
nadora morenista Layda Sanso-

res, de Campeche, y el saliente
mandatario panista Mauricio Vila
Dosal, que impulsé el proyecto
desde Yucatan.

¢Para qué quieren tremendo
tubo? De inicio, para que brinde
suministro de gas natural auna
zona que lo tiene, pero muy
€scaso.

Engie pretende invertir alrede-
dor de 2mil millones de ddlares
en esta ampliacion del gasoducto
Mayakdn para elevar su capaci-
dad de transporte actual de 250
millones, a 567 millones de pies
cubicos diarios.

Estainfraestructurallevard
gasnatural desde el punto de in-
yeccion Cactus, en Tabasco, hasta
Valladolid, Yucatdn, pasando por
las capitales Campeche y Mérida.

Parte de la oferta de Cuxtal IT
abastecera dos nuevas plantas
de generacién de eleetigicislad de 81
llamadas Mérida IVy Valladolid,
construidas por la japonesa Mit-
subishi Power parala CFE.
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Juntas representaron una
inversién de unos mil 220 millo-
nes de dolares que anadiran mil
530 megawatts de capacidad a
Yucatan, que hasta el afio pasado
contaba con alrededor de 900,
solamente.

Esta entidad costefia pasara de
importadora de electricidad a te-
ner una capacidad de exportacion
netade energfa que podria llegar,
digamos, hasta Belice.

El nuevo negocio que estre-
nara en México, representa un
contrato de servicio de transporte
de gasnatural para CFE durante
30 afosyviene bien a Felisa Ros,
directora de Engie en México,
pero también a Catherine Mac-
Gregor, CEQO de la compaiiia.

Esta corporacién francesa
reporté una ligera caida en sus
ventas durante el primer trimes-
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tre de 2024 debido a uninvierno
relativamente calido en Europa,
yuna consecuente cafda enel
precio de sus servicios que reper-
cutird en sus ganancias.
Paralosyucatecos representa
el cierre de un proyecto para do-
tar su entidad con infraestructura
pesada de energfa que se comple-
menta conlaampliacion de vias
ferroviarias con el Tren Mayay el

crecimiento esperado del puerto
deProgreso, cuya carreterade
accesoyatiene en construccién
un segundo nivel para transpor-
te de carga, lo que fortalecela
narrativa de su conversién en una
frontera marftima con el Este de
los Estados Unidos.

Aeso, loslocales sumanla
reciente conexién de un nuevo
cable internacional de Internet

directo aMiami yla capacitacién
tecnoldgica de sus habitantes a
través de instituciones como la
AndhuacMayab, laUPYyel Tec-
noldgico de Mérida, del sistema
TecNM, que atraen empresas
como Accenture, Concentrix
Corporation yla alemana Preh.

Otras como Grumay Heine-
ken anunciaron recientemente
la construccién de plantas de
fabricacién en Yucatdn, con
inversiones de 180 millonesy
500 millones de délares, respec-
tivamente, que fortaleceran un
cluster en el que ya estan Bepen-
sa, Grupo Modelo yKekén. Esa
peninsula mexicanay caribefia
van ainflarlaahora con gas.

“Engie pretende invertir alrededor
de 2 mil millones de délares en esta
ampliacion del gasoducto Mayakdn”

Péagina 35 de 81



Fecha: 13/06/2024

Péagina: 20

La Razén

Area cm2: 387

Costo:

112

=

e

-

1

",

LS

Columnas Econdmicas

Gente detras del dinero / Mauricio Flores

55,012

Mauricio Flores

Ni las altas reservas internacionales ni las altas tasas de interés
atajan por ahora una alta volatilidad cambiaria originada por
la voluntad de cambiar de tajo la estructura del Estado de derecho
del pais. De hecho, ya existen evaluaciones, como la que presenta
Morgan Stanley a través de su jefa de estrategias de inversion, Ioa-
na Zamifir: el mayor riesgo que México hoy representa amerita una
mayor prima de pago en pesos (arriba de los 18.40 pesos por délar)

ante el deterioro que se anticipa.

Cuando la devaluacién acosé el final del gobier-

no de José Lopez Portillo, el presidente saliente
y su poderoso aparato publicitario acusaron a
los “especuladores”, alos “reaccionarios”, a un
oscuro “Anti-México"; los caricaturistas de ese

entonces los personificaban como sefiores obe-

s0s, panzones, con sombrero de copa y casaca
de levita, aprovechandose de los dolares que
generosamente el gobierno administraba desde
Palacio Nacional.

Hoy es muy diferente. No son esos vampi-

rescos plutécratas cebindose sobre las carnes
dela nacién. El mercado cambiario es el sistema
nervioso de cuerpo econémico de mercados
abiertos al intercambio de bienes y servicios que
se modifico profundamente desde ese entonces
ante la consolidacion del TLCAN y ahora T-MEC.

Vaya, pasamos de los controles de cambio al
final de Lopez Portillo y toda la administracién
de Miguel de la Madrid, luego a las “bandas de
flotacién” establecidas por Carlos Salinas para

reequilibrar 1a balanza de pagos... bandas re-

ventadas por las crisis politicas tras el asesinato
de Luis Donaldo Colosio y que no pudieron atajar

las emisiones de bonos de corto plazo vincula-

dos a esas “bandas” de cambio.
Y tras el "Error de Diciembre” que acomparié
el inicio de gobierno de Ernesto Zedillo, y que

motivo las profundas reformas para darle auto-
nomia al banco central cuyo mando fue traspa-

sadoal exsubsecretario de Hacienda Guillermo
Ortiz, sustituyendo en 1998 al venerado pero
grisaceo Miguel Mancera Aguayo.

Hoy el mercado cambiario es abierto. Oferta

y demanda: en casos extremos, el Banxico inter-
viene con subastas de délares para atajar episo-
dios claramente especulativos como fue durante
lapandemia Covid-19.

Curiosamente, pese a una devaluacién de
casi 14% del 7 de abril pasado hasta ayer ala
fecha, la institucién que gobierna Victoria Ro-
driguez, no halanzado subastas. Incluso con au-
mentos de casi 22% en el volumen de cambios
peso-dolar en una semana hubo tales subastas,
dado quelas reservas internacionales crecieron
inercialmente a 219.3 mil millones de délares...,

pero el Banxico yamandé lasefial de que podria
intervenir ante “volatilidad extrema”. ;Servira?
Asi que no son los “Anti-México", La de-

valuacién de estos dias s6lo muestra que el

“super-peso” es un mito; la paridad responde al
ir y venir de flujos de dinero, mercanciasy ser-
Vicios... cuyos propietarios de todo tipo —yasea
fondos de retiro, fondos de inversion, tesorerias
de gobiernos y empresariales— miran con recelo
y con un sentimiento “bajista” baja al peso (a 44
puntos, abajo del punto neutral de 50 puntos en
los mercados de futuros) por el “ruido politico”
de un Plan C que anularia la separacién de po-
deres, al tiempo que se mantiene un alto déficit
fiscal yla posible pérdida del grado de Inversién
paraladeudascberana, Pero, ademas, un ciimu-
lo gigante de exportadores que esperan recupe-
rarse de un largo periodo de sobredevaluacién
del peso ante el dolar.

Lo que debemos a Salud Digna. Millones de
personas le deben lo mas preciado que tienen,
el cuidado de Ia salud en lo familiar e individual.

NOESEL “ANTI-MEXICO", ESELPLANC

PORMAURICIOFLORES

Pero Jests Vizcarra no pretende ni busca cobrarlo.

Lared de 235 laboratorios de diagnéstico
Salud Digna ha logrado poner al alcance de las
personas un servicio que resultaria muy onero-
so -dada su calidad, velocidad y calidez- parala
gran mayoria de los mexicanos; un servicio que
porlas mismas razones esimprobable obtener en
el sistema ptiblico de salud.

Sin fines de lucro, Salud Digna naci6 hace 21
arios, ha crecido y evolucionado: por ejemplo, ya
realiza cirugias ambulatorias que evitan gastos
catastroficos para cientos de familias.

Viene unanueva etapa.

Libertad 64 afios. Libertad que lleva Silvia
Lavalle esta por cumplir 64 afios. La primera
sociedad financiera popular (Sofipo) que hubo
en el mercado alista un proyecto para conso-
lidar el modelo hibrido de atencion a clientes.
Conocido como phygital, combina la atencién
digital y omnicanal para sus clientes mediante
su aplicaci6én moévil, pero también conservando
su presencia en sucursales mediante una aten-
cion personalizada.

Libertad es relevante pues mientras que la
normativa de Sofipo limita las operaciones para
el fondeo dela cartera de crédito iinicamerte a
deuda bancaria o de organismos centralizados
y captacién tradicional, la compariia que lleva
Lavalle se fondea de recursos a través de sus pro-
pios clientes, 1o cual abaratasu fondeo, pues mas
del 70% de los reprsina capdadiis por Libertad
estdinvertido en plazos mayores alos 90 dias.

AIFA se integra en ACI-LAC. Lanueva es que
el Aeropuerto Internacional Felipe Angeles, que
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dirige el general Isidoro Pastor, se incorporo al
Consejo Internacional de Aeropuertos de Améri-
caLatina y el Caribe (ACI-LAC) que dirige Rafael
Echevarne. Se trata de una vinculacién que por
unlado reconoce la calidad de 1as instalaciones
aeroportuarias en Santa Lucia, al tiempo que
permite al AIFA obtener beneficios de conoci-
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mientos y experiencias en gestién y operaciéon
a fin de elevar sus estandares mediante capaci-
tacién con expertos; oportunidades de negocio
mediante eventos multi y bilaterales, redes de
contacto y representacién de intereses comer-
ciales con otros aeropuertos.

Enbuenahora,
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1 resultado de la eleccién posiciona al proximo gobierno en fa-

vor delacontinuidad y fortalecimiento delas politicas publicas
de la presente administracion que si bien, debido principalmente
ala pandemia, a la crisis econémica subsecuente y a una falta de
gestion adecuada, mostré tropiezos importantes e insuficiencias
en varios rubros, se perfil6 en lo fundamental un nuevo modelo
de crecimiento econémico que logré éxitos especialmente en un
mejoramiento de las condiciones econémicas y sociales de Ia po-

blacién mas desprotegida.

Se trata de un modelo con cambios diametra-
les frente alasadministraciones anteriores, donde
el papel del Estado en la economia adquiere un
papel activo y emprendedor que si bien no inten-
ta sustituir ala inversién privada (motor principal
del crecimiento en una economia de mercado),
ahora se asume como facilitador y dinamizador
de ésta Ultima a través de una reorientacion del
gasto publico (bajo condiciones de disciplina

fiscal) via un mayor impulso a la demanda con
mayor monto de la ayuda social y un incremento
delainversion puablica.

Esta vision de “Estado emprendedor” de la
Cuarta Transformacién conlleva a una serie de
compromisos ya adquiridos durante la camparia
para la préxima administracién que lucen muy
complicados, y mas atin considerando la necesi-
dadinaplazable de un severo ajuste fiscal en 2025.

En efecto, disminuir la inseguridad, reali-
zar el rescate y ajuste al modelo de negocio de
Pemey, incrementar la generacién y suministro
eléctrico ylograr una transicién energética orde-
nada, consolidar el suministro de agua en zonas
urbanas y mejorar sustancialmente la infraes-
tructura de salud son algunos de los objetivos
que requeriran para su cumplimiento de una
revisién completa de los logros y fracasos de la
presente administracion.

Se requiere de cambios sustanciales para
continuar con el proyecto propuesto por el ala
ganadora en las pasadas elecciones. Sera ne-
cesario acrecentar la certidumbre y confianza

paralainversion privada conlo que se sentarian
buenas bases para aprovechar el proceso de re-
localizacién o el lamado nearshoring, afianzar
los nuevos polos de crecimiento proyectados,
lograrunarevision exitosa del T-MEC. Todoello
tendiente a lograr un crecimiento econémico
mayor y sostenido.

Ha quedado demostrado que es posible me-
jorar las condiciones de bienestar de la poblacién

con el esquema propuesto por el nuevo régimen.
Es indispensable continuar con el sentido de res-
ponsabilidad mostrado para mantener la estabi-
lidad macroeconémica a través de la disciplina

fiscal y la autonomia del Banco de México.

Sin embargo, persisten las dudas sobre la via-
bilidad del proyecto. Los recursos se han agotado,
especialmente la capacidad fiscal del Gobierno
para realizar los proyectos prometidos, con lo
que parece inaplazable la necesidad de una refor-
ma fiscal para dar impulso a los ingresos piiblicos.

Enuna economia de mercado como la mexi-
cana, dondela participacién del sector privadoes
preponderante, es indispensable crear las bases
de certidumbre y confianza para que el impulso
que se pretende del nuevo papel emprendedor
del Estado agilice la inversién privada en un con-
texto donde persista la estabilidad macroeco-
némica para dar entrada al crecimiento y mayor
bienestar, De lo contrario, Ia historia nos sefiala
que el camino de un gobierno dispendioso y des-
equilibrante s6lo conlleva al deterioro delas con-
diciones economicas de la poblacién.

MISMO MODELO ECONOMICO PERO RECARGADO

PORARTUROVIEYRA
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e dice que con Sheinbaum (califica-

da de marxista), en la Presidencia,
y con Morena con la probable mayoria
calificadaen el CongresodelaUnién, se
dan las condiciones para las expropia-
ciones de empresas privadas (objetivo
de cualquier marxista), que pueden te-
ner lugar sin necesidad de que Morena
tenga lamayoria calificada. Bastaechar
mano del parrafo cuarto del articulo 28
constitucional (muchas veces comen-
tado en estos Pesos y Contrapesos).

Segiin la Constitucion, basta que el Congreso de la Unién
expidaunaley, y que el Poder Ejecutivo la promulgue, que
diga que este 0 aquel sector dela actividad econémica es

considerado estratégico, para que tenga que ser expropia-
do y gubermnamentalizado (gubernamentalizado, no nacio-
nalizado, esla palabra correcta), porque en el parrafo quin-

to, del articulo 25 constitucional, se dice que los sectores
estratégicos, sefialados en el parrafo cuarto del articulo 28
de la Constitucién, deben estar en las manos exclusivas

del sector piblico, deben ser monopolios gubemamenta-
les, Y para expedir una ley no hace falta la mayoria cali-

ficada (dos terceras partes), bastando con la absoluta {la
mitad mas unoe, siempre y cuando haya quérum). Y para
promulgarlabasta que el presidente quiera.

¢Cuales son los sectores estratégicos de la actividad

Pesos y Contrapesos / Arturo Damm Arnal
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Arturo Damm Arnal

econémica? Los que expresamente sefialen las leyes
que expida el Congreso dela Union, es decir, cualquiera,
lo cual quiere decir que el derecho de propiedad privada
sobre los medios de produccion no esta, ni plenamente
reconocido, ni puntualmente definido, ni juridicamente
garantizado, algo propio del Estado de chueco, antitesis
del Estado de derecho, que es Estado de justicia, de respe-
toalos derechos, porlo que el Estado de chueco es Estado
de injusticia, de violacion de derechos.

Hay quienes creen, equivocadamente, quela tinica causa
de expropiacién en México es, segtin el segundo parrafo del
articulo 27 de 1a Constitucién, la utilidad piblica. Endicho
articulo leemos que “las expropiaciones s6lo podran hacer-
se por causa de utilidad publica,” lo cual no es cierto, ya que,
segiin el parrafo cuarto del articulo 28 constitucional basta
que el Congreso de la Uni6n expida unaley, y que el Poder
Ejecutivo la promulgue, en la que se diga que este o aquel
sector de la actividad econémica es considerado estratégi-
€O, para que tenga que ser expropiado y gubernamentali-
zado, lo cual genera una inseguridad juridica inaceptable
que, al parecer, noinquieta mayormente a los empresarios,
quienes, hasta donde sé, no han hecho el mas minimo in-
tento, como gremio, para eliminarla de la Constitucién,

(He dado cientos de conferencias en foros empresaria-
les y siempre menciono el tema, y todo me indica que por
una oreja les entra y por la otra les sale. El capitalismo de
compadres, /sera suficiente para ponerlos a salvo de las
posibles expropiaciones? A ver sino acaban pagando caro
su desinterés en el tema).

Si Sheinbaum es marxista, y los marxistas estan, porlo
menos, a favor delos monopolios gubernamentales enlos
sectores estratégicos de la economia, estala mesa puesta
para que, sin la necesidad de la mayoria calificada en el
Congreso dela Uni6n, puedan expropiarse y gubernamen-
talizarse los sectores que, a juicios de la mayoria absoluta
delos legisladores, sean considerados estratégicos,
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H an pasado dos semanas del
apabullante triunfo del oficia-
lismo enlaselecciones federalesen
nuestro pais, con las que refrenda-
ron la Presidencia de la Republica
por un amplisimo margen —ade-
mas de varios otros triunfos—.

Pero, entre sus diversas victorias, la que mas alertas
ha generado es la obtenida en el Congreso de la Unién,

donde en la Camara baja contaran con mayoria califica-

da, mientras que en el Senado se encuentraaun pufiado
de escafios de conseguirlo, con lo que podrd proponer y
aprobar reformas constitucionales, practicamente sin la
necesidad de consensos con la oposicion.

Es precisamente este Gltimo factor el que mas ten-

sion ha generado en los mercados internacionales, pues

implica que el nuevo Gobiermo no contara con contrape-

sos e el Legislativo —indispensables en todo régimen
democratico—. Ni bien abrieronlos principales mercados
bursatiles tras las elecciones, estos temores se hicieron
sentir de inmediato, con una depreciacion inicial de un
3% del peso frente al ddlar.

Las alarmas se trasladaron —luego— al paquete de re-

formas enviadas por el Presidente al Congresoen febrero
pasado yque quedaron en el tintero hasta el inicio de la
nueva Legislatura, el 1 de septiembre préximo, Ahora,
Lépez Obrador contara con todo el tltimo mes de su
gestion paraimpulsarlas ylograr su aprobacién —ya con

TEFRF sefialy fabtas de
AML em Li pongienda
E

§——
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la mueva mayoria calificada, con la que no contaba antes.

De entre ellas, su propuesta de reforma judicial es de
las que mas riesgos conlleva, al establecer la renovacién
total de ministros, jueces y magistrados para ser electos
por el voto popular, lo que peligrosamente implicaria
que el Poder Judicial en su conjunto se conforme en
funcion del pulso politico del momento, con lo que éste
quedariaamerceddel partido mayoritario y conla conse-
cuente aniquilacién de cualquier funcién de contrapeso
al Gobiermo,

A pesar de una aparente diferenciacién inicial entre
Andrés Manuel y Claudia sobre 1aforma en que se ejecu-
tarian estas medidas —con dichos y desdichos de legisla-
dores de Morena y una declaracién ptiblica de la propia
Claudia para frenar la depreciacion del peso—, la instruc-
ci6n desde Palacio Nacional no dejalugar a dudas: las re-
formas van —con Ias respectivas consultas de pormedio,
si se quiere, cuyo resultado para nadie setra sorpresa—.

Y, aunque, para el presidente la justicia —en palabras
sliyas— se encuentre por encima delos mercados finan-
cieros, en los once dias que han transcurrido desde que
se llevaron a cabo los comicios y comenzaron a conocer-
selosresultados generales de las elecciones, el peso ya
superael 10% de depreciacion frente al délar —muy cerca
yadeigualar el 13% que logré apreciarse durante todoel
afio pasado, que lo convirtid en todoun fortachén—.

Desde chiqueros. Como diria Juan Gabriel, segui-
mos en el mismo lugar y con la misma gente; sin embar-
go, a partir de hoy, 1a publicacién de esta colaboracion
quincenal —Contraquerencia— se realizara los jueves, en
sustitucion de los viernes. Agradezco al ptblicolector su
acompafiamiento a lo largo delos arios, esperando con-
tar consupreferenciaenestanuevaetapa. p 4gina 40 de 81
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Incluso la continuidad necesita diferencias

partir del primer minuto del

martes 1 de octubre de este afio,

en apenas 109 dias, Claudia

Sheinbaum Pardo se convertira
en Presidenta constitucional de los Esta-
dos Unidos Mexicanos.

Ya veremos si usa ese poder para ser
una mandataria tolerante con la critica
y dispuesta a escuchar a las minorias,
ojala, perolo que si debe ser es una mujer
independiente que, sean cuales sean sus
decisiones, haga saber que son suyas con
el concurso de sus asesores.

Mientras tanto, el que manda es An-
drés Manuel Lépez Obrador, pero eso no
le debe dar el derecho de mostrarse tan
arrogante y querer demostrar posesion
en un forzado abrazo con beso a quien
obtuvo el cargo que él tiene que dejar, no
gracias a él sino por los 36 millones de
votos.

Elproblema paralasociedad mexicana
no pasa solo por esas muestras de domi-
nio, contrarias ala realidad de equidad

que hoy nos rigen, sino por el intento de
usar una mayoria calificada en el con-
greso que yano le pertenece para cobrar
venganzas personales.

No puede el autoritarismo de Lopez
Obrador alcanzar su climax con el sacri-
ficio de la estabilidad econémica y finan-
ciera de la que deberia gozar Sheinbaum
parainiciar, si,la continuidad del proyec-
to de Lépez Obrador, pero con su propio
estilo.

No se trata de renunciar a una reforma
al Poder Judicial, pero tiene que ser por
las razones correctas, que no tienen que
pasar por los ajustes de cuentas del Presi-
dente queyaseva.

Las obsesiones personales de Lopez
Obrador han provocado que se pierdan
de vista muchos excesos del Poder Judi-
cial que tienen que ser corregidos. Su en-
foque es quelos jueces deben estar para
respaldar todolo que él pelee en tribuna-
les, porque lo contrario es corrupcién y
esoes falso.

Puede haber una inocencia terrible en
pensarqueno es eso lo que también quie-
re la virtual presidenta electa y que todo
realmente es parte de una ruta preesta-
blecida de continuidad al alimén.

Puede ser que prive esa sensacion de
orfandad que dejé en muchos sectores
sociales el tan contundente resultado
electoral y que se quiera proyectar en la

idea de que Sheinbaum pudiera ser una
Presidenta masincluyente y prudente.

Peroaun en el peor de losescenariosde
continuidad y autoritarismonole convie-
neanadie, empezando por quien encabe-
zard el poder ejecutivo, iniciar su manda-
to enunescenario de desconfianza.

No es solo el tipo de cambio, porque no
se trata de un complot delos especulado-
res del mundo queseretinen para afectar
a Andrés Manuel Lépez Obrador, es una
preocupacionlegitimade los capitales de
todos tamaflos, nacionales y extranjeros,
sobrela confiabilidad futura en este pais.

Hay que tomar en cuenta que ya habia
sefiales dealertasobrelasalud financiera
del pais a partir del 2025. Tan es asi, que
la carta de presentacién para tratar de
calmar a los mercados fue la continui-
dad del secretario de Hacienda para que,
justamente, corrigiera los excesos del
lopezobradorismo.

No es posible esperar otra cosa que no
seala continuidad, pero incluso ahi debe
haber un estilo personal y diferente de
una mujer que tiene otro origen y forma-
cion diferentes al actual mandatario.

Lasopiniones expresadas por los columnistas son
independientesy no reflejannecesariamente el punto de
vistade 24 HORAS.
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Una industrializacion sana

Luis David Fernindez A. /*
@DrLuisDavidFer
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a industrializacién es
una modalidad de de-
sarrollo tecnoldgico y
este ultimo tiene, en
la economia capitalis-
ta moderna, entre sus funciones
principales la de mediar en la
conflictividad social con el fin de
asegurar que el proceso de acu-
mulacién del capital no se vea
frenado por el proceso de auto-
valoracién laboral o, lo que es lo
mismo, para que el proceso de
autovaloracién laboral pueda sa-
tisfacerse sin comprometer la ta-
sa bruta de beneficio, de manera

que cuando la modalidad de tec-
nologfa utilizada para la produc-
cién no logra dar respuesta a la
demanda social que ella misma
ayuda a configurar, el modelo ha
agotado sus posibilidades.

Esto es cierto tanto para el mo-
delo general de esa erisis, basado
en el estilo tecnolégico definido
por el sisterna coordinado de ma-
quinas, como para la aplicacién
especifica que de él se hizo en
América Latina.

Cuando termina la fase de sus-
titucidn de bienes de consumo y
se empiezan a confrontar dificul-
tades para pasar a la produecién
de bienes intermedios y de capi-
tales, mientras crecen las presio-
nes del proceso de autovaloracién
laboral en el cual participan sec-

tores de trabajadores y de clases
medias que la propia industriali-
zacién sustitutiva ha vuelto mds
amplios e influyentes,

Todo esto impulsa la tendencia
a formular politicas que intensifi-

can el proceso de desarrollo des-
cuidando, cada vez mds, el mane-
jo prudente de las cuentas nacio-
nales y externas, por lo quelaten-
dencia endégena es intensificada
por la crisis energética de 1973,
la cual incrementa considerable-
mente el valor de las importacio-
nes de la mayoria de los paises,
empeorando la ya precaria refa-
cién entre el valor de sus expor-
taciones y el de las importaciones,

La afluencia de grandes can-
tidades de petroddlares hacia el
sistema financiero internacional
estimulé el desarrollo de una in-
tensa politica de colocacion de
créditos por parte de la banca
privada internacional, especial-
mente después de que la Reserva
Federal, para atender la recesién
de 1974, extendiera la proteccién
a los depdsitos de las filiales en
el exterior de los bancos de Esta-
dos Unidos, por lo que esta poli-
tica encontr) un terreno propicio
en los paises de América Latina,
aquejados por déficit presupues-
tarios crénicos y unos mercados
de capitales pocos desarrollados.

El acceso al crédito externo

abundante y barato terminé por
desmantelar la poca disciplina
administrativa que quedaba en
el Estado y afecté también la de
la empresa privada nacional, pe-
10 tanto la crisis energética como
la politica crediticia de la banca
internacional tan sélo aceleraron

un proceso endégeno causado por
el agotamiento del modelo de in-
dustrializacion sustitutiva, la cual
estuvo desde sus inicios motivada
por los desequilibrios en las cuen-
tas nacionales y externas.

El avance de la industrializa-
cién y los recurrentes problemas
causados por lo estrecho del sec-
tor externo mantienen, a lo largo
de todo el proceso, una comple-
ja interaccién y, con frecuencia,
los intentos de acelerar la indus-
trializacién conducian a fuertes
desajustes macroecon6micos o-
mo ocurrid en la Argentina de Pe-
ron y ain mas claramente con la
politica del Presidente Juscelino
Kubitschek de Oliveira en Brasil,
pero el limite mayor del modelo
basado en la sustitucién de im-
portaciones estaba en la rigidez
tecnolégica de la industria de bie-
nes de consumo durables y, en ge-
neral, de todo el sistema indus-
trial basado en el sistema coordi-
nado de maquinas dekwipringega 81
y segunda revolucion industrial e
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DES-AFORADA
ELIZABETH ALBARRAN

Un “reconocimiento” de $1,500
y que llega hasta los 60 aiios

En su primera conferencia como virtual presidenta
electa, Clandia Sheinbaum Pardo dijo que es momento
de reconocer el trabajo de 1as mujeres, especialmente
el que se hace todos los dias y que no es remunerado
como las labores domésticas y de cuidados. Para la
primera presidenta del pais, ese “reconocimiento” de-
be darse hasta los 60 afios y con un pago bimestral de
3,000 pesos. Lamentable.

Segiin Sheinbaum Pardo le planted al mandatario
incluir a su paquete de 20 reformas, dos programas
sociales, uno de ellos es precisamente dar una pensién
a las mujeres entre 60 y 64 afios de edad. Esta pension
sera la mitad de lo que reciben las personas de 65 afios
vy mas por 6,000 pesas bimestrales. Solo en 2025, un
millén de mujeres recibiran este apoyo, indica el do-
cumento 100 pasos para la transformacion.

S6lo para dimensionar la tibieza de esta propuesta,
los ultimos datos de Coneval muestran que el valor de
la canasta basica alimentaria fue de 2,304.37 pesos
durante mayo en zonas urbanas, mientras en zonas
rurales fue de1,767.03 pesos. Es decir, el reconocimien-
to que quiere dar la nueva presidenta no alcanza ni
para la canasta bdsica.

“Peor es nada”, dirian por ahi y en efecto tienen
razén porque “el peor apoyo es el que no se tiene”,
pero en este momento historico en el que se visibiliza
mas las demandas y exigencias de las mujeres, se pen-
sarfa que habria una propuesta mas ambiciosa que
permita a las mexicanas seguir rompiendo ese pesado
techo de cristal que signe marcando la brecha entre

Elizabeth Albarran

hombres y mujeres en temas como el salario y desi-
gualdades en actividades laborales y del hogar.

Por ejemplo, cimentar las bases de un Sistema Na-
cional de Cuidados. En marzo pasado, la Camara de
Diputados aprobé reformas a la Ley General de Desa-
rrolle Social para establecer una politica nacional de
cuidados e incluir el derecho de personas vulnerables
a recibir proteccion por parte del Estado. Sin embargo,
esta iniciativa se aprobo sin presupuesto.

Es raro que Sheinbaum Pardo no toque ni de broma
esta propuesta que realmente podria saldar una deuda
con el trabajo no remunerado de millones de mujeres.
Hay suficientes pruebas y datos que muestran la ur-
gencia de mejorar las condiciones econémicas, socia-
les y culturales de las mujeres. No en balde el Premio
Nobel de Economia a Claudia Goldin en 2023 por evi-
denciar como a 1as mujeres se les castiga salarialmen-
te antes, durante v después de la maternidad.

De hecho, el mismo Coneval ha creado el Sistema
de Indicadores sobre Pobreza y Género (SIPYG), que
muestra las carencias a las que ain se enfrentan las
mexicanas en cuestiones bdsicas como educacion,
salud y sostenibilidad. Y ¢como la sobrecarga de las la-
bores domésticas y de cuidados siguen recayendo en
las mujeres en una edad temprano no hasta los 60
anos. En fin, entiendo que, el que haya una presidenta
en México, sin duda genera muchas expectativas y que
bueno porque antes era dificil hasta imaginarlo. Asi
que, veremos qué nos depara al menos en los primeros
100 dias de gobierno de la nueva presidenta.
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Crecera consumo de carne en 2024, US Meat Export
hoy simposio y Halstrom descarta ajuste al T-MEC

Cuando hablamos del ingreso promedio del
mexicane, la ubicacion del pais en el raking
de Banco Mundial no es la mejor, sobre todo
tras la pandemia. Se estd en 1L091 délares
anuales, a aflos luz de EU, nuestro socio,
que estd en 76,398 dls.

De ahi que cuando hablamos del consu-
mo de proteinas como carne de cerdo y res
hay mucho margen.

Hoy el asunto estara en el tamiz durante
el primer simposio de "la carne roja” orga-
nizade por la US Meat Export Federation
(USMEF). Habré expositores como Kenneth
Smith negociador del T-MEC o Juan Carlos
Anaya del GCMA.

Se esperan unos 200 invitados de todo el
pais, compradores v vendedores de esos
productos, especialidad de esa agrupacion

con 33 afos en México v sede en Denver.
Pese a todo, México para Ia USMEF ya es su
4" mercado en res y ¢l mds importante en
cerdo. Estd aqui su presidente Dan Hals-
trom convencido del potencial del pais, ma-
xime el T-MEC. De facto consideré que enla
revision del 2026 no hay muchas razones
para modificarlo.

Reconoce que la incertidumbre en el
mundo es norma por 1as guerras v la inse-
guridad, pero la demanda por proteina de
carne continuard, mas alla de las elecciones
y el posible regresc de Donald Trump.

Lo que es un hecho es que en los ultimos
3 anos el negocio ha crecido via los proce-
sados, supermercados, tiendas boutigues.
hoteles y restaurantes.

La USMET es dirigida aqui por Gerardo
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Rodriguez, quien sefala que mas alld de la
inflacién que ha pegado fuerte, el per ¢capita
de cerdo en México que se ubico en 23.6
kilos en 2023 cerrard en 23.7 kilos este afio
y el de res pasara de 16.4 a16.6 kilogramos.

Son proyecciones conservaderas, dice,
pero que avanzardn por el esfuerzo de po-
ner a disposicién del consumidor opciones
mds accesibles, lo que debe afianzar la de-
manda maxime la distancia a recorrer vs
EU donde el per cdpita en res estd en 35 ki-
logramos vy en cerdo en unos 50 kilogramos.
Todo por avanzar.

PREPARARIA GOBIERNO INICIATIVA
PARA ELEVAR IMPUESTOS A BANCOS
En medio de la incertidumbre por las refor-
mas en puerta del gebierno de Andrés Ma-
nuel Lopez Obrador v con Claudia Shein-
baum, resulta que aparentemente habria
por ahi un proyecto de iniciativa para elevar
la base tributaria a los bancos. Segun la ver-
sion, por ello su cotizacion se ha visto casti-
gada. AMLO en la convencién de Acapulco
enfatizo “o bien” de las cosas para ese ru-
bro. Ademds estd la presién que trae la SH-
CP de Rogelio Ramirez de 1a O por el dete-
ricro de las finanzas publicas. Veremos.

CON REFORMAS EN PUERTA Y TRUMP
EN ESCENA DOLAR HASTA 22 PESOS

Aver el délar casi rascé los 19 pesos
(18.9929) aunque cerré en 18.73 por billete

Columnas Econdmicas

Alberto Aguilar

verde. Significa una depreciacion del
10.5% vs el 31 de mavyo. Ayer el equipo eco-
nomico de Banco Base que comanda Ga-
briela Siller dio a conocer un analisis con el
horizonte del tipo de cambio. Solo que se
aplazara la reforma al poder judicial la co-
tizacion del dolar se mantendria €n 18 pe-
sos. En otro escenario con el mismo cam-
bio en puerta, pero con elementos que die-
ran certeza juridica Lo ubicaria en19.50 y
con reformas con AMLO v Claudia Shein-
baum, asi como Donald Trump en escena
vs el T-MEC podria llegarse hasta 22 pesos.
Es el escenario pesimista pero no suena
distante.

EXPO FRANQUICIAS GUADALAJARA
MANANA Y KATZ DE CHOPVALUE
Maftana inicia la Expo Franquicias Guada-
lajara 2024 con el sustento de la asociacién
de ese gremio (AMF)} que preside Mario Al-
berto Bricefio. Se espera la participacion de
200 marcas y varios conferencistas, entre
ellos apunte a Arture Katz que en 2022 trajo
el concepto ChopValue que cred en Van-
couver Felix Bock. Son productos artesana-
les hechos de palillos chinos que se dese-
chan en los restaurantes. Se han reciclado
millones para muebles, pisos, articulos de
cocina, etc.

@aguilar_dd
albertoaguilar@dondinero.mx
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UN MONTON
- DE PLATA

#OPINION

No hay un elemento para afirmar que en su sexenio
se vivird un régimen autoritario, con cardcter
anti empresarial, o violatorio de la Constitucion

iunorevisala coleccion de accionesy de-
claraciones que ha hecha la virtual presi-
denta electa Claudia Sheinbaum desde
guefueelecta, noseentiendequeel délar
mantengauna cotizacion 10 u 1 por ciento
par arribadel precic queteniahastael2de
junio. Aislando su perfil, sus declaracionesy
suspromesas,no hay razon para esta depreciacion cambiaria.

Sheinbaum (1) ratificé aRagelio Ramirez dela0 al frente
de Hacienda, y lo hizo sostener una llamacda con inversio-
nistas; (2] reiterd la funcionalidad de México ante los lideres
de organismos como el Fondo Monetario Internacional y el
Banco Mundial; (3) oficializd su gusto por colaborar con
empresas como Walmart; (4] refrendd su simpatia hacia el
manejador de fondos BlackRock; (5) dirigic al menos tres
mensajes en video y frente a medios masivos sobre su res-
peto al Estado de Derecho y a las inversiones nacionales e

Columnas Econdomicas

Un montodn de plata / Carlos Mota
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internacionales;y (6) reiterd su respeto por la autonomia del
Banco de Méxica.

Hoy no existe un solo elemento para afirmar que durante

su sexenio se vivira un régimen autoritario, con caracter

anti empresarial, o violatorio de la

Constitucién y que desfonde las

El nerviosismo estructuras de nuestro sistema
expresado enel econamico. Incluso no existe evi-
precio del dolar dencia empirica ex ante de que un
a casi $19 pesos sistema judicial renovado por voto
no es olra cosa popular —algo que ella defiende
sino puro miedo en concordancia can el Presidente

Lépez Obrador—, serd necesariamen-
tedafinoenesos terminos. Por tantg,

elnerviosismoexpresadoenel preciodel délara casi$19 pesos
no es otra cosa sino puro miedo, gue siempre esirracional.

¢Qué temen los mercados? Que ocurra un septiembre
fatidico,queincluya posturas radicales del presidente Lopez
Obrador en funciones; asi como aprobaciones expeditas de
reformas constitucionales sin la debida consulta publica por
parte de los legisladores. Y el problema para Sheinbaum es
esatoxicidad quele seguiranimprimiendotanto AMLO como
ciertos legisladores a su plan de gobierno y a su transicion.
Debe ser muy cautelosa.

¢<Cémo gobernard Sheinbaum? No lo sabemas, pero sus
colegas morenistas le estanempafando diariamente el cristal
para conducir su transicién con claridad. Lo gue sisabemaos
es gue, hasta ahora, sus declaraciones y posturas publicas
son absolutamente funcionales respecto del sistema eco-
némico. Y eso no debe perderse de vista en medio de tanto
nerviosismea.
AMPER
Elempresario Ricardo Amper, fundadorde Incode —una so-
bresaliente firmade verificacian deidentidad con Inteligencia
Avrtificial, con sede en EUA, perc fundada por el mexicano—,
acabade adquiriralafirmaMetaMap, con especialidad similar,
loque potenciard estas soluciones entoda su huellalatinoame-
ricana, incluyendoMéxico, Argentina, Chile,Colombia y Brasil.
Entre sus clientes destacados estan Sabadell, Citibanamex,
Banortey otras corparaciones.
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#OPINION

.!H"u’ ﬂ f'llll_illll'-. S
COMPRAS

SR ~1
VARELA A CHINA

El comercio entre México y China sigue en
aumento lo que ha comenzado a saturar la
capacidad de los puertos en el Pacifico

|afio pasado elintercambio comercialentre
Méxicoy China rebasa 116 mil millones de

;‘ deélares,un crecimiento de 35 par ciento,y
4 todoindica que esa dinamica continuara

en el corto plazo.
= Hablamos de crecientesimportaciones
chinas que lo mismo son de bienes inter-
medios para convertirse posteriormente en exportaciones,
hastala entrada masiva deautomaviles que hantenido muy
buena recepcian por parte de los consumidores mexicanas.
Laideaesquesinhacermuchoruido, Chinase ha conver-
tidoen el segundosocio comercial de México, loque entrafa
retos importantes en la relacion que tenemos con Estados
Unidoscomo socios del T-MEC, pero también desde el punto
de vista logistico, ya que los puertos del Pacifico comienzan
amostrar signos de saturacion ante las crecientes compras

nraraclantac fa Acia
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Un caso relevante lo representan las importaciones de
vehiculos chinos queya representan 18 por ciento delmercado
automotriz, nosélodemarcas propias comoBYD, Chirey y MG
entre muchasotras, tambien de gigantes globales como Ge-
neralMotors gueimportan unidades
desdesus plantasen el pais asiatico.

Otro rubra relevante en las com-
pras gue realiza México a China sin

Importaciones
de vehiculos

chinos ya dudase centraentecnoclogia donde
alcanzan I8% tan sélo las compras de teléfonos
del mercado maviles elafc pasadorepresentaron
aulomolriz unnegociode nueve milmillonesde

dclares al afio.
Porel contrario, México exportaa
Chinamineralesarazon de unas tres milmillones de ddélares
al afig, lo que se explica por laenorme demanda de materias
primas diversas del gigante asiatico.

Pero como le decia, ese comercio ha traido una gran ac-
tividad en los puertos y ademas de Manzanilloy Lazarc Car-
denas el gobierno explora otras terminales en esa zona, tal
es el caso de Mazatlan, gue se ve como una alternativa para
importar vehiculos, yya se habla del puerto de Cuyutlan, muy
cerca de Manzanillo, aungue la viabilidad de esos proyectas
deberd analizarse con cuidado.

LA RUTA DEL DINERO

Scotiabank México, liderado por Adriin Otero, haimplemen-
tado un programa definanciamiento sustentablequeincluye
un préstamoy un producte financiero derivado,junto conuna
recompensa economica si el beneficiario cumple con los
objetivos de reduccion deemisionesde carbonoy promocian
delaequidad degénero. Elesquema arranca con un crédito
para la Universidad Insurgentes (UIN), institucion educativa
con 29 afos de experiencia, que estd comprometida con la
disminucionde emisiones de gases deefectoinvernaderoyla
prestacion de servicios educativos paraelempoderamiento
de las mujeres. Los resultados de estos indicadores seran
evaluados por una entidad independiente para garantizar
su cumplimiento, y la intencién de Scotiabank México es
innovar en esquemas de crédito con objetivos ASG, es decir
gueinvolucrantemas ambientales, sociales y de gobernanza.

.
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TENDENCIAS ECONOMICAS Y FINANCIERAS

UN PESO MUY NERVIOSO

CARLOS LOPEZ JONES

1pasado viernes 3l de ma-

vo, dos dias antes de las

elecciones presidencia-

les, el ddlar se cotizaba en

16,70 pesos por billete
verde; al cierre del miércoles 12 de
junio, el délar operd en 18.75 pesos
por dolar, esto significa una depre-
ciacion de 2.I5 pesos por délar y todo
indica que podiia seguir subiendo
hacia 20.00 pesos.

A pesar de la tasa de interés de
1100% que paga México a los capitales
extranjeros por comprar deuda mexi-
cana, los fondos de inversion han em-
pezado a sacar su dinero del pais, estdn
preocupados por 1o que pueda ocurrir
con las reformas constitucionales que
se presentardn en la proxima legisla-
tura y que muy probablemente se
aprobaran en el Congreso en septiem-
bre, cuando empiecen las camaras a
sesionar nuevamente.

(laudia Sheinbaum gand con una
aplastante mavyoria las elecciones
presidenciales, lo que le permite a
Morena tener mayoria calificada en
el Congreso. En consecuencia, puede

hacer cambios a la Constitucién, asi
como a las reglas de operacion de
cualquier sector productivo del pais;
esto incluye los impuestos que se co-
bran, 1a forma en que se eligen mi-
nistros de la Suprema Corte, incluso
al presidente de México, o la canti-
dad de diputados v senadores que
debe haber en cada Cimara y como
se podrian seleccionar en un futuro.

Cuando hay posibles cambios en
las reglas del juego, los inversionis-
tas se ponen muy nerviosos, algunos
deciden retirar sus capitales. para
ver cudles seran las modificaciones y
una vez que las mismas se aprueban,
decidirdn si regresan o no al pais bajo
las nuevas condiciones de operacion.

Cuando Trump en 2016 dijo que
cambiaria el Tratado de Libre Co-
mercio {TLCAN), también hubo vo-
latilidad cambiaria, cuando el
mundo entrd en cuarentena por
COVID hubo volatilidad, y ahora
que Lopez Gbrador, conla anuencia
de Claudia Sheinbaum, dice que
habrd cambios en las reglas, estd
provocando la volatilidad en los
mercados financieros.

Siempre que hay modificaciones
hay volatilidad, porque los inversio-
nistas hacen sus estimaciones de

cuinto dinero obtendran si hacen
una inversién, pero si el escenario
cambia o su dinero estd en riesgo,
pueden optar por salirse de ese ne-
gocio e irse a otro pais que les ofrezca
mas seguridad o la misma seguridad
y una tasa de interés no tan alta, sin
tanto riesgo.

Hasta gue no conozcamos los de-
talles de las reformas que se propo-
neny cémo afectara eso 1as inversio-
nes, no habrd tranquilidad en los
mercados financieros. Lamentable-
mente y contra toda logica, la 4T ha
hecho cambios que afectan las in-
versiones. Por eso, el pais crecié so-
lamente 0.8% con AMLO frente al
2.5% promedio con EPN; AMLO so-
lamente cred 2.5 millones de em-
pleos en el IMSS, mientras que con
EPN esa cifra fue de 4.8 millones.

Si los cambios no son del agrado
de los inversionistas, no vendrin a
México como se esperaba y buscarin
otros paises que si les ofrezcan la se-
guridad que necesitan para trabajar,
por eso hay que tener cuidado con
las reformas que se proponen.

Director de Consultoria en

Tendenclas.com.mx
@Carloslopezjone
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EL GABACHO

Ademas de Trump,
Biden a juicio

os Biden parecen no querer dejarle el te-
rreno libre mediaticamente a los Trump
y es que, ras conocer la acusacion de cul-
pable por tres diferenies delitos, el hijo
mayor del presidente esta también en las
primeras planas de los periodicos, en los
encabezados de los noticieros radiales y
en lo sobresaliente de la tv vy las redes sociales.

El martes pasado y sin haber declarado ante el juez
ni ante el jurado, {ue declaraco culpable.

El proceso judicial contra el hijo del mandatario
inici6 hace diez dias en Wilmington (Delaware) y des-
pués de que varios lesligos, enire ellos su exesposa,
Kathleen Buhle, una exnovia, su cufiada y examante
Hallie Biden, ademads de su hija Naomi Biden y claro
los abogados de la fiscalia y la defensa, en el marco de
los alegatos finales.

Antes de que la jueza del distrito Maryellen Noreika
llamard a los miembros del jurado a deliberar, el abo-
gado delensor de Hunter Biden, Abbe Lowell, resumié
su alegato (inal insistiendo en que no existen pruebas
direcias de que su cliente estuviera consumiendo dro-
gasen losdias cercanos alos que compré un revolver...
“Hunter no ha pedido a nadie que le disculpe o perdo-
ne por sus errores’, sentencio.

A principios de la semana, parte de la l'amilia Bi-
den acudio a la Corte, lo que inevilablemente llamo
la atencion de los medios de comunicacion y es que
se llegd a mencionar que el mismo presidente podria

esiar presente durante la seleccion del jurado, final-
menite estuvieron la primera dama, Jill la esposa de
Hunter, Melissa Cohen- v la hermana del presunto
responsable Ashley.

Los medios no podian dejar pasar

esta noticia de primera plana,

incluso varios de ellos se dieron a la
tarea de entremezclar las imdgenes

¢ historias bajo el hilo conductor

de los tiempos electorales

Es la primera vez en la historia de Eslados Unidos
que el hijo de un mandaiario en aclivo se enfrenta a
un juicio que, en este caso, puede alectar a la campaiia
de Biden en las presidenciales del 5 de noviembre, ya
que los republicanos, especialmente el expresidente
Donald Trump lo utilizard con [recuencia como arma
arrojadiza en su contra.

La carrera presidencial estd presente en ambos jui-
cios; en el de Trump vy en el de hijo de Biden y sobre
los efectos que ésios pueden tener entre los votantes,
nadie puede aventurar un juicio.

Cobraimporiancia el comunicado de prensa emiti-
do desde la Casa Blanca, que como presidente Biden
no iba a hacer ningiin comentario sobre casos federa-
les pendienies, pero que como padre tenia un “amor
ilimitado” por su hijo, “confianza en él y respeto por su
{uerza” aunque el pasado viernes descarté indultarlo
en caso de que llegue a ser condenado.
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Claudia y banqueros,

bien y de buenas

GUADALUPE
ROMERO

yer el primer cuadro
que comanda la Aso-
ciacion de Bancos de
México (ABM) citd a la
prensa especializada
para contagiarles el
animo y albricias que
observan con la eleccién de Claudia
Sheinbaum como préxima presiden-
ta del pais, para informar que tanto la
economia como el sistema financiero
nacional se encuentran en equilibrio y
que disponen de 1.3 billones de pesos
para dar créditos a familias, empresarios
y proyecios que lo ameriten de acuerdo
los avances del nuevo gobierno.

Alos presentes nos llamd la atencion
la firmeza con la que defendieron el pe-
so (creo que me acordé de otro perso-
naje) y sefialaron que “no pasa nada’,
México responde a los mercacdos con
una paridad [lotante que ha funcionado
desde hace varios afios. Julio Carranza,
presidente de la ABM, atajo: “Lo que de-
be (ranquilizarnos mucho son las con-
sultas a parlamento abierto que se haran
para dialogar... No nos debemos asusiar
de un poco de volatilidad en el mercado,
lo que si nos tiene que preocupar es que
haya didlogo”

Pues si estoy asustada y el “didlogo”
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Guadalupe Romero

hasta no ver no creer, porque con la 41
solo se ha obedecido: “sin cambiar una
sola coma”. Soplan vientos de cambio,
dijo el pirata.

Y ya que hablamos de bancos y no-
licias que necesitamos escuchar, Scoti-
abank México, que dirige Adridn Otero,
implementé un programa de [inancia-
mienio sustentable que incluye un prés-
tamo y un producto {inanciero derivado,
junto con una recompensa econémica si
el beneliciario cumple con los objetivos
de reduccion de emisiones de carbono
y promocion de la equidad de género.

Esto es muy bueno y hay que apro-
vechar. El préstamo {ue concedido a
la Universidad Insurgentes (UIN), una
institucion educativa con 29 afos de
experiencia, compromelida con la dis-
minucion de sus emisiones de gases de
electo invernadero y la prestacion de
servicios educalivos para el empodera-
miento de las mujeres.

Los resuliados de estos indicadores
serdn evaluados por una entidad in-
dependiente para garantizar su cum-
plimienio. De eslta manera, Scotiabank
México busca innovar en esquemas pa-
ra estimular a las empresas a alcanzar
sus objetivos ASG (Ambiente, Social y
Gobernanza), y el acuerdo con la uni-

versidad mencionaca es uno de los mas
avanzacos en (érminos de {inanzas sos-
lenibles.

Y la institucion escolar podra bene-
ficiarse de una tasa de interés reducida
por el préstamo si logra una reduccion
absoluta en las emisiones de gases de
elecio invernadero y si ofrece servicios
educativos enfocados en la equidad de
género. En los dliimos meses, el banco

ha estado involucrado en la elabora-
cion de productos relacionados con el
desemperio soslenible para empresas
de diversos seclores como Iibras, Ma-
nufactura, Infraestructura y de Teleco-
municaciones, lo que demuestra que
muchasaclividades economicas pueden
integrarse en estos modelos.

Segn Luis Aguilar, managing direc-
tor & Co-llead, Corporate Banking Mé-
xico, han avanzado signilicativamente
en créditos vinculados a objetivos de
sustentabilidad, siendo la innovacién
que también incorporan un derivado
relacionado con las mismas métricas.
Aplausos.

REMANENTES

A proposito. Grupo Lala, a iravés de su
fundacion, ha firmado un acuerdo con
37 organizaciones civiles de La Laguna
para brindar apoyo alimenticio para
personas que viven en esla situacion.
A partir de esla colaboracion, lunda-
cion Lala eniregard en promedio 600
mil kilolitros de alimento en heneficio
de mas 34 mil personas en la region, lo

que representard el apoyo alimenticio
a mas de 2 mil 200 beneficiarios diaria-
mente. Durante 75 ailos, Grupo Lala ha
contribuido al desarrollo de La Laguna
con acciones sostenibles y creando un
impacio posilivo entre las comunidades,
ejemplo de esto es que durante 2023 a
partir de distintas acciones [undacion
Lala beneficié a mas de 440 mil perso-
nas y entregd mas de 151 millones de
pesos en apoyos a nivel nacional.

HUTCHISON PORTSMOUERNIZA
ENSENADA

Hutchison Ports, liderado en México por
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Jorge Magno Lecona, ha invertido mas
de 2mil millones de pesos para mejorar
signilicativamenie la operatividad de la
Ensenada Iniernational Terminal (ELT),
bajo la direccion de Javier Rodriguez.
La adquisicion de una graa de muelle
iipo super post panamax'y dos grias de

Columnas Econdmicas

Cédigo de ingresos /Guadalupe Romero

73,100

Guadalupe Romero

patio eléctricas, que llegaron al puerto
el 8 de junio, se prevé que incrementara
en un 25% la velocidad de carga y des-
carga de los barcos al permitir que sean
atendidos todo tipo de embarcaciones
portacontenedores de corte comercial.
En (anto, las graas de patio, seran las pri-

meras de su clase en llegar al puerto,
para laciliiar la entrega-recepcion y el
movimienio de los contenedores. Esta
capacidad mejorada es esencial para la
eliciencia operativa, ya que reducira no-
tablemente los tiempos de espera.
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MOSAICO RURAL

Apunta México a mercados
musulmanes para ampliar

exportaciones agroalimentarias

LUISP
CUANALO
ARAUJO

a locomotora agroexporia-
dora de México no para, con
venlas a mas de 190 paises,
una cifra récord de divisas
por mas de 51 mil 897 mi-
llones de ddlares en 2023 y
un mayor dinamismo en los
primeros meses e esie afo, gracias al sa-
bor, sanidad vy calidad de los productos
del campo.

Pero la tarea no termina ahi, pues el
potencial exportador nacional es amplio
y, bajo esa vision, la Secretaria de Agricul-
iuray Desarrollo Rural apuesta a consoli-
dar su marca como proveedor confiable
de alimentos sanos, nulrilivos e inocuos
en mercados de paises con poblacion de
mayorfa musulmana.

Se trata de un potencial de mas de mil
600 millones de consumidores, quienes
viven en economias con alio poder ad-
quisitivo y tienen gustos cada vez mas
refinados vy sofisticados. Por lo mismo,
son mercados mas exigentes y se deben

cumplir ciertos esiandares para poder
exporiar.

Columnas Econdmicas
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Luis P. Cuanalo Araujo

De ahilaimportancia de que la depen-
dencia que encabeza Vicior Villalobos
Ardmbula haya realizado el Seminario
informativo sobre certificacion lalal,
a (ravés de la Coordinacion General de
Asuntos Iniernacionales.

Es relevante acompafar a los expor-
tadores y ampliar el conocimiento de la
certificacion /lalal para elegir provee-
dores y prestadores de servicios, pues
seran socios y aliados esiralégicos en
sus proyecios de comercializacion hacia

esos mercados que demandan aguacate,
berries, hortalizas, carne de res, ave, miel
y garbanzos, principalmente.

Ademas, la [irma de diversos insiru-
mentos de cooperacion y el reconoci-
miento mutuo de la acreditacion de la
certificacion /lalal con paises con pobla-
cion mayoritariamente musulmana como
Indonesia, Palestina y Emiraios Arabes
Unidos, permitird enviar mas productos
agroalimentarios mexicanos a esas na-
ciones.

Cabe sefialar que los potenciales con-
sumidores demandan productos acordes
asuscosiumbresy regulaciones religiosas
del Islam, que les marcan pautas especifi-
cas sobre lo que es permitido “/ falal" y lo
que estd prohibido */aram’.

EXPECTATIVAS AGROALIMENTA-
RIAS 2024

Como cada ario, el Servicio de Informa-
cion Agroalimeniaria y Pesquera (SIAP)

puso a disposicion del pablico y de las
instituciones pablicas y privadas, sus Ex-
peclalivas Agroalimentarias 2024, brevia-
rio que presenia la estadislica de cierre
de produccion 2023 y la expectativa para
este afio.

Eltexto destaca que en 2023, la activi-
dad agricola, pecuaria y pesquera prac-
licamente se mantuvo en el mismo nivel
del afio anterior: con una produccion de
alimentos de 299 millones de toneladas,
debido principalmente a las condiciones
desequia observadas en casi todo el terri-
torio nacional.

SIMPOSIO INTERNACIONAL
DE ECONOMIA CIRCULAR EN
EL COLPOS

Los proximos dias 20 y 21 de junio se
llevard a cabo en el Campus Montecillo
del Colegio de Posigraduados (Colpos),
el Simposio Iniernacional de Economia
Circular, en el que participardn ponentes
nacionales e internacionales vy habra ex-
posiciones.

No se lo pierda, la entrada es gratuila.
Registro de asistencia viriual o presencial
en goo.su/GvgedX

Esperemos noticias de Chapingo

Se confirma el relorno a rectoria de An-
gel Gardufio Garcia. Esperamos noticias a
detalle sobre esta situacion y condicion,
sobre todo por el bien de tan imporiante

institucion e(:luC@Jéﬁ%glglﬂagigil)aremos
puniual seguimienio.
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Propuestas econémicas de la
tutura presidenta de la Repiblica
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onlos resultados electorales que dan el triunfo
a Claudia Sheinbaum, observamos con preo-
cupacion la reaccién de los mercados finan-
cleros al dfa siguiente de las elecciones, prin-
cipalmente en las bolsas de valores yen el tipo
de cambio del peso frente al dolar. El martes
04 de junio fue necesario que se confirma-
ra que el titular de la SHCP continuarfa inde-
finidamente al frente de la dependenciay, a
través de un laconico mensaje, el funcionario
comunicara sus compromisos fundamentales
para asegurar la estabilidad macroecondmica,
el respeto a la autonomia del banco central y
laprudencia fiscal, ante un escenario donde el
gobierno entrante enfrentard un escaso mar-
gen de maniobra en materia de finanzas pt-
blicas, paracumplir con los compromisos ad-
quiridos durante la campafia.

Las complejidades

de las finanzas publicas

Durante el presente afio, por su naturaleza
electoral, las finanzas publicas han registra-
do un déficit que se estima alcance mds del
5% como proporcion del PIB y el mismo titu-
lar de 1Ia SHCP ha mencionado en los Pre Cri-
terios de Politica Econdmica para 2025, que
se pretende disminuirlo al 2.5%, es decir ala
mitad, lo que significarfa que el gasto del go-
bierno federal pasaria de 9.1 billones en 2024
a 8.6 billones en 2025.

Columnas Econdmicas

José C Femat

Lo anterior, implicaria que 1a siguiente
administracion tendria que realizar un im-
portante recorte al gasto ptiblico, o bien, in-
cidir del lado de los ingresos, donde todavia
no existe una plena definicion por parte de la
candidata triunfadora de como enfrentar y
dar solucién a la parte tributaria, ya que ha
manifestado ticitamente que no es necesa-
rio realizar una reforma fiscal.

Como sabemos, esta importante decision
la han venido posponiendo por lo menos los
ultimos seis presidentes, 1a cual por su na-
turaleza es injusta e inequitativa, donde a la
fecha ha sido imposible incorporar a la eco-
nomia informal, misma que genera mas de
la mitad de los empleos del pais. En el pre-
sente sexenio se ha enfocado mayormente
en combatir la evasion de los grandes con-
tribuyentes, lo cual es correcto, pero llegara
el momento en que el mecanismo se agotara.

Otra variable que estd directamente rela-
cionada con los ingresos ptiblicos es el creci-
miento econdmico, en donde, como sabemos,
entre mayor crecimiento se registre se incre-
menta de manera directa la captacién tributa-
ria. En ese sentido, 1as proyecciones para 2025
no son alentadoras. SHCP estima que el PIB
crecerdentre 2y 3%, en tanto que el FMI pro-
yecta que el mismo serd de unicamente 1.5%.
El compromiso de la candidata triunfadora es
crecer en 3% anualmente, durante el sexenio
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Pproximo, escenario que esta en
funcion directa de los factores
internos y externos que se con-
juguen en el escenario.
Elfocorojo estd en las finan-
zas de Pemex, empresa que du-
rante el actual sexenio ha reci-
bido transferencias por mds de
56,000 millones de ddlares de
2019 a 2023 por parte del go-
bierno federal, con la finalidad
de que pueda pagar los intereses
de su abultada deuda externa,
que es superior a los 100,000
millones de dolares, aunado al
gran retraso que se ohservaen
el pago a sus proveedores. Su
calificacion crediticia se ha ve-
nido deteriorando, ocasionan-
do que al salir a captar recursos
en los mercados financieros in-
ternacionales lo hagaa costa de
Ppagar intereses mas altos.

Los retos para cumplir
los compromisos de
campaia

Los programas sociales seguiran
siendo el eje fundamental del

Columnas Econdmicas
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proximo gobierno, al igual que
el actual, por lo que las pensio-
nes para adultos mayores se-
guirdn creciendo, seguramente
en monto y por la dindmica po-
blacional, estimandose en me-
diobillon de pesos, al menos en
2025. A ello habrd que incor-
porarles el camplimiento del
compromiso de campafia para
otorgar apoyo bimestral a mu-
jeres entre 60 y 64 afios, equi-
valente a la mitad de 1a pension
para los mayores de 65 afios.
Adicionalmente, habra que
enfrentar los retos que signifi-
cari redisefiar al sector salud,
que fue practicamente des-
mantelado por el gobierno que
estd por concluir, sin que ala
fecha tenga un rumbo definido.
También habra que dar cum-
plimiento al compromiso para
otorgar la beca universal des-
tinada a los estudiantes a nivel
preescolar, primaria y secun-
daria de todo el pafs.
Finalmente, entre las prin-
cipales preocupaciones preva-

lecientes por parte de los in-
versionistas estd la mayoria
calificada obtenida, por lo que
significa en cuanto a las deci-
siones que se puedan aprobar
en el congreso en torno al po-
der judicial, los organismos au-
ténomos y en general sobre el
marco juridico que da certeza a
las inversiones.

Es deseable generar cana-
les de comunicacién amplios,
tanto con los inversionistas na-
cionales y extranjeros, asi como
con la ciudadania, que no dejen
lugar a dudas en cuanto a las
politicas economicas que lle-
vard a cabo el futuro gobiernos,
ya que muchas de las propues-
tas que se hicieron en el furor
de las campafias mencionaban
el qué hacer pero no se defi-
nia el como. Esperemos que la
estabilidad macroeconomica,
que tanto esfuerzo ha costado
mantener en los ultimos afios,
se pueda seguir manteniendo,
actuando siempre con pruden-
cia y responsabilidad.
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esde hace algtin tiempo, la inteligen-
cia artificial es el tema que domina los
mercados de renta variable, pero hay
otros asuntos que merecen la atencion
delos inversionistas como las empresas
de defensa ylas de consumo.

Las empresas de defensa registraron
resultados positivos de forma casiund-
nime, en particular las europeas con una
fuerte exposicién ala guerra de Ucrania.
Larelacién entre pedidos y unidades en-
tregadas de las principales empresas eu-
ropeas se sittian ahora sélidamente por
encima de 1. Es una tendencia que po-
drfa perdurar por dos razones:

En primer lugar, los paises europeos
han invertido mucho en apoyar a sus
aliados ucranianos, agotando sus reser-
vas de municiones en el proceso. Muchos
paises, como Alemania, podrian tardar
cerca de una década en reabastecerse, y
€so sin contar con la posibilidad de que
la guerra continie durante algunos afios.

En segundo lugar, al adherirse a la
OTAN, sus miembros se comprometie-
ronagastar el 2% de su PIB anual en de-
fensa. Sin embargo, mds de la mitad de
los miembros de 1a OTAN no han gasta-
dolosuficiente, incluidas potencias eu-
ropeas como Francia y Alemania.

En cuanto a las empresas de consu-
mo, los efectos de los altos tipos de in-
terés y de 18 meses de inflacién elevada
les estdn pasando factura ya que se en-
frentan a clientes cada vez mds escasos
de efectivo. Muchas empresas estan re-
gistrando aumentos decentes de sus in-
gresos, pero casi todos ellos se basan

en subidas de precios, va que los con-
sumidores compran menos productos

afio tras afio. .l
Las dificultades del sector del con- & ’
sumo se extienden incluso al sector del \ ,,,,}J
lujo. Este sector se ha considerado en el
pasado pricticamente indestructible,
dada la inelasticidad de los precios de Femmds Lugoe
los bienes de lujo, debido al poder ad - 0 MK 536
quisitivo de 10S 1icos INCISO €N HEMPOS e ——
de dificultades econdmicas. El consumo
de lujo alcanzé su punto dlgido durante
la pandemia, pero ha disminuido desde
entonces, y esta tendencia continuard
en 2024. Este mensaje se ha reafirma-
doen los recientes informes de resulta-
dos de algunos de los grandes del sector,
como LVMH (MC) y Burberry (BRBY).
Labuena noticia para las empresas de
consumo en general es que la situacion
deberia mejorar a medida que avance
el afio. La inflacion ha descendido en
todos los pafses occidentales desde sus
mdaximos de 2022, por lo que la baja-
da de los precios de las materias primas
reduce 1a necesidad de subir los precios
trimestralmente. Esto deberia permitir
amuchas empresas de consumo cen-
trarse en afianzar sus margenes operati-
vos, en lugar de preocuparse por el cre-
cimiento de los ingresos brutos.
Ademds, los principales bancos cen-
trales se plantean por fin recortar los ti-
pos de interés, y es probable que el BCE
lo haga ya el mes que viene. Por supues-
to, esto tardara en llegar a los consumi-
dores, pero al menos vamos en la bue-
nadireccion.
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Rodrigo Alcdzar Silva
@RodrigoAlczarS1

JEs vilido que un productor le imponga el precio a un revendedor?

vando era nifo, ven-

dian cémics (les decio-

mos “cuentos”) de va-

rios persondijes como

Archie o La Pantera
Rosa. En la portada, el editor de los
cuentos especificaba un precio al
que debian venderse. En una oco-
sién alguien intenté venderme uno
de esos cuentos mds caro [creo que
en un aeropuerto} y a mi siempre me
generé la duda de si eso “se valia o
no se valia”.

En realidad, el precio que pone el
revendedor de un producto depende
casi siempre enteramente del reven-
dedor, por lo que es libre de darlo ol
precio que desee. Sin embargo, en
algunas ocasiones el productor pue-
de encontrar ganancias al establecer
un precio de reventa. Por ejemplo,
imagine usted que un productor de
perfumes le permite tanto a la tienda
fisica departomental como a la plata-
forma electrénica vender el perfume
a diferentes precios. La gente iria a
oler el perfume a la tienda fisica y
lo compraria més barato en lineq,
donde posiblemente lo-encuentre més
barato, pues la plataforma no incurre
en costos de exhibicion, tales-como
las rentas de un costoso local en un
centro comercial y los pagos a las
personas que lo abordan a uno para
ofrecerle una prueba del perfume.

Si la casa productora de perfu-
mes no establece un mismo precio

259,621

Rodrigo Alcazar Silva

para ambos canales de venta, lo
més probable es que la tienda fisica
departamental simplemente no esté
dispuesta a vender su perfume o que
lo haga sin esforzarse demasiado (sin
contratar a las personas que ofrecen
la prueba). De fal forma el estableci-
miento de un precio fijo de reventa
pueste estar justificado.

No obstante, también puede ser
pernicioso para el mercado en al-
gunos casos. En particular puede
generar preocupaciones si quien lo
establece tiene poder monopélico.
Piense en un revendedor que desea
dar el producto més barato. Si el
productor no acredita ninguna jus-
tificacién como la que le acabo de

mencionar, y le obliga a mantener un
precio de reventa con el Unico objetivo
de mantener el precio alto, esto termina-
ria con un dafio ol consumidor similar al
que aparece en las colusiones, en las
que se fija un precio artificialmente alto.

La fijacién de precios de reventa es
ain més peligrosa si lo que se fija es un
precio minimo de reventa, puesto que
esto implica que ningin revendedor o
distribuidor puede infentar poner un pre-
cio por debajo de ese, ain si lo pudiera
hacer de manera rentable.

En Europa un conocido caso es Boo-
king. Lo empresa de reserva imponia
a los hoteles un precio al que debian
anunciar los cuartos dentro de su plo-
taforma. Este precio debia ser siempre

Columnas Econdmicas

mds bajo en Booking que en ofras plo-
taformas, incluso si eran aquellas en las
que se reserva directamente en el hotel.
Esto fue considerado peligroso por di-
versas autoridades europeas, puesto
que el tamaiio de Booking resultaria en
un alto poder de negociacién, lo que
haria que muchos hoteles dejaran de
vender mds barato en otros canales.
Booking se comprometié a suprimir di-
chas cldusulas en toda Europa, lo cudl
fue seguido también répidamente por su
competidor Expedia.

Por razones muy similares Reino Uni-
do y Alemania también investigaron a
Amazon hace mds de diez afios, pues
imponia a sus vendedores la obligacién
de no ofrecer més baratos sus productos
en otras plataformas. Amazon también
se comprometié a suprimir dichas cldu-
sulas en toda Europa.

En México se investigd hace varios
afios un caso de fijacién de precios de
reventa. La denuncia fue presentada por
Casa Ley en el afio dos mil, supermerco-
do que fiene operaciones principalmen-
fe en el noroeste del pais. El denunciado
fue Yakult, empresa que vende bebidas
probiéticas fermentadas. El supermer-
cado denuncié a Yokult por exigirle que
subiera el precio del producte, para que
fuera igual al de otros supermercados
y superior al del canal de cambaceo
(distribuidores independientes que lleva-
ban el Yakultde casaen casa, canal de
distribucién muy usual en ese entonces).

edimex
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gacién y en los recursos de reconsidera-
cién, con los que laentonces autoridad
de competencia (COFECO), concluyd
que no tenia poder de mercado, pues
ofras empresas productoras de Yogurt
podrian entrar fécilmente al mercado,
si esta subia sus precios.

Ademés, la COFECO consider que
Yakult acredité eficiencias en su politica
de precios, la cual implicaba un precio
menor del producto al cambaceo, pues
para la empresa era mds costoso vender
sus productos a los supermercados que

Columnas Econdmicas

Rodrigo Alcazar Silva

alas personas que llevaban Yakult casa
por casa [estas no podian devolver el
producto si no se les vendial. Este es uno
de los pocos casos en los que se ha usa-
do la acreditacién de eficiencias para
desestimar la sancién de una préctica
monopdlica relativa.

Conclusién para la pregunta que me
hacia de nifio: el revendedor es libre de
fijar el precio la mayor parte del tiempo,
a menos que haya llegado a un acuerdo
con el productor. Estos acuerdos a veces
violan la ley y a veces ne.
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Debate economico

Bruno Donatello
bdonatello@xleconomisa.com.m

Lecciones (cambiarias)

de nuestra historia

Ensuma, existen en el actual panora-
ma cambiario de México tres ingre-
dientes que puedan dar lugar a una
mezcla explosiva. jQue no se vaya a
decir que no hubo la advertencia!

os lo explicé con clari-
dady en términos didéc-
ticos un joven economis-
ta (con mucho potencial)
con quien frabajdbomos
en Hacienda. Segin Martin Werner
(destacado profesionista posteriormen-
te}, en el mercado cambiario los capito-
les se comportan “en manada”. Enfrany
salen de los paises en corridas masivas,
tipo estampida. Si ése es el caso, mds
vale procurar que no se desate una fuga
multitudinaria. Y, ademds, ahi estén las
lecciones de la historia.

El fenémeno se constatd durante la
efapa final de los sexenios de Echeve-
rria (1976) y Lopez Portillo (1982). Pre-
viamente a esos episodios cambiarios,
la terquedad gubernamental de aplicar
expansionismo inflacionista con el man-
fenimiento de una paridad fija provocd
una opreciacion muy importante del fipo
de cambio real. A continuacion, la fuga
masiva que se desatd fermind por impo-
nerse. Demagdgicamente, Lépez Portillo
intenté echarles la culpa a los bancos.

Durante el sexenio de Salinas de Gor-
tari, se produjo una gran atraccién de
capitales del exterior. Entraron masi-
vamente y también dieron lugar a una
apreciacién importante del fipo de cam-
bio real, el cual no pudo sostenerse an-

fe el embate de una cadena de aconte-
cimientos traumdticos a lo largo del afio
1994.Y el golpe de gracia devaluatorio
se materializé ya iniciado el gobierno si
guiente de Zedillo, en lo que ha venido a
conacerse como Error de diciembre.

El factor causal de la apreciacién del
fipo de cambio real durante el gobierno
de Lépez Obrador después de la pan-
demia ha sido el amplio diferencial en-
fre las tasas de interés infernas y exter-
nas. Muchos capitales han entrado, pero
igualmente podrian salir en estampida si
se les provoca. Y ya desatada la oleada
inicial, podria sumarse a la corrida una
fraccién importante de la captacion ban-
caria y de las inversiones en el mercado
de dinero y de capitales. Hay el agro-
vante adicional de que la mayoria de los
observadores han manifestado que en el
largo plazo el tipo de cambio del peso
mexicano (el precio del délar en mone-
da nacional) tendrd que ajustarse de ma-
nera inexorable.

En suma, existen en el actual panoro-
ma cambiario de México tres ingredien-
fes que pueden dar lugar a una mezcla
explosiva. Primeramente, una aprecia-
cién muy marcada del tipo de cambio
real cuya percepcion no se ha corregi-
do. Segundo, una importante masa cri-
fica de recursos voldtiles acumulodos en
las enfrafias de la economia mexicana.
Y un ambiente politico y social muy cak
deado, que podria convertirse en la chis-
pa para el estallido. Una bomba de tiem-
po lista para explotar. jQue no se vaya a
decir que no hubo la advertencial

-h_u-'

Péagina 64 de 81



Fecha: 13/06/2024
. Pagina: 3
& EL ECONOMISTA
Area cm2: 641

Costo:

113

518,434

Columnas Econdomicas

Roberto A Ruarte

EL FINAL DEL
SUPERPESO

| domingo 03 de junio el pueblo mexicano eligid; el
partido oficial obtuvo una contundente victaria en
las urnas. El ddlar peso mexicano saltd desde 16.70
dias previos a las elecciones a niveles de 18.20 y
luego 18.60 para oscilar al momento de escribir esta co-
lumna cerca del punto mas importante de 18.40/18.5.

Dias previos muchos coincidian en que factores como
el nearsharing, la robustez de la economia mexicana en
indicadores de consumo y la inversidn extranjera augura-
ban un junio tranquilo.

Por supuesto, los noticieros diran que, con una ma-
yoria tan importante de Morena pueden existir dudas res-
pecto a lo que pasara con los integrantes de la Suprema
Corte, la independencia de Banxico, y si la constitucidn
puede ser modificada, todas hipétesis.

La continuidad del modelo del actual presidente que-
dd asequrada con la victoria de la primera presidentaen la
historia de México, Claudia Sheinbaum. Pero ¢ qué ha pa-
sado con los mercados?, qué esta leyendo la bolsa mexi-
cana que se derrumbo ni bien conocidos los resultados y
el délar peso ya no esta en la zona de 16 altos, sinoen los
18.50 pesos.

De la misma farma en que el pueblo eligig, los merca-
dos también lo hicieron, en conferencias, presentaciones,
reuniones con WR Prime en Mexico, Monterrey, Merida,
Playa del Carmen y Querétaro, nuestro mensaje fue siem-
pre el mismo: el 2024 era un afio distinto y la tendencia del
superpesa llegaria a su finen el primer semestre de 2024,

Previo a las elecciones en nuestros Ultimos eventos
haciamos notar como el indicador EWW ETF en ddlares

de México no habfa podida superar importantes resisten-
cias del afio 2012, y 2007, y que la tendencia ciclica del
superpeso de 4 afios de bajar por la escalera llegaba a su
finenel2024.

El presidente se ha jactado muchas veces de la for-
taleza del peso como algo propio de su mandato, como
entendiendo que el superpeso es un sintoma de una eco-
nomia mexicana soliday pujante.

Del peso fuerte en su mandato los datos son claros,
ningun presidente en la historia de los dltimos 100 afos,
pasando por Lapez Portillo, de la Madrid, Salinas de Gor-
tari, Zedillo, Calderan, Pefia Nieto, pudieron terminar con
un peso apreciandose contra el délar americano.

El presidente AMLO asumid con un délar en 20 pe-
sos, sufrié una pandemia que lo llevd a niveles de 25.70
y desde alli el dolar ha venido bajando en 4 afios sin prisa
pero sin pausa. Primero volvid a 20, niveles que asumiera
el presidente en el afio 2018, luego en 19, muchos decian
ya esta muy bajo el dalar. En Monterrey, en el CEO Invest
de 2023, dijimos que iba a ir a 17-16.80 y muchos dije-
ron que era imposible.

Nos quedamos cortos, el ddlar fue a niveles de
16.25 este 2024, desde 16.80, hemos venido consistente-
mente advirtiendo de la histdrica oportunidad de compra
del délar barato.

Esto por cuestiones tecnicas gue tienen que ver con el
ciclo, con sus lineas de tendencia, caon la posicidn técnica
del mercado, pero ojo, todas estas condiciones creemos

que perduraranen lo que termina el sexenio y continuaran
en el siguiente.
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Ciclo del peso.

El ciclo del peso firme estuvo de 1998 a 2002 cuatro afios,
desde el 2004 al 2008, desde el 2009 al 2013, desde &l
2017 al 2020, y desde el 2020 al 2024, tuvimos el final de
Zedillo firme el peso, el comienzo y final de Fox, el comien-
zoy final de Calderdn, el comienzo de Enrigue Pefia Nieto y
el final, el comienzo y el final de AMLO,

Sucede que en todaos los gobiernos el dolar que bajo
por la escalera luego subid par el ascensar, 2002 al 2004,
2008 al 2009, 2013 al 2017, afio 2020. Todas los presi-
dentes sufrieron que el délar subiera por el ascensor, Sa-
linas, Zedillo, Fox, Calderan, Pefia y el mismo AMLO en el
2020.

Lineas de tendencia.

La linea de tendencia del délar contra el peso histérica-
mente, luego de la devaluacion de diciembre de 1994
siempre ha sido alcista, techos y pisos mayores, respe-
tando la linea que une los minimos mas importantes los
Ultimos 30 afios, ni alin en los minimos de 16.25 de este

Sin embargg, la linea de tendencia bajista que trafa el
dolar desde 25.70 [peor momento de AMLO y el Covid] fue
quebrada con el movimiento de las Ultimas dos semanas.
Tendencia de lineas alcistas intacta y hajista quebrada,
nos lleva a pensar que el dolar esta en su afio, dos afios 0
4 afios hacia arriba.

Composicion técnica del mercado.

El peso, como una de las monedas emergentes méas ope-
radas tiene su futuro en Chicago, el peso cotiza con ven-
cimiento cada tres meses.

Basicamente hay dos compaonentes: los comerciales
y los especuladores, los comerciales son los exportadores
o importadores que compran peso, los exportadores para
darle certeza a su precio de exportacidn, ya que pagan ng-
minas en pesos como los impaortadores que venden peso
para ya amarrar el valar del délar que pagarén su impor-
tacidn. El comercial normalmente llega al vencimiento,
si es exportador recibira sus pesos al valor gue cerrd su
operacion previamente, y el importador recibe los ddlares
ya cerrados para pagar su importacidn, el especulador no
llega al vencimiento, y normalmente compra cuando sube
el peso, y lo vende cuando haja. Con el nearshoring v el
diferencial de tasas a favor del peso mexicano que oscila
entre 5.5y 6 puntos a favor del peso la tasa de referencia
de Banxico es 550 hasis o 600 hasis mayor que la FED, si
el délar no sube y baja gano por das lados, por diferencial
de tasas a mi favor y por la apreciacién del peso, era lo que
venia ocurriendo desde el 2020.

Qué pasa, que el especulador se llena de codicia y
cree gue las tendencias son lineales, la diferencial de tasa
se mantiene a favor del peso, el nearshoring también,
pero la cantidad de especuladores comprando pesos,
haciendo carry trade [operacian de arbitrar el diferencial
de tasas en epocas calmas] ha dado pingues ganancias,
antes de las elecciones el COT reporta mas de 120.000
contratos largo peso de especuladores, y mas de 120.000
cortyo peso par comerciales importadores. Si el peso baja
el especulador pierde el carry trade de un afio en menos
de dos semanas, el ddlar subid de 16.7 a 18.5, 11% es
el carry de casi dos afios que se pierde en dos semanas
de volatilidad, mientras que aquel que en 21 vendid pesos
en 2022 y se quedd dos afios y los recompro en 17, gand
ademas de dos afios de tasa méas del 10%, una aprecia-
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cién del 20%, un negocio de paciencia que pago un 30%,
pero eso ya termind con el regreso de la volatilidad.

18.50 es un nivel clave, 18.50 fue el techo de octulre
del 2023 que dio fin al pequero rally del ddlar desde julio
a octubre, pero 18.50 es el nivel de cierre del délar en no-
viembre del 2016, cuando Trump gana las elecciones y se
pensaba lo peor, el dolar pasd de 18.5 a 22 pesos el dia
que asumié Trump en enero del 2018. 18.50 fue el nivel
minimo de febrero del 2020 de AMLD cuando empezd a
causar estragos el Covid 2019. Por lo tanto, 18.5 no es
un precio menor y es la divisaria de aguas. Para nosotros
16.25 fue el piso del délar este afio y el fin del superpeso,
el rango ahora es 17.50/18.5, pero si 185 es superado
semanal volveremos al rango de Trump [18.35/22) para
no decir del Covid [18.5/257).

El elevador esta en marcha para el délar, cabe re-
cordar que AMLO asumio en 20, y antes de terminar su
mandato debajo de 20 serfa el primer presidente en no
mostrar depreciacion del peso, arriba de 20, ya seria
como todos los otros presidentes. En noviembre tenemos
las elecciones en EE.UU., y comao siempre ocurre, en 2016
Trump era alguien temido, ahora hay mas complacencia.
La complacencia es lo gue termina dando la sorpresa, y
para nosotros este es un cambio de tendencia y las sor-
presas seran para arriba en el dolar, con cuidado para
finalizar este sexenio y comienzo del proxima, pero un
dolar mas alto no necesariamente es malo para México,
muchos exportadores estarian mas gue aliviados que el
dolar vuelva al rango 20/22 pesos antes de finalizar el afio.

~
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Pero el ddlar 3 o 4 afios maxima de bajar por la esca-
lera le toca subir por el ascensar, y ahora el cicho nos avisa
gue podemos estar en un periodo de 1 & 4 anos de subida
del dolar contra el peso mexicana

En un pais como Mexico, cuyo comercio exterior s
el mas importante de Latinoamérica, si sube el dalar las
exportaciones mexicanas creceran fuertemente al volver
a ser competitivas, el peso firme guita competitividad a
Ios productos mexicanos y aumenta la de los productos
importados.

Es decir, no necesariamente un dolar subiendo es
malo para Mexico, como tampoco un dalar bajo sea bue-

nn donancda nora msicn

afio la quebro.
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Inteligencia
Competitiva

Emesto Piedras
@emestopiedras

Un regulador independiente
en (elecomunicaciones

a conclusién del Proceso Electoral Federal 2023-2024 dio
el triunfo en las elecciones a Claudia Sheinbaum y una
mayoria calificada en la Cémara de Diputados a Morena'y
a sus partidos aliados, el PTy PVEM.

Ello darfa al oficialismo la posibilidad de realizar mo-
dificaciones constitucionales, a pesar de que en la Cédmara de
Senadores, se quedaron a 3 escafios de obtener la mayoria
calificada.

El llamado ‘Plan C' para realizar reformas constitucionales
del presidente saliente luce inminente al comienzo de la préxima
legislatura en septiembre. Ello contempla no sélo una Reforma
Electoral y al Poder Judicial, sino también la extincién de los 6r-
ganos constitucionales autdnomos, entre los que se cuenta el Ins-
tituto Federal de Telecomunicaciones (IFT}, bajo el argumento de
que representan un gasto innecesario y operan sin supervisién.

Un regulador para la competencia y el bienestar de
los consumidores en telecomunicaciones. El IFT naci6 en
2013 como respuesta a la necesidad de contar con un regulador
sectorial autdnomo, con el mandato de regular y gestar competen-
ciaen el sector convergente de telecomunicaciones y radiodifusién,
asi como de generar condiciones éptimas de acceso, cobertura,
calidad y pluralidad de estos servicios.

Su potencial extincién no tiene en consideracién los beneficios
tangibles que su existencia ha generado.

Desde su creacion, contar con un drgano especializado indepen-
diente ha impulsado la entrada de nuevos competidores, los mer-
cados se han aproximado a un escenario de mayor competencia
efectiva, los consumidores se benefician de menores precios, dispo-
nibilidad extendida, mejor calidad, asi como de una diversificacién
en la oferta de servicios. La independencia del regulador sectorial
le permite tomar decisiones téenicas, sin ningin sesgo politico y/o
econdmico, atributo esencial para garantizar un terreno de juego
parejo y competitivo.

Importancia de un regulador independiente especia-
lizado. Desde una perspectiva infernacional se identifica que los
paises con un regulador auténomo y especializado en telecomuni-

Ernesto Piedras, “Inteligencia Competitiva”

Ernesto Piedras

Columnas Econdmicas

- i b g
PEp s —
-----
'
—

caciones que generan mercados mds competitivos y desarrollados.

En el mundo, se contabilizan cerca de 200 palses con organis-
mos requladores especializados en telecomunicaciones.

Por ejemplo, Lo Unién Europea cuenta con el Body of Eu-
ropean Regulators for Electronic Communications (BEREC), un
organismo que congrega a los reguladores independientes
nacionales y fomenta la aplicacién de buenas précticas regula-
torias. Este modelo ha sido clave para estimular la competencia,
reducir las tarifas de roaming y mejorar la calidad de los servi-
cios en toda Europa.

En América Lating, Brasil y Chile son ejemplos de paises que
han beneficiado significativamente de contar con reguladores
independientes. La Agencia Nacional de Telecomunicaciones
de Brasil (ANATEL} y la Subsecretario de Telecomunicaciones de
Chile (SUBTEL) han implementado politicas que han llevado o una
notable expansién de la infraestructura de felecomunicaciones,
fomentando la inversién extranjera y mejorando la conectividad
en Greas rurales y urbanas.

Desaparecer un organismo sectorial especializado indepen-
diente no solo seria un retroceso para la esquiva competencia
en un sector de felecomunicaciones que continlia excesivamente
concentrado. Por el contrario, causaria incertidumbre, desincentivos
y desconfianza para los inversionistas nacionales e infernacionales.
Ademds, la estabilidad regulatoria es un factor clave para estimular
la inversién, fundamental en un pais como México que padece
déficit de infraestructura.

La experiencia internacional respalda la importancia de confar
con reguladores especializados e independientes. Su exfincién en
México serfa un grave error resultaria en consecuencias negativas
para el desarrollo econémico y tecnolégico del pais.

Si bien la presidenta electa Claudia Sheinbaum ya manifesté
que habrd didlogo sobre las potenciales reformas constituciona-
les, amerita recordarle que en estos tiempos de incertidumbre y
transicién, se deben proteger y fortalecer las instituciones que
han demostrado ser beneficiosas para la sociedad, para asegu-
rar asi un futuro préspero y conectado para fodos los mexicanos.
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Competencia

y mercados

Javier Nifez
@javiernunszmel
/S, . .
La politica de competencia es
. .

necesaria para la prosperidad
adiscusion sobre la implementacién de reformas consfitucio-
nales que podrian afectar la conformacién de las insfituciones
del Estado mexicano y la posibilidad de suprimiro menos-
cabar a los érganos auténomos, hacen pertinente revisar o
que el Banco Mundial ha dicho recientemente sobre valia

de la politica de competencia como instrumento para mejorar el

crecimiento econémico.

En el documento “Competencia, zel ingrediente que falta para
crecer?”, publicado apenas en abril pasado, el Banco reconoce
que los paises latinoamericanos han aplicado, en general, una
sélida gestién macroecondmica. Sin embargo, ello no ha side
suficiente para aspirar a tasas de crecimiento més elevadas, por lo
existencia de limitaciones estructurales no-atendidas. La insuficiente
inversién privada, incluyendo la extranjera, particularmente en
lo manufactura, se ve limitada por la politica impositiva, &l costo
del capital, el bajo nivel educativo de la mano de obra, los malas
politicas de infraestructura, la inestabilidad social y la carencia de
politicas consistentes en el iempo.

En este contexto, la pélitica de competencia puede ayudar a
mejorar la capacidad adquisitiva de las fomilias; o estimulor o que
los productores locales adopten nuevas tecnologias; y a mejorar
las capacidades de las empresas nacionales para competir en un
entorno global.

Los mercados latinoomericanos se caracterizan por la dispersién
y polarizacién en el famafio de las empresas, es decir, existen po-
cas empresas de tamafio maysculo que conviven con una mulfitud
de unidades productivas pequefias. Ello ocasiona disparidades en
productividady en el grado de adopeidn tecnolégica y que pocas
empresas pequerios estén en condiciones de ejercer una presién
real en los mercados.

En ese contexto, nos dice el Banco Mundial, la competencia
puede estimular el incremento de la productividad, a través de: i)
depurar los mercados, mediante la solida de las empresas menos
productivas; ii} incentivar la innovacién; iil facilitar la adopcién
tecnolégica y ampliar su difusién; y iv} eliminar los comportamientos
rentistas de las empresas con poder de mercado.

Competencia y Mercados / Javier Nufiez Melgoz

Javier Nufiez Melgoza
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Lo politica de competencia es un instrumento Util, pero insufi-
ciente, si no se acompafia de otras politicas como la regulacién,
que propicien entornos arménicos para la participacion de los
empresas en los mercados. De hecho, es comin la aplicacién de
politicas regulatorias que entorpecen, si no es que anulan la efec-
fividad de la polifica de competencia. El buen funcionamiento de
los mercados, requiere de la adopcion de un enfoque infegral que
parta de diagnésticos objetivos e informados.

Latinoamérica, salvo honrosas excepciones, carece de insti-
tuciones promotoras de la competencia robustas, por la falta de
independencia y recursos; por la insuficiencia de personal debide-
mente capacitado y dificultades para su retencién; y por la accién
de los empresas con poder para desviary debilitar o las agencias
de competencia.

La debilidad institucional en la regién se manifiesta a través de
la comparacién de las agencias de competencia de los paises
lideres como los EUA o regiones como Europa, Asia-Pacffico y por
supuesto los paises de la OCDE. En indicadores como el personal
por millén de habitantes, el nimero de investigaciones de oficio,
el bajo uso de los programas de clemencia, el nimero de visitas
de inspeccién y las sanciones monetarias, se muestra un claro
rezago de latinoamérica respecto del resto del mundo. En este
contexto, la autoridades de competencia de México, aunque son
bien evaluadas, adn no dlcanzan las calificaciones de sus pares
de ofras regiones.

El Banco Mundial es contundente. La buena implementacién de
la politica de competencia puede disciplinar a los agentes econd-
micos en los mercados y permitir una mayor productividad. “Cual-
quier infento de solucionar la falta de preparacion para competir
que busque limitar las fuerzas de la competencia probablemente
resultard contraproducente y ayudard a mantener a la region en el
equilibrio de baja productividad y bajo crecimiento en el que estd
estancada”. Asi 0 més claro.

*Especialista en competencia econémica y regulacién. Socio
Director de Ockham Economic Consuling.
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Marco A. Mares
marcomaresg@gmiail.com

Inamovible, eleccion por

. J . L
votacion en Poder Judicial
| presidente Andrés Manuel Lépez Obrador dijo que no
habrd marcha atrds a la reforma al Poder Judicial (que esté
dominado por la corrupcién), sélo porque "hay nerviosismo
financiero"
Sentencié que es inamovible la eleccién por voto popular
de jueces, magistrados y ministros.

La virtual presidenta electa, Claudia Sheinbaum, mds cuidado-
50, evitd responder si habrd modificaciones o no a la reforma judicial.

Negb diferencias con el Presidente de México y continué lanzando
sefiales de confianza a inversionistas y empresarios.

La préxima semana se reunird con la cipula del Consejo Coordina-
dor Empresarial que encabeza Francisco Cervantes.

La posibilidad de que se apruebe la Reforma Judicial, sigue gene-
rando volatilidad en los mercados

El peso rondd las 19 unidades por délar. Luego, recorté su caida,
por la difusién de datos positivos de inflacion en EU.

Cerré la jornada en 18.7597. Una caida de 27.18 centavos o
1.47% respecto dl cierre de ayer de 18.4879.

En las bolsas de valores de México se registraron pérdidas.

El S&PF/BMV IPC cayé 0.30%y se colocs en 52,975.89 unidodes.

EI FSTE BIVA perdié 0.42% y se ubicé en 1,082.02 puntos.

Por la tarde, la secretaria de Hacienda, informé que el gobierno
mexicano realizé una operacion en el mercado de Nueva York para
reducir el 100% de los pagos de deuda externa de 2025.

Més especificamente se comunicé que se redujo la deuda externa
del pais que vence en 2025, en 894 millones de délares.

Es el tercer bono con vencimiento al 2025 que se liquida anticipo-
damente.

Entotal para el préximo afio se han refinanciado-4 mil millones de
délares en vencimientos.

En lo que va del actual gobierno, se ha re financiado mds de 15
mil millones de délares.

Lo propia dependencia gubernamental menciona en su comuni-
cado que le estd allanando las dificultades financieras al préximo
gobierno.

Por su parte, la gobernadora del Banco de México, Victoria Rodri-

Marco Antonio Mares, Ricos y Poderosos
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guez Ceja, declaré que “es normal” la volatilidad de los mercados ol
presentarse escenarios no-anticipados.

Sin embargo manifesté que en caso de que se de un comporto-
miento atipico o de extrema volatilidad, se tomarian las medidas
necesarios para restablecer el comportamiento ordenado de dichos
mercados con acciones propias o en coordinacion con la Comision
de Cambios.

El dirigente de los bangueros, Julio Carranza, comenté que “no
nos debemos asustar por un poco de volatilidad que hay en los mer-
cados”. Aunque precisé que “si debe preocupar” que haya didlogo
con &l nuevo gobiemo y el Congreso, buscar que se fomen las mejores
decisiones por consenso queé den certidumbre @ la inversién

El presidente de la Asociacion de Bancos de México, le recordé
d Clavdia Sheinbaum que un factor que dio confianza a los inversio-
nistas es que en el sexenio lopezobradorista no se cambiaron y se
respetaron las reglas bancarias.

La declaracién presidencial deja ver que no cambiard la decisién
de elegir por voto popular a jueces, magistrados y ministros.

Esto es medular en lo preocupacion de los mercados y de los ex-
pertos en materia de jusficio.

En la medida en que el Poder Judicial se debilite, en esa misma
medida crece la preocupacién por la debilidad del Estado de Derecho
y la falta de garantias necesarias para las inversiones.

La cotizacién del peso es uno de los indicadores més visibles de la
reaccion de los mercados, pero también habrd que estar pendientes
de la reaccién de los agencias calificadoras y del nivel de IED que
pudiera desalentarse y no realizarse en México.

La reaccién del tipo de cambio del peso frente ol délar y de los
mercados bursdtiles, obedece, sin duda a esa preocupacion.

Lo mas probable es que el escenario de volatilided se extienda
haista septiembre préximo cuando inicie sus trabajados la nueva legis-
latura y se defina qué tipo. de reforma judicicl se aprueba.

Habrd que estar observando no sélo el comportomiento del peso.
También hay que ver el comportamiento de los bonos del gobierno
federal; la Inversién Extranjera directa, y los andlisis de las calificado-
ras de riesgo. Al tiempo.
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Globhali... ¢qué?

Fausto Prefelin Muiioz de

Cote
@faustopretelin

Estados Unidos, el
unico poder frente
a Sheinbaum

| Gnico poder de contrapeso al go-
biero de Cloudia Sheinbaum termi-
nard siendo Estados Unidos.
Los ofros fres poderes estardn con-
trolados por la presidenta: ejecutivo,
legislativoy judicial.

Sus deseos serdn 6rdenes.

Los siervos de la nacién tendrdn creden-
ciales de diputados, senadores y jueces.

3Quiénes hablardn de democracia bajo
un enforno de parfido Gnico?

Las nuevas telenovelas las escribirdn los
encuestblogos de Morena.

El sexenio que pronto concluird arrojard
muchos derrotados. No solo los liderazgos
del PRI'y del PAN le allanaron el camino a
AMLO, también lo hizo Estados Unidos.

Los liderazgos de Donald Trump, Joe Bi-
den, Christopher Landau y Ken Salazar se
han quedado cortos frente a los retos de
México.

Donald Trump y Joe Biden fueron benefi-
ciados por la ausencia de politica migratoria
de AMLO. El Quédate en México es el me-
jor ejemplo de la sumisién: que se queden
fodos los migrantes en México pese a que el
Gobierno no les asegure sus vidas. Ciudad
Judrez vivié uno de los capitulos més trdgi-
cos del sexenio: 40 venezolanos asfixiados
o quemados; muertos todos.

La llegada de Biden a la Casa Blanca ge-
nerd expectativas sobre la institucionalidad
en la relacién bilateral.

La salida de Martha Bércena de la em-
bajada mexicana en Washington fue sin-

toma de que AMLO se sentia cémodo con
Trump. Lo que no esperaba la embajadora
es que Biden se sentiria cdmodo con la politi-
ca migratoria que le heredd el hoy candide-
to delincuente.

El Titulo 42 es el mejor ejemplo. Sin los
efectos de la pandemia el Titulo 42 sobrevi-
vié. alnstitucional? No, simplemente una he-
rramienta aplaudida por la Corte Suprema
de Estados Unidos.

Era el momento para que AMLO impidie-
ra lor injerencia de los jueces estodounidenses
en México. No lo hizo. Nuestro jefe de Uni-
dad para EU de la cancilleria Roberto Velas-
co, se doblé frente a los cacahuates. Era la
orden de Palacio Nacional.

Yo les acepto a todos los migrantes a cam-
bio de que la Casa Blanca no irrumpa en la
ruta critica de la 4T.

Landau y Salazar, claudicaron.

En la actualidad, el Estado mexicano
ha perdido control territorial respecto al
2018. La fransferencia la reciben los grupos
criminales.

sBuena o mala noticio pora la DEA?

Se habla que el cambio dlimdtico termino-
r& por borrar del mapa varias ciudades y/o
estados del pais. Por efemplo, Tabasco.

Pero el narcotrdfico se le estd adelantando
al cambio climético. El Estado languidece en
la tarea de monopolizar el uso de la fuerza.

Su fuerza son los abrazos, dicen los publi-
cistas del régimen.

Estados Unidos fallé. 3Continuard en la
misma ruta durante los préximos seis afiose
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SApetito por materias
primas o posiciones de
riesgo? No ¢s lo mismo

| balance productivo del mundo ha tenido embates climdticos que atentan con
produccién. Por ejemplo, Rusia esté debatiendo cudnto trigo realmente producird
tras sequias y heladas, lo mismo Ucrania

Buenos dias, buenas tardes, buenas no-
ches. Te saludo con mucho gusto.

Estando ya en pleno mes de junio, y fras
una jomada electoral densa en México,
légicamente con la vista puesta en la proxi
ma contienda electoral en Estados Unidos.

Las elecciones presidenciales estadou-
nidenses son clave comro siempre, pero en
esto ocasion, lo son por las reacciones hos:
files que se puedan dar desde lo inédito.

Fl candidato rep Jblicano defiende su
permanencia politica, pero va mas alld de
lo poltico. Tras un vered'cto historico, es
la primera vez que verras un expresidente
recibir cargos penales y ser encontrado
culpable, lo cual abre una cloaca en los
acciones y reacciones en caso de llegar a
la presidencia.

la polarizacién social podifa despren-
der reacciones viclentas en el electorado,
y los topicos de agenda focan temas que
mucho tienen que ver con México. Habré
que revisar las clausulas que hacen ocaso
del tratado comercial con Estados Unidos
y Canadd, y la agenda econdmica que,
st hacemos caso a lo que sugieren los anar

listas, para México podria tocar cosas tan
sensibles como las remesas.

Tras las elecciones, el super peso mexi
cano inalmente se debllité. Esta devaluer
cion a los productores locales de granos
y oleaginosas les da en primera linea un
benef dlo, pues en la devaluacion logran
mejores precios de venta.

Esa es una buena noticia, pero la que
no lo es fanto tiene que ver con la realidad
productiva del mundo.

México es un gran importador de granos
y oleaginasas, este afio serd muy posible un

récord en la importacion de varias materias
primas, como el mafz, por eemplo.

Larealidad es que sufiimos una sequia
lacerante, y no solo de polficas piblicas,
sino de una sequia en el campo que no
multiplica producciones.

Mientras México tiene una condicion
de sequia agénica, Estados Unidos ter
mina de sembrar mafz y soya principal
mente en condiciones interrumpidos por
luvia, pero a firal del dia faverecidas por
lo misma.

En principo la incapacidad de entrar

a tiabajar el campo por exceso de llu-
via se tomd coma un factor negativo que
hizo que el precio levantara de manera
noforia; sin embargo, al paso del iempo
el mercado se dio cuenta que se pudo
sembrar, y que ahera los campos estan
muy mejorados.

Contrario a lo que pasa en México,
donde menos del 5% del cinturén maicero
esta en condcidn de sequia.

Hasta aqul hice un recuento basico de
cosas al momento, pero no he ido al punio
en cuestion. las narativas de explicacion
en los o|e0{e5 de precio tratan en todo
momento de justif car hechos en términos
fundamentales; es decir, cudnto hay, cuan-
fo se necesita, y cudl es el costo de fraslar
dar desde zonas de exceso a zonas de
necesidad.

El balance productivo del mundo ha
fenido embates climdticos que atentan con
produccion. Por elemplo, Rusia estd debar
fiende cudnto trigo realmente produciia fras
sequias v heladas, lo mismo Ucrania. Brasll
ain debe cuantficar la produccién fotal de
soya mientras evalda el dafio causado por
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inundaciones al cierre de cosecha en el sur.
Ast podifamos seguir dando nofa de la
oquedad productiva mundial, y la incapar-
cidad de enconfrar consumos crecientes.
Hay que clarificarlo, si bien han caf-
do producciones mundiales respecto de
expeciativas, es justo destacar que la de-
manda {consumo) ha sido frenada por las
presiones inflacionarias. Con lo cudl, en la
zona de volatilidad como una constante,
fenemos que decir que el movimiento de
precios y los impu|sos recientes obedecen
mas ol apefito de los especuladores por
fener, 0 no fener posiciones de riesgo.
Antes de entiar en labores de campo,
ahf por el mes de marzo, los especuladores
[managed money) tenfan posiciones vendr-
das de maz, tigo y soya bastante robus:
fas. Los precics cayeron en esa inercia; sn
embargo, varios factores les obligaron més
forde @ recortar su exposicion, y se fomaron
compradores, no por aue fuesen alcistas,
sino porque fenfan que reducir su riesgo.
la energla compradora se desatd en
los mercados de derivados, pero ne asf

en el mercado de fisicos, los futuros fueron
demrandados pero ¢l usuario de materia
prima no conectaba con el suministro. Esa
esla operatora gue fenemos de momento
en nuestros mercados.

Por lo anterior, inférmate de los funda-
mentos del mercado, pero no dejes de
ver lo que pasa con los especuladores,
quienes no solo deciden por fundamenta-
les. Hay mds alquimia afrds de sus andlisis.

Que siga la volatiidad, ya estamos en
el pleno del verano y es aqui donde se
definen rendimienios.

sEstds en buenas manos?
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Audi invertira 1,000 mde en autos eléctricos

® Tesla solicita tasa arancelaria més baja de la UE

@ Franquicias sustentables

Alldi, WA cmpresa autorolriz alemana que forma
parte de Grupo Volkswagen, invertira 1,000 millones de ev-
as (1,073 millones de délares) para comenzar a producir
vehiculos hibricos y eléctricos en su planta de San José Chier
pa, Puebla.

Los planes incluyen la ampliacién y equipemiento para
crear una linea de produccion de electiomovilidad. La am
pliacién de la planta generard 500 empleos, mismos que se
sumardn alos 5,000 plazas ya existentes.

Hablando del sector autorrotriz, Tesla solicito o la Unién
Europea un examen individual que pedra dar lugar a cue
la empresa reciba un tive de derecho calevlado individuak
mente por debaio del fipo medio del 21% aplicado a los for
bricantes de automéviles que cooperaron con una invesfigar
cién de la UE pero que no fueron incluidos en una muesta
individual.

Las empresas que no cooperaron con la Unién Europea
se enfrentardn a una fasa del 38% ademds del impuesto de
importacion existente del 10% para los baterias de vehiculos
eléctrices.

Lo Expo Franquicias Guadalajara 2024, a celebrarse el
14y 15 de junio, congregard a 200 marcas nacionales y
extianjeras; un mercado que en México genera | millén de
empleos directos y tienen mds de 95,000 puntos de ven-

® Foro de emisorasen Cancin

fa, segdn datos de las Asociacién Mexicana de Franquicios
[AMF, que preside Mario Brisefio.

Se espera que enesta 1 Gve edicién cbunden aguslas fir
mas aue incluyan en sus procesos de produccién aquellos de
bajo impacto ambiental. .

Les confamos que este 13y 14 de junio, Grupo Bolsa
Mexicana de Valores celebra la 13° edicion del Foro de Emr-
soras, desde Cancdn, Quintana Roo.

Se espera la preseniac én oficil de Jorge Alegria, nuavo
director general, en susfitucién de José Oriol Bosch.

Alegrtar, una figura conocida en el gramio bursdil, hable-
(1 de las oportunidades del mercado de valores ante autor-
dades, empresas listadas en la BMV y potencidles lideres del
mercado.

Tamtién se espera la pariicioacién de las autoridades fi
nancieras y reguladoras del pafs.

Este miércoles fue dia de encuentros empresaridles porque
fambién estén en época electoral. En la Coparmex CDMX yo
estan con la mira puesta en el prdximo 26 de junio, dia cero
paia ko eleccion del nuevo presidente del organismo.

Hay dos candidatos. Por un lado estd Leovigilde Chévez
lopez y por el ofio Adalberto Ortiz.

Ayer ambos candidatos debatierony Armando Zdriga,
presidente saliente, estuvo presente en la discusion.
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i tus objetivos de inversién
son a largo plazo (mds de 10

afios, por ejemplo construir un <4

patrimonio que te pueda dar

libertad financiera, ahorro
para el retiro, etc.) hay tres estrategias
de inversién principales que vale la pena
considerar:
1.-Ahorrar una cantidad fija cada mes e
invertirla en un portafolio diversificado de
largo plazo y de bajo costo. Lo haces cada
mes sin importor si los mercados han subi-
do o han bajado, si estamos en épocas de
expansion o de recesion, o el nivel de las
tasas de interés. Si obtienes dividendos, los
reinviertes en las mismas posiciones.

Claro: lo primero es definir cudl es el
portafolio adecuado para ti. Puede ser
muy simple o muy complejo. El mio incluye
sélo un ETF de muy bajo costo que repli-
ca un indice global e invierfe en mds de
4,000 acciones de todo el mundo.

Mucha gente prefiere diversificar tam-
bién en instrumentos de deuda porque su
tolerancia al riesgo [volatilidad} es menor.
En México eso todavia fiene senfido por-
que sus rendimientos suelen estar, todavia,
por arriba de la inflacién. En muchos pai-
ses del mundo (Estados Unidos, Europa'y
algunos de Asia) eso no sucede: desde
hace mds de 20 afios los rendimientos han
sido inferiores a la inflacién.

Por eso es importantisimo, como men-
cioné en la primera parte, tener clara cudl
es fu tolerancia al riesgo (volafilidad). Pero
cuando armas tu portafolio diversificado,
también fienes que conocer cudl es su rendi-
miento esperado y cudl es la volafilidad aso-
ciada, para saber si es adecuado para fi.

Esta estrategia, bien implementada,

Columnas Econdmicas

Joan Lanzagorta, Patrimonio

218,373

Joan Lanzagorta

Joan lanzagorta
B conocko@planeatusfinanzas.com. mx

Guia de estrategias de inversion

para principiantes

te ayuda mucho. Te da la disciplina que
necesitas: no importa si el dia estd soleado,
si hay lluvia o truenos en el horizonte, los
ignoras. Td invierfes de manera constante y
consistente esa cantidad que has definido
(la cual, por cierto, deberia aumentar cada
afio en funcién de tus ingresos o al menos
con respecto a la inflacién).

Necesita poco mantenimiento excepto
un rebalanceo anual cuando incorporas
distintas clases de activos, para mantener
el portafolio en las proporciones originales
que has definido.
2.-La estrategia de un portafolio principal
y porfafolios satélites. Hay gente a la que
le gusta hacer inversiones un poco méds es-
peculativas o de repente poner parte de su
dinero en alguna estrategia més riesgosa,
buscando un rendimiento mayor.

Eso es vdlido en muchas ocasiones e
incluso puede ayudar. Pero no debes per-
der el enfoque: no es el rendimiento sino
aleanzar tus objetivos financieros. Nunca
los pongas en riesgo.

Ahi es donde entra esta estrategia. Con-
siste en fener un portafolio principal, sélido,
construido segin tus objefivos y tu tolerancia
dl riesgo, como mencionamos en el punto an-
ferior. Aqui pones 80% de tus recursos 0 més.

Paralelomente, fienes dos o tres portafolios
“satélite” en donde puedes explorar opcio-

(Parte 2 de 2)

nes mds especulativas: crowdfunding, star-
tups, activos virtuales o incluse hacer frading.

De esta manera, si las cosas van mal en
alguno de estos portafolios, no te desvias
demasiado de tu ruta.
3.-La estrategia de seguir invirtiendo segin
los tfendencias del mercado. La idea principal
es disminuir la exposicién a los mercados
financieros cuando éstos estdn en momentos
muy malos y se esperan caidas mayores. Por
ejemplo, clgunas personas ufilizan promedios
méviles como sefiales para comprar y ven-
der: si el indice que estamos siguiendo cruza
hacia abajo su promedio mévil de 200 dias,
es sefial de venta, si lo cruza hacia arriba es
sefial de compra. Desde luego, esto estd muy
simplificado, en la préctica los profesioncles
utilizan una gran variedad de algoritmos
sofisticados y modelos avanzedos para tratar
de deferminar cambios en tendencia.

Es una estrategia que produce muchas
sefiales falsas. Es peligrosa porque se ne-
cesita muchisima disciplina para seguirla
siempre, a veces en contra de nuestros pro-
pios instintos y emociones. Ademds, hay
estudios que demuestran que puede ser
contraproducente.

Si esto te llama la atencién, quieres dibu-
jar gréficas, lineas de tendencia y definir tus
propias sefiales, quizd pueda ser interesan-
te empezar en un portafolio satélite.
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Sacar a la economia
olobal del carril lento

¢ Lacconomiamundialhaevitado larecesion, apesardel
aumento mas pronunciado de las tasas de interés globales desde
ladécadade1980. Pero, sinuna cooperacioninternacional mas
fuerte y politicas que promuevan la prosperidad compartida, el
crecimiento seguirasiendodemasiado lento pararespaldarel
progreso enmateriade desarrollo y reduccion de la pobreza.

ASHINGION, DC.
Con el crecimiento
global establizan-
dose por primera
vez en fres afios, la
inflacién ha aleanzado su nivel mds bajo en
res afics y las condiciones financie s mejo-
an. Lo economia global parece estar en su
camino final hacia un aferrizaje suave. Pero
esfas noficias positivas no pueden oscurecer
la sombria realidad: mds de cuatro anos
después de que comenzara la pandemia
de Covid19, el mundo —especialmente las
economias en desarrollo— ain no ha em-
prendido un camino prometedor hacia la
prosper dad.

Como muestra un nuevo informe del Gru-
po del Banco Mundidl, la tasa a la que
se esla estabilizando el crecimiento global
anual (2.7%, en promedio, hasta 2026) es
significativamente mencr que el premedio
del 3.1% en la década anterior a la pan-
demia. Eso es insuficiente para respaldar el
progreso en objefivos clave de desarrollo.
Para finales de ese afo, una de cada cuaro
economias en desariollo serd mas pobre
que en visperas de la pandemia. En 2024-
25, la mayoria de las economias del mundo
creceran mas lentamente que en la década
anterior ol Covid19.

Dado que se espera que las fasas de
interés globales promedien el 4% hasta

2026 —el doble del nivel de las dos décor

das anteriores— es poco piobable que esta
perspectva cambie. En lugar de esperar
un golpe de suerte, los gobiemos deberfan
frabajor para impulsar el crecimiento a largo
plazo fomentando la producividad, el esph
rit empresarial y ko innovacién en un enfomo
de cooperacién intemacional mas estrecha.

Este es el modelo que florecié tras la
caida del Muro de Berlin. Fomentar el flujo
de bienes, capital e ideas a fravés de las
fronteras hizo posible aproximadamente 25
afios de prosperidad global sin precedentes,
durante los cudles la brecha entre el ingreso
per cdpita en los paises més pobres y mas
ricos del mundo se redujo significativamerre.
Antes de la pandemia, el fin de la pobre-
za extiema parecia estar ol alcance de la
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Pero la cooperacion intemacional se ha
estado fracturando en los ltimos afios. Estén
prohferondo las medidas disefiadas para
frenar los flujos comerciales fransfronterizos.
Dado que muchas economias importanies
celebran elecciones este afic, la incertidum-
bre sobre la poliica comrercial es mayor gue
en cualquier otio momento de este siglo.
Todo esto sucede en medio de una persisten-
te debilidad de la inversion: en 201323,
crecmiento de la inversién en las economias
en desarollo cayd a menos de la mitad de
o tosa de la década de 2000.

Esto ayuda a explicar por qué se espera
que el crecimiento del ingreso per capta
en las economias en desarrollo promedie
sélo el 3% hasta 2026, muy por debajo del
promedio del 3.8% en la década anteror a
Covid19. Muchas economias en desarallo
no lograrén ningin progreso en cerar la
brecha de ingresos con sus confrapartes de
economias desarrdllades en el corto plazo,
y esa brecha se ampliard a cosi la mitad en
los primeros cinco afios de esta décadar
la proporcion mas alta desde la década
de 19%0.

Pero también hay puntos positivas en
la econom’a global. Estados Unidos, en
particular, ha demostrado una resliencia
impresionante, y el crecimiento se mantie-
ne boyante incluso en medio del ajuste de

politica monefaria més rapido en cuatro
décadas. El dinamismo estadounidense es
una razén clave por la cual la economia
global tiene cierto potencial de crecimiento
en los proximos dos afios.

Entre los mercados emergentes, India e
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Indonesia destacan por su buen desempe-
fio. Impulsada por una vibrante demanda
inferna, una creciente inversion y un din&
mico sector de servicios, se prevé que la
economa de la India crezea un 6./% por
afio fiscal, en promedio, hasta 2C26. %o
su parte, se espera que Indonesia crezea un
5.1%, en promedio. durante los proximos das
afios, gracias en gran medida a una clase
media en ascenso ya poh'ﬁcos econdmicas
prudentes.

Estos economias demuestran que se pue-
den mantener dltas fasas de crecimiento, in
duso en condiciones dificiles. Si ofros quieren
lograr un éxito similar y mejorar su propo por
fencial de crecimiento @ largo plozo, deben
promulgar politicas que fortalezcan el capital
humano, impulsen la productividad y alienten
amas mujeres aingresar a la fuerza laboral.
Para ello es fundamental una inversién pabli
ca eficiente v bien focalizada.

En las economias en desarrollo, la in-
version publica representa, en promedio,
s6lo una cuarta parte de la inversion tolal.
Nuestrar invesfigacion muestra que aumen-
farlo en tan sélo el 1% del PIB puede incre-
mentar el PIB total en més del 1.5% en
mediano plazo e impulsar la inversion pri
vada hasta en un 2% en aproximadamente
dinco afos. Los benefidios son mayores en
paises con un historial de inversion poblica
eficiente y, fundamentalmente, suficiente
aspacio fiscal para aumentar el gasto,

Para algunos paises —especialmerte los
pequefios paises en desarrollo [con po-
blaciones de menos de 1.5 millones)- éste
es un desafio formidable. Los pequefios
paises en desarrollo, con sélo 17 millones

de habitantes, enfrenton desastres naturales |

relacionados con el clima a un rimo ocho
veces mayor, en promedio, que en ofras
economics en desarrollo. Pora empeorar
las cosas, dos quintas partes de estos paf-
ses se encuentian en problemas de deuda
o corren un alto riesgo de sufrirla.

Pero esfo no significa que los gobier
nos de los estados pequefios no puedan
encaminar sus economias por un camino

mds estable y préspero. Por el contrario,
fienen un margen considerable para movi
lizar mds ingresos de fuentes infemas, que
ofrecen una base fiscal mds confiabe que
los flujes extemnos. Ellos pueden también
crear marcos fiscales —incluidos fondos de
emergencia— capaces de hacer frenie a
frecuentes desastres naturales y ofas crisis,
y mejorar la eficiencia del gasto pablico,
especialmente en salud, educacidn e in-
fraestructura. La coordinacion de politicas
infernacioncles v el apoyo finandiero pue-
den complementar estos esfuerzos.

Las autoridades fienen buenas razones
para celebrar: la economia mundial ha
evilado la recesion, o pesar del aumento
mds pronunciado de las tasas de interés
globales desde la década de 1980. Pero
lambién deben reconocer que, en gran
parte del mundo, el crecimiento sigue
siendo demasiado lenfo para respaldar el
progreso en materia de desarollo y reduc-
cion de la pobreza. Sin una cooperacion
internacional mas fuerte y politicas que
impulsen la prosperidad compartida, la
economia global seguird estancada en
la via lenta.

o8}
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Un camino marcado
para ¢l tipo de cambio

os délares que entraban a los mercados fi-
nancieros mexicanos buscaban primero los
altos rendimientos de las tasas de interds,
pero después empezaron las apuestas a que
habria més premios en lo que hoy vemos, una
depreciacién acelerada del fipo de cambio.

La combinacién era imbatible, un mercado emer-
gente con la moneda més liquida y popular de su
fipo en el mundo, con el refuerzo de un pais con
grado de inversidn en combinacién con una de los
tasas de interés mds altas en un mercado seguro.

No sonaba descabellado vender délares para
comprar pesos y obfener un mejor premio con la
deuda gubernamental que, ademds, permite salir
répido y sin confratiempos.

Esa relacién fortalecié a otro mercado, el de los
futuros cambiarios, donde se encuentran ganan-
cias en la prediccién de apreciaciones o deprecia-
ciones importantes. Ese mercado tomé las riendas
de la relacién peso-délar.

El presidente Andrés Manuel Lopez Obrador
quiere hacer del tipo de cambio un referente de
un supuesto éxito sexenal que simplemente no se
ve por ningdn lado.

De hecho, fue tan predecible el actual Presi-
dente que él mismo permitié que las apuestas
cambiarias fueran mas fciles.

Finanzas piblicas sanas hasta que llegara el
aio electoral en el que si se abusaria del gasto
publico y la deuda, para entonces echar toda la
carne al asador del buscado resultado electoral.

La apuesta apuntaba a un 2025 més complejo
donde ya se buscaria la puerta de salida de los
mercados mexicanos, pero llegé la sorpresa.

El México hipnotizado dio la mayoria calificada
al régimen y esa fue la sefial de alerta anticipada

para buscar la puerta de solida.

Es cierto que hay inversiones extranjeras directos
que apuntalan al peso, ademds de la economia
y los empleos. También otros ingresos de divisas,
como las remesas, cuentan en la relacion combicria.

Pero los resultados electorales legislativos y el
uso que dard Lépez Obrador a esa mayoria cali-
ficada dejaron al descubierto todo lo que estaba
debaijo de la alfombra.

Por ejemplo, que este sexenio que estd por fer-
minar se ha caracterizado por una salido masiva
de capitales financieros de los valores gubema-
menfales.

Tan solo en lo que va de este 2024, se registra
la salida de més de 12,000 millones de pesos de
capitales extranjeros invertidos en papeles del
gobiemno. Y en lo que va de este sexenio hay el re-
porte del vuelo de casi 500,000 millones de pesos
de esos capitales externos en bonos del gobiermno.

No hay razones para que cambie la apuesta
en contra del peso frente al délar, la sefial es de
sclida. Las expectativas de mantener la fiesta en
paz con la siguiente administracién se perdieron
y seguramente seguird la depreciacién de peso
frente al délar.

Esto tiene consecuencias en la vida diaria, mds
inflacién y menos crecimiento, aunque no compre-
mos y vendamos ddlares.

Es falso que hay un complot universal para afec-
tar a Lépez Obrador con el mercado cambiario, lo
que hay es reconsiderar las inversiones en México
por sus coléricos planes legislativos.

Las dificultades internas y externas que se apre-
cian para la segunda mitad del afio anticipan mo-
mentos complejos para la economiay las finanzas
nacionales.
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¢LAULTIMA CRUZADA
DELA SUPREMA CORTE?

Por Julio
Pilotzi

juliopilotzi@gmail.com
@juliopilotzi
Lapresidenta dela Suprema Corte
de Justicia de la Nacion, Norma Pifia
Hermandez, y susministros mas
allegados, viven quiza sus ultimos
mesesen elrecinto de Pino Sudrez,
pues, masallade susintenciones
dereformarel Poder Judicial dela
Federacion, Andrés Manuel Lopez
Obrador tiene como objetivo princi-
palrelevarlos de sus funciones.

De ahique la también presidenta

del Consejo dela Judicatura preten-
de aprovechar sus ultimas sesiones
para empujar las ya citadas investi-
gaciones contralos jueces y magis-
trados quebuscaronbeneficiar de
maneraindebidalos intereses dela
Cuarta Transformacion.

Ayer, por gjemplo, sereviso el
caso de lajueza Primerode Distrito
del Centro Auxiliar delaPrimera
Regidn, Blanca Alicia Ochoa Her-
nandez, quien transgrediolos fun-
damentosbasicos delalegalidad al
absolver a funcionarios del Servicio

de Administracion Tributaria (SAT)
sobrelos que ya existia una senten-
cia previa definitiva quelos sometia
aun proceso sancionatorio.
Setratadeljuicio de Amparo
Indirecto1437/2014, enelqueel
otrora juez Primero deDistrito
del Centro Auxiliar dela Primera
Region, Jorge Luis Barrera Martinez,
habiaresuelto quefuncionarios
dela Administracion Centralde
Fiscalizacién Internacional del SAT
incurrieron en desacatodeuna
suspension judicial.
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Adetalle, seles conmind judi-
cialmente anousar el buzon tribu-
tario y aregresar alas notificaciones
de visitas presericiales; pero simple
y sencillamente no cumplieron con
laorden. Deacuerdoconelarticulo
262 delaLey de Amparo, las omi-
siones cometidas por los funciona-
rios del SAT debian derivar enuna
multa dehasta 500 dias de salario
minimo, enlaremocion del cargo
con su correspondiente inhabilita-
cion y hastaenunapenadetresa
nueve ariosde prision.

Enelmarco juridico actual, la
sentencia sobre desacato esirrever-
sible; pero, ensumomento, el SAT
ingresd dos quejas para detener el
asunto ante un Tribunal de Circuito,
bajo losnimeros Q. A.1140/2022y
Q.A.1141/2022:1as cuales, a pesar de
ser aceptadas de inicio por lamagis-
trada Olga Lidia Trevifio Berrones,
fueron desechadas finalmente por
improcedentes en sesidn celebrada
el13deabrilde 2023.

Perolasalvacion paralos
colaboradores de Antonio Martinez
Dagnino llegd desde el Consejo
delaJudicatura que encabezaba
Arturo Zaldivar; vinounaorden
parasustituir al Juez Barrera Marti-
nez, y paracolocar en ese preciso
Juzgadoa Blanca Alicia Ochoa
Hernandez.

Estanuevajuezanotardo en
emitir otra resolucion sobreel
expediente, enla que, sin sustento
legal, se eliminaron las faltas por
desacato. Hablamos de un asunto
demucha gravedad, pues enun
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verdadero Estado de derechoun
Mmismo suceso 1o puede ser juzga-
do endos ocasiones.

Eldesacato cometido por los
funcionarios del SAT es cosa juzga-
da y se encuentra firme, porloque,

deaplicarseal piedelaletralaley,
cualquier juez 0 magistrado quelos
absuelva incurre en la misma falta.

Sostenibilidad Aeroméxico

Aeromeéxico hapresentado su
Informede Sostenibilidad 2023,
detallando su estrategia y logros
enmateriaambiental, socialy de
gobiemo corporativo.

Laaerolinea ha centradosus
esfuerzos entres pilares: Mundo,
Personas y Negocio Extraordina-
rio, con el objetivo de liderar la
transicionhacia una aviacion mas
sostenible en América Latina.

Enelpilar Mundo, ha trabajado
paramitigar el cambio climaticoy
reducir el calentamiento global.

Durante 2023, laaerolinea evitd
la emisiénde mas de 1.3millonesde
toneladas de CO2 graciasa una his-
toricainversion enlarenovacion de
suflota y entecnologias y procesos
operacionales eficientes.

Lacompania ha trazado una
ruta hacia la descarbonizacion,
conelobjetivo de alcanzar cero
emisionesnetas para 2050. Este
plan depende en gran medida del
uso de Combustible Sostenible de
Aviacién, larenovaciéndelaflota
ylaimplementacion deiniciativas
operativas.

Laaerolineahafortalecidosu
compromiso social promoviendo
unacultura dediversidad, equidad

einclusion. En 2023, laaerolinea
realizd contribuciones sociales por
13.3 millones de pesos, transportd
191 érganos humanos para trasplan-
tey conto con la participacion de
mas de 400 voluntarios en diversas
jormadas de voluntariado.

Ademas, el 40 por cientodelos
puestos gerencialesestan ocupados
por mujeres y se lanzaronmas del5
campanas enfocadas endiversidad
e inclusion. La companiia también
reforzo su programa de prevencion
de trata de personas, contribuyendo
asalvar vidas de victimas potencia-
les, reflejando el compromisoconla
sostenibilidad y elbienestar social.

Voz enoft

Laplataforma Buy Now, Pay Later
logré unimportante hecho ensu
historia al cerraruna ronda definarn-
ciamiento de capital adicional de 70
millonesde dolares.

Este levantamiento de capital in-
cluye una Serie B de45 millones de
dolares, liderada por QED Investors,
conlaparticipacionde Volpe Capi-
tal y los inversionistas ya existentes
OakHC/FT Kaszek y Picus Capital.

Desde su lanzamientoa finales
de 2020, haasegurado mas de 100
millonesde ddlares enfinancia-
miento de capitaly 75 millonesde
dolares enfinanciamientode deuda
comprometida, consolidando su
posicion como lider en el sector.
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