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Peso ESG

P rimero fue Fitch y ahora vino la ac-
cion crediticia de Moody’s sobre
Pemey, que aunque afirma su califica-
¢idn en “B1”, ya en el rango especula-
tivo, cambid la perspectiva de estable a
negativa,

La débil situacion financiera de la pe-
trolera que dirige Octavio Romero Oro-
peza, es bien conocida: deuda elevada, no
logra flujos libres de efectivo positivos y
su negocio de refinacion simplemente no
despunta.

Y por si fuera poco, hay un factor que
las calificadoras mencionan cada vez con
mas contundencia y en el que la empresa
no pinta nada bien.

Se trata de los riesgos ambientales,
sociales y de gobierno corporativo (ESG,
por sus siglas en fuglés), sobre los cuales
Moody’s afirmd en su reporte que Pemex
no cuenta con medidas que mitiguen su
exposicion,

En tanto que Fitch, en su anuncio
de cambio de calificacion, fue atn mas
explicito e hizo referencia a las recien-
tes fallas operativas que han derivado en
graves accidentes.

Con un mavor interés en inversiones
responsables en el mundo, no poner aten-
cidén a un marco ESG empieza a ser una
limitante para acceder a financiamiento
en los mercados globales.

Seguros
obligatorios

nar como un gestor.
Al hacer un seguro de
este tipo, las aseguradoras

En el marco de su 15 ani-
versario, AXA México va a
proponer una medida que,
de acuerdo con la compa-
fia, contribuiria a reducir
el costo de las primas de
seguros, al menos para las
catastrofes mas comunes.

La compaiiia conside-
ra que si los seguros con-
tra sismos o huracanes se
hacen obligatorios, el costo
de las primas seria menor,
asi como el impacto eco-
nomico para familias y los
gobiernos.

Como ejemplo, AXA,
que dirige Daniel Bandle,
considera que si existiera
un seguro obligatorio pa-
ra terremotos que se cobre
en ¢l predial con una pri-
ma fija, todos los hogares
mexicanos estarian pro-
tegidos v las asegurado-
ras podrian compartir la
indemnizacion con el Go-
bierno, o bien sélo funcio-

estan obligadas a tomar to-
dos los riesgos, lo que re-
presenta ventajas para los
usuarios porque la mutua-

lidad se hace mds grande
y con esto, los precios de

las primas pueden ser mds

bajos.
Actualmente, sdlo 30

por ciento del parque vehi-
cular esta asegurado, cerca

de 6.5 por ciento de las vi-

viendas cuenta con una po-
liza y menos de uno de ca-

da 10 mexicanos tiene un
seguro de gastos médicos
mayores,

Modelo
exitoso

Para Grupo Hotelero San-

tu Fe, que dirige Francisco

Zinser, ¢l proyecto Hyatt

Regency Mexico City Insur-
gentes, inaugurado en abril,

ya reflejo resultados.

La propiedad, con mds
de 200 habitaciones y si-
tuada en pleno corazon de
la Colonia Del Valle, jun-
to a emblematicas cons-
trucciones como ¢l WTC,
no solo atiende la deman-
da de hospedaje, sino que
cuenta con salas de reu-
niones con capacidad has-
ta para 400 personas, cast
2 mil metros cuadrados de
espacio comercial y 97 re-
sidencias de lujo con servi-
cios hoteleros.

Kl Grupo, que tiene un
portafolio de 24 hoteles
en operacion, se suma a la
tendencia de hoteles que
busean ofrecer algo mas
que una habitacidn para
dormir.

Y el resultado es que el
primer hotel del Grupo ba-
jo la marca Hyatt, en la Ciu-
dad de México, donde has-
ta antes de abril solo opera-
ban los Krystal, influyd en el
crecimiento anual de 78 por
clento de los ingresos tota-
les en el segundo trimestre,

Startup
veterinaria

Creada por las mexicanas
Maria Gutiérrez y Ma-
rion Benitez Landa, Veta-
lia es una nueva marca de
servicios veterinarios que,
mediante clinicas moder-
nas y una plataforma tec-
noldgica, quiere convertirse
en la preferida de aquellas
personas que buscan tener
en un solo lugar todo lo re-
lacionado con el cuidado
de sus mascotas en México
v Latinoameérica.

Para lograr su mision,
Vetalia acaba de levantar
una ronda de inversion de
10 millones de dolares, li-
derada por inversionistas
como Lukas Keindl, fun-
dador de BondVet; An-
drea Viejo, quien fue la
directora general de Laika
México; Terry Gutiérrez,
country manager de Rap-
pi Mexico; Sujay Tyle, co-

JOSE
SANTACRUZ...

Esel nuevo Chief
Technology Officer
(CTO) de Finerio
Connect, startup
mexicanade Open
Banking y finanzas
integradas en Latino-
ameérica. Santacruz ha
puesto en operaciona
diversas startups y ha
obtenido premiocs
como el BizSpark
Success Story

de Microsoft
Corporation

fundador de Merama, y el
family office de los Gutié-
rrez Muguerza, de Mon-
terrey, quienes se estan po-
sicionando como fuertes
inversionistas en el ccosis-
tema emprendedor.

Con esta inveccion de
capital, Vetalia invertira
en la expansion del nego-
cio, el lanzamiento de la
plataforma tecnologica, la
conformacion del equipo v
la apertura de clinicas. La
primera abrira sus puer-
tas hoy en la CDMX, en
la Condesa, mientras que
otras dos aperturas se ha-
ran antes de que termine
el afo.

E1L 80 por ciento del
equipo fundador esti for-
mado por mujeres, quienes
suman una experiencia en
la industria de mascotas, es-
pecificamente en la indus-
tria veterinaria en la region,
de mas de 28 afios.

capitanes dreforma.com
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EVERARDO ELIZONDO

El poder

del Dolar

El d6lar: dominancia

e acuerdo con las es-

timaciones del Ban-

co de Pagos Interna-
cionales (BIS), cerca del 90%
de todas las transacciones
en el mercado mundial de
divisas involucran al ddlar
estadounidense.

En cuanto al comercio
internacional, un amplio es-
tudio reciente apunta lo que
sigue: “El délar estadouni-
dense es por mucho la mo-
neda més usada... en el co-
mercio global. Durante el pe-
riodo 1999-2019, el 96% de
la facturacién en la region
de las Américas se realizo
en dolares; 74% en la region
de Asia-Pacifico; y, 79% en
el resto del mundo. La tinica
excepcion fue Europa, donde
el euro domind, con un 66%”.
(C. Bertaut, B. von Beschwitz,
S. Curcuru, The International
Role of the US. Dollar, FEDS
Notes, junio 2023, La traduc-
cidn, quiza torpe, es mia).

Un punto adicional, muy
importante: cuando ocurren
crisis, los inversionistas “co-
rren” masivamente a refu-
giarse en valores denomina-
dos en dolares. GIn God We
Trust!). Las razones son ob-

vias y consisten en varias ca-
racteristicas clave de la eco-
nomia estadounidense: la so-

lidez de sus instituciones, el

respeto legal y efectivo de
los derechos de propiedad,
la profundidad de sus mer-
cados financieros, etc.

En concordancia logica
con lo sefialado, segun las
estadisticas del Fondo Mone-
tario Internacional (IMF), al
primer trimestre de 2023, el
60% de las reservas de divi-
sas internacionales que man-
tenian los paises (el banco
central correspondiente) es-
taba denominado en dolares
de Estados Unidos (EUA).
Un 20% adicional se com-
ponia de euros. El resto se
repartia en monedas diver-
sas, de mucho menor signi-

ficacién. Asi pues, dada la
importancia del dolar en lo
cambiario, en lo comercial y
en lo financiero, tiene senti-
do econdmico, prudencial y
estratégico que las reservas
estuvieran hace poco -y segu-
ramente estan ahora- consti-
tuidas mayormente en dicha
moneda. Después de todo, se
trata de depositos liquidos
disponibles para enfrentar
emergencias en transaccio-

nes internacionales, donde el
délar es la moneda de curso
corriente.
Sin embargo, se dice, ha-
ce unos 20 afios, la propor-
cién de reservas correspon-
diente al dolar era 70%. Eso
es cierto, pero hay que darles
contexto a las cifras. A lo lar-
go dedicho par de décadas, la
fraccion del PIB de EUA en el
PIB mundial ha descendido y
lo mismo ha sucedido con su
participacion en el comercio
global. ;Qué bueno! Eso es
prueba del progreso relativo
de otras economias, en parti-
cular de las asiaticas, no de la
declinacion absoluta de EUA.
Me pareci6 oportuno se-
fialar lo anterior porque he
leido algunos comentarios
preocupados (j?) por una

eventual pérdida de la do-
minancia del dolar como mo-
neda internacional. A este
respecto, viene a cuento una
frase célebre de Mark Twain:
“The report of my death was
an exaggeration”. (No sé sila
cita es correcta, pero, en todo
caso, recoge lo esencial de su
sentido).

El dolar: depreciacién
Se supone que una carac-

teristica de una buena tesis
es que explica un fenome-
no complejo usando el mi-
nimo posible de elementos.
(Occam’s Razor). Aqui va un
posible ejemplo.

La Reserva Federal ela-
bora y publica un indice del
valor nominal del délar en re-
lacién con un grupo de mo-
nedas de economias emer-
gentes, que incluye al peso
mexicano. La grafica ilustra
su trayectoria a lo largo del
quinquenio mas reciente. El
tltimo dato corresponde al
viernes 14 de julio 2023. ;Qué
“dicen?

Que el dolar se deprecio
en forma significativa entre
octubre 2022 y febrero 2023
y que se ha estabilizado desde
entonces, (Ocurri6.algo simi-
lar después de la pandemia.
Notense las flechas azules en
la grafica). Asi pues, la deba-
tida apreciacion del peso ha
sido, en alguna medida, sim-
plemente la contraparte de
la debilidad del délar frente
a varias monedas de paises
en desarrollo. Desde luego,
hay otros factores relevantes
de naturaleza especifica de
cada pais.
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indice del Valor Nominal del Délar

vs Economias Emergentes

(semanal, sin ajuste estacional, 2006=100)
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What'’s

News

a participacion del
uario en Threads ha

seguido cayendo tras un
repunte inicial enregis- - .
tros, ejerciendo presién
sobre su compafiia matriz
Meta Platforms para lan-
zar nuevas funciones para
su app de microblogging
en ciernes. Por segunda
semana consecutiva,
el nimero de usuarios
activos diarios se redujo
en Threads, al caer a13
millones, un descenso de
alrededor de 70% respecto
asu nivel mas alto el 7 de
julio, segiin calculos dela
firma de inteligencia de
mercado Sensor Tower.

"# Investigadores en
Google DeepMind han
descubierto un método
mas eficaz y automatizado
de diseiiar chips computa-
cionales usando inteli-

.gencia artificial, lo que su
compaiiia matriz Alphabet
dijo que podria mejorar su
propio chip de IA especia-
lizado. El enfoque en desa-
rrollar chips mas rapidos
y eficientes llega al tiempo
que colosos como Nvidiay
AMD compiten por ofrecer
potencia computacio-
nalparalademandaen
constante crecimiento de
capacidades de IA genera-
tiva de las empresas.

4 Muchos inversionistas
iniciaron la temporada de
utilidades del segundo tri-
mestre anticipando lo peor
para los bancos regionales.
Sin embargo, esono se
materializé en los resulta-
dos dados a conocer esta
semana, al menos no para
los actores mas importan-
tes, Muchos bancos, entre

Columnas Econdmicas

What's News / Redaccion

los que figuran KeyCorp.,
Western Alliance Bancorp
y Zions Bancorp, reporta-
ron caidas considerables
en sus ganancias. Sin
embargo, sus depdsitos se
mantuvieron estables o au-
mentaron comparado con
el primer trimestre.

¢ El banco central de
Rusia subié su tasa de
interés clave por primera
vez desde poco después
de la invasion a Ucrania,
una respuesta a un dificil
periodo nuevo parala eco-
nomia. La economia rusa
cay0 en una recesion el afio
pasado pero sobrevivid a
la acometida de sanciones
de Occidente gracias auna
inesperada entrada de
ingresos del petréleoy el
gas. Enun esfuerzo para
prevenir un repunte en la
inflacidn, el banco central
promulgo el viernes un
alza de un punto porcen-
tual, de 7.5% a 8.5%.

4 El Departamento de
Justiciade EUacusd a

Sam Bankman-Fried, el
fundador de FTX, de tratar
de desacreditar a un ex
miembro de su circulo
intimo que se anticipa que
testifique ensu contraen
su juicio por fraude por el
colapso de la plataforma
de criptomonedas. Fiscales
pidieron que limite su ha-
bilidad de hablar del caso
fuera del tribunal, al alegar
que intentd influir compar-
tiendo mensajes privados
de Caroline Ellison, una
exnoviayex CEOde su
firma de criptoinversiones,
Alameda Research, con un
reportero.
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DESBALANCE

Hacienda tiene altima palabra
sobre el peso

= Nos cuentan que, ante la fuerza del superpesa,
al que no se le ven ganas de hajar, los analistas
empiezan a comentar la posibilidad de que se re-
curra a la acumulacién de re-

digas. Nos recuerdan que la Co-
misidn de Cambics, que preside
&l secretario de Hacienda, Ro-
gelio Ramirez delaOyenla
que participa el Banco de Méxi-
oo, de Victoria Rodriguez Cefa, tiene la itima
palabra para tomar en cuenta esta propuesta del
economista en jefe para América Latina del hanco
de imversidn inglés Barclays, Gabriel Casillas, y
que consiste ademads en acumular reservas para
ya no depender de la linea de crédito ded FMI.

Vienen avances Sobre el IStmo

=z Nos dicen que, aungue la Secretaria de Eco-
nomia no realizd una conferencia por el tercer
aniversario del Tratado entre México, Estados
Unidos y Canadid (T-MEC), el pasado 1 de julio,
si habrd una para dar a conocer avances de la li-
citacidn de los Polos de Desarrollo del Corredor
Interocednico del Istmo de Tehuantepec. En el
encuentro participarin la tinular de la depen-
dencia, Raquel Buenrostro; el director del co-
mredor, almirante Raymundo Morales, v los go-
bernadores de Veracruz y Oaxaca. Lo anterior
tiene que ver con que &l pasado 20 de julio cerrd
¢l registro para participar en cinco de los polos,
de manera que esti por darse a conocer cudntos
participantes tienen interés en el proyecto.

Reconacimiento ambiental

=2 Nos reportan que, por segundo afio consecuti-
vo, los mas de 150 hoteles de Grupo Posadas, de
José Carlos Azcirraga, recibirdn los distintivos
Green Key /[ Blue Flag. Lo relevante, nos explican,
&8 que en el ditimo afo k empresa ahormd 22 mi-
llones de kilowatts, 433 mil metros aibicos de
agua, y 2 mil 200 millones de litros de gas licua-
do de petrdleo (LP) en los hoteles que opera en
México ¥ Repuiblica Dominicana. Green Key es
un programa de la Foundation for Environmental
Education (FEE), una de las organizaciones de
educaciin ambiental mas grandes del mundao, y
la entrega de sus distintivos se lleva a cabo hoy.
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Irene Levy,

Eldilemade Xochitl

1 acelerado y sorpresivo cre-
E cimiento de la figura de X6-

chitl Gdlvez coma posible
candidata a la Presidencia de Mé-
xicoesuna muy buena noticia para
quienes veiamos a una oposicién
rancia y anquilosada sin ninguna
posibilidad real de contender con-
tra Morena. En un terrenodescom-
puesto e imprevisible, Xéchit] pe-
lea dos batallas a la vez: 1a interna
de la oposicién, y la guerra sucia
quele hadeclarado ya el presidente
Andrés Manue! Lépez Obrador.
Asi, aunque la repentina fortaleza
de su nueva imagen es una boca-
nada de aire fresco, el proceso es
largo y se ve turbulento.

Xochit] debe convencer primero
al interior de la oposicién y quedar
como candidata de unidad; silo lo-
£ra, su estrategia debe estar orien-
tada a persuadir a indecisos y sim-
patizantesde AMLO. La escenogra-

fia es adversa. México tiene insti-
tuciones debilitadas y confronta-
das; un Presidente que incumple
consistentemente la legislacién,
que desacata dérdenes judiciales,
que utiliza recursos y la fuerza del
Estadoparaatacartodo loque ame-
naza su egoy sl proyecto, y una so-
ciedad parcialmente alienada y
muy polarizada.

Lo que mejor sabe hacer AMLO
es pelear, confrontar y actuar sin
escnipulos; asf es como ha lleva-
do a Gilvez en los dltimos dias a
su terreno, dénde ella se ha dedi-
cadoa defenderse desus ataques;
ahila queria Lépez Obrador, y ah{
latiene. El supuesto debate sobre
el éxito de ella como empresaria
o los millones que su empresa ha
ganado no es real, y es ahi donde
me parece que el equipo de Xé-
chitl se estd equivocando. AMLO
busca quitarle la frescura y estig-

Columnas Econdomicas

Irene Levy, “ Telecomunicando”

matizarla, no denunciar algairre-
gular. Y asiseguird, porque al Pre-
sidente no le importa mentir y
manipular con tal de ganar sus
batallas. La mentira diaria esuna
constante de su gobierno v, tris-
temente, es parte de su éxito; sus
propios seguidores han decidido
dejar de cuestionarse lo que él di-
ce: cierran los ojos ante la false-
dad evidente porque no los man-
tiene ahi la verdad, sino el fana-
tismo y el sentimiento —quizds
por primera vez en mucho tiem-
po— de pertenencia a un grupo
“que los defiende”.

Mientras tanto, las resoluciones
que se estdn tomando en los érga-
nos jurisdiccionales para intentar
hacer cumplir las reglas de la con-
tienda parecen ser de utileria ante
un Presidente que se burlay les da
la vuelta en franco desacato, y de
nada servirdn si no van acompafia-
das de una posibilidad real de eje-
cucion forzesa; en caso contrarig,
ademads del inherente descrédito
de estas instituciones, los procesos
avanzaran viciados y podrian ser
nulos al final del camino, lo que se-
guramente también se esté fra-

guandocomoun nuevo plan Bdes-
de Palacio Nacional.

En mi columna del 1 de mayo pa-
sado, “1a sesién gandalla®, plantea-
ba yo el problema en que nos ha
puesto Lépez Obrador: cémo vamos
a interactuar oon el actual régimen
cuando se ha decidido jugar ya sin
las reglas establecidas. Y esa disyun-
tiva no slo estd dirigida a las ins-
tdtuciones: también a Ia sociedad, 1a
industria, 1a oposicién y los candi-
datos. El dilema de Xéchitl es, pues,
si va a jugar su propio juego, o el que
AMLO le imponga, y con queé reglas
lo hard. Y, aunque Ia respuesta no es
plana, porque ahora ella est4 en una
etapa en la que quizds sea conve-
niente la confrontacién para darse a
conocer y ganar la contienda inter-
na, esto es muy peligroso, porque en
este lapsoel Presidente podria lograr
estigmatizarla y despojarla de la
frescura con la que inicid. La tictica
y la estrategia, la eleccién de sus ba-
tallas y Ia administracién del tiempo
y de su energia serdn cnuciales en el
proceso. Suerte, Xochitl. @

Presidenta de Observatel y
comentarkta de Rodio FEducadon

El supuesto debate sobre el éxito de ella como

empresaria no es real, y es ahi donde me pare-
ce que el equipo de Xochitl se estd equivocando.
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José Arnulfo Rodriguez San Martin

Tendencias financieras

José Arnulfo Rodriguez San Martin
Director de Andlisis Econdmico
y Financiero de Banco Multiva

Buenos indicadores de PIB,
consumo e inversion en México

PRODUCTO INTERNO BRUTO
A pesar de un entorno de elevadas tasas de in-
terés y una inflacion en descenso, pero todavia
elevada, en el primer semestre de 2023 (1523) el
Producto Interno Bruto (PIB) de México avanzé
3.67% a tasa anual, la mayor para un primer ri-
mestre desde el 2013. En grupo Multiva consi-
deramos que, dada fortaleza observada en los
indicadores de consumo e inversién, que deta-
llamos mads adelante, esta tasa es consistente con
el prondstico de crecimiento econémico de 3.0%
en 2023 planteado por la Secretarfa de Hacienda
en sus Criterios Generales de Politica Econémica.
De acuerdo con el Instituto Nacional de Esta-
distica, Geograffa e Informdtica (Inegi), parajunio
se estima una tasa de crecimiento anual de 4.0%,
el mayor avance desde noviembre de 2022; de
concretarse la proyeccién, durante el segundo
trimestre de 2023 (2T23) el PIB de México pre-
sentarfa un avance de 3.6% anual.

CONSUMO PRIVADO

El principal impulsor del crecimiento econémico
se ubica en las actividades terciarias que invo-
lucran el comercio de mayoreo y menudeo, asi
como los servicios —transporte, vivienda de al-
quiler, salud, educacion, financieros y un largo
etcétera—. Para este apartado el [negi anticipaen
junio un significativo crecimiento de 4.3% anual.

El buen desempefio de las actividades tercia-
rias, que dicho sea de paso representan mds de
60% del PIB, esta sostenido por un fuerte con-
sumo privado, que a pesar de las elevadas tasas
de interés yla merma de poder adquisitivo porla
elevada inflacion de los dltimos afios, ha encon-
trado un firme apoyo en los siguientes factores:

1.- Remesas. En mayo el flujo de remesas al-
canzo6 un nuevo maximo histérico de 5.69 mil
millones de délares. El acumulado en el perio-
do enero-mayo es de 24.66 mil millones, lo que
representa un incremento anual de 10.3%. De
acuerdo con un analisis del Centro de Fstudios
Monetarios Latinoamericancs (CEMLA), en 2022
las remesas apoyaron el consumo de casi cinco
millones de hogares.

2.- Crédito abundante en el pafs. De acuer-
do con el Banco de México, en mayo el crédito
vigente de la banca comercial al sector privado
crecio 5.1% real, para alcanzar un saldo de 5.64
billones de pesos. El crédito al consumo crecié
11.4% real anual.

3.- La fortaleza del mercado laboral en México.
En mayo el mercado laboral registré una rasa de
desempleo de 2.9%, histéricamente se considera
que el mercado laboral se mantiene en pleno em-
pleo cuando la tasa de desempleo estd entre 4 y 5%.
Lo anterior incide de manera positiva enla confian-
za del consumidor.

INVERSION FLJA BRUTA

La Inversion Fija Bruta (IFB) integra las compras de
bienes de capital (maquinariay equipo) y la cons-
truccion (residencial, comercial y de infraestructura)
que realizan los sectores ptiblicoy privado local. Fl
concepto excluye la inversién extranjeray que, en
virtud de la rezonificacién mundial de plantas de
produccién (nearshoring), también va muy bien en
México con un flujo de 18.6 mil millones de ddlares
en los primeros tres meses del afio.

La[FB, es un importante componente de la de-
manda agregada que aporto 19.5% del total del PIB
en el 1IT23 y desde diciembre de 2022 recuper6 los
retrocesos originados por (i) la interrupcion de pro-
cesos productivos durante la pandemia de 2020, (if)
el colapso de las cadenas logisticas en 2021 y (iii) el
choque en los precios de las materias primas por el
inicio de en la guerra en Ucrania en 2022.

Durante abril lainversién en maquinariay equipo
registro un crecimiento de 16.6% anual, dentro de un
patron recurrente de elevadas tasas de crecimien-
to durante varios meses. Lo anterior sugiere que el
sector privado no sélo estd reponiendo el acervo
de capital de la economfa, sino también estd pre-
pardndose para un ciclo expansivo de los negocios.

Por su parte, la inversion en construccién mues-
tra un comportamiento decreciente que se expli-
ca por las elevadas tasas de interés que inhiben la
construccion residencial; en abril este compenente
tuvo una caida anual de (-)10.0%. En contraste, la
inversion no residencial, la construccion de infraes-
fructura presento en abril un destacado crecimien-
to de 10.0%, impulsada por las obras de ingenierfa
para concretar los proyectos comprometidos por el
gobierno federal.

mwm Llama al (55) 5117 9000
m (55) 52795858
+  Sigue las redes sociales
E como Banco Multiva
s Visita multiva.com.mx
Escribe a banco.multiva@multiva.com.mx
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El Premio Naranja Dulce es para el presi-
dente de la Consa, Julio César Cervantes,
porque en el marco de la Feria de las Afo-
res firmo con el director general del ISSSTL,
Pedro Zenteno, un muy importante con-
venio de portabilidad de derechos para
reconocer la trayectoria laboral de los tra-
bajadores que cotizan o han cotizado en
ambos institutos.

Se estima que habrd miles de trabajado-
res que se verdn beneliciados con la porta-
hilidad de sus derechos, porque son muchos
quienes trabajan para una empresa privada
y cotizan en el IMSSy al mismo
tiempo, en algtn momeno de
suvida laboral, trabajaron para
dependencias publicas, ya sea
del gobierno federal o estatal y
cotizaron en el [SSSTE.

Habia casos de verdadera in-
justicia porque. al no poder jun-
tar sus semanas cotizadas en el
IMSS y en el ISSSTE, no podian
acceder a una mayor pensién al
momento de jubilarse

nuevas empresas, lo que se espera lograr
con las reformas a la Ley del Mercado de
Valores, al facilitar el registro de empresas.

o

PEMEX, i&Y DONDE ESTA EL PILOTO?
El premio Limon Agrio es para el director ge-
neral de Pemey, Octavio Romero, por los
multiples problemas que se acumulan en la
empresa y que gran parte se deben a su pé-
sima administracién.
La agencia Titch bajo la calificacion de
Pemex de BB- a B+, que se
»  considera de alio -iesgo entre
1 los bonos basura, por el mal
desempefio operativo de 1a
empresa y varios incendios y
accidentes que deterioraron su
calificacion en el cumplimiento
de los criterios ASG (Ambienta-
les, Sociales y de Gobernanza),
alertando sobre problemas de
mantenimiento.
Romero ni se inmulo ante

Y se dice fdcil. pero, a pesar
de que la ley contemplaba la
portabilidad de derechos, durante 14 afios, no
se habfa concretado. Cervantes Parra expli-
6 que ya es una realidad porque los procescs
administrativos y tecroldgicos y el nuevo sis-
tema que agilizard el tramite de portabilidad
iniciardn en septiembre proximo.

Ademds, los trabajadores que colizan en
cl SSSTE y ¢l IMSS podrdan tambicn unificar
sus recursos en su afore, 1o que les permiti-
rd tener una mayor pension y renta vitalicia.

O

BIVA: CINCO ANOS

Premio Naranja Dulce también a Maria
Ariza, directora general de la Bolsa Insti-
tucional de Valores, que mafiana festeja su
quinto aniversario con un grito conmemo-
rativo. Ariza ha sido clave en la consolida-
cién de Bivay se destaca por impulsar una
agenda pro equidad de género, aunque no
ha cumplido su objefivo de colocar en holsa

la baja en la calificacion de Pe-
mex, que fue seguida la semana
pasada por la decisién de Moody’s de man-
tener la calificacién de Pemex en B, pero
con perspectivanegativa, porque enfrentard
mayares riesgos crediticios, va que, a pesar
de que seguird con el apoyo del gobierno,
10 se prevé un cambhio en su estrategia de
11egoCios.

Ademds. Pemex no divulgd informes
sobre el derrame en la zona de Campeche
hasta que lo hicieron publico organizaciones
ambientalistas, y pretende minimizar el de-
Trame que, seglin especialistas de la UNAM,
es superior a lo que informa maly de mane-
ra muy tardia la empresa.

Contindan también las quejas de provee-
dores de Pemex por el retraso en pagos que
superan ya los 80,000 mdp, con retrasos
de mds de seis meses, y el colmo es que el
presidente Lépez Obrador culpa alos con-
tratistas de los accidentes, como el de la pla-
(alorma de Campeche, sin reconocer que la
responsabilidad es de la direccion general.
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Cuando las cosas van muy bien, lo aconseja-
ble es no cambiar 1a estrafegia. S con una fasa
de interés de 525% de laTed, la economia esta
creciendo de manera solida, la tasa de desem-
pleo estd en minimos de casi 60 afios y la de-
manda de trabajadores sorprende a todos, las
bolsas de valores tienen su mejor semestre en
muchos afios y, en general, los mercados finan-
cieros vuelan y, ademds, la inflacicn estd bajan-
do consistentemerte, ipor qué habria de bajar
tasas la Fed si todo va tan bien?

Sin embargo, el escenario descrito tiene un
problema: los mercados financieros vuelan por-
que esidn apostando a que la Fed bajard rela-
tivamente pronto y rdpido sus asas de interés,
haciendo mds atractivos los valores bursdtiles.

Los datos del mercado laboral, los de in-
crementos salariales, los de ganancias corpo-
rativas, incluso, las hasta hace poco alicaidas
ventas minoristas, todas estdn dando sefiales de
renovada energfa. I a tinica salvedad parece ser
el sector manufacturero, en donde los inventa-
rios construidos en meses recientes limitan los
nuevos pedidos. Pero salvo ese sector (y China),
las buenas noticias abundan en los Estados Uni-
dos v en las principales economias del mundo.

¢Por qué bajarfar las tasas de interés? ;Por
qué acelerar un auto que esta va cerca del limite
de velocidad? ;Por qué pedalearle fuerte a una
bicicleta cuando vamos de bajadita? No parece-
ria muy Iagico. pero Wall Streer y los mercados
financieros asilo estdn esperando v en antici-
pacion han alimentado uno de los raillies mas
impresionantes en afios, luego del afio terrible
sulrido en 2022, llevandolos precios de las ac-
ciones a niveles dificiles de justificar.

¢Como explicar que, a pesar de que las tasas
de interés de la Fed han subido al ritmo mas
agresivo de los tilimos 10 afios. el mercado in-
mobiliario, no unicamente no se ha caido, sino
que estd acelerando? ¢ Por qué las tasas de largo
plazo se han mantenido bajas? Porque el mer-
cado apuesta que la Fed tendrd que bajar las
tasas pronto ante la inminencia de una recesicn.

Y ése es justo el elemento que falta en laca-
dena: la recesion. La cual, a pesar de los augu-
rios, las sefiales e indicadores, no hay muestras
de que llegue. Como todo estd saliendo tan bien,
como la inflacion va para abajo y la recesion no

Columnas Econdmicas

El Largo Plazo / Edgar Amador

Edgar Amador

da sefiales de aparecer, los inversionisias estdn
compre y compre activos financicros y. como
compran, los precios suben y, al subir, son mas
ricos v al ser mas ricos tienen mas dinero para
comprary al comprar...

Es(a gran alegrfa, natural en (odos los merca-
dos alcistas siempre tiene un defalle: se compra
de todo, incluso activos cuyo -iesgo seria indi-
gerible en condiciones normales, pero comolos
mercados alcistas tienen como consecuencia
que lavolatilidad (que es la medida del riesgo)
disminuya, entonces parece correcto acumular
activos riesgosos pagando, incluso, altos pre-
cios. Como en los mejores afios de la burbuja
especulativa de las acciones de internet, en los
principios de este siglo los mnversionistas estan
comprandao alegremente valores de empresas
sin ganancias, que no tienen un plan de nego-
cios claro, que sélo creciendo a tasas increibles
en el futuro justificarfan los precios que tienen.

Hay, coma entonces, quizd muchas de esas
empresas no sobrevivan, pero, mientras, los in-
versionistas acumulan riesgo sobre riesgo ante
laevidencia de que nada puede salirmal en esta
épocadorada. Y esta fiesta bursatil se puso me-
jor justo cuando estaba a punto de acabarse.
Cuando Silicon Valley Bank, un banco medio,
pero importarnte quebro, seguido por otros in-
termediarios, los mercados tropezaron y esta-
ban por desplomarse, cuando la Fed hizo lo que
hahecho las tltimas décadas: salir al rescate.

El rescate funciond, pero al mismo tiempo
los inversionistas entendieron el mensaje de
que nada podria salir mal. Desde ese dia casi
desastroso has(a hoy, el S&P 500 remon(é un
asombroso 14%y los bonos han subida de pre-
cioy bajado sus tasas.

sCudnto durard esta fiesta de las bolsas de
valores ylos mercados tinancieros? No es posi-
ble saberlo. Puede que, efectivamente, estemos
ante el inicio de una era dorada de inflacion ala
baja. controlada. sélido crecimientoy muy bajo
desempleo, y que los mercados tengan ante si
un largo periodo de esplendor. Puede ser que el
riesgc acumulado en portafolios, carteras ban-
carias, fondos de pensiones y otros vehiculos,
sea demasiado y nos demos cuenta de que el
mundo feliz que aparece frente a nosotros tiene
algunos problemitas.
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Todo parece indicar que el superpeso
egenerard efectos negativos en esta tem-
porada de reportes financieros trimestrales.
El impacto se presentard en las empresas
que reciben ingresos en el hillete verde. Una
de las primeras en dar a conocer estas con-
secuencias fue Arca Continental, que dirige
Arturo Gutiérrez, pues sus resultados ope-
rativos fueron positivos ya que sus ingresos
crecieron 5%, pero sin el efecto del tipo de
cambio sus ventas habrian avanzado 13.6%.
Esta semana se esperan datos de empresas
como Bimbo, de Daniel Servitje, y Cemex,
que encabeza Fernando Gonzdlez, am-
bas con un fuerte componente de ingresos
en dolares. Serd hasta el 28 de julio cuando
veamos el panorama completo del impacto
de la apreciacion del peso en las emisoras,
ya que concluya la temporada de reportes.

Dfinity, que tiene como fundador, pre-
esidente y jefe cientifico a Dominic
Williams, destinard cinco millones de do-
lares a un programa de recompensas para
impulsar el desarrollo de aplicaciones de
inteligencia artificial en los sectores de
blockchain y contratos inteligentes. Para
esta fundacion, la convergencia de esas tec-
nologias es vital porque abre posibilidades
parala descentralizacién y la transparencia
en aplicaciones inteligentes. Los proyectos
que sean seleccionados en el programa po-
drdn recibir hasta 100 mil délares en tokens
de blockchain de Internet Computer. Dfinity
también cuenta con un programa educativo
dirigido a desarrolladores y profesionales
de tecnologia en México, Colombia, Hondu-
rasy El Salvador, con la perspectiva de ex-
tenderse a toda la regién.

3 Estela, que tiene como CEO a Patricia
eSantoni, se ubica como uno de los
principales competidores en el segmento de
cumplimiento digital en la regién iberoame-
ricana, por lo que ya estd analizando expan-
dir su presencia a mds paises. Esta empresa
es el resultado de la unién de cinco compa-
fifas, entre las que destacan Pegaso Tecno-
logfa, Facture e Indicium, las cuales suman
en conjunto mds de 25 afios de experiencia,
mads de 650 colaboradores, la expedicion de
mds de tres millones de documentos tribu-
tarios electrénicos al dia y un crecimiento
exponencial en los dltimos 15 meses. Ac-
tualmente, Estela tiene presencia en Méxi-
co, Colombia, Pert, Costa Rica, El Salvador,
Reptiblica Dominicana y Panamd, siendo
el plan expandirse en los préximos meses a
Chile, Ecuadory Espafia.

La calificadora Fitch Ratings tiene
etodo listo para que sus expertos ex-
pongan sobre las sefiales de estabilidad
y crecimiento en el pais, durante el even-
to Fitch on Mexico. Y es que la calificadora
considera que hay importantes oportunida-
des, producto del nearshoring, pero también
se enfrentan desafios, en parte como resul-
tado de un desempefio incierto de Estados
Unidos y nuevas dindmicas en los negocios.
Por ello, sus expertos abordardn mafiana
temas de riesgo soberano, el sector finan-
clero, impactos del nearshoring y 1a actua-
lidad del sector energético, combinando la
vision crediticia de sus analistas y panelis-
tas externos. Entre los especialistas internos
destaca Alejandrina Salcedo Cisneros, di-
rectora general de Investigacion Econdmica
del Banco de México.
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Una empresa, 2 versiones

Pemex es mucho mds que la empresa mds grande del pais, es
un simbolo en el imaginario de muchos mexicanos; no sélo
es de las pocas compafifas en México que tienen un cardcter
sistémico, sino que son un referente en la narrativa sobre la
marcha de un gobierno.

Hay dos versiones diametralmente diferentes en torno a
Pemex: el gobierno asegura que, a pesar de los dafios que le
causaron 36 afios de neoliberalismo y que no han logrado
revertirlos, 1as acciones que ha tomado van en el sentido
correcto. [nsisten, por ejemplo, que se estd caminando en
lograr la soberanfa energética, para lo cual su estrategia ha
consistido en incrementar la participacién que ya tenia el
gobierno en la refineria de Deer Park y la construccion, ain
no concluida, de larefineria de Dos Bocas, asi como dos co-
quizadoras a las que les han dado una jerarquia similar a la
que tiene una refineria.

Entre sus éxitos cuentan la creacion de algo que parece un
contrasentido, como el diésel ecoldgico o que, para cumplir
lameta de produccién, cambiaron la manera de contabilizar-
la, ya que suman a la produccion no inicamente el petréleo
y otros combustibles, sino productos que en pricticamente
todo el mundo son considerados como desperdicios en el
proceso.

El gobierno ha reiterado que antes de la final de su admi-
nistracion cumplirin cabalmente con las metas que se han
fijado desde el principio de su gestién.

Hablan con orgullo de cémo han logrado disminuir el
porcentaje de la deuda de la empresa petrolera con mayor
endeudamiento del mundo y minimizan problemas como el
incendio que destruyd una plataforma, al que la comunica-
cidn oficial calificé como un “conato de incendio”.

Otra vez en la comunicacion oficial trataron de minimizar
el derrame de petroleo en el Golio de México, diciendo que
era muy menor e incluso pidiendo a los medios de comuni-
cacién que actuaran con responsabilidad.

Segin ese comunicado, la situacién estaba controlada
y se habia debido a fisuras milimétricas cuando se estaba
retirando una tuberfa antigua. Fse comunicado aseguraba
que el asunto no s6lo no tenfa relacion con el incendio de
la plataforma, sino que habia sido totalmente controlado.

REMATE CONTRASTADO
Sin embargo, hay otra visién de estos mismos hechos. Fl fin
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de semana, la UNAM, a través de sus dreas especializadas,
emiti6 un comunicado segun el cual el derrame de petroli-
feros supera los 460 kilometros cuadrados. De acuerdo con
este andlisis, hecho por el [nstituto de Geograffay el Labo-
ratorio Nacional de Observacién de la Tierra, esta mancha
podria llegar alos estados de Veracruz y Tampico.

Moody’s y Fitch ratificaron la calificacién crediticia de Pe-
mex y en ambos casos apuntaron que ponen la perspectiva
a la baja, es decir, que, de mantenerse la actual marcha, en
la proxima revisién podrian disminuirla. Es importante decir
que atin no estd calificada como bono chatarra, pero no tiene
Grado de Inversion.

“La perspectiva negativa de las calificaciones de Pemex
refleja la vision de Moody’s de que, ante la falta de cambios
fundamentales en la estrategia de negocios, es probable que
la compafifa enfrente mayores riesgos crediticios debido ala
incapacidad de aumentar inversiones de capital y mejorar su
desempefio financiero y operativo, como resultado de las
restricciones de liquidez”.

Hace unos meses, Pemex colocé 2 mil millones de délares
en bonos con una amplia demanda a una tasa de 10.37%. En
la narrativa del gobierno esta emision resulté muy exitosa,
puesto que tuvo una elevada demanda. Entre los factores que
explican el éxito de esta colocacién hay dos que destacan: la
elevada tasa de interés y el hecho de que el gobierno ha ga-
rantizado el pago como si se tratara de una deuda soberana.

Es un hecho que en los tltimos afios ha disminuido el
monto total de la deuda de Pemex; sin embargo, los datos
indican que no se trata de un ejercicio sano, sino por falta de
inversién en asuntos torales.

Es un hecho que el tradicional y reprobable jineteo del
dinero a los proveedores de Pemex ha hecho que florezcan
prdcticas indebidas de coyotaje y chantajes para quienes
buscan que se les pague.

Hay una caida evidente en el mantenimiento, como lo se-
fialé el representante de la Secretarfa de Marina, que le avisé
alos trabajadores del astillero de Tampico que, a partir del dl-
timo dia de este mes tomarfa las operaciones de esa unidad.

También lo es que, de acuerdo con los datos de la paraes-
tatal ha cafdo la inversion en seguridad en practicamente 50
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Lasemana pasada, American Express Méxi-
co, que dirige Santiago Fernandez, anuncio
el cierre de su banco en el pafs, para con-
centrar su operacion en American Express
Company S.A. de CV.

No es la primera vez que esta firma re-
levante para el turismo, que fue de las pri-
meras en emitir en el mundo una tarjeta de
servicio o de crédito de corto plazo paravia-
jeros, deshace el camino andado.

Hace no tanto tiempo vendic sus agen-
cias de viajes en el pais; luego Travel Impres-
sions, su touroperadora y ahora se salié del
negocio de la banca, pero no
del crédiro.

Otramuesira de como lare-
gulacion bancaria se ha vuelto
una carga para los negocios,
pues claramente Fernandez y
su equipo vieron que no esta-
ban explotando correctamente
los servicios asociados a esa fi-
gura. Con este mevimiento, se
evitardn, ademds, una impor-
lanle carga regulatoria y, por
ende, 1as posihles multas por
incumplimiento. Incluso, eva-
luaron abrir una fintech, pero optaron por
regresar a lo bdsico, a su origen. lo que revela
como los bancos se estdn convirtiendo en
unos paquidermos cada vez menos valiosos.

o

DIVISADERO

GUELAGUETZA.- Seglin Saymi Pineda, ti-
tular de Turismo de Oaxaca, en julio habrian
llegado a Oaxaca 127 mil turistas para asistir
alas fiestas de la Guelaguetza, lo que gene-
rard una derrama de mds de 430 millones
de pesos y una ocupacion hotelera que hasta
ahora es de 82%.

Ademds, hay cinco auevas rutas aéreas
nacionales y el nimero de pasajeros ha au-
mentado 37.2% respecto al mismo periodo
del afio anterior.

También es positivo que no haya provo-
cado problemas la Seccion 22 de la Coor-
dinadora Nacional de Trabajadores de la

Carlos Velazquez

Educacién (CNTE), que este afio han tenido
varias veces la “puatada” de cerrar el acceso
al aeropuerto, como una forma de protesta
para sus inagotables demandas que se “ac-
tualizan” aflo con afio.

Pineda destaca la actitud de didlogo del
gobernador Salomén Jara, pero, por si las
dudas, también se habilité una “ruta de esca-
pe’, perdon, una salida alternativa para evitar
que nuevamente los viajeros terminen sien-
do rehenes de estos aguerridos maestros.

Laotra novedad es que se democratizé el
método de autentificacion de las agrupacio-

nes que participan en la Guela-
" guetzay. ademads, los invitados
de honor fueron los puehlos
afromexicanos de la costa, que
hahfan sido discriminados por
otros gobiernos.
Pineda dice que ahora sivan
a inaugurar la famosa carretera
de Oaxaca a Huatulco, una “lata”
que los oaxaquefios vienen pa-
teando desde hace décadas;
ademds, ya esld operando la
- carcetera Barranca Larga-Ven-
tan‘lla para conectar la zona de
Pinotepa y otras playas emblematicas del
estado, como Puerto Escondido y Mazunte.
COMIC-CON.- Si hien este afio el evento
mds importante del mundo de los comics
en Estados Unidos se vera afectado por la
ausencia de los generadores de contenido
de Hollywood, de todas maneras recibi-
1d en San Diege, California, mds de 125 mil
asistentes.

A unos pasos de esta feria del comic, es-
tard la Casa México en el drea de Seaport
Village y donde el consulado monté este
aflo una locacion, en donde los protagonis-
tas serdn los personajes de Eduardo del Rio,
mejor conocido como Rius.

Carlos Gonzilez Gutiérrez. consul de
México en San Diego. es de los pocos que
ha identificado dreas de oportunidad para
promover los destinos mexicanos y en la
Casa México estardn presentes Baja Califor-
nia y Nayarit mostrando su oferta para los
viajeros.
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Brasil se ubicd detrds de Chiley, por primera vez
en diez afios, desplazé a México en el Global
Innovation Index(Gll) 2022, dado a conocer en
el marco de la World Intellectual Property Or-
ganization (WIPQ) y se ubicé en la posicion 54,
luego de que Meéxico cayera tres escalones, al
lugar 58 del ranking, del que habajado al tercer
lugar en Ameérica Latina y. lo destacable, haber
“rascado” su ingreso entre las 40 economias
mds fnnovadoras de ingreso medio, donde se
encuentran India, Bulgaria, Polonia, Malasia,
Turquia, Vietnam, Arabia Saudita y hasta Iran.

China continta su ascenso hacia el fop ten,
al ubicarse en onceavo lugar, cuando hace 15
anos estaba por debajo de México. Ahara pasé
aFrancia, Japén y Hong Kong, y ahora rebasa
a Canada en posicion 15, porque esta teniendo
€xito en salir del fop fen en el paraiso del “copy”
para encrar en el de innovacion. En los primeros
diez lugares del GII estdn Suiza, nuestro socio
Estados Unidos, Suecia, Reino Unido, Holanda,
Corea del Sur, Singapur y Alemania.

Para la administracién del presidente Lopez
Obrador 1as posiciones que vaescalando o re-
trocediendc México en los indicadores inter-
nacionales son, en realidad, “punto dego” para
estructurar politicas puiblicas, pero para quien
invierte en México, mexicano o extranjero, es
referencia de decision y mds si se trata del co-
rredor transistmico o el desarrollo industrial de
los estados de mayor rezago social en el sureste.

¢Qué apuntala dicho indicador? Son poco
mds de 86 factores que Se agrupan en Seis gran-
des dreas: la primera es eficienciay efectividad
gubernamental, donde México se ubica en la
posicidn 93. Muy por debajo de su capacidad
como economia (15ava del mundo) como socio
del T-MEC. La falta de estahilidad en el marco
de gestién gubernamental, la transformacién
del marco legal del Conacyt, la baja inversion en
innovacidn o impulso de los centros de invesd-
gacion universitarios, etcétera, han provocado
el mayor ajuste de este indicador. Los mejores
avances se alcanzan en sofisticacion de mer-
cado, con la posicién 54 e industrias creativas
al lugar 50.

En capital humano con capacidad de desa-
rrollo y manufactura tecnoldgica ocupa la po-
sicidn 58, cuando los productores de software

y componentes tecnoldgicos estdn en el top
ten de recursos humanos capacitadosy, en so-
fisticacién de empresas, bueno.. lugar 76. No
hay programas efectivos para el desarrollo de
empresas, porque en México se ha confundido
el subsidio al changarro con la habilitacion de
capacidades para el desarrollo de proveedores
de todos los niveles.

Eninfraestructura ocupa el lugar 63,y juegan
un papel clave infraestructura de telecomuni-
caciones fija y movil, infraestructura de logistica
(carretera, puertos, aeropuertos), de investiga-
cidén (laboratorios especializados en innova-
cion), hidrdulica (disposicion de agua potable y
para desechos con capacidades de proteccion
arhiental). Todo combina.

En la secretaria de Economia, que encabeza
Raquel Buenrostro, estdn conscientes de que
el [orialecimiento de las capacidades de inno-
vacion pasa por una vision comin para lograr
dorar al pais de la capacidad de innovacion, no
para ser competitivo en el T-MEC, sino en el
pafs mismo. entre regiones y posibilidades de
mejoramiento social del propio gobierno. Eso
pasa por la mesa del Presidente. pero la suce-
sion adelantada tiene mayor prioridad.

o

DE FONDOS A FONDO

#+CNBV.- Revoco el pasado 7 de julio 1a autori-
zacion para operar de Sociedad Financiera de
Crédito Popular Nacional, radicada en Monte-
rrey, una entidad sin dlientes ni créditos. Siem-
pre ha sido un cascarén, pero en marzo de 2021,
justo cuando se levanta el apetito por comprar
sofipos, solicit su reactivacién a FINE, una de
las federaciones supervisoras que requieren una
buena auditorfa de desempefio.

Y asi se mantuvo hasta que el equipo de
Jestis de la Fuente le puso el ojo alos interme-
diarios que no cumplen con la funcién para la
que fueron autcrizados, perc que se han con-
vertido en la forma mds ficil para que una so-
ciedad andnima o remedo de Fintech entre al
mercado financiero, sin pasar por el proceso de
autorizacion a que obliga la ley para quien in-
tenta captar ahorro. Se fue. jTenia un precio en
el mercado de tres millones de ddlares!

Péagina 9 de 12
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;Compromisos voluntarios?
Mejor regulacién

El viernes pasado se informé que el presidente de los Es-
tados Unidos, Joe Biden, se habia reunido con siete de las
empresas tecnoldgicas que llevan avanzado su camino en
la oferta de inteligencia artificial, con el fin de conocer sus
desarrollos, qué viene, los riesgos y beneficios, asi como
presionarlas para poder tener una regulacién que evite un
desastre futuro.

La reunion, como ha sucedido desde hace tiempo con la
presion para regular las redes sociales, fue un fiasco, pues
terminé con el “compromiso voluntario” de Amazon, An-
thropic, Google, Inflection, Meta, Microsoft, y OpenAl, para
desarrollar la tecnologfa de manera segura y “transparente’,
sin realmente llegar a implementar una regulacién que sea
efectiva y sancione el mal uso de 12 IA, y se dé a conocer
cémo funcionan los algoritmos de entrenamiento y qué pasa
con la data recolectada.

[as empresas aseguraron que estdn probando su tecno-
logia tanto interna como externamentey se comprometieron
a evitar prejuicios y discriminacién. También hay protec-
ciones, como un sistema de marca de agua para que los
usuarios sepan cudndo el contenido es generado por [A. Sin
embargo, estos son acuerdos voluntarios. Si bien algunos
expertos en inteligencia artificial han dicho que éste es un
primer paso positivo para la administracién de Biden, no
existe realmente un sistema desarrollade aqui para respon-
sabilizar a estas empresas si no cumplen con estos com-
promisos. Y ahi es donde realmente tendrd que entrar en
accion el Congreso.

Aligual que sucede con las redes sociales, que no estdn
reguladas, las promesas y el “confien en nosotros” deben
de quedar de lado y entrar de lleno en una regulacion, tan-
to para estas plataformas como para la [A, antes que sea
demasiado tarde.

Las empresas de tecnologfa no deberian ser las que lide-
ren la conversacion. Los lideres tecnoldgicos definitivamente
deben tener un asiento en la mesa para esta conversacion,
pero deben incluirse otras voces que no tienen fines lu-
crativos. Involucrar s6lo a las autoridades federales y a las Pagina 10 de 12
prandes empresas de tecnologia en esta discusion da a las



EXCELSIOR

Fecha: 24/07/2023 Columnas Econdmicas

Area cm2: 284

20,195

Paul Lara

grandes corporaciones una ventaja para establecer la agen-
da sobre la gestion de la [A, lo cual podria ser limitante para
algunas empresas emergentes mas pequefias, que también
estdn avanzando mucho en el desarrollo de este sistema.
Pero también es importante sefialar que la Casa Blanca ha
estado celebrando sesiones de escucha con otras partes in-
teresadas, como lideres de derechos civiles, lideres sindica-
les, a medida que implementan estas acciones. Asf que las
empresas de tecnologia definitivamente no son los tinicos
grupos con los que se estd hablando, pero tampoco deben
ser los unicos en las negociaciones.

No es suficiente este convenio voluntario donde las em-
presas se han comprometido a informar vulnerabilidades,
usar marcas de agua digitales para identificar contenido ge-
nerado por [Ay compartir pablicamente fallas y riesgos en su
tecnologfa, incluidos los efectos de imparcialidad y sesgo. ¢Y
si se usa esta tecnologfa por personas que no pertenecen a
una de estas compafifas o las mismas firmas entregan datos
a terceros que pueda usarse para fines negativos como el
caso de Cambridge Analytica?

Una mala regulacion o el mantener la “confianza” ante
las empresas va a ocasionar dafios sociales, como el sesgo
v la discriminacién, asi como riesgos de ciberseguridad y
bioseguridad, entre otras cosas. Y que conste que no es fre-
nar el desarrollo de esta tecnologia que bien usaday bajo
normas claras mundiales traerd mds beneficios que riesgos.

A escala mundial, varios paises, incluida la Unién Euro-
pea, también estdn explorando formas de regular la IA. La
ONU ha designado una junta para informar sobre las op-
ciones para la gobernanza global de la IA para fin de afio.

Es importante tener en cuenta que los compromisos vo-
luntarios se centran principalmente en los riesgos de segu-
ridad y no abordan otras preocupaciones, como el impacto
en los puestos de trabajo y la competencia en el mercado,
los recursos ambientales necesarios para los modelos de [A
y las cuestiones de derechos de autor relacionadas con el
contenido generado por la tecriologfa.

La administracién de Biden consultd con varios paises
sobre estos compromisos, enfatizando lanecesidad de coo-
peracidn internacional para garantizar el desarrollo y uso
seguro de la tecnologia de IA. Este es un primer paso, pero
no hay que dejarlo en ello. Hay que involucrarnos todos en
esto, pues aunque la regulacion se discute en Fstados Uni-
dos de momento, de llegar a un buen puerto podria ser un
camino a seguir en el mundo, y sobre todo en México, donde
le apuesto que los funcionarios federales no tienen nila mas
remataideade qué es esta tecnologfa, como funcionay cud-
les son los riesgos de no legislarse oportunamente y, como
siempre, s6lo votaran por aplicarle un impuesto.

Péagina 11 de 12
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Pemex no sale de
calificacion especulativa;
al gobierno le cuesta
4,300 mdd pagar su deuda

Petrdleos Mexicanos sigue reprobando su calificacion credi-
ticia con las agencias calificadoras. Primero fue Fitch la que
degrado la calificacion crediticia de largo plazo en moneda
extranjera y local de Pemex, al pasarla de BB a B+ Y ahora
fue Moody’s Investors Service, la agencia que, si bien no re-
duce la calificacion, sila degrada en su perspectiva de estable
a negativa. De por sf la calificacién de Pemex con Moody's,
de B, ya estaba en terreno especulativo, con la dltima revi-
sion la deuda de la petrolera mexicana se vuelve mas dificil
de adquirir por los inversionistas. Pemex hace rato dej6 atrds
el grado de inversion.

COSTARA 10,900 MDD PAGAR SU DEUDA EN 2024

Fl gobierno del presidente Lépez Obrador ha tenido que sa-
lir a salvar a Pemex y avalar su deuda al convertirla en deuda
soberana. Estonos lleva a todos a tener que pagar la deuda de
la otrora empresa orgullo de México.

Fste afio, el gobierno obradorista tendrd que desembolsar
4,300 millones de délares para amortizar la deuda de Pemex.

Para el siguiente afio, 2024, Moody's da a conocer que la
situacion va a ser peor. El gobierno deberd pagar 10,900 mi-
llones de ddlares por amortizaciones de la deuda de Pemex. Y
para 2025 pagar por el mismo concepto otros dos.

El grave problema es su falta de liquidez. No genera flujo
de efectivo y, por lo tanto, no puede enfrentar su deuda ella
misma.

LOGRO PRODUCIR 1.9 MED,

Y AUN ES INSUFICIENTE

La administracién del presidente Loépez Obrador Llego conla
firme intencion de apoyar a Pemex y regresarla a sus afios de
gloria, lo vivido en la década de los setenta y ochenta, cuan-
do el expresidente Lopez Portillo menciono que nos fuéra-
mos acostumbrando a administrar la abundancia, debido ala
enorme extraccidn petroleray los buenos precios del petréleo
de ese entonces. Pero ni ahi nos fue bien. El exceso petrolero
fue gastado y no se tomaron precauciones. Pemex ha tenido
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problemas en su produccién durante el sexenio. Su momento
de mayor debilidad la llevé a producir apenas 1.6 millones de
barriles diarios. Enabril pasado por fin logré producir 1.9 millo-
nes de barriles diarios. Pero en todo momento se ha quedado
rezagada de la produccicn de 2.1 millones de barriles diarios
propuesta por el presidente Lopez Obrador.

SIN RONDAS PETROLERAS Y COSTOSA DEUDA

La falta de produccién petrolera no es su tinico problema.
Ahora tiene que lidiar, ella sola, con los enormes gastos de
exploracion y explotacion. El problema de haber suspendido
las rondas petroleras era que los privados se hacfan cargo de
la exploracion en el Golfo de México. Y ahora apenasy Pemex
ha podido hacerse cargo.

Ademds, el gran reto es transformar la petrolera. El mundo
camina hacia una ransicién energética, donde hasta los paises
con mayor produccion de petréleo, como los drabes, estdn
pensando en sustituir el petréleo por turismo. Las tecnologfas
hibridasy de energias renovables serdn las dominantes.

Mientras tanto, Pemex se ha quedado con un modelo de
negocios muy costoso. Con una deuda impagable de 107 mil
millones de délares. De hecho, Pemex es la petrolera mas en-
deudada del mundoy, como hemos visto, no genera liquidez
ni para amortizar su enorme carga de deuda.

DE DOS BOCAS, NI HABLAMOS

Durante estos aflos, Petrdleos Mexicanos ha invertido donde
genera muy poco valor, como una refineria, e invierte muy
caro. En Dos Bocas, el costo original de la refinerfa era de 8
mil millones de ddlares y yava en 16 mil millones de délares.
Hubiera sido mds economico comprar refinerias en Estados
Unidos, como lo hizo en Deer Park, que le ha resultado ser un
buen negocic. Pemex no tiene brdjula enla actualidad. Sumo-
delo de negocios parece manual de los afios ochenta, cuando
todavia se tenfa Cantarell, y cuando ni se hablaba de sobreca-
lentamiento de la tierra y las energias renovap,les era
en pafiales. Bajo estas condiciones, Pemex 51gue TeSult angni
muy caro al gobierno y a todos nosotros.
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;Por qué es critico identificar
los negocios subordinados?

ecidas venderle continua-
Dmente; pretendas asociarte
dealguna forma olo vayas

afinanciar en alguna modalidad,
esvital saber de qué depende o
qué es un negocio subordinado.

Los grupos empresariales
emergen de un negocio primario
miicleo. Con el tiempo tiendena
complementar su valor con cierto
grado de integracidn vertical; yno
tardan mucho en identificar opor-
tunidades de negocios adicionales
--algunos de ellos-- subordinados.

En su definicién mds simple,
un negocio subordinado es aquél
que no tiene vida propia. Es ente-
ramente dependiente a que una
condici6n exista para mantenerse
funcionales y viables. En condi-
ciones de competencia regulares,
no subsisten.

¢Cudles son las condiciones
mas comunes que explican
negocios subordinados en casi
cualquier mercado? Aqui tres
paralareflexion directiva:
1) Unarelaci6n subyacente que
dispara el interés de ayudar.-
Imaginemos que el hijo de un fun-
cionario de primer nivel arranca
un negocio cuando su padre esta

l Mauricio

Candiani

O Dipine usted:
empresasi@elfinanciero. com.my

© @mcandianigalaz

enlacima del poder. Pensemos
que a tu amigo de todalavidalo
ascienden a un cargo criticoen
una empresa susceptible de con-
vertirse en un cliente grande.

Sin necesariamente infringir
normas (aunque la tentacion exis-
ta), habrd un buen samaritano
enlas estructuras subordinadas

que --pretendiendo agradarasu
superior-- facilite el camino para
Que tu empresa inicie negocios
detalocual formaen que te sea
factible. ;Y si esa persona clave
sale del cargo? Sospechoque ese
negocio se acabara.

2) Un insumo a costos circuns-
tancialmente preferenciales.-
Pensemos en que el productor de
undeterminado articuloa base
de madera, encuentra que suin-
sumo primario puede hallarloen
determinada forma, en el patio de
desechos de la planta contiguay
lograque le permitan retirarlo de
manera profesional y continua de
ese lugar parasus fines, a costos
marginales.

Entanto que esa fabrica
contigua compre eso que provo-
caeldesecho clave, el negocio
derivado de productos de madera
tendra un insumo en condiciones
inmejorables. En el instante que
eso cambie se modificaran los
fundamentales de su negocio
sacandolo de esa competitividad
circunstancial.

3) Una autorizacién temporal
paradeterminada actividad.-
Pensemos que emerge una

Péagina 3 de 16
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politica ptiblica que facilita que
un restaurante use la via pablica
peatonal o del arroyo vehicular
frente a su establecimiento. Con
condiciones por debajo del valor
comercial que pagaensu local,
puede colocar mobiliario semifijo
yvender su oferta gastronémica
en determinada forma.

Agotado el plazo ofrecidoo
desapareciendo el criterioque
disparo6 el permiso ese estable-
cimiento restaurantero perderd
el beneficio de ese espacioy no
podré molestarse porque asi sea
entantoque noesdeél, nilorenta
comercialmente parael efecto. Su
uso esderivado de una autoriza-
cién, por definicién, temporal.

Un negocio subordinado no es
un negocio casuistico. Si suele de-
tonarse en un contexto especifico
ode unaoportunidad que se abri6
en alglin momento concreto. Lo
relevante es que es accesorio de
algo quees intrinsecamente, lo
principal. A veces resulta cbvio
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pero hay ocasiones en que ese
algo es sumamente discreto o
casi secreto y no es facil medir el
riesgo de su desaparicion en el
tiempo.

Los negocios subordinados
estan presentes en todas las tallas
empresariales y tienen formas de
lo més variadas en su estructura-
cionoriginal. Son enteramente
dependientes de algo o alguien
critico que, subrayo, no estard
ahi indefinidamente --aunque el
duefioaveceslo olvide--. Y si. Re-
presenta un riesgo que conviene
saber cémo ponderarlo y admi-
nistrarlo.

Un negocio subordinado
puede ser temporal o delarga
duracién. No es bueno ni malo por
definicién. Sélo es asiy punto. Lo
relevante, sin embargo, es enten-
derlos bien para saber en qué te
estas metiendo.

Empresario y conferencista
internacional

*Un negocio subordinado es aquel que
no tiene vida propia. Es enteramente
dependiente a que una condicion exista

para manienerse”

“...puede ser temporal o de largu
duracion; no es bueno ni malo, solo es asi.
Lo relevante, sin embargp, es entenderlo”

Péagina 4 de 16
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“La compaiiia vale
uios 268 mmdd,
una cantidad
inimaginable para
quienes caminan
las banguetas,
pere pequceind si se
le compara con la
nueva economia”
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Se sienten Ia ultima
Coca-Cola del desierto

arece haberllegadolapaz,
P Hoy, quienes habitan la Ciu-

dad de México enfrentardn
uncalor alosumode 22 grados,
de acuerdo con el prondstico del
clima. El mes pasado las maximas
promediaron 29. Junio nos acercd
al desierto. Sonoray Yucatan reba-
saronlos 37.

Elcalentamiento global
empieza a mostrarsu furiayen
ese contexto la mayoria pierde.
(Peroquién gana? ;Lessuena una
empresa que empieza con Cocay
acaba con Cola? Hay mexicanos
involucrados.

Fueron 62.44 délares lo que
costaba, hasta el viernes, cada ac-
cién de laempresa nacidaen mayo
de 1886 cuando el doctor John
Pemberton llevo su jarabe “perfec-
cionado” ala farmacia Jacobsen el
centro de Atlantaysirvid el primer
vaso de Coca-Cola, consiguiendo
ventas de nueve bebidas diarias al
primer afio.

Ese precioacercael valorde
los documentos de The Coca Cola
Company a sumaximo histérico
de 65.72 ddlares marcado en mayo
delafio pasadoyalos 68 d6lares
que estima para el final de 2023 el

mayor banco de Estados Unidos,
JPMorgan.

¢(Acudntas Coca-Cola equivale,
digamos, los 63 dolares que cal-
cula como valor para este 2023 un
menos optimista Deutsche Bank?
Veamos.

Walmartvendea 17 pesos una
botella de 600 mililitros de la be-
bida mas famosa del mundo. Ese
precio facilita el calculo, habida
cuentadeque el délar también tie-
ne hoy ese valor, aproximadamen-
te. ;Resultado? Son 63 “cocas” por
unaaccion. :

Si ustedes son clientes frecuen-
tes de esa etiqueta roja, podrian
sustituir sus compras hasta reunir
losuficiente para hacerse socios de
Warren Buffet, principal accionis-
tade The Coca Cola Company, a
través de su compaiifa Berkshire
Hathaway.

De acuerdo con Bloomberg,
este magnate ostenta 9.3 por cien-
tode las acciones de la compaiiia
en la que comparte propiedad
con otros dos fondos gigantes:
Vanguard Group, que tiene 8.6 por
ciento y Blackrock, conel 7.2 por
ciento.

Lacompaiiia entera vale unos
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268 mil millones de ddlares,

una cantidad inimaginable para
quienes caminan las banquetas,
pero pequefia si se le compara con
lanueva economia. Laduefia de
Facebook, Meta, vale el doble, pese
alos problemas de mercado que
enfrenta en su competencia contra
Tik Tok.

IVIVA MEXICO-LA!

Esinteresante ver como los mexi-
canos parecen acortar distancia.
Aquellosquetienen licenciadela
compailia nacida en Atlanta cada
vez hacen mds dinero vendiendo
productos Coca-Cola, a diferen-
cia, miren nomads, de la empresa
original.

The Coca Cola Company obtie-
ne ventas anuales por aproximada-
mente 43 mil millones de délares,
unaciframenor quelade hace 10
afos, en términos nominales.

Coca ColaFEMSA, delafamilia
regiomontana encabezada por
José Antonio Fernandez Carbajal,
si bientiene ventas anuales por
unos 232 mil millones de pesos
(unos 13 mil millones de délares),
cobra casi 50 por ciento mds que
los ingresos que tenia en 2013.

Ellos se repartieron la mayor
parte del mercado de Latinoamé-
rica con otros oriundos de Mon-
terrey, los de Arca, presidida por
Jorge Humberto Santos Reyna.

Estos son famosos por un agua
que emanade los manantiales del
cerrodel Topo Chico en el drea
metropolitana de la capital nuevo-
leonesa. Arca reporta un ascenso
aun mayor, pues duplicaron sus
ingresosrespectoalo dehace una
décaday estdn a punto de alcanzar
asusvecinos.

De acuerdo con analistas de
bancos, la gente comprara mas
productos Coca-Cola en los afios
siguientes, lo que vaticina mejores
dias para todos ellos.

Tan bien van las cosas para
las embotelladoras nacidas en
Meéxico, que desde hace afios Bill
Gates se convirtio en el mayor
socio de la familia de Fernandez
Carbajal. Su participacion de casi
12 por ciento en FEMSAle ofrece
tema de conversacién con su ami-
go Warren Buffet. Arca, enotra
vereda, camina consu socia The
Coca Cola Company, directamen-
te, que ostenta el 8 por ciento de las
acciones.

Todasreportaran susventasa
finales de este mes. Ya platicare-
mos.

Director General de Proyectos
Especiales y Ediciones Regionales
de EL FINANCIERO
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El futuro comercial
de Ameérica del Norte

emos comentado acerca
H de la importancia dela

regionalizacién y como
aquellas economias que intercam-
biaron productos y servicios en el
seno de bloques comerciales y re-
gionales lograron avanzar en las
ultimas décadas en el intercambio
mds eficiente de bienes y servicios
yen la facilitacién de inversiones.

De esta manera, los grandes
bloques (Europa, Asia y Norte-
américa fundamentalmente)
han permitido alos paises que
los integran expandir mercados,
aumentar competitividad y pro-
mover el crecimiento econémico,
reducir barreras arancelarias y no
arancelarias, generar empleoy
fomentar la competencia entre las
empresas impulsando la innova-
ciény mejorando la calidad de
bienes y servicios.

Otro aspecto particularmente
relevante consiste en la necesidad
de contar con un marco legaly
regulatorio estable y predecible,
que promueva la inversién ex-
tranjeray la certeza en el respeto
alas inversiones ylaclaridad y
transparencia en la solucion de
controversias.

COLABORADOR
INVITARG

Juan Carlos
Machorro

Laarmonizacién de normas
y estandares es también un ele-
mento esencial que permite alos
paises ir transitando a la homoge-
neidad y al piso parejo, recono-
ciendo desde luego situaciones de
asimetria y periodos de ajuste y
evolucion paulatina.

Esta combinacion de com-
promisos especificos en materia
comercial y la adopcién de reglas
claras, armdnicas y uniformes

permite, por otra parte, blindar
a los paises miembros de tenta-
ciones coyunturales consistentes
en virar hacia economias menos
abiertas por temas ideoldgicos y
de agenda politica.

Es cierto que los paises
conservan su derecho sobe-
rano e irrestricto a modificar el
marco juridico interno, incluido
en el plano constitucional; sin
embargo, en la medida en que
estas modificaciones violenten
compromisos adquiridos con
los demas socios comerciales y
afecten el valor de las inversio-
nes o derechos legitimamente
adquiridos, pueden detonarse
consecuencias de derecho,
fundamentalmente de aplicacién
de aranceles y obligaciones de
indemnizacion.

México cuenta con una red de
tratados y acuerdos comerciales
que lo ubican en una situacién
privilegiada en el contexto inter-
nacional.

En este sentido, nuestro pais
ha asumido el compromiso de
abrir distintos sectores de la eco-
nomia nacional a la participacién
de empresas privadas, con reglas
muy claras de proteccién de
inversiones, sin que sea factible
cerrar dichos sectores o imponer
barreras adicionales.

En el caso del Tratado entre
México, Estados Unidos y Canada
(T-MEC), la implementacion efec-
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tiva de las disposiciones laborales
yambientales ha sido un tema

en la agenda desde la entradaen
vigor del tratado antecedente en
enerode 1994.

Recientemente los mecanis-
mos de consulta y solucién de
controversias han sido puestos
a prueba en temas que incluyen
aspectos laborales y del sector au-
tomotriz, el agroy el energético.

El tratado acaba de cumplir
tres afios de vigencia y se en-
cuentra a tres afios de su primera
revision al haberse incluido una
clausula que mandata una revi-

sién conjunta al sexto aniversario.

Como cada doce afios, el
préximo afio tendremos eleccio-
nes presidenciales en Méxicoy en
Estados Unidos con lo cual la na-
rrativa se ird tifiendo de mensajes
electorales durante el resto de
2023 y hasta finales de 2024.

¢ Qué significa esto para la
revisién sexenal de nuestro
tratado?

La primera variable a despe-
jarse tiene que ver desde luego
con laidentidad y la orientacién
politica de quienes resulten gana-
dores en la contienda.

En segundo lugar, habra que
considerar el tiempo (préctica-

mente un afo) para preparar la
revision en 2026 y los temas que
cada pais llevara a discusion.

Labuena noticia es que sera
esta una oportunidad para
revisar (que no renegociar) los
términos del tratado y su funcio-
namiento e, idealmente, avanzar
hacia una mayor integracion de
laregion.

El aprovechamiento de las
sinergias entre los tres paises en
términos de demanda y dispo-
nibilidad de capitales, fuerza
laboral, recursos naturales, infor-
macion, cadenas de proveeduria
eficientes e innovacion, permitira
alas empresas de la regién pro-
ducir de forma mas eficiente de
lo que podrian hacerlo desde o en
una sola nacién.,

Hoy es impensable un México
desconectado de laregion.

La clave para los tres paises
esta avanzar en la aceleracion
de inversiones y en una mayor y
mejor integracidn de la region en
temas como energfas limpias, di-
gitalizacion y cadenas de suminis-
tro e infraestructura eficientes.

Para nuestro pais, el reto ade-
mas es conectar, por primera vez
en la historia, los beneficios de un
pais comercialmente activo.

“Permite blindar a los paises iniembros
de tentaciones coyunturales consistentes
en virar hacia economias menos abicertas™
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partir de abril, algunos de
A los principales miembros

del gabinete del presi-
dente Biden empezaron a hablar
del “Nuevo Consenso de Washin-
gton” para describir la politica
de comercio internacional de
su pais. Este término se refiere
aque Estados Unidos dejard de
fomentar la interdependencia
global y el libre comercio, como
lo ha venido haciendo desde fina-
les de los 80s, ante las constantes
violaciones de China a las reglas
de la OMC, la vulnerabilidad de
las cadenas de suministro de la
industria estadounidense a los
acontecimientos que no puede
controlar fuera de su territorio
—como lo demostrd la pande-
mia del Covid~-y ahora conla
necesidad de aplicar sanciones
econdmicas efectivas a Rusia por
su invasién a Ucrania.

La politica comercial de
Biden busca reducir la vulne-
rabilidad de Estados Unidos de
China, atraer inversién extran-
jera (restringiendo la inversion
en territorio chino) y fortaleceral
ddlar ante el yuan, lo que suena
muy parecido a los objetivos

comerciales que tenia Trump y
que rompen con el régimen que
prevalecid durante los ultimos
35 afios. Ademas, la politica
comercial de Biden requiere de
una politica industrial que pro-
mueva y defienda a los sectores
que considere estratégicos. En su

caso, estima que la generacién
de nuevas tecnologias limpias
le permitird mantener la hege-
monia ante el gobierno de Xi
Jinping.

En este contexto, se entiende
el esfuerzo para aprobar en
agosto pasado la Ley de Semi-
conductores y Ciencia y la Ley
para Reducir la Inflacién, que en
conjunto ofrecen $1.1 billones
(en espafiol) de délares para
financiar el desarrollo de semi-
conductores y nuevas tecnologias
limpias, y los recientes acuerdos
con Japén y otros pafses para
tener acceso a tierras rarasy
otros metales estratégicos. Por
su parte, China inicié con poco
éxito una campafia para atraer
inversion extranjera-aunque
no ha dicho cémo mejorarad la
proteccién a los derechos de
propiedad intelectual- y a partir
del préximo 1 de agosto suspen-
derd las exportaciones de galioy
germanio, dos minerales estraté-
gicos utilizados en la produccién
de semiconductores, fibra 6ptica,
celdas solares y diversos instru-
mentos de alta tecnologia.

Ni el Congreso ni las princi-
pales asociaciones del sector pri-
vado de Estados Unidos apoyan
la politica comercial de Biden,
menos aun cuando existela
posibilidad de que Trump gane la

presidencia en el 2024 e imponga
medidas ain mas proteccionis-
tas. La semana pasada, Suzanne
Clark, presidentadelaU.S.
Chamber of Commerce, publicé
un ensayo pidiendo que Biden
replanteé su politica comercial,
pues la resiliencia de las cade-
nas de suministro no depende

exclusivamente del comercio. Por
su parte, los lideres de ambos par-
tidos politicos en el Capitolio han
reconocido que la negociacion de
acuerdos comerciales que ofrez-
can a otros paises acceso prefe-
rencial al mercado de Estados
Unidos genera mayor influencia
en temas no comerciales.

La politica comercial de
Biden y la mala implementacion
del T-MEC en México hacen
cuestionar el futuro del acuerdo,
sobre todo cuando las quejas au-
mentan y no hay soluciones. Este
20 de julio se cumplié un afio de
que el USTR solicité consultas
sobre energia. El Departamento
de Agricultura de Estados Uni-
dos presenté una peticion ante
la Comisidn Nacional de Mejora
Regulatoria (antes Cofemer)
para retrasar la implementacién

de la NOM-187, ante la falta de
avance en las consultas sobre
maiz transgénico. No se reporté
ningtn avance significativo des-
pués de la tercera reunién de la
Comisién del T-MEC en Cancun.
Y Biden desestimo la violacién
al capitulo 24 por la falta de pro-
teccién a la totoaba y a la vaquita
marina, justo cuando se anuncié
que en junio se registré el menor
niimero de cruces ilegales en

la frontera desde el inicio de su
mandato.

AEstados Unidosno le
interesa negociar nuevos TLCs,
argumentando que su arancel
industrial promedio es 3.1%y
que importa 50% de los bienes
intermedios sin aran(igal1 auns
que sus aranceles agricolas son
mucho mas altos. Segun la OMC,
el arancel industrial promedio de
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Méxicoes 6%y el agricola pro-  logo Econdmicode Alto Nivel, ~ presentar una propuesta que
medio es 14%, siendo el segundo  Biden ha puesto en primerlugar ~genere beneficios concretos en el
destino de las exportaciones el fortalecimiento de las cadenas  corto plazo, usando las ventajas
agricolas deaquel pafs. Parala  de suministroyeldesarrollode ~ que ofrece el T-MECy rescatarla
reunién de septiembre del Di4-  nuevas tecnologias limpias. Esta  legitimidad del tratado.

es una gran oportunidad para

“La politica comercial de Biden v la mala
implementacion del T- MEC en Mexico hacen
cuestionar el futuro del acuerdo, sobre todo
cuando lus quejas aumentan”™
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Muchosdatos

n los préximos dias habra
un alud de informacién FUERADELACAJA
economica. Empezamos

hoy con la inflacién de la primera Macario

quincena de julio, y mafiana se .

publicard el f)ndice Global de Schettino
Actividad Econdmica al mes de Vil s e sl e Gk
mayo. El miércoles aparece la Tec de Montemey

Encuesta de Ingresos y Gastos de C0pine usted:

los Hogares (ENIGH) para 2022, WWWLACATIO.mY

el jueves la balanza comercial ) @macariomx

de junio, y el lunes préximo, la
estimacién oportuna del PIB al
primer semestre del afio.

El martes, con el dato del IGAE,
podremos ver si el salto que se
reporto en abril al interior de los
servicios fue sélo un dato extrafio,
como ocurrié en 2022. Entonces
tuvimos un incremento, de un
mes a otro, de 10% en “entrete-
nimiento y otros servicios”, que
al mes siguiente no s6lo desapa-
recid, sino que el rubro termind
por debajo del nivel de marzo.
Supongo que ahora ocurrird lo
mismo, y el dato oportuno del ) . .
IGAE publicado la semana pasada los f uncionarios
se quedara elevado. De ser asi, FI”J”CH-‘F buscardn
habria que esperar entonces algo B
similar para junio (para el que poner toda esta
también ya hubo dato oportuno). iy, fyrpacion bajo la

La balanza comercial permitird it B f
verificar este segundo elemento, ~ HNEJOI OICK posible;
y con ello tener una idea de lo que e
se publicard el préximo lunes, es f!jlﬂ: [l"h “. HF{I 108
decir, el crecimiento de laprimera  CrIiticaran todo lo que

mitad del afio. Hasta el momento, : .
con los datos oportunos del IGAE encuentren IiEg’H!H 1)
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ya menclonaaos, se espera que
sea 3.6%, pero hay que recor-

dar que el PIB y el IGAE no son
exactamente iguales, y ademas
los datos oportunos suelen tener
diferencias con los que finalmente
se revisan. No imagino grandes
diferencias, sino cosa de décimas,
pero sera importante para con-
firmar si hay una ralentizacin,
€omo parece notarse en varios
sectores, 0 si tenemos suficiente
vapor para acercarnos a 3% para
todo este afio. La gran mayoria
de los expertos no se convence de
esto tltimo.

La ENIGH es un tema total-
mente diferente. Con base en ella
se estiman los indices de pobreza,
responsabilidad de Coneval,
que los publica unas semanas
después. Sin embargo, desde
el mismo dia de la publicacién
pueden compararse ingresos de
lapoblacién, y es tan abundante
la informacion que alcanza para
que cada quien la interprete a
su gusto. Algunas cosas estaran
mejor que en la ocasién anterior,
porque la encuesta se levanté el
tercer trimestre de 2020, con el
golpe del confinamiento encima.
Otras estaran peor, supongo,
porque después de cinco afios sin
crecimiento econémico, habra
grupos de poblacién con mas
dificultades que antes.

Como ocurre cada dos afios,
con la publicacién de la encuesta,
habra una discusion acerca de las

remesas, que nunca coinciden
en lo que reportala ENIGH y los
montos que publica el Banco de
México cada mes. Este tema no
tiene solucién, porque INEGI no
tiene claro por qué el subreporte
es tan elevado. También habra
alharaca alrededor de los progra-
mas sociales, y sin duda habra
que analizar con cuidado el tema
de cobertura en salud, porque en
2020 teniamos ahi un problema
maytusculo.

Como siempre pasa, los funcio-
narios ptiblicos buscaran poner
toda esta informacién bajo la me-
jor optica posible, y sin duda los
adversarios criticaran todo lo que
puedan encontrar de negativo.
Creo que lo mejor que podemos
hacer es diferenciar bien el tipo de
informacion. Lo que se obtiene de
la ENIGH permite entender mejor
la estructura socioeconomica
nacional, y con base en ello buscar
mejores politicas publicas, en
lugar de ocurrencias. Convendra
irla estudiando bajo esa dptica,
pensando en el proximo gobierno.

La otra informacidn, de corto
plazo, nos servird para verificar
0 corregir nuestras estimacio-
nes para este afio y el préximo.
Resulta mas importante para
entender el contexto en el que,
precisamente, decidiremos cudl
serd ese proximo gobierno. Todo
sirve, pero para cosas distintas.
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Ernesto O'Farrill

Revision optimista de las expectativas
para el 2023; ;como se ve el 20247

anto en lo que reflejan
I los mercados accionarios
como lo que dicen las
encuestas, las expectativas en
torno a la actividad econémica
para este afio, tanto en Esta-
dos Unidos como en México se
siguen revisando al alza.

Por lo que se refiere a los mer-
cados, los indices accionarios de
las bolsas americanas, europeas
y de México han presentado un
rendimiento positivo y estin por
borrar las pérdidas que se con-
cretaron el afio pasado, cuando
los mercados descontaban una
recesion para este afio. Ahora,
por el contrario, los mercados
parecen estar descontando un
escenario de crecimiento. El
Indice Nasdaq ha dado un rendi-
miento de alrededor del 40% y el
S&P un 15%, la Bolsa Mexicana
y el Dax alemdn con un 12%.

Estos rendimientos que anti-
cipan crecimiento contradicen
lo que nos indica la curva de
rendimientos de los Bonos del
Tesoro, en donde se tiene una
pendiente negativa, lo que suele
ltamarse una “curva invertida”.
Que se pague un rendimiento del
5.40% en los Treasury a 3 meses
y en cambio se pague una tasa

I PERSPECTIVA
"BURSAMETRICA

Ernesto
O’Farrill

de 3.83% anual en los Bonos a
10 afios, es anormal. Pero refieja
una expectativa de recesién, que
llevaria a la Reserva Federal a
reducir las tasas de interés en.el
futuro.

En la tiltima encuesta de
BLOOMBERG entre 75 economis-

tas, los prondsticos de creci-
niiento para Estados Unidos han
sido revisados al alza, tanto los
del 2do trimestre como los del
tercer trimiestre, siendo la media
un crecimiento del 1.5%y del
0.5% respectivamente. Sin em-
barga, para el cuarto trimestre el
CONSenso apunta a una contrac-
cién del -0.4%.

En términos de la inflacién
esperada, la encuesta pone un
consenso en el indice subyacente
de la inflacion del gasto del
consumidor del 3.7% para este
afio, y un 2.2% para el cierre del.
2024. '

En el caso de México, hace
ocho dias comentamos en este
espacio lo que nos arrojan los
indicadores oportunos de Bur- -
samétrica, en donde vemos un
crecimiento del 4% anual en el
IGAE de junio, con lo que el PIB
del segundo trimestre podria
registrar un crecimiento del
3.2% anual, y del 3.4% anual en
el primer semestre.

La semana pasada, INEGI pu-
blicé su Indicador Oportuno de
la Actividad Econdmica, IOAE,
en donde estima un crecimiento
en el IGAE de junio de 0.2% que
serfa menor al 0.4% esperado
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para mayo. Al considerar los
grandes sectores del IGAE, se
calcula que la industria creceria
en junio solo al 0.1% luego de
1.0% estimado para mayo, y los
servicios mostrarian un tibio
avance de 0.2% frente al 0.1%
pronosticado para el mes previo.
En su comparacién anual, el
IOAE pronostica que el IGAE

de juniocrecerd al 4.0% tras un
repunte estimado de 3.6% para
mayo, en su serie desestaciona-
lizada. A nivel sectorial, el IOAE
calcula que el sector terciario
mejoraria al 4.3% anual en junio
desde el 4.1% de mayo, y las
actividades secundarias manten-
drian un ritmo de crecimiento
anual de 2.8% tanto en junio
COMo en mayo.

‘Las estimaciones del INEGI
en su indicador oportuno para el
IGAE de mayo y junio y el dato
ya publicado para el IGAE de
abril del 3.3% anual nos daria
un crecimiento del PIB del 3.6%
anual, para el segundo trimestre
y un crecimiento similar para el
primer semestre.

Por lo pronto, en Bursamé-
trica hemos revisado al alza la
estimacién de crecimiento pata
este afio en el PIB de nuestro
pals, situdndolo en un 3% anual.
El subsecretario de Hacienda,
el Dr. Gabriel Yorio, expres6
ante los medios que la SHCP no
estd pensando incrementar su
prondstico para este afio, que

estd también en 3% anual, advir-
tiendo que somos los analistas
los que tenemos que revisar al
alza nuestros pronosticos, lo
que en efecto estd sucediendo.
Serd esta la primera vez que los
pronosticos de la SHCP le ganan
al consenso de los analistas por
dos afios consecutivos. Lo mismo
sucedid el afio pasado, cuando
Hacienda planteé un creci-
miento del 3% anual y el con-
senso del mercado andaba por
el 1% anual. Lo normal es que el
prondstico oficial sea mucho mds
optimista que el de los analistas
del mercado.

Pero el panorama para el
2024 no es optimista, aunque
el espectro es muy amplio. En
lo que se refiere a 1a economia
americana, de acuerdo conla
citada encuesta de BLOOMBERG
se tiene una probabilidad de
un 60% de una recesién en el
2024, Citigroup la focaliza en
el primer trimestre. Otros como
JP Morgan o Bursamétrica la
vemos hacia mediados del afio,
quizds iniciando en el segundo
trimestre. ,

De ser cierto el-panorama de
una recesién en los Estados Uni-
dos en el 2024, el escenario mas
probable es que se tendré una
recesion amplificada en México.
El escenario se complica atin mds
si se le agrega al analisis el hecho
de que en ambos paises se tienen
elecciones presidenciales.
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Xochitl necesita una nueva narrativa

os opositores al actual gobierno describen fre-
| COORDENADAS I cuentemente el desastre que hay en multiples
=i lanos de la vida nacional,
. Se puede tratar de la seguridad o bien de la
Ennque educacion o la salud. En esos dmbitos, si se tratara
. de evaluar al sexenio actual, seguramente saldria
Qulntana reprobado.

Pero, entonces, ¢ por qué ha ganado Morena en
la mayoria de los estados en los que se han realizado
elecciones para gobernador? ;Por qué el nivel de
aceptacion de Lopez Obrador se ha mantenido en
cerca de 60 por ciento? ; Por qué en los escenarios
hipotéticos del 2024, Morena y sus candidatos van
adelante?

En el bloque opositor hay una discusion que ape-
nas ha asomado, pero que va a crecer en las proxi-
mas semanas y que serd crucial para el destino de la
eleccion del 2024.

Algunos piensan que cualquiera que sea el candi-
dato o candidata, debe plantear en su diagnéstico
que el pais es un desastre y que la opcién opositora
lo que ofrece es reconstruirlo.

Los partidarios de esta estrategia citan el caso de
los nifios con cancer, del desastre general del sistema
desalud, dela idedlogizacién dela educacion, de
lainseguridad rampante, de las agresiones a los
opositores, de la pérdida del Estado de derecho...y
sumele.

Aunque hay muchos que coinciden en lo anterior,
las encuestas nos muestran que hay muchos otros
que no estan de acuerdo con esa vision.

Sila eleccion del 2024 se vuelve un plebiscito
respecto al estado general del pais, Morena tiene las
mayores probabilidades de ganar.
~ Hay unamplio segmento de la poblacién al que

hoy le va mejor.

Pero no crea usted que solo son los beneficiarios
de los programas sociales. Muchas empresas ven
que su horizonte de crecimiento para los préximos
afios es el mejor en décadas.

Y ya le estan invirtiendo en cantidades sin pre-
cedente en los tltimos afios.
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Més alld de lo que digan en las encuestas, el dato
més reciente de la compra de maquinaria y equipo,
segun el INEGI, es el mds alto de toda la historia y
superd en 7.3 por ciento al nivel mas elevado al que
se llegd en el sexenio pasado en el mes de junio de
2018.

Si, como algunos piensan, el sexenio de AMLO ha
sido un desastre, seria facil para la oposicidn ganar
las elecciones del 2024.

Pero, sea Xéchitl, Creel o De la Madrid quien
resulte abanderado del Frente opositor, tendra que
enfrentarse a un segmento muy amplio de la pobla-
cién que piensa que el pais va mejor.

Sino se parte de esa premisa y se pretende cons-
truir la narrativa de una campana sobre la idea de
que el pais es un desastre, casi podria asegurarle
que Morena y sus aliados ganarian con una c6-
moda ventaja, pues una parte amplia de la pobla-
cion seria refractaria a ese discurso.

Las criticas de algunos personajes como Vicente
Fox son una caricatura. Siel PAN y el Frente no
logran callarlo pronto, puede producir un descrédito
mayusculo para Xdchitl o para quien sea el candi-
dato. (

Pero no solo es Fox, él solo es la versién mas
extrema de toda una corriente.

Sila narrativa de la oposicién apunta a argumen-
tar que en el pasado estdbamos mejor y que hay que
dejar atrds lo que Morena cambid, su derrota serd
inevitable. ‘

La clave para que la oposicién pueda ser com-
petitiva serd la capacidad de construir un nuevo
relato de pais que haga pensar a los indecisos, que
representan cerca del 30 por ciento de los potenciales
electores, que los objetivos originales de AMLO se
quedaron atrapados entre la ineptitud, la burocracia
y la corrupcién, pero que puede haber una nueva
opcion politica, as{ tenga el respaldo de partidos
tradicionales, que recupere esos objetivos y los
actualice.

Si Xéchitl o quien abandere la coalicién opositora,
no avanza en ese relato, va a fracasar.
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M¢xico-EU: energia,
malz v telecomunicaciones

pesar del respetuoso y
diplomdtico didlogo co-
\ mercial, de los fotogro-
"\, fias de los rostros sonrien-
; %tes de las representantes
gubernomenroles y de los fersos co-
municados oficiales, subyace en las
relaciones frilaterales una crecien-
te inconformidad por las politicas
de México en materia energética,
agropecuaria, manufacturera y de
telecomunicaciones.

Aunque en las versiones finales
destacaron la importancia del did-
logo, en las reuniones bilaterales y
las cartas de importantes organiza-
ciones empresariales, queds clara la
creciente preocupacion de amplios e
importantes sectores productivos es-
tadounidenses y canadienses.

Se registra una fuerte presidn des-
de empresas y empresarios de EU
hacia el gobierno de ese pais para
que presione al gobiemo de México,
por las politicas que, desde su punto
de vista, obstaculizan el pofencial del
acuerdo comercial norfeamericano.

Los expertos en la materia coinci-
den en que la clarma que generaron
los temas espinosos se ha pausado
envirtud de la confencién migratoria
que esfd realizando México en favor
de EU.

La secretaria de Economia de Mé-
xico, Raquel Buenrostro, lo ha dicho
claray abiertomente: los presiones
no provienen del gobierno de EU si-
no de algunos sectores econémicos
que estdn aprovechando los tiempos
politico-electorales.

La reciente reunién ministerial en
Cancin, Quintana Roo sorprendid
porque en lugar de “gritos y sombre-
razos”, s6lo se registraron expresio-
nes de buena voluntad.

Sin embargo, més allé de la di-

plomacia y formalidad, sf se regis-
fraron preocupaciones y sefala-
mientos del sector privado y oficial
estadounidense.

Hay que recordar que la Asocia-
cién Nacional de Manufactureros
(NAM por sus siglas en inglés), se su-

mé a otras organizaciones importan-

fes en Estados Unidos, incluyendo al
Business Chamber y a la asociacién
de Pymes.

La Asociacién Nacional de Ma-
nufactureros (NAM, por sus siglas
en inglés), es la organizacion mds
grande de comercio e industria en
Estados Unidos, con aproximado-
mente 14 mil miembros y represen-
tando 85% de la produccion indus-
friol estadounidense.

NAM ha estado trabajando por
afios para que los manufactureros
sean tratados justamente en Méxi-
coy en ofros mercados alrededor del
planeta, buscando que los aliados
comerciales de Estados Unidos res-
pondan a los compromisos realizo-

dos via acuerdos o fratados.

Por medio de la AFTE (Alian-
za para el “Enforzamiento” del Co-
mercio) enviaron una carta a la
Representante de Comercio, Ka-
therine Tai, para hacer un llamo-
do al gobierno estadounidense a
que exprese sus preocupaciones
a su homélogo mexicano en mo-
teria del cumplimiento del TMEC.
Entre ofros temas se hablé de la meto-
dologia para determinar el costo de
espectro radioeléctrico.

Al respecto, mediante un cuestio-
nario por escrito, le pregunté a Ken
Monahan, vicepresidente de Asun-
tos Econdmicos Internacionales de
la Asociacion Nacional de Manu-
factureros qué fue lo que expuso y
qué respuestas obtuvo del gobierno

mexIcano.

Monahan fue invitado por el de-
partamento de comercio de Estados
Unidos, para exponer sus inquie-
tudes en materia de cumplimiento
del TMEC, del cual consideran que
hay dreas que México ha dejado
descuidadas.

El representante de la NAM dice
que es erffica'y urgente la solucién de
varios temas regulaforios y refos co-
merciales que impiden la implemen-
facion eficaz del TMEC y que adn in-
hiben el despliegue de su mdximo
potencial para hacer mas compeiti-
va a la regién norteamericana.

Las preocupaciones no son nue-
vas, de hecho, desde el afo 2021
un grupo de organizaciones empre-
sariales le enviaron un listado de los
problemas que no ha resuelto el go-
bierno mexicano, a la representante
comercial de Estados Unidos, Kate-
rine Thai.

Directamente se los han mencio-
nado al presidente de EU, Joe Biden
y los ha puesto sobre la mesa de con-
versacion con los representantes gu-
bernamentales de los tres paises.

No han dejado de sefialar los pro-
blemas que genera la politica ener-
gética de México, que da trato prefe-
rencial a las paraestatales, asi como
los refrasos y la negacion de permi-
s0s para proyectos energéticos.

Entre ofros temas que se han se-
falado estén el de la efiquetacién de
alimentos, los retrasos en aprobacio-
nes de productos farmacéuticos y, la
prohibicién a la venta de otros pro-
ductos tales como quimicos y el pro-
pio maiz.

Tombién han sefialado el alto cos-
fo del espectro radioelédhaginacdam18
esto distorsiona el mercado de feleco-
municaciones en México.

Son femas que subyacen en las re-
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laciones. Son temas latentes. Por aho-
ra, el tema migratorio ha sofocado
las inquietudes al respecto, pero no
parece que esa condicion sea per-
manente. Al tiempo.
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AC Las acciones de la embotella-

dora de Coca-Cola, Arca Conti-
nental, tuvieron un retroceso de 0.06%
la semana pasada en la Bolsa Mexica-
na de Valores. Pasaron de 176.92 a
176.82 pesos por unidad. ¥

ALFA Los fitulos del conglomerado

industrial regiomontano avanza-
ron 0.79% la semana pasada en la Bol-
sa mexicana, al pasarde 10,10 10.18
pesos. En valor de mercado gané
385.51 millones de pesos. @

ALSEA Lo administradora de res-

taurantes tuvo una semana nego-
tiva en la BMV pues sus acciones per-
dieron 4.26% al pasor de 58.47 a
55.98 pesos cada una. En lo que va del
2023 gana 51.87 por ciento. ¥

AMX Los fitulos de América Mé-

vil, propiedad de Carlos Slim, per-
dieron 2.39% durante la semana en la
Bolsa mexicana, al pasar de 17.96 a
17.53 pesos cada una. En lo que va del
afio caen 0.85 por ciento. ¥

ASUR Los titulos de Grupo Aero-

portuario del Sureste, administra-
dor del aeropuerto de Cancin, perdie-
ron 2.67% la semana pasada en la
Bolsa mexicana. Pasaron de 481.88 a
468.99 pesos cada uno. ¥

BBAJIO Los papeles de Banco del

Bajio tuvieron una ganancia de
0.38% la semana que terminé el viernes
anterior en la Bolsa mexicana. Pasaron
de 55.1 a 55.31 pesos cada uno. En
el aio caen 10.14 por ciento. A

BIMBO Los titulos de la panifica-

dora mds grande del mundo, Gru-
po Bimbo, retrocedieron 0.97% en la
Bolsa mexicana, al pasar de un precio
de 89.63 pesos a uno de 88.76 pesos.
En valor de mercado la emisora perdié
3,893.31 millones de pesos. ¥

Columnas Econdmicas
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BOLSA Grupo BMV perdié

415.11 millones de pesos en vo-
lor de capitalizacién la semana pasada
en el centro bursdtil. Sus papeles paso-
ron de 35.4 a 34.68 pesos, equivalen-
te a una caida de 2.03 por ciento. ¥

CEMEX Las acciones de la regio-

montana Cementos Mexicanos
subieron en la semana 2.95%, al pasar
de 12.22 a 12.58 pesos cada una en
la BMV. En capitalizacién bursétil gand
5,223 millones de pesos. @

CUERVO Los papeles de la tequi-

lera mds grande del mundo, José
Cuervo, tuvieron una caida de 2.47%
la semana pasada en la Bolsa. Pasaron
de 39.7 a 38.72 pesos cada uno. En
el 2023 pierden 8.61 por ciento. ¥

ELEKTRA Las acciones de la em-
presa de Grupo Salinas, reporta-
ron un alza semanal de 2.79% a
1,233.12 pesos por unidad, equivalen-
fe a una ganancia en valor de mercado

de 7,430.24 millones de pesos. A

FEMSA La duena de las tiendas

de conveniencia Oxxo cerré la
semana con una ganancia en el precio
de suaccién de 1.75% a 184.72 pesos
por unidad en la BMV. En el afio ganan
21.82 por ciento. A

GAP Al cierre de la semana po-

sada, los titulos de Grupo Aero-
portuario del Pacifico perdieron 0.42%
en la BMV a 307.01 pesos por unidad,
para una pérdida en valor de mercado
de 651.81 millones de pesos. ¥

GCARSO Los titulos del conglome-

rado Grupo Carso, propiedad de
Carlos Slim, reportaron un avance se-
manal de 1.42%, a 128.16 pesos en
la Bolsa Mexicana de Valores. En lo que
va del afio, muestran una ganancia de
56.73 por ciento.

GCC Los papeles de GCC (antes

Grupo Cementos de Chihuahua)
tuvieron un avance de 1.21% la sema-
na pasada en la Bolsa Mexicana de
Valores. Pasaron de 150.69 a 152.52
pesos cada uno. En el 2023 ganan
16.96 por ciento.

GENTERA Los papeles de la mi-

crofinanciera, matriz de Banco
Compartamos, perdieron 2.5% a 18.35
pesos por unidad en la Bolsa Mexicana
de Valores, desde los 18.82 pesos de
la semana previa. En el 2023 retrocede
16.36 por ciento. ¥

GFINBUR Los titulos de Grupo Fi-

nanciero Inbursa, propiedad de
Carlos Slim, reportaron una ganancia
semanal de 2.54% a 41.93 pesos, des-
de los 40.89 pesos de la semana previa
en la BMV. En lo que va del 2023 avan-
za 27.68 por ciento. A

GFNORTE Los papeles de Grupo

Financiero Banorte finalizaron la
semana pasada con un refroceso de
1.04% a 145.97 pesos cada uno en la
Bolsa mexicana. En los Glfimos 12 me-
ses muestran una ganancia de 22.04
por ciento. ¥

GMEXICO La empresa minera Gru-

po México, lider en produccién
de cobre, tuvo un retroceso semanal en
el precio de su accién de 0.55% a 85.6
pesos por titulo, y cerré con un valor de
capitalizacion bursatil de 666,396 mi-
llones de pesos. ¥

GRUMA Los papeles de la produc-

tora de harina y tortillas Gruma
cerraron la semana pasada en la Bolsa
Mexicana de Valores con una ganancia
en su precio de 0.79% a 293.48 pesos
por unidad. En el afio tienen un avance
de 12.56 por ciento.
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KIMBER Kimberly Clark de Méxi-

co, empresa de productos de hi-
gieney cuidado personal, tuvo una pér-
dida en el precio de su accidn de 0.83%
a 39.6 pesos cada una la semana po-
sada en la Bolsa Mexicana de Valores.
En el afo ganan 19.75 por ciento. ¥

@ KOF Los fitulos de la embotellado-
ra Coca-Cola FEMSA tuvieron una
ganancia de 0.06% durante la semana
en la Bolsa mexicana. Pasaron de
141.61 a 141.7 pesos cada uno. Enlo
que va del 2023 la emisora avanza
7.48 por ciento. &

LAB Lo empresa de medicamentos

de venta libre y productos de cui-
dado personal, Genomma Lab, tuvo un
alza de 1.98% a 13.94 pesos por po-
pel. En lo que va del 2023 retrocede
17.71 por ciento. #

LIVEPOL Las acciones de la de-

partamental Liverpool perdieron
1.47% en la semana, al pasar de 106.5
a 104.93 pesos en la BMV. En lo que
va del 2023 pierden 8.69 por ciento.
Su valor de mercado esde 151,196.6
millones de pesos. ¥

MEGA Los titulos de la compaiiia
de telecomunicaciones, Megaco-
ble, bajaron 4.96% en la semana en la
Bolsa mexicana, a 39.46 pesos cada
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Redaccion

uno. En lo que va del 2023 pierden
23.79 por ciento. Su valor de mercado
es de 33,841.58 millones de pesos. ¥

OMA Las acciones de Grupo Ae-

roportuario Centro Norte, admi-
nistrador del aeropuerto de Monterrey,
cotizan en 186.91 pesos cada una, fer-
minando la semana con un aumento de
0.25% en la BMV. En 2023 tienen una
ganancia de 24.55 por ciento.

ORBIA Los papeles de Orbia po-

saron de 39 a 38.19 pesos cada
uno en la semana, un retroceso de
2.08% en la Bolsa Mexicana de Valo-
res. En lo que va del 2023 ganan 10.7
por ciento. Su valor de mercado ascien-
de a 75,157.92 millones de pesos. ¥

. PENOLES Los papeles de la mine-

ra Industrias Pefioles bajaron
2.95% en la semana a 234.21 pesos
cada uno en la Bolsa Mexicana de Vo
lores. En lo que del afio pierden 2.27
por ciento. Su valor de mercado es de

93,092.79 millones de pesos. ¥

PINFRA Las acciones de Promoto-

ray Operadora de Infraestructura
perdieron 0.95% durante la semana en
la BMV, @ 172.27 pesos cada una. En
el 2023 acumula una ganancia de 7.97
por ciento. Su valor de mercado es de
70,919.65 millones de pesos. ¥

Q Los acciones de lo asegurado-

ra mexicana de automéviles Qué-
litas perdieron 7.79% en la semana que
recién terming, a 123.77 pesos cada
una. En lo que va del afio suben 44.05
por ciento. Su valor de mercado ascien-
de a 49,508 millones de pesos. ¥

RA Los papeles de Banco Regio-

nal finalizaron el viernes de la
semana pasada con un refroceso en su
cotizacion en la BMV de 0.88%, a
130.44 pesos por unidad. La emisora
regiomontana cerrd con un valor de mer-
cado de 42,775 millones de pesos. ¥

TLEVISA Las acciones de la pro-

ductora de contenidos en espafiol
mds grande del mundo, Grupo Televisa,
avanzaron 1.98% en la semana, a
16.46 pesos cada una. En lo que va del
2023 pierden 7.11 por ciento. A

VESTA Los titulos de la desarrolla-

dora mexicana de parques indus-
triales bajaron 2.53% a 56.91 pesos
cada une el viernes pasado en la BMV.
En lo que va del 2023 tienen un avance
de 22.36 por ciento. ¥

cfa WALMEX Los papeles de Walmart
47 de México subieron 1.49%en la
semana que recién finalizé, a 68.6 pe-
sos por unidad. En el 2023 ganan 0.01
por ciento. Su valor de mercado es de
1.19 billones de pesos.
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La mejor, VOLAR

La peor, CAXTEL

LAS acciones de la aerolinea de
bajo costo Volaris subieron 3.3%
y cerraron en 23.46 pesos cada
una el viernes pasado en la Bolsa
mexicana. En 2023 tienen un in-
cremento en su precio de 43.84

por ciento. Su valor de mercado es
de 27,353.81 millones de pesos.

VOLAR | 23.460
FESOS POR 21JU23
ACCKON EN BAIY !
28710

144U0:23

AXTEL, la filial de telecomunicacio-
nes de Alfa, la cual fue escindida
por el conglomerado industrial re-
giomontano, bajé 8.75% en la se-
mana, al pasar de 0.24 0 0.22
pesos en la Bolsa mexicana. En
valor de mercado perdié 101.19
millones de pesos.

.24 CAXTEL | Precs
14JUL23

FOR ACCION EM BAMY
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Mejoran nota

Ratifican calificacidn

Aceleraré proyectos

Soriana, una codena mexicana de supermercados y
amacenes, recibié un dza en su nota crediticia de 'HR AA+
a'HR AAA por parte de la agencia mexicana HR Ratings,
con lo que ésta se ubicd en el primer escaiio del bloque de ac-
fivas con grado de inversién.

la nueva cdlificacién de Soriana incorpord la amortizacién
de laremisian del bono con clave "SORIANA 20 para o segunr
damitad de 2023, lo que disminuiria presiones en el sevicio
de deuda durante el periodo proyeciado, dijeron los analistas
de HR Refings.

la perspeciiva de la nota crediticia de Soriana fue modifica-
da para ubicarse en un nivel ‘estable’.

o calificacion tema en cuenta la fortaleza de la efiqueia de
gobemanza, la cudl se considerd como sobresaliente en el re-
porte de ‘nformacién basados en los lineamientos establecidos

por el Global Reporting Inttiative (GRI).

Acciones y Reacciones =

Hablando de calficaciones crediticias, Crupe Traxén, la
mayor empresa de autotansporte en México, redibid la confir
macién de la nofa "HR AA por parte de lo agenca mexicana
HR Ratings, eltercer peldafio mas dlto en el bloque de acfivos
con grado de inversion.

Columnas Econdomicas

o calficacion de Traxién ya incorpora las proyecciones de
lor adquisicion de BBA Logistics durante €l segundo trimestre de
2023, de acuerdo con el reporte e HR Ratings.

o perspeciiva dz |a nofa crediticia de Traxién fue confimer-
da en un nivel ‘estable’; con base en factores come el manter
nimiento de una finea de crédito comprometida con los bane
cos HSBC, Santandery Banerte por 2,000 millones de pesos
(117.9 millones de ddlares| confraiada durante el primer fimes-
fre del afo y que fue considerada por la agencia como una for
taleza para el complimiento de servico de deuda.

3 calficacién fambién consider® el buen resuliado del aur
mento de operaciones en la divisién de logfsficay Tecnolegia
de lo empresa, ast como buenas perspectivas de movilidod de
personas fras la expansion de la actividad per el nearshoring o
el praceso de relocdlizacion global de cadenas produdivs.

El desarrollador inmobiliario industrial, Corporacion Inmor
biliaria Vesta, estd acelerando su cartera de desarrollo des:
puss de su cofizacion en Estados Unidos.

Lo compaiifa ahora planea completar una cartera de proyec:
fos de 1.1 milmilones de délares para 2025, dos afics antes
de lo planeado inicialmente.

Vesta recaudd la mayor cantidad de fondos de una compar
fic nexicana encasi 11 afios a fines del mes pasado. Hlo,
despuss de revelar ese monto con la sobreasignacion a 446
millones de ddlares.

Lo cotizacion se dio luego de salidas a B olsa similares por
parle de fideicorisos de inversién inmabiliaria mexicanos, ofi
bras, que han recaudado fondos para construir parques indus
fricles, incluides Prologs Property México y Flbia MTY.
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La austeridad arruino
a Europa vy ahora esta
de regreso

¢ I'stados Unidos estd experimentandounaugedelainversion, debidoalas
politicas industriales quc otorgan cnormes subsidios, incluso alas cmpresas
curopeas, parainvertir en Istados Unidos, principalmente en tecnologia
verde. Laausteridad como politica -como laaplicada por gobicrnos
curopcos- nosolo es mala paralagente vulnerable que necesitade unapovo
del estado en tiempos dificiles; tambiénsofocalainversion

TENAS —En 2008, los eurcr
peos ganaban, en conjunio,
10% mas que los estadount
denses. En 2022, los esfcr
dounidenses ganaban 26%
mas que los europeos. Esta semana, el Wall
Street Journal confimé cue los europeos se
estén empobreciendo no sélo colectivamente
sino fambién privadamente. Este formidable
cambio de suerte se debié al nivel sin prece
dentes de austeridad que las gobiemos euror
peos les infligieron a sus economias luego de
la crisis financiera global del 2006
Lo austeridod no sdlo es mala para la gen-
fe vulnerable que necesita de un apoyo del
estado en tiempos dificiles; también sofoca
la inversién. En cuclauier economia, el gas
fo colectivo equivale al ingreso colectivo. Al
reducir sustanciclmente el gasto pdblico en un
momento en que el gasto privado decala, los
gobiemos eviopeos aceleraron el fimo al que
seredujo el ingreso fotal.
sDeberla sorprendemnos que las empresas
de Europa se negaran a invertir en la capack
dad para producr casas que los consumider
fes no iban a poder comprar? Asf es como la
austeridad post 2008 acabd con la inversion
a nivel continental y colocd @ Europa en un
sendero de calda secular.

Cada impulso de austeridad afecta un
érea del gasto fiscal anfes que naca y con

més fuerza: la inversién pablica que, com
rada con ofros gasios gubemnamentales relat-
vamente inelésficas, como las pensiones y los
salarios del sector piblico, es el blanco més
fécil de los recortadores de presupuestos. De
modo que fue el efecto omortiguador delarigo
plozo de lo austeridad en la inversién piblica,
no slo el efecio en la demanda agregada'y
la inversion privada, lo que le dejé a Europa
Cicatrices permanentes.

Hoy, mds de 10 ofias después, la eviozar
na fiene niveles més baijos de inversion pobli
ca lcomo porcentaie del ingreso agregado)
que cualquier ofra economia avanzada o
bloque econdmico. Y s excluimos a lilanda,
como deberfamos hacer (dado que su PIB
contiene el ingreso de multinacionales que los
ilandeses nunca ven), lo usina eccnémica de
Europa, Alemania, se ubica en 0ltimo lugar
dentro de Europa en téiminos de su fasa de
inversion generd.

Mds alld de los bienes de lujo [donce en
presas como VMH, Hermés, Porsche y Fermari
lideran el camino) y del fitbol, Europa se estd
convirtiendo en un pececillo econdmico. La
poderosa industra automotiz alemona puede
haber consenvado su praduccién pero su valor

agregado estd en una caida de largo plazo.
En teda Europa, la inversion en tecrologia

~ vede para manufaciuie es deplorable. Las bar

terfas, la infeligencia artificial v fodas as fec-

nologias digitales que impulsan el crecimient
fo global han abandonado Europa en sus
inicios. En 1990, Europa fabricaba el 44%
de los semiconductores del mundo; ahora s&
lo fabrica el 9% (Estados Unidos produce €l
12 por ciento). Las Grandes Tecnolégicas son
casi exclusivamente norteamericanasy chinas.
De las 20 principales empresas fecnoldgcas
entodoel mundo, sélo des, ASMLy SAP, son
uIopeds.

la pandemia puso el mofor de austeridad
de Europa en suspenso por unos arios en fanto
se suspendieron ls reglas fiscales de la UEy
los gobiemos enfraron en una fiebre de gasio
para respaldar |as finanzas de las empresas.
Se anuncié un Fondo de Recuperacién, que
muchos se apresuraron a pregonar como el
momento hamitoniono de Europa. Nolo fue,
por supuesto [como advertf en su momento).

la pandemia fue ofra crisis global que dejo
a Europa en desventaja en relacién con Es-
fados Unides. El estmkagiog Seledlo solo
fue menor que el paquete estadounidense;
fambién fuvo un menor impacto por cada
euro gastado porque, a diferencia de Estor



Fecha: 24/07/2023

Pagina: 40

& EL ECONOMISTA

Area cm2: 663

Costo:

2/2

dos Unidos, donde un porcentaje mayor del
dinero piblico fue a parar directamente a los
cludadancs en forma de subsidios, los gobier
nos europeos favorecieron a las empresas.
Y como es sustancialmente menos probable
que, en fiempos dfficiles, las em presas gasten

dinero lexcepto en sus propias acciones), @
diferencia de los ciudadanos, el estmulo de
Europa fue aln menor de lo que sugieren los
aifras oficiales.

Los historiadores econémices analizardn a
crisis financiera del 2008, la crisis de deuda
piblica post2009 que sobrevino despugsy
la pandemia como una secuencia de opor
funidades que las élites de Europa eligieron
desperdiciar, indindndose, en cambio, porla
austeridad tan pronfo como las circunsiancias
lo permitieron. La mayaric de los analistas cu
pen de esio al miedo iracional @ le inflacion
[debido, digamos, a la memoria colediva de
los alemanes de la Repiblica de Vveimar), ol
analfabetismo macroeconémico v atros facte:
res. Yo sostuve que el prindpo| motivo es una
enemistad de clase eferna hacia la gente tra-
bajadora de Europa.

Sea cual fuere e molivo, la redlidad es que
Europa esiar por cometer el mismo eror en el
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peor momento pasible. Mentras que nuestra
industria & infraestructura se estdn marchitando
después de afios de desinversion, Estados
Unides experimenta un auge de inversion,
debido a la agenda polfica del presidente
Joe Biden, que clorgaenomes subsidios alas
empresas (incluidas empresas europeas) que
invierten en Estadas Unides, principalmente en
tecnologia verde.

la UE, por su parte, esta respondiendo de
lar Inica manera que parece conocer: con me
didas para restablecer las reglas fiscales que
reviviran las polficas de austeridad que, por
empezar, causaron €l empobrecimiento rela-
fivo de Europa.

la suerte estd echada. Europa hard uido
en cuanto o crear su propiofondo de nversién
para contiarestor las nuevas policas industric
les de Estados Unidos, pero e resultado serd
decepcionante y fan divisivo como el Fondo
de Recuperacion.

Mientras Europa sigue perdendo terreno
y sus exportaciones nefos a Estados Unidos
y China decaen flambién por las polficas de
“eliminacion del iesgo” que Estados Unidos le
estd impon'endo a la UE), los proteccionisias
de Europa ganardn adeplos, y dirigirn su ira

més hacia China que hacia Estados Unidos.
A pesar de los costos de haber pasado del
gas barato de Gazprom al gas naturdl licuar
do caro proveniente del Golfo de México,
pronio los costos de los paneles solares avan-
zados [que sélo los chinos pueden ofrecer a
bajo costo] aumentardn, junto con los costos
de foda la transicion a energlas verdes.

Actualmente, los comentaristas de Europa
siguen preccupados por la inflacién, lo cual
es entendble dado que nuestios conglomerar
dos han wtilizado su poder de mercado para
engordar sus margenes de ganancias durante
la crisis del costo de vida. Pero, debajo de la
suoerficie de la economia europea, el verde-
dero peligio es una nueva dinémica recesiva
-que ya podemos ver en los datos de la oferta
monefariay la nversién fotal.

No hace falta ser un profeta para ver lo
que le espera a Europa en fanto regresa la
austeridad. la vida en Euiopa seguird volvién-
dose mas cara en fanto los salarios redles car
gany la colidad de los empleos empeore. Por
su parte, Europa, como idea'y como enfidad,
seguird a la mayoria de la gente frabajcdora
de Europa por el camino coda vez mds estre-
cho que vienen recoriendo desde hace més
de diez afics.
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Los granos levantan con
fuerza

a sensacion en el mercado es que por el momento, la volatilidad va a confinuar y las
posibilidades de alza son mayores que las bajas, ya que el mercado se estd moviendo
por los encabezados noficiosos sobre la situacion del Mar Negro y los prondsticos

climatologicos que se mueven todos los dias

Hace openas fres semanas les compartia en
esle mismo espac o, que los granos, en espe:
cidl el maizy el trigo, se hablan desplomado
ante un reporte emitido por el Departamen
fo de Agricultura de Estados Unidos (USDA,
por sus siglas en inglés) que claramente nes
mostraba un incremento en la superficie sem-
brada del mafz de précticamente 1 millén de
hectdreas para llevarla a 38.08 millones, lo
que ocasiond que se desplomaran los precios
del mafz, amasirando fambién los del igo en
la Bolsa de Chicago.

No obstonte, desde el 30 de junio dl cie
e del viemes, los precios del maiz a plozo
de diciembre han avanzado un 8.33%, lcs
del frigo al mismo plazo 8.01%y los de la
S0ya, queya frafan una tendencia G|dSTO, un
4.41 por dento.

Julioes dave para que se dé una adecuar
da polinizacién en el mafz, lo que defermina
finalmente el rendimiento que tendiéi =l culivo.

Si'se presentan femperaturas elevadas con
un clima seco, lo que sucederd es que inde-
pendientemente de que se haya sembrado
unal gran superficie de maiz, éste no tendrd
un rendimento adecuado y en consecuencia
habré mencs maiz, lo que significa precics
més elevados, v esto es exactamente lo que
ha sucedido.

El dlima ha sido secoy caluroso en la fran-
jamaicera, porlo que los operadores ce piso
de la Bolsa apuesian a ver eventualmente una

disminucién en las condiciones del culivo que
ferminaran afectando su rendimiento.

Es precisamente esta especulacion sobre
elefecto que tendidr el clima sobre os cutives,
lo que de arigen ha provocado los alzas en
el precio de los giancs a lo largo del mes de
iulio; sin embargo, noficias provenientes de
zona del mar negro el domingo pasado vi
nieron a echarle més gasolina a la hoguera.

Las lamadas de apertura en la Bolsa eran

de alzas leves para ko sesin noctuma donde
se especulaba sobre el anuncio que se har
ria con relacion o mantener el acuerdo cele
biodo entre Rusiay Ucrania sobre el corredor
humanitario para excortar €l malz poducido
por Ucianiay el trgo de Rusia via el Mar Ne
gro asf como prondsficos de un clima seco
y caburose para los siguientes dos semanas.

Alolarigo de la sesion se informd que Ry
sia se saldra del acverdo y esto ocasiond
que los mercadas reaccionaran con alzas im-
porfantes en malz, rgo'y soya; sin embaigo,
dliniciarse la sesién diuna, los operadores
aprovecharon para fomar utlidades v fanio el
maiz como €l trigo cerraron en ferreno negar
fivo, mientias que la soya lo hizo con ganan-
cias moderados.

Al fincl del dic el USDA informé, fal y cor
mo esperaba el mercado, que las condicior
nes del cultivo para mafz hation mejorado
2 punios porcentuales para que el 4/% de la
superficie sembrada para malz se enconfro-

ba en cond'clones buenas a excelentes. AF
gunos plensan que quizasea e Olimo reporie
con mejoras, de persistir e cimatan caluioso.

Acto seguido y para aumentar la volatil-
dad en los mercados, los ruses realizaron ater

ques aéreos por fies dias consecutivos en la
zona de Odesa a puertos e instalaciones de
granos que provocaron fuerte alzas en los gror
nos a lo largo de la semana, ademds de que
tanto Ucrania como Rusia, anunciaron en su
oportunidad que atacarian a cudlquier em-
barcacion que navegara en el Mar Negro,
para luego moderar elono y darle un respio
alos mercados.

AlFnel, los granes cerraron el viermes con
fuertes bajas en el dia ane la posibilidad de
fener un clima mds benigno.

lar sensacién en el mercado es que por el
momento, la volatilidad va a confinuar y los
posibilidades de alza son mayores que los
baijas, ya que el mercado se est moviendo
por los encabezados nficiosos sobre la si-
tuacion del Mar Negro'y los prondsficos cli-
matolégicos que se mueven fodes los dics;
sin embargo, es imporante hacer nofar que
los expectativas de una baja demanda por la
desaceleracdn econémica que ya se empier
za a sentir en palses como China, v la encr-
me superficie sembrada en maifz, pueden ho-
cerque este mercado retome |g senda bogsfo
y hacerlo de manera vio|eﬁf%g'e?1ac%%u%r8
momento.
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POR CIENTO
ha sido el
incremento del
precio de los
futuros del trigo
a diciembre,

desde el 30 de K

junia. |

POR CIENTO En lo que va
avanza el precio de julio los
delasoyaen fupyros del maiz
lo que va del g diciembre han
séptimo mes del sybido cerca de
2023. 8.33 por cienfo.

FOTO! REUTERS
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Locura por
los colchones
financieros

e Araizdclasrecientes quicbras
bancarias enlosEstados Unidos
v Suiza, ha habidoun creciente
llamadoalosbancos paraque
refuercensusreservas de capital.
Perono estanadaclaro que
unmayor capital regulatorio
tengaalgun efectosobrela

estabilidad financicra.

DIMBURGO — En un discurso
en el Foro del Bonco Central
Europeo, este verano en Poriu-
gal, Gita Gopinath, la prime-
ra vicedirectora gerente del
Fonco Monetario Infernacional, expuso lo
aue describié como les “Tres verdades inco-
modas pare le poliica monetaria”. Pero fue
el propio discurso lo que, por momenios,
resultd incomodo para los oldos.
lc primera verdad de Gopinath fue que
"lo inflacion estd tardando demesiaco
fiempo en regresar o la meta”y que “unc
inflacién alta sostenida hace que bajar a
inflacién resulte mas dificil”
sNo me diga? 3Qué horfamos si el FM
no nos brindard perspeciivas fan oscdas?
Pero escondida entre tantas perogrullo-
das hubo una cbservacién que sorprendio
a los bangueros en la audiencia: “ Seria Ufil
dijo Gopinath- fortalecer ain mas los col
chores financiercs. Los bancas deberfan

charrar parte de sus altas ganancias actuc-
les como capital”. sUill para quién, uno
podric pregunior.

Un mayor volumen de copital obtenido
de esa manera resuliorio en un crédito més
costoso, y menos disponible. Y, desde lo
perspeciva de la estabiidad finenciea,
Gopinath sostuvo, en otio momento, que
"los ratios de capital y liquidez del siseme
bancario en su folalidad son sdlidos”. Eso
opinién fue confimada esta semana por e
Banco de Inglaterra, que concluyd que “los
bances fienen suficiente capital como parc
sobrevivir @ una crisis severa’.

De manera gue Gopmofh esté defen-
diendo el uso de una politica macropruden:
cial en lugar de aumentar las tasas de infe-

rés, o quizé como un complemento. Pero
ese no era el argumento original en defensc
de mayores colchones financieros, que se
promocionaban como una monera de en-
frentor los riesgos sistémicos que surgieran

de la interconexion y de las vulnerabilido-
des al interior cel sistema financiero,

Como explicod recientemente Michael
Barr, vicepresidente para Supenvision de
lo Reserva Federal, "el abjetivo de los cal
chones financieros confracidlicos es generar
colchones en los tiempos de vacas gordas
para estar preparados para los tiempos
dificiles”. Las consecuencias de usar uno
politica macroprudencial para impulsar las
metas de la politica monetaria exigen una
evaluacion mucho més meticulosa de la
que ofrecio Gopinath.

El insfinio de Gopinath de opuntar al nivel
del capital bancario recuerda un infercom-
bio durante una conferencio: “La respuesta
es mas capital. sPero cucl era lo pregunia?”
Un documento del Centro de Investigocion
para la Pomicq Econénagcé?n%elgodl A for
mula. Tras revisar una laige serie dé dotos
sobre los ratios de capital bancario, y mo-
pearlos frente a episodios de inesabilidad
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financiera, los cutores concluyen que el
ratio de capital précticamente no brinca
ninguna informacién sobre lo probabilidad
de una erisis finandlera sistémica”, pero que
"la poliiica macroprudencial puece reducir
los coslos de una aris's financiera, aunque
no puedc impedira”. De modo que, si nos
cenframos en la esiabilided financiera, es
razoncble preguntar si los problemas re-
cientes en el sistema bancario de Estados
Unidos y Suiza representan un crigumento o
favor de més capital en general.

No esté para nada claro cue sea asl.
Tonto Silicon Valley Bark [SVB) como Cre-
dit Suisse {CS] operaben con modelos de
negocios cuestionables exposiciones sumar-
mente concentradas en el caso de SVB, y
un modelo de banca de inversion dvida de
riesgo en el caso de CS.

La propia revision que hizo e Reserva Fe-
deral de su supenvision de SVB describio lo
quiebra como "un caso de monual de mala
gestién por oarte del banco”y no ideniificsd
una debilidad de capital como un factor de
incicencia. Sf dijo que el banco necesitobo
mas deuda de largo plozo que se pudiera
rescatar, una carencia que se resolveria con
las tlimas propuestas de Barr.

Claramente fue un error eliminar esos
recuerimientos de los bancos estadounicen

Columnas Econdmicas
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ses de fomafio mediano en 201 8. Todavio
no ha habido una revision comparable de
por qué fue necesario rescatar o CS, pero
¢ fines de 2022 el Swiss National Bank
consideraba que su posicién de copital ero
satisfactoria e, inclusive, cue estaba por
encima del promedio en términos inferno-
cionales-. Ese respaldo de capital aparen-
temente sdlido no sirvié ce mucho cuondo
los inversoras y los depositantes perdieron la
confianza el pasade inviemo.

De hecho, las quiebras de ambos
bancos nos recuerdan la cbservacion de
Walter Bagehot en lombard Street de que
"un banco bien administrado no necesita
capital: no hay copital que pueca rescator
¢ un banco mal odministrodo”. La @éplica
abvia es preguntar como sabemos cudndo
un banco estéd mal administrodo.

g@uién decide en qué momento el mo
celo de negocios y la gesfion de un ban-

co son insosteniblese Los inversores venion
rebojando el valor de las acciones de CS
desde hacla algunos afies, pere no lo suft
ciente como para legar ol fondo de la cues
fidn. sLos supervisores puede hacer este tipo
de juicios?

Esta es una versidn del etemo debate
sobre reglas versus discrecion en la banco
certral. Lo estrategia actual de los superviso

res -asignar un valor numérico, expresodo
en términos del capital de nivel 1, como un
sustituto para la sustentabilidad- no funciond
bien en los dos casos recientes. zlos super
visores, enfonces, deberian poder llegar o
un juicio cualitativo Y poner ¢ un banco en
alguna suerte de procedimiento de resolu-
cion si COHC|U\/€FZ]H que, aunque una insfi
fucion estd cumphendo €oN sus minimos ce
capital, no es viable en el largo plozo?

los accionistes, sin dude, adoptaricn
una vision crifica si los supervisores hicieran
un juicio asf de precipiiado. Tan cierto como
que después de la noche viene el dia, lo
que vendria a continuacion serfon demarr
des legales conjuntas o, posiblemente, una
ravision judicial.

Lo barrera pera alcanzar este tipo de
juicio debe ser alta. Pero la altemnativa-adn
mas copifo|, €ON CoNsecuencias serias para
a disponibilidad de créditc y beneficios
sumamente inciertos en materia de estabil-
ded financierer parece costosay poco safis-
foctoria. Quizd las mentes brilantes del Co-
mité de Basilea puedan dedicar porte de su
afencion a la pregunto de como opercr un
régimen robusio de discrecion supervisora
limitada, en lugar de seguir acumulando
dificuliades sobre les que ya existen en mo-
feria de capital regulatorio.
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Pemex, a un paso
de ser bono basura

emex sigue en llamas. En las dlfimas semanas
la empresa se ha visto inmersa en explosio-
nes, lamentables accidentes, huachicoleo, de-
rrames de pefréleo; y para cerrar con broche
de oro, Moodys, una de las empresas més re-
conocidas en el mundo para medir el riesgo en em-
presas y paises, bajé su perspectiva de calificacion
de estable a negativa.

Los principales razonamientos fueron: primero, que
Pemex continuard registrando flujos negativos ya re-
quiere cada vez més recursos para fondear las “cons-
fantes pérdidas en el negocio de refinacion”; segun-
do, los altos gastos por servicio de su deuda debido
al incremento en las tasas de inferés; y tercero, los
inminentes vencimientos de deuda para el periodo
2023-2025.

Ya lo habiamos dicho, el negocio de refinacién no
es negocio. Pemex pierde millones de délares todos
los dias, y esa es la principal razén por la cual bajan
su nota crediticia, lo que lo pone a un paso del bo-
no basura.

El documento también indica que la empresa tfie-
ne un acceso muy limitado al mercado de capital de-
bido a los enormes riesgos que tiene, incluyendo los
poliicos y sociales de México; esto impide que pue-
da negociar su deuda, que dicho sea de paso es la
més grande del mundo, entre las empresas petroleras.

Ademds, revela datos de pelicula de ferror, pues
menciona que debido a su incapacidad para invertir
en invesfigacién y desarrollo sélo podrd mantener su
nivel de produccién y reservas de petréleo y gas du-
rante 2023, mdximo 2024.

La calificadora recalca que sus niveles de flu-
jo a marzo de esfe afio son insuficientes para aten-
der los compromisos de deuda. Esto es, con su debi-
da proporcién, como si una persona ya no pudiera

pagar la mensualidad de su tarjeta de crédito por
un montén de compras que hizo a plazos en fechas
anteriores, pero quiere seguir gastando en fiestas y
pachangas.

aEnfonces cémo sobrevive? Pemex gasta mal, no
invierte y permanece en actividades alfamente conto-
minantes y caras, pero sobrevive por las inyecciones
permanentes de capital que hace el gobierno desde
2019. Son recursos millonarios que salen de cada
uno de los impuestos que pagamos y que no se estdn
usando para el mantenimiento de hospitales y escue-
las, o para programas al campo o a los pequefios ne-
gocios; pero si para ayudar al juguete de AMLO, y
para construir su millonaria refineria, que no es més
que un barril sin fondo.

Moodys reconoce que el gobierno actual segura-
mente seguird compensando financieramente las pér-
didas de Pemex. Pero que la préxima administracién,
no importa el partido que gane, fendria serias restric-
ciones para mantenerlos por el reducido espacio fis-
cal que estdn dejando. Y silo llegaran a hacer, los cor
lificaciones del gobierno de México y la de Pemex
podrian caer exponencialmente, con los riesgos tre-
mendos que esfo implica.

Concluye, recalcando que una mejora en la co-
lificacién es poco probable en el corfo plazo y que
es importante que implemente una estrategia dife-
rente, empezando por un “plan creible”, sasi 0 mas
Vergonzosoe

Todos reconocemos que Pemex ha contribui-
do al crecimiento y desarrollo de México, sin em-
bargo, es urgente un cambio de rumbo en la
politica energética de nuestro pais, y de paso po-
ner a alguien al frenfe a quien si entienda el ne-
gocio, porque la consecuencia de no hacer-
lo nos estd costando mucho a cada mexicano.
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Necesitdbamos dos
Pemex v medio

| primer reporte de Pemex ante la SEC de

Estados Unidos bajo esta Administracién

fue parcialmente consistente con la reté-

rica del presidente Andrés Manuel Lépez

Obrador. Sus niveles de inversién prome-
tida para el 2019 estaban muy lejos de lo que la
Agencia Internacional de Energia (AIE} planteé en
su momento que se necesitaba de inversién para
que la produccién petrolera de México repuntara.
Pero al menos implicaban un incremento sustantivo
respecto a la inversion de Pemex de 2018: 65%,
para ser exactos.

Solo que ni esto se cumplié. De los 159,000 mi-
llones de pesos pronosticados, al afio siguiente Pe-
mex tuvo que reconocerle a la propia SEC que sélo
invirti 111, Esto redujo el crecimiento esperado en
la inversién a un modesto 21 por ciento. También
dejé claro que el compromiso de incrementar la in-
version era muy relativo: el primer afio de Lopez
Obrador, con toda su aspiracién de hacer historia
petrolera, fue casi idéntico al quinto peor de Pefia
Nieto.

No es un dato aislado, ni en términos de in-
versién total ni como patrén de subejercicio. En
2020, por ejemplo, Pemex pronostics que inverti-
ria 197,000 millones de pesos. Termind invirtiendo
122,000 millones, cumpliendo sélo 62% de lo pro-
metido. En 2021y 2022 volvié a incumplir.

Ya sumados, en délares, los resultados de inver-
sién realmente ejercida contradicen por completo
la retérica de esta Administracién. Lo que a esfa
Administracién le tomé tres aiios para acumular en
términos de inversién para Pemex, la Administra-
cién pasada lo habia logrado en apenas su primer
afio. Otra forma de verlo: en los primeros cuatro
afios de Pefia Nieto, la inversidn de capital en Pe-

mex llegd a 62,124 millones de ddlares; en los de
Lépez Obrador, apenas 30,356 millones. El presi-
denfe que fustigaba la inversién del pasado como
insuficiente, como evidencia de lo que él ve como
una infencidn neoliberal de desvalijor a Pemex, ha
sido incapaz de invertir ni la mitad. 3No es profun-
damente irénico?

Claro que el sexenio no se ha acabado. Para
2023, Pemex promete de nuevo inversiones récord
(al menos términos nominales, en pesos). Segun su
reporte 20F ante la SEC, planea invertir 278,804
millones de pesos. Pero aun asumiendo que lograra
sostener este ritmo por dos arios seguidos, de todos
modos se quedaria un 20% corto de lo que Pemex
logré invertir con recursos propios durante la Admi-
nistracion pasada. Las inversiones en refinacién a
partir del erario como Deer Park y Dos Bocas, ya
con sobrecostos, apenas pondrian a esta adminis-
fracién en posicidn de competir con la pasada.

Regresando a pardmetros més significativos, la
inversion total de Pemex en este sexenio serd de me-
nos del 40% de los 160,000 millones de délares
que la AIE esfimaba necesario. Es decir, para expe-
rimentar un verdadero rescate petrolero, necesitd-
bamos dos Pemex y medio.

Hasta hace poco, eso no sonaba tan descabe-
llado: entre las rondas petroleras y las posibles in-
versiones privadas compitiendo a lo largo de la ca-
dena de valor de gas y petréleo, habia manera de
complementar a Pemex. Pero la misma Administro-
cién que se encargd de forzar a Pemex como la Oni-
ca alternativa de México para impulsar la nueva
exploracion y produccién petrolera también se en-
cargd de colapsar su capacidad de inversién a mi-
nimos histéricos. Y por supuesto que sigue acusan-
do a los gobiernos del pasado de desvalijor.
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El desabasto de psicofarma-

cos v la arrogancia de Lopez-

Gatell

ealmente no se enfiende lo que pasa por la cabeza de las au-
toridades de salud que no le han dado la debida prioridad a
resolver de una vez por fodas los problemas de desabasto de
medicamentos. O quizd més bien es reflejo persistente del des-
orden interno que arrastra el sector salud.

En este afio quienes mds han sufrido la carencia de férmacos son los
pacientes con padecimientos de salud mental y neurolégica cuya falta
de tratamiento deriva en ferribles crisis que afectan a toda la familia o
incluso que llevan al paciente a quitarse la vida.

Son millones de familias no derechohabientes que deben comprar
su medicamento en farmacia, que ni siquiera piden recibirlos en el sec-
tor piblico; lo que imploran es poder encontrarlo para adquirirloy por
garlo con su bolsillo.

Esta carencia deriva de una sancién desde fines del 2022 del regu-
lador sanitario Cofepris, que encabeza el comisionado titular Alejan-
dro Svarch, contra la farmacéutica Psicofarma, impedida por meses de
producir y distribuir dichos farmacos.

En su desesperacion, las familias afectadas se han movilizado. Ast
como en el afio 2020 siguientes se movilizaron los padres de nifios
con cancer hasta que les hicieron caso, asi ahora las familias de quie-
nes viven con ansiedad, depresidn, esquizofrenia, trastorno bipolary
ofros padecimientos buscan maneras de llomar la atencién para ser vis-
fos por la autoridad. El Colectivo Medicamentos para Mentes Libres
MX constituido hace unos meses, se ha venido manifestando de diver
sas maneras para evidencior el desabasto de psicofédrmacos; Cofepris
anuncié a inicios de mayo que ya estaba todo resuelto y que junto con
el proveedor Psicofarma habia definido y acordado el reabastecimien-
to de dichos medicamentos. Eso no sucedié.

El pasado viernes 21 de julio dicho colectivo logré llamar la aten-
cién al desplegar una manta en un evento politico de Morena en
la alealdia de Iztacalco al momento en que el subsecretario Hugo
Lépez-Gatell estaba listo para exponer sobre Bienestar y Salud. Vale
decir que Lopez-Gatell es uno de los funcionarios de salud que se han
negado sistemdticamente a comparecer ante el Legislativo que les ha
hecho mdltiples llamados. Lo que si le interesé ol subsecretario es estar

en ese evento politico donde recibié los reclamos de los pacientes que
con todo derecho exigen solucion.

Su caracteristica falta de sensibilidad se hizo notar de nuevo: el
subsecrefario reconocié que los manifestantes tenian razén porque
-acepté- persiste la carencia de tratamientos psiquidtricos y neurolé-
gicos, pero los llamé arrogantes y les reclamé que opacaban la aten-
cién de los demds. Es obvio que la arrogancia ha estado del ofro
lado.

En México se estiman unos 4 millones de pacientes psiquidtricos
que sufren infermitencia en su tratamiento desde principios de este
2023. Los acuerdos con Psicofarma tal parece se limitaron a permitir-
les distribuir los farmacos que se habian asegurado, pero éstos ya se
agotaron y como sigue la sancién, por tanto sigue atorada la produc-
cién. Las autoridades sanitarias se olvidaron del asunto sin asegurarse
de que el problema quedara verdaderamente resuelto.

Muy oportuno en este contexto es el reporte “Operacién Desabasto”
realizado por Impunidad Cero y Justicia Justa, que es un buen recuen-
to de los desafinos de la actual administracién sobretodo entre 2019
y 2021 en las compras de medicamentos, y expone fristes testimonios
de las funestas consecuencias para las familias afectadas.

Y tal como lo plantean, “el desabasto de medicamentos fue resulta-
do de una fallida estrategia antficorrupcién y de un intento de ahorro
en la compra de insumos médicos. Hasta el momento, no sélo no hay
ningdn sancionado por actos de corrupcién en la compra de medica-
mentos, sino que es mucho mds costoso adquirir y distribuir los medi-
comentos en el pas.

No se niega la corrupcién del pasado, pero ésta ha encontrado
nuevos caminos con nuevos protagonistas en la actual administracién,
y en ese caso esfamos peor: ahora hay corrupcién y, ademds, desa-
basto. Los supuestos ahorros de 48,000 millones de pesos en compra
de medicamentos -mencionados por el primer mandatario- no estd clo-
ro de donde salieron, pero muy seguramente ya fueron opacados y re-
basados por los costos en salud derivados del desabasto; y lo més la-
mentable, los costos para las victimas, tanto por pacientes agravados
como en vidas perdidas.
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REPORTE ECONO’MICO/WWW.VECTORECONOMICO.COM.MX
Inversion Extranjera Directa (IED)

DAVID MARQUEZ AYALA

T Y NEL MUNDO los flujos de IED (inver-
— sién productiva) en 2022 totalizaron
A4 1.295 billones de délares, cifra -12.4%
menor ala de 2021. De este total, los siete prin-
cipales receptores fueron: Estados Unidos 285
mil millones de délares (22%), China 189 mil
(15), Singapur 141 mil (11), Hong Kong (China)
118 mil (9), Brasil 92 mil (7), Australia 62 mil (5)
e India 49 mil mdd (4 por ciento).

A AMERICA LATINA y el Caribe ingresaron
225 mil millones de délares en 2022 por IED,
de los cuales 92 mil m fueron a Brasil (40.7%),
39 mil a México (17.3%), y 21 mil a Chile (9.3%)
(Grafico1). Por su origen, 38% provinieron de
Estados Unidos, 17 de la Unién Europea (sin
Pafses Bajos y Luxemburgo que canalizaron
fondos IED por el 12%), América Latina y el
Caribe, 14; Canada, 4; China, 3, y otros, 11%.

EN LA DECADA reciente (2013-2022), el ingreso
de IED ala region totaliz6 1.709 billones de délares,
delos cuales 40.6% fueron a Brasil, 21.0 a México,
8.8 a Chile, 7.7 a Colombia, y 5.1% a Argentina.

EL ACERVO ACUMULADO de IED a diciem-
bre de 2022 en América Latina y el Caribe lo
estimala CEPAL en 2.858 billones de délares,
delos cuales el 36.0% corresponde a Brasil, 24.6
a México, 9.6 a Chile, 8.2 a Colombia, 4.7 a Perj,
y 4.1% a Argentina. Estos seis paises acumulan
87.2% del acervo total de IED en la regién y se
presentan esquematicamente en el Grafico 2.

AMEXICO INGRESARON por IED en la dlti-
ma década 359 mil millones de ddlares (Grafico
3). Segiin su pais de origen, estas inversiones
provinieron de Estados Unidos (39.2%), Canada
(9.5), Espaifia (8.7), Japén (5.4), Reino Unido
(2.3), Corea (1.8), y de Argentina 1.6%. Por secto-

res de destino de la inversidn, a la industria ma-
nufacturera fue 47.9%, alos servicios 40.3,ala
explotacién de recursos naturales 7.7% y a otros
4.1%. Y por componentes de Ia IED, sélo 35.5%
fueron nuevos aportes de capital, 41.1 fueron
reinversién de utilidades, y 23.5% correspondié
a préstamos entre empresas, ese retorcido giro
que convierte deuda en inversién.

POR SECTORES DE destino de IED en México,
para un mayor detalle recurrimos a un acumu-
lado de Ia Secretaria de Economia que abarca

de 2006 al primer trimestre de 2023y ubica el
total de IED ingresada en ese periodo en 539 mil
millones de délares, mismos que tuvieron como
principales destinos: Equipo de transporte 72
mil millones; Servicios financieros y seguros 70
mil m; Industria de bebidas y tabaco 43 mil m;
Mineria (con hidrocarburos) 40 mil; Comercio
(mayoreo y menudeo) 35 mil; Industria quimica
34 mil; y Construccién 24 mil mdd. Como se

Ve, una altisima proporcién de esta inversién
extrajera directa no vino a incrementar la planta
productivay competir, sino que el neoliberalismo
mexicano les abrié la puerta para comprar, fusio-
nar o eliminar empresas ya establecidas, politica
que desnacionalizé nuestra economia (banca,
aseguradoras, cadenas comerciales, licoreras,
cerveceras, ferrocarriles, energfa, petroquimica
y multitud de otras empresas). Por ello insisti-
mos en que el pais no puede continuar con las
reglas de despojo, marginacion y dependencia
implicitas en las politicas, acuerdos y tratados
actuales de libre comercio y libre inversion sin
cortapisas; es preciso —si queremos tener un
futuro industrial propio y autogestién econémi-
ca—modificar y renegociar nuestros acuerdos
internacionales (ahora ejes de la globalizacién
neoliberal) sobre bases distintas de soberania
econdmica para un desarrollo acorde a las nece-
sidades sociales y alarealidad del pais, empe-
zando por el pernicioso Tratado en renovacién
con la Unién Europea, y por un realineamiento
integracionista con América Latina.

EN LA OTRA cara, la inversion directa reali-
zada por pafses de América Latina fuera de sus
fronteras, es también relevante. En la dltima
década, 1a IED latinoamericana ascendié a 417

mil millones de ddlares, de los cuales Brigbira3 de 7

lizé el 34.5%, Chile 21.8, México 20.9, Colombia
9.7y Argentina 3.5% (Grafico 4).
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UNAM: tétrico balance // Rechazo al
por mayor// Ingresa uno de cada 10

CARLOS FERNANDEZ-VEGA

NO TRAS ANO se repite la triste

historiay parece que la “estra-

tegia” de las autoridades univer-

sitarias es que los mexicanos se

acostumbren a que asi son las co-
sas, que no tienen remedio ni por qué cambiar,
porque de cada 10 aspirantes, como maximoy
a duras penas, sélo uno logra ingresar a nivel
licenciatura en una de las instituciones de edu-
cacién superior mas prestigiosas de América
Latinay el mundo.

SE TRATA DE la Universidad Nacional Auté-
noma de México (UNAM) cuyas autoridades se
dan por bien servidas con ese tétrico balance,

el cual adquiere caracteristicas de un riguroso
embudo, que se repite desde hace muchos afios
como si este pais no necesitara profesionistas ni
los estudiantes tuvieran el derecho de avanzar
en su formacién académica.

LA INFORMACION MAS reciente, publicada
el pasado sdbado en La Jornada (Fernando
Camacho Servin) se repite anualmente: “sélo
10.5 por ciento de los estudiantes que buscaron
incorporarse a las licenciaturas del préximo
ciclo escolar de la UNAM lograron un sitio. Es
decir, de un total de 201 mil 512 aspirantes, sélo
fueron aceptados 21 mil 346, y los restantes
180 mil 166 fueron rechazados. De acuerdo con
los resultados del examen de ingreso, dadoa
conocer ayer por la Direccion General de Admi-
nistracién Escolar (DGAE) de la maxima casa
de estudios, para el ciclo 2023-2024 fueron
aceptados mas de los 18 mil 957 lugares dispo-
nibles en los sistemas escolarizado, abierto y a
distancia”. Enresumen, uno de cada10.

SOLO DE EJEMPLO: por la pandemia y el te-
nebroso tiradero que dejé el neoliberalismo en

el sector salud, México requiere muchos médi-
cos para cubrir las necesidades de la poblacién,
pero en el mas reciente examen de admisién a
la UNAM se reportd el siguiente balance: “para
lalicenciatura de médico cirujano en la Facul-
tad de Medicina en Ciudad Universitaria sélo
fue admitido 1.3 por ciento de los postulantes,
de un total de 15 mil 962, delos cuales sélo 220
fueron aceptados. En la Facultad de Estudios
Superiores Zaragoza, el nivel de aceptacién fue
atn menor, pues de 5 mil 31 candidatos, sélo
pudieron ingresar 59 (1.1 por ciento)” (idem).

MUCHO MAS APORTA la informacién de La
Jornada: “segtin cifras histéricas de la DGAE,

la tasa de admisién ha registrado descensos
paulatinos en ciclos escolares recientes, pues en
el periodo de licenciaturas 2022-2023 fueron
aceptados 25 mil 291 candidatos (11.1 por cien-
to) de un total de 225 mil 983; en 2021-2022
fueron aprobados 24 mil 954 (11.5 por ciento)
aspirantes de 215 mil 757. En el periodo 2020-
2021, en plena pandemia de covid-19, se aceptd
a 24 mil 635 (s6lo 9.2 por ciento) estudiantes de
266 mil 383, yen el ciclo 2019-2020 hubo lugar
para 26 mil 527 (9.1 por ciento) aspirantes, de
290 mil 759”.

PARA EL CONTEXTO, vale citar un reportaje
jornalero (Karina Avilés) publicado en julio de
2008: “hay mas de 16 millones de jévenes, entre
16 y 24 afios, que no estan inscritos en institu-
ciones de educacién media y superior; expertos
en la materia denuncian que este afio se registré
una marca histérica en el ndmero de rechaza-
dos dela UNAM. Hace 16 afios quedaron fuera
33 mil 900 aspirantes, ahora la cifra ascendié a
152 mil 991", y en 2023 a mds de 180 mil.
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COMO REFERENCIA (LA informacién es de
laUNAM), en 1976 la poblacién universitaria
total sumé 238 mil estudiantes (52.5 por ciento
en facultades, escuelas profesionales y unida-
des multidisciplinarias: el resto, en Escuela
Nacional Preparatoriay Colegio de Ciencias y
Humanidades). Ese afio, la Facultad de Medici-
na contaba con mas de 22 mil estudiantes. En
ese ciclo escolar la poblacién estudiantil a nivel
licenciatura sumé 101 mil alumnos; 47 afios
después, a duras penas llega 229 mil, es decir,
un crecimiento cercano a 127 por ciento (2.7
por ciento de “alza” como promedio anual en el
periodo), lo que ni lejos atendié la demanda.

EN MATERIA PRESUPUESTAL, en el
transcurso del presente siglo el dela UNAM ha
registrado un incremento nominal de 317 por
ciento (de 12 mil 286 millones de pesos en 2001
a 51 mil 309 millones en 2023, de acuerdo con
la Secretarfa de Hacienda). En ese periodo, la
inflacién acumulada hasta junio pasado fue de
165 por ciento (la informacién del Inegi), es de-
cir, casi la mitad del aumento de recursos.

Columnas Econdmicas

México S.A./ Carlos Fernandez Vega

Carlos Fernandez Vega

Las rebanadas del pastel

ENTONCES, LA “ESTRATEGIA” es por de-
mads perversa: que el nivel preparatoriano seala
méxima posibilidad académica de nueve de ca-
da 10 estudiantes, si bien va. Ahora, si quieren
més, pues allf estan las instituciones privadas.
Twitter: @cafevega
cfvmexico_sa@hotmail.com
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DINERO

Avanza la derecha en Espafia // Antisemitismo
// Taquillazos de Barbie y Oppenheimer

ENRIQUE GALVAN OCHOA

ATIERON FUERTE LOS corazones

de los conservadores mexicanos con

el triunfo de Alberto Niifiez Feijéo en

Espafia. Anoche estaba confirmado

que habia ganado la mayoria de los
escafios del Parlamento —pero no una mayoria
absoluta-. Fue fundamental el apoyo dela
extrema derecha representada por Vox. El Par-
tido Popular con Ndfiez Feijéo habria obtenido
150 escafios en el Parlamento compuesto por
350 miembros, mientras Vox tendrfa alrededor
de 31.Los socialistas ganarian 112 escafios.
Concluye la etapa que presidié Pedro Sinchez.
Antes los conservadores triunfaron en ltalia,
con una mujer, Giorgia Meloni. Eso es lo que
hace latir fuerte el corazon de los conservado-
res mexicanos. ;Algo parecido podria suceder
en nuestro pafs el préximo afio? Diffcilmente,
las circunstancias son muy diferentes. El grupo
Frena, encabezado por Gilberto Lozano, el
cual podria ser equivalente a Vox, ha desatado
una campafia cuyo fin es aniquilar a Xgchitl
Galvez. Traficante de influencias, le dice, y
afiade que deberfa estar en el mismo lugar que
suhermana. Por otro lado, Vicente Fox1lamé
“judfa builgara” a Claudia Sheinbaum. No gusté
paranada ala influyente comunidad judia de
negocios. Asi que calmen sus ansias, XGchitl
tiene el enemigo en casa.

M¢éxico no s Espaiia

OTRA DIFERENCIA ES el desempeiio en
materia econémica. El presidente Sanchez se
estrellé con el cartel de las empresas de ener-
gfa; todo el sector es privado. Eso se tradujo
eninflacidn y descontento. Aquf el presidente
Lopez Obrador ha contenido la privatizacion
del petréleo, la electricidad v el litio. Para com-
batir la intlacién cred —contrala opinién del
panismo— un subsidio a la gasolina y el diesel.
Llega a su quinto afio de gobierno sin crisis. E1
Indicador Oportuno de la Actividad Econdmi-
ca ligo tres meses en terreno positivo y crecid
0.2 por ciento en junio, en tanto la lectura de
mayo fue revisada al alzay pasé de 0.1a0.4
por ciento, report6 el Instituto Nacional de Es-
tadistica y Geografia. Con tales cifras, la econo-
mia del pafs habria crecido uno por ciento en
el periodo comprendido entre abril y junio; la
amenaza de una depresion se ha desvanecido.
Los expertos opinan que a tasa anualizada, se
puede lograr un crecimiento de 4.2 por ciento

en 2023, lo que revela un avance importante,
ya que el promedio del PIB en las tiltimas dos
décadas fue de 2.1 por ciento.

Taquillazo

EL FIN DE semana Barbie dio un taquillazo de
155 millones de ddlares en Estados Unidos y
Canada, aunque el filme Oppenheimer compar-
tié el triunfo, por su lado recaudd 80.5 mdd.

La pelicula sobre la popular mufieca, dirigida
por Greta Gerwig y protagonizada por Margot
Robbie, superd en su debut a Super Mario Bros.
No es una sorpresa que haya tenido mas éxito
entaquilla que Oppenheimer, lanueva cinta

de Christopher Nolan. Ellargometraje esta
protagonizado por Cillian Murphy en el papel
de Robert Oppenheimer, que es considerado

el padre dela bomba atémica. Son dos tipos de
publico muy diferentes.

Ombudsman social
ASUNTO: LA UNAM

SALIERON L.OS RESULTADOS del examen
de ingreso ala #UNAM. Hace mucho tiempo
que no me sentia tan enojada. Carreras en
las que aceptaron menos de 2 por ciento de
solicitantes. Carreras a las que entraron 17
aspirantes. ;Y el rector? Cuidando sus feudos.
Qué rabia.

Daniela Pastrana/Cdmx

R: TUVE LA fortuna de estudiar enla UNAM
lalicenciatura de derecho (Generacién 63-
67) en tiempos del gran rector Javier Barros
Sierra. Lo recuerdo marchando por avenida
Universidad ala cabeza de una multitud de
estudiantes en apoyo del Movimiento del 68.
La UNAM de hoy no tiene nada que ver con la
de entonces.

Twitterati

YA VA SIENDO hora de que tanto Santiago
Creel, como X6chitl Galvez, “la sefiora X”,
pidan licencia de sus cargos como presidente
dela @Nx_Diputadosy del escafio del Senado
respectivamente. EI'TEPJE dio la indicacién
que deben de hacerlo si aspiran a una candida-
tura. Par de tramposos

@polopugamx

Facebook, 1witter: galvanochoa
Correo: ealvannchoaidemail.com
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C ada dia parece mas lejana la posibilidad de que en
nuestro pais tengamos un sistema de salud como
el de Dinamarca. Y es que en materia de salud renal,
también vamos de mal en peor, a pesar de que la Enfer-
medad Renal Crénica (ERC) es una de las 10 primeras

causas de muerte.

Se estima que al menos 200 mil pa-
cientes requieren terapia de sustitucion a
través de hemodialisis, didlisis peritoneal
o trasplante. Actualmente, la adjudica-
cién de contratos para la administracién
de hemodidlisis se realiza a través de lici-
taciones ptblicasen las que “partidas” en-
teras de sesiones deben ser adjudicadas a
un solo proveedor o grupo de proveedo-
Tes en participacion conjunta.

No existe 1a posibilidad de proveedu-
ria simultanea que estd contemplada en
laLeyde Adquisiciones, Arrendamientos
y Servicios del Sector Ptiblico (LAASSP).
S6lo se considera la “capacidad’, es decir,
el nimero de maquinas disponibles y un

"precio bajo". No se toma en cuenta ni se

evaliia en absoluto la calidad de la aten-

cién, los resultados de las unidades nila
preferencia o percepcién de los pacientes,

Io cual ha favorecido el crecimiento de
monopolios, y esodesincentivala compe-
tenciay lainversion en la materia, lo cual
hace posible que un “proveedor nuevo”,
sin ninguna experiencia que cumpla con
lo minimo indispensable, pueda ofrecer
un menor precio y ser adjudicado con el
tratamiento de una poblacién de pacien-
tes que ya recibian un tratamiento de
calidad, alos que, de un momento a otro,
se les ordenair a otra clinica sin ninguna
garantia de que recibiran un tratamiento
cuando menos igual en calidad al previo,
Al parecer, la autoridad no sabe que si
abre 1a competencia con un sistema de
evaluacion de calidad aumentaria el acce-
so al tratamiento por la participacién de
muchos mas proveedores, y claro que se
tomaria en cuenta la voz mas importante
en este proceso, que es ladel paciente. En

este sentido, es muy importante mover
todos los mecanismos y a los actores en
este proceso para permitir y garantizar al
paciente la libre eleccién de su tratamien-
to con base en la prescripcion médica, ca-
lidad de los servicios y conveniencia, sin
poner en riesgo su condicién y su vida.

Inamovible en el ISSSTE. El horno no
esta para bollos en el sistema de salud,
pero eso no impide que en el ISSSTE se
actiie fuera del marcolegal, o al menos asi
lo indican las inconformidades con rela-
cién ala compra de limpieza LA-051-GYB-
051GYNO61-N-26-2023, que se llevaba a
cabo en Hidalgo. Las quejas por declarar
desierto el proceso no se hicieron esperar,
yase encuentran en manosdela directora
general de Controversias y Sanciones en
Contrataciones Publicas de 1a SFP, Maria
Guadalupe Vargas Alvarez, con sefiala-
mientos sobre que no se evalu6 a las con-
cursantes en apego al sistema de puntos
y porcentajes, delineado en la Convo-
catoria, Dicen los que saben que para el
recién llegado subdelegado de Adminis-
tracion en laentidad, Eduardo Rodriguez
Aleman, 1a instruccién seria beneficiar a
Aseo Privado Institucional, que durante
este sexenio se ha mantenido practica-

¢PARA CUANDO EL SISTEMA DE SALUD DE DINAMARCA?

Jjuliopitotzig@hatmailcom  Twitter: @julopilotzi

mente inamovible de las instalaciones
capitalinas, eso si, gracias a una serie de
asignaciornes directas.

Pemex y su calificacién. Sorprende
quela semana antepasada, 1a calificadora
Fitch Ratings recort6 la nota crediticia de
Petréleos Mexicanos (Pemex),a "B+", con
perspectiva negativa. Ante esto, dicen los
que saben que lo anterior 1o hizo a pesar
de que 1a empresa productiva del Estado

lleva poco mas de dos afios de desen-

deudamiento v a que, segun sus reportes
financieros, han metido orden en sus

nameros. Apenas hace un afio, la petro-

lera hizo un reclamo ptblico al analista
en jefe de Moady's, que, por cierto, no
dio respuesta. Pemex es 1a empresa mas
grande del pais.

Voz en off. Entra un nuevo jugador al
negocio de bancos digitales. Se trata de
Hey Banco, de Banregio, donde sera su
principal accionista Manuel G. Rivero

Santos, presidente del consejo de Regio-

nal, teniendo el cardcter de accionista
mirnoritario.

La Comisi6n Nacional Bancaria y de
Valores esla que dio el respaldo para que
esto se hagarealidad...
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U na de las empresas farmacéuticas mexicanas de mayor
tradicién y pionera en biotecnoldgicos, Landsteiner
Scientific, salio del concurso mercantil Ia semana antepasa-
da, luego que el juez segundo delo concursal, Saiil Martinez,
diera por confirmado que 90% de los acreedores delaempre-
sa, encabezada por Miguel Granados, aceptaba el esquemade
reestructura de pagos y de operacion, la cual incluy6 la parti-
cipacién del fondo de inversién de riesgo BID Capital —que
encabeza Francisco Cano—, que capitaliz6 a la farmacéutica
con 30% de su valor al aportar 458 millones de pesos.

El concurso mercantil inicié en marzo
de 2022, por lo que su sclucion se dio enun
plazo relativamente corto, dando oporturi-
dad a su reorganizacion sin detener su ope-
racion, Para ello fue de especial importancia
el DEP Financial (crédito autorizado por el
juez de concursos mercantiles para mante-
ner el funcionamiento de la empresa y asi
salvaguardar la fuente de empleo y de repa-
£0) de 250 millones de pesos por parte de
BID Capital — con una aportacién inicial de
107 millones de pesos para el pago de deuda
con Bancomext—; y vista la sostenibilidad
de la empresa, el banco de desarrollo que
lleva Luis Antonio Ramirez, en calidad de
acreedor principal, acept6 llevar ladeuda
remarnente a 15 arios de vencimiento.

Unacuerdo se logré con Northgate Capi-
tal, con lo que se alcanz6 90% de los acree-
dores dispuestos aasumir nuevos plazos de

pagodeunacompafiiaque ahoratiene todo
hacia adelante.

Y ese “adelante” son nuevos productos,
como la patente de un innovador trata-
miento de osteoporosis (que suele afectar
alas personas de 40 afios en adelante), asi
como una variedad de inmunodepresores,
medicamentos esenciales para evitar el re-
chazo a trasplantes de 6rganos en cirugias
complejas.

Es decir, Landsteiner sali6 fortalecida
del proceso de concursos mercartiles y, sin
lugar a dudas, capaz de asimilar las oportu-
nidades de la realineacion de cadenas de
suministro (rearshoring) farmacéutico para
América del Norte,

iQue viva el tequila! Hoy es el Dia Interna-
cional del Tequila, 1a bebida mexicana por
excelencia y cuya expansion en el gusto
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Mauricio Flores

LANDSTEINER, NUEVO AIRE CON BID CAPITAL

mawricho floresi@voron.com.my  Twdtter: @mfloresarellono

mundial se encuentra pertrechado desde
1979 por las certificaciones de propiedad
intelectual como la marca de verificacién
Denominacion de Origen, Marca Colectiva
o Indicacién Geografica, con lo que llegaa
57 destinos en todo el mundo.

El Consejo Regulador del Tequila (CRT),
que encabeza Miguel Angel Dominguez y

que dirige Ramon Gonzalez, es la institu-
cién que vigila celosamente que se cum-
plan las normas de produccion y comer-

cializacion de casi 700 millones de litros
anuales del destilado y se exporte 60% del
mismo, en beneficio de 100 mil familias
que dependen de una de las agroindustrias
mas exitosas del pais.

En el CRT también hay compromisos

especificos hacia 2030 para la sostenibili-

dad de la actividad como disminuir 25% la
huella de carbono directa; aumentar 12% el
consumo de energia de crigen renovable y
5% el consumo de electricidad renovable,
asi como disminuir 15% el consumo de agua
yelevar a 80% el nivel de agua tratada.

Asi quelarga vida al tequila.

Mitikah, dolor de agua. Del otro lado, del

predador, esta Torre Mitikah y su centro co-

mercial, no conformes con sobreexplotar el
agua disponible para el Pueblo de Xoco, los
administradores del gigantesco inmueble
se beben el agua de lugares distantes que
acarrean en grandes pipas para asi darle 1a

“rentabilidad 6ptima” a Fibra Uno de los her-

manos Moisés, André v Max El-Mann Arazi.
Y ése es 5610 uno —quiza el mas grave—de

los efectos que tiene un desarrollo gigan-
tesco enuna zona sobredensificada v con
un muy pobre desarrollo de infraestructura
urbana circundante.

{Y las empresas locales? La Secretarfa de
Obras de Quintana Roo, que conduce la ex-
diputada priista Irazi Sarabia May, ha adju-
dicado la mayor parte de las obras urbanas
a empresas constructoras radicadas en la
Ciudad de México y Tabasco, lo cual tiene
azorados a los empresarios locales.

Con un presupuesto de 24 millones 821
mil pesos, asigné obras de rehabilitacién de
vialidades en Bacalar, Felipe Carrillo Puerto
y Chetumal, asi como la prolongacion dela
Avenida Maxuxac, a dosempresas fordneas,
una de ellas, con domicilio fiscal en la Ciu-
dad de México, con demandas por incum-
plimiento y obras de mala calidad en las ciu-
dades de Mérida, Torreén y Villahermosa.

Para muestra, unos botones: la prolon-
gacion de la Avenida Maxuxacen Chetumal,
se le asignéa Lamat Infraestructura y Obras
Maritimas de México por 14.8 millones de
pesos, desbancando ala firma local Ges-
tiona Verde que ofrecié una mejor oferta
econdmica con 14.6 millones, Y la rehabili-
tacién de diversas vialidades en Bacalar, el
gane fue para la tabasqueria Green Patecher
por 10 millones de pesos. Por si fuera poco,
las obras del Tren Maya, a cargo del gene-
ral David Lozano Aguila, que subcontratoa
Grupo INDI, de Manuel Mufiozcano, y Mota
Engil, que representa Joao Parreira, ni topan
aloslocales.
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DEL CRECIMIENTO

Arturo Damm Arnal
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Pesos y Contrapesos / Arturo Damm Arnal geessa

PORARTURO DAMM ARNAL

1 crecimiento se mide con la pro-

duccién de bienes y servicios, re-
lacionada con lacreacion deempleos,
para producir alguien debe trabajar, y
lageneracién de ingresos, a quien tra-
baja sele paga, empleos e ingresos de
los que depende, enbuenamedida, el
bienestar,

En materia de crecimiento podemos dividir la historia
reciente de la economia mexicana en dos etapas, clara-
mente diferenciadas. La primera, de 1935 a 1981, con cre-
cimiento promedio anual de 6.17 por ciento. La segunda,
entre 1982 y 2022, con crecimiento promedioanual de 2.10,
65.96 por ciento menor que en la etapa antetior. Segin la
encuesta de junio del Banco de México, a los economis-
tas del sector privado, tomando en cuenta el promedio
delas 36 respuestas recibidas, en los préximos diez afios,
de 2024 a 2034, el crecimiento promedio anual serd 2,20
por ciento, 1.50 seglin la expectativa mas pesimista, 3.02
seglin la mas optimista, De cumplirse 1a expectativa para
los préximos diez afios, la economia mexicana sumara 53
afios de crecimiento bajo, 2.20 por ciento en promedio
anual, insuficiente para lograr mayor bienestar. Todo esto
considerandoellargo plazo. {Qué puede pasar en el corto?

Segtin el Indicador Oportuno de la Actividad Econémi-
ca, del INEGI, que estima’ el crecimiento de la economia
para mayo y junio, en términos mensuales, comparando
con el mes anterior, la economia crecié en mayo 0.4 por
cientoy en junio 0.2, y, en términos anuales, comparando

con el mismo mes del afio anterior, 3.6 ern mayoy 4.0 por
ciento en junio.

De cumplirse las estimaciones éste fue, en términos
mensuales, el crecimiento de la economia durante el pri-
mer semestre: enero, 0.7 febrero, 0.2; marzo, menos 0.2;
abril, 0.8; mayo, 0.4; junio, 0.2, con dos meses consecu-
tivos de menor crecimiento (malo). En términos anuales,
fue éste: enero, 3.7; febrero, 3.9; marzo, 2.7; abril, 3.3; mayo,
3.6; junio, 4.0, con tres meses consecutivosde crecimiento
mayor (bueno).

De ser correctas las estimaciones, en términos mensua-
les, durante el primer semestre del afio, el crecimiento fue
0.35por ciento (0.32 el tiltimo semestre de 2022y 0.20 el
primero). En términos anuales fue 3.53 por ciento (4.00 el
ltimo trimestre de 2022 y 1.80 el primero).

Una manera de calificar los resultados en materia de
crecimiento es como lo hice en el parrafo anterior: com-
parando con el periodo inmediatamente anterior y con el
mismo periodo del afio anterior, Otramanerade hacetlo es
comparando con el promedio de una etapa bien diferen-
ciadadel resto, como la ha sido, en materia de crecimiento,
la que abarca de 1982 a 2022, con un crecimiento prome-
dio anual del 2.10 por ciento. Lo que esté por arriba de ese
promedio, ayudando a mejorarlo, es bueno, lo que esté
por debajo, contribuyendo aempeorarlo, es malo.

El crecimiento promedio anual entre 1982 y 2022 fue
2.10 por ciento. Fl del primer semestre de este afio, de ser
buenas las estimaciones del INEGI, fue 3.53 por ciento,
muy por arriba del 2.10, muy bueno. El reto serd, por Io
menos, mantenerlo y, por lo mds, mejorarlo. ¢{Lo conse-
guiremos? No seguin las expectativas de los economistas
encuestados por el Banco de México, que prevén un creci-
miento promedio anual, para los proximos diez afios, del
2.20 por cierto.
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ESTIRA YAFLOJA

J. JESUS
RANGEL M.

Jesus.rangel@milenio.com

Sin seguro, pruebas
en Dos Bocas

] tema del cambio de normas
sobre el maiz y el trigo transge-
nicos lo abordaremos en otra
ocasion; hay muchas reacciones y preguntas
sobre esta critica decision. Ahora me referiré
altemadelossegurosde Pemex enlarefineria
Olmeca, enDosBocas.

Hay un gran problemay Pemex presiona
paraque las constructoras Ica Fluor Daniel
y Flour Enterprises, Samsung Engineering
y Asociados Constructores DBNR, Saipem,

AmecFoster Wheelery Kellogg Brown, entre
otras, busquen acomo dé lugar asegurar todo
el proceso de pruebas en caliente, La petrole-
raquedirige Octavio Romero pagaralos cos-
tos y sobrecostos de la operacion, perc hasta
ahoranohayinteresados.

Normalmente el segurode construccion se
cubre desde que se conoce el proyectoy seras-
canlos primeros kilos de tierrahastaconcluirla
obraconsus respectivas pruebas. Pemex deci-
dié responsabilizarse del seguro de pruebas en
caliente, laetapamas criticaparalarefineriaOl-
mecaporquesialgosalemal puedehaberexplo-
sionesylos costos seran paralapetrolera.

Sonvarioslos seguros de las constructoras
paraatenderlos cinco paquetes asignados por
invitacionrestringida. Entodoslos contratos
se establecid que laspdlizas “no cubriran pér-
didas directas o consecuenciales que puedan
originarse durante el periodo de pruebasen
caliente y puesta en marcha”. Se excluyeron

dafios directos o indirectos de las actividades
de pruebay puestaenservicio “después dela
introduccion de hidrocarburos”. Fueunaexi-
genciade Pemex verdaderamente torpe.

Los seguros si cubrenlapruebaenfrio que
verificalos componentes de las maquinasy
equipos con pruebas mecanicas, eléctricas,

hidrostaticasy de otro tipo paraasegurar que
cadaelemento esté en condiciones de operar;
se excluyen el funcionamiento del horno, el
uso de materias primas o, en el caso de moto-
reseléctricos, generadores, transformadores,
convertidores yrectificadores, su conexion a
lared eléctricau otro circuito de carga. Es-
totltimo estadentro delapruebaencaliente
que verificalos componentesdelas maquinasy
equiposaseguradoscon condicionesde cargau
operacion, incluido el uso de materias primas,
de otros materiales de proceso y otros medios
parasimular las condiciones de trabajo. Aqui
nohay cobertura, Le platicaré mas detalles.

Cuarto de junto
Crecenlas quejasde enfermos querequieren
hemodialisis, didlisis peritoneal o trasplan-
te renal porque en el IMSS el servicio es ca-
davez peorporlos malos esquemas de trata-
miento...LaFundacion Europeaparala Edu-
cacion Ambiental entregé certificaciones
Blue Flag al ayuntamiento de Benito Juarez
paraplayas, marinas y embarcaciones. Can-
cun acumula 43 galardones y es una de las
mejores playas a escala internacional gra-
cias al trabajo de la gobernadora de Quinta-
naRoo,Mara Lezama. mem
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IN-
VER-
SIONES

CARTEL PROMOCIONAL
Michoacan impulsa
sus playas con Barbie

La Secretaria de Salud de
Michoacan aprovecho la
fiebre que se genera alrede-
dor de la pelicula Barbie pa-
ra promocionar sus desti-
nos de playa. En un cartel se
apreciaalamufiecay de fon-
do olas y tortugas marinas
acompainados con lasiguien-
te frase: “Barbie vacacionis-
tadisfrutalas playaslimpias
yseguras del estado”,

AMORTIZACION
BBVA anticipa pago
de bono por mil mde

Elbancoespaiiol BBVA amor-
tizara de forma anticipadael
24 de septiembre los titulos
emitidos enlamismafechade
2018 por un importe nominal
conjunto de mil millones de
euros. El precio por cadapar-
ticipacion preferente sera de
202 mil 937.50 euros, masel
importe de laremuneracion
no satisfecha hasta el diade
laamortizacion.

SITUACION EN COAHUILA
Lanzan informacion
sobre mano de obra

Lasecretaria del Trabajo en
Coahuila, Nazira Zoghbi Cas-

tro, presentounaherramienta
informativa disefiada con in-
formacion de Inegi, la Organi-
zacion Internacional del Tra-
bajoy empresas como Man-
power sobre la necesidad de
mano de obra estatal, misma
quepuedeimpulsareldesarro-
lloeducativodelaentidad.

CONTADORES
Se eleva demanda en
asesoria por facturas

Al entrar en vigor la obligato-
riedad del Comprobante Fis-
cal Digital 4.0 en laemision de
facturas de operaciones co-
mercialesy el recibo de nomi-
nade los trabajadores, se in-
cremento la demanda de ca-
pacitacion y asesorias sobre
el tema, segiin el Colegio de
Contadores de Saltillo,

TURISMO EN VERANO
Puerto Penasco prevé
derrama de 40 mdd

Lizette Daniela Ibarra, di-
rectora delaOficina de Con-
venciones y Visitantes de
Puerto Pefiasco, Sonora, in-
formé queiniciaron el verano
con una ocupacion hotelera
de 80 porcientoy estimanre-
cibirlavisitade 700 mil viaje-
ros parael cierre de la tempo-
rada, lo que dejara una derra-
made40millones de ddlares.

¥
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* Superan aseguradoras cifras pre pandemia: HDI
* Cambios clave gracias a la Inteligencia Artificial
* Figura del ajustador no desaparecera en corto plazo

1 sector asegurador superé los efecto de la pande-

mia de Covid 19. “Nosotros somos un ejemplo de

que atrds quedaron los afios dificiles. El afio pasa-

do crecimos 11 por ciento con respecto a 2021 y

este afio vamos muy bien con un desempefio supe-
rior al 29% respecto al 2022, Se siente la reactivacion en es-
pecial de la industria automotriz, sector en donde somos un
competidor importante, con mas de 1 millén 200 mil clien-
tes. Ocupamos el quinto lugar de las aseguradoras en Mé-
xico”, comenté Juan Ignacio Gonzalez, director general de
HDI Seguros.

Para muchos sectores productivos la historia se cuenta
como un antes y después de la pandemia de Covid 19. “Fue-
ron tiempos dificiles, pero también nos catapulté a buscar
constantemente mejoras. La llegada de la inteligencia arti-
ficial —IA— es muy importante para las aseguradoras y en
especial para nosotros. Hemos incorporado un programa
que llamado iDriver que radica en un Tag que envia infor-
macion constantemente a nuestra central y puede monito-
rear el comportamiento del vehiculo”, nos comenta el di-
rector de HDI Seguros.

iDriving es una poéliza amplia que hace uso de la tecno-
logia para que, en caso de que los asegurados tengan un ac-
cidente vial de gravedad, se envien servicios médicos y un
ajustador de manera automatica; ademds de que también
brinda al usuario informacién para mejorar su manejo y le
da recompensas por hacerlo.

“Hay muchas oportunidades con este sistema, porque nos
permite conocer mds al cliente. Saber sus costumbres de ma-

nejo, pero también podemos, con recomendaciones, mejorar
sus habitos de conduccién. Con el Tag podemos monitorear
si el vehiculo sufre un choque. De inmediato, lo asistimos
con ambulancia, con el tiempo serd un factor que determine
en los precios de los seguros, al medir los riesgos de manera
mas puntual”, comentd Juan Ignacio Chavez.

HDI, aseguradora alemana, llegd a México en el 2009, a
nivel global emplean a mas de 23,000 colaboradores. “esta-
mos muy especializados en seguros para auto, casa, empresa
y gastos médicos mayores- cerr6 el 2022 con un crecimien-
to del 11% , estamos por encima de lo que crecid el mercado
(9.1% en 2022 y 16.3% para el primer trimestre del presen-
te afio). Durante el 2022 HDI superd los 2 mil millones de
pesos en Dafios, productos empresariales y casa habitacidn”,
indicé el director general.

Otra de las novedades de HDI es que en “caso de percan-
ces leves, el asegurado puede reportar el evento, enviar fo-
tograffas del dafio y hacemos la reparacidn o cobertura del
choque. Ya no se necesita la intervencion del ajustador. Cree-
mos que a corto plazo no va a desaparecer la figura del ajus-
tador porque es la persona, que en el evento grave, asiste in-
tegralmente al asegurado y le da tranquilidad. Solo en even-
tos leves la aseguradora confia en el reporte del asegurade”.

Finalmente Juan Ignacio Gonzélez no comenta que HDI
tendra un futuro de crecimiento si la industria automotriz
continiia recuperandose como hasta el momento. “Se espe-
ra un crecimiento de dos digitos este afio, que repercutira de
manera favorable para nosotros”e
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U ELIZABETH ALBARRAN

¢Debemos desprendernos
dePemex?

Enlos altimos dias las agencias calificadoras FitchRa-
tings y Moodys una vez mas encendieron las alerias
sobre la situacion financiera de la empresa productiva
del Estado: Petrdleos Mexicanos (Pemex).

Elprimer pasolodio Fitch Ratings queredujola cali-
ficacion de incumplimiento crediticio de largoplazoen
moneda extranjera v local de la petrolera de “BB-* a
“B+" ¥ con perspectiva negativa. Después Moody's
cambid ]a perspectiva dela empresa de estable anega-
tiva y mantuvo la calificacion crediticia en “Bl", un ni-
velaltamente especulativoy consideradocomo “honos
basura” enlosmercados financieros.

Ambas agencias enfatizaron la preocupacion sobre
1a capitalizacién y 1a falta de liquidez que podria en-
frentarlaempresa, a pesardelos constantesapoyosdel
gobiemo. Fithch Ratings indicd que la petrolera reque-
rira una inyeccion gubernamental de 60,000 mdd en-
tre 2023 v 2027 en tanto Moody s dice que la empresa
continuara con un flujo de efectivo libre negativo v la
necesidad de grandes cantidades de financiamiento
externo, aunque esele salgamuy caro.

Llama la atencion porque si hay algoen lo que real-
menteha gastadoel gobierno de Lopez Obrador esenel
sector energético, especialmente cuando de inversion
fisica se trata y en el pago de intereses por endeuda-
miento. De todo el gasto en inversion fisica que realizd
el gobierno federal enlos primeros cinco meses del aiio,
41,9 por ciento se destiné al sector energético conunto-
talde140,623.9mdp, lo que signific6 un crecimiento en
términosrealesde 24 3porcientoanual.

Para dimensionar este gasto, vale la pena mencio-

Elizabeth Albarran
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nar que de toda la inversion fisica menos del uno por
ciento se destind a salud con un total de 3,157 mdp y en
educacion fueron 394 .8 mdp. Es decir, el gobiernoman-
tiene como prioridad la inversionenla petrolera que en
sectores comola educacionylasalud.

Este no es el tinico de los gastos fuertes que hace el
gobiernosobre 1a petroleramas endeudada del mundo,
también lo hace en el pago de intereses de la deuda que
enfrenta. En los primeros cinco meses del afio se ejer-
cieron 47, 798 2 mdp en el costo financiero de 1a deuda
dePemex, que si bien significo una reduccion de 25 por
ciento anual, absorbid mas del 13 por ciento de todo el
pagodeinteresesdel sector pablico.

Y bueno ;qué tanto nos ha dado Pemex para que se
sicamanteniendo?

Silo vemos desde las finanzas publicas, cada vez es
menos el apoyo que genera Pemex sobre los ingresos
totalesdel pais, aunque nodejande seritiles.

En 2008 de cada 10 pesos que el gobierno generaba
eningresos4.1pesos provenian del petrdleo; peroahora
de esos 10 pesos solo 1.3 pesos proviene de este sector.
{No es momento de desprendernos en vez de aferrar-
n0s auna pelitica que va contracorriente delas tenden-
cias mundiales? Lo anterior lo pregunto porque justa-
mente la agencia Fitch Ratings redujo varios de los
puntajes derelevancia de ESG “por el impacto ambien-
tal vy social asociado con miltiples accidentes en las
instalacionesoperativasde Pemex”.

Entonces, no solo estamos mal en Ia parte financie-
13, sino también en la tendencia de apoglgigri mds poy el
cuidadodelmedioambiente.
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GuzmanacusaaO'Farrill de campaiia,
liolegal, 80 mdpy plantara caraa bonos vencidos

Sobranenlosdltimos dias asuntosquenohan fa-
vorecido a los inversionistas ¥ que lastiman al
mercado. Los casos Mexarrend de Adam Wiak-
tor, Crédito Real de Angel Romanos Berrondo v
Unifin de RodrigoLebois. Sume el de Aeroméxico
queipual afecto amuchos pequenos tenedores.

Recién fue destapado por Andrés Manuel
Lépez Obrador el tema Segalmex como parte
de diversos incumplimientos de pago de certi-
ficados bursatiles también en perjuicio del go-
bicrno de Nayarit, ISSSTE de Yucatan, Univer-
sidad de Agnascalientes, Administradora dela
Beneficencia Priblicay el SNTE.

Entre las entidades que se investigan estan
Corafi de René Davila v la sapi Escorfin de Ro-
berto Guzméin. Fste iltimo principal accionista
delaCasadeBolsa Bursamétrica via un fideico-
miso, vehiculoquese utilizé paraecharlaandar.

Guzmin conocido enelmedio, trabajo para
varias intermediarias e incluso vendid el SIPQ
alaBMV.

Aungueseaseguraque Guzman esta profu-
go, sus abogados precisan que no hay ninguna
notificacion. Lo que es un hecho, agregan, es
que desdehace tiempobuscareestructurar al-
gunos delosbonos vencidos para pagar.

Respectoa Bursamétrica, hoy CBB, scacusa
a Emesto O'Famill de una campaiia en medios.
Estoa pesar de que Guzmdn inyectd todo el ca-
pital para echar a andar la firma. Hubo créditos
yavalesentreellos unacasaenSantaFé.

A farrill se le pagd ademds 20 mdp porun

software que nunca funciond, honorarios v un
coniratd de andlisis econdmico que luego se
corrobordestabasobrevaluadc.

El punto es que hay acciones legales y un
reclamo por 80 mdp si se suman moratorios.
También hay recursos por los derechos de la
marca Bursamétrica.

Se hace ver que debido a que OFarrill no
cumplio se le invitd a dejar la presidencia de
Bursamétrica, hoy CBD, que preside Antonio
Junco. Se opuso v se convocaronasambleas que
serechazaseailegales. Comoquieraselitigan

Fl lio va para largo, pero los abogados de
Guzmdn aseguran que su cliente dard la cara,
inclusive con el papel de Korbach, emisora que
no es de su propiedad v del que se han pagado
900 mdp. Veremos.

FAA AUN DESHOIA CASOEN

CATEGORIA1PARA MEXICO

Julio sigue su pasoy nada aindel regresodela
aviacionmexicana ala categorial, pese al opti-
mismo de la SICT que lleva Jorge Nuiio. Hay
quien dice que la militarizacién del AICM no
gustaalaFAA. Sinembargoexpertos puntuali-
zan que eltiempoque aiin se toma la autoridad
de EU, tiene més bien que ver con temas técni-
vos. En especial con las modificacionesa la ley
yreglamentos de aviacidn, impugnadosrecién
por los legisladores dela oposicion, logue pone

W
et ol

ilerechos iborales. | E L F]
[ ]

Canald incumple

nerviosos alosexpertosde EU. Aunafiodedis-
tancia a algunas aerolineas no les corre lanta
prisa. (Jue mis da que el aval venga en agosto.
Lo que si es que debe ser en 2023, maxime el
golperecibido porla pardlisis derutas.

ELJUEVES ESTARAN EN COLOMBIA
MIEMBROS DE AMESP PARA EVALUAR
Estejueves los miembros de la Asociacion Me-
xicana de Cmpresas de Seguridad Privada
{AMESP) estzrdn en Colombia para evaluar las
mejores practicas y contrarrestar al crimen or-
ganizado. Es parte de un esfuerzo de interna-
cionalizacion. 1a agrupacion que comanda
Gabriel Bernal recién estuvotambiénen CR.

REALIZA FITCH MANANA ENCUENTRO
CON 7 FOROS SIMULTANEOS

Manana a las 9:00 horas, Fich que lleva Carlos
Fiorillo realizara en el Hyatt COMX un encuentro
para entender los desafios en medio de las opor-
tunidades. Amén de sus expertos, habrd gente de
Banxico y Banobras. Lo interesantes es que en
esta ocasion habr 7 paneles simullineos enfo-
cadosa crédito, fondeo, nearshoring, bancos, ESG
v el ambito energético. Recién esa calificadora
degradootra veza Pemex de Octavio Romero.
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&
el
v La cadena Chrisius
| 2

- Muguerza invierte

W

en dos nuevos
hospitales para
atender a la
poblacién al norte
ROGELIO" del pais. Actualmente
VARELA opera 16 clinicas

INVERSION EN
HOSPITALES

uizd la ciudad que mas se ha beneficiado
recientemente de las nuevasinversiones
guehatraidolarelocalizacion es Monterrey
y su zona conurbada, lo que implica un
granreto paralas autoridadeslocalesy ha
abierto oportunidades a particulares, uno
deello el de los servicios médicos.

Una empresa que ha decidido ampliar sus inversiones
es la cadena de hospitales Christus Muguerza, que preside
José Ambrosio Muguerza, y que dirige el médico cirujano
Horacio Garza Ghio.

Christus Muguerza es una institucidn de salud privada
inspirada en la fé catdlica que ofrece servicios integrales
de salud, desde la atencién en fabricas, hasta la operacion
de hospitales de alta especialidad en padecimientos como
cancer,y que enfechas recientes ha elevado su apuesta por
la tecnologia médica.

Con la pandemia del caronavirus Christus Muguerza re-
conoci¢ la necesidad de ampliar su coberturaen el norte del
pais, pero también se ha extendido en las regiones Centro
y Bajio en ciudades como Puebla y Lean, pero ahora con el
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nearshoring fortalecera su presencia
parala atencion médica de primera
El nearshoring instancia dentro de fabricas.
abre la La red de hospitales que opera
actualmentealcanzalg unidadesen
sieteestadas,avanzaen la construc-
cion de dos mas en Monterrey, pero
mantiene su interés en ampliar su
presencia hacia otras ciudades con
clinicas y hospitales a partir de una
estrategiadellevarservicios de calidad a precios asequibles.
Enlaparte tecnolégica acaba dealcanzarun acuerdocon
laalemanaSiemens parala interpretacion en cosade minutos
en los estudios de imagenologia, pero también ha logrado
aplicaciones deInteligencia Artificial parala algologia, es decir,
la medicinarelacionada con el dolor, que tienerelevanciaen
tratamientos post operatorios.

oportunidad
de inversion en
servicio meédica

LA RUTA DEL DINERO

Unodelos bancos comerciales que sigue ganandocuctade
mercado es Banorte, que preside Carlos Hank Gonzalez.
Informa al mercado gue al sequndo trimestre su cartera de
creditovigente alcanza 966 mil 459 millones de pesos, 12 por
cientomas ensucomparacionanual. Banorte se afianza como
segundogrupaofinanciero al reportarincrementos anualesen
las carteras de crédito automotriz, de 33 por ciento; en crédito
denomina,con19 por ciento; entarjeta de crédito, 19 por ciento
y crédito hipotecario, 16 por ciento. Aflada crecimientos de 17
porcientoen lacartera de crédito comercial y 6 porcientoen
la cartera Corporativa, todas las cifras con respecto al mismao
periodo del afio anterior.. La promaocion turistica y el trabajo
gue se realiza para consolidar la posicion de Quintana Roo
coma principal polo turistico se ha fortalecido ahora con el
gobierno deMaraLezama,quien hadisefadounaestrategia
para uniresfuerzos entre el sectorpublicoy privado, algoque
yarindefrutos. Porlo prontoanctela entrega delos distintivos
Blue Flag a siete playas de la entidad.

ROGELIOVARELA@HOTMAIL.COM / @CORPO_VARELA

Péagina 4 de 7



Fecha: 24/07/2023 Columnas Econdomicas

Pagina: 18 Un montodn de plata / Carlos Mota

Area cm2: 294

Costo: 15,973

1/2 Carlos Mota

LN MONTON
DE PLATA —

#OPINION
} AL MART A
AEDIADQOS

, = v
3 1 |-1 i
) ']

L LNSL

Es posible que empecemos a ver crecimiento
incluso mads fuerte en ventas y en aperiuras, ndis
vigoroso a partir de los datos que se revelardn

stejueves, Walmartde Mexicodard acono-
cerlosdetallesdesuinformacionfinanciera
parael sequndotrimestre. Los ojos estaran
puestos en el vigor de su crecimiento en
ese periodo,queservira comaoindicio para
refrendar {0 no) el dato de estimacién de
crecimiento economico del pais dela se-
mana pasada (de 4 por ciento parajunio), debido al tamafio
de laempresay a la importancia de su actividad minorista
paramedir el consumo en el pais.

Enabril pasadolaempresa que dirige Guilherme Loureiro
dijo que en el primer trimestre de este afo logrd crecer sus
ventas a un ritmo de 9.8 por ciento.

Hay que recordar que la inflacién aun estaba elevada en
ese primer trimestre delafo, porlo que los resultados en tér-
minas reales, sibienresultan positivas, requierendescontarla
inflacion.La empresa también asegurd que acababade abrir
nueve Bodegas Aurrerd. Hasta ese momento sus unidades
abiertas totalizaban dos mil 870.

Si en esta ocasion aplicamos esa misma tasa de creci-
miento para el segundo trimestre que esta por reportar, es
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posible que veamos la facturacion

de Walmart llegar hasta los 213 mil

En el primer millones de pesaos, lo que resultaria

trimestre logrd enunasalida cifra, sobretodosicon-

? sideramos guelainflacionsehaido
para abajo en mayoy junio.

Hayquerecardarquelaempresa
sedijoparticularmenteinteresadaen
crecer en el estado de Nuevo Ledn,
donde abrira 22 unidades este afig,
invirtiendo mil 800 millones de pesosy generandomilempleos
directos. Porello es posible que empecemaos aver crecimiento
incluso mas fuerte en ventasy un nimero de aperturas mas
vigoroso a partir de los datos que se revelaran.

Enesaocasidn el gobernador Samuel Garciaaseverggue
estas aperturas ocurren para “emparejar’ el crecimiento que
esta experimentando su entidad araizdel nearshoring.Y algo
similar ocurrio hace dos semanas en Puebla, donde Loureiro
asegurdque abrira 21nuevas tiendas einvertira cercade 900
millones de pesos en su crecimiento.

La mesa estd puesta para gue los formatos de Walmart
(Sam'’s Club, WalmartSupercenter, Mi BodegaAurrera, Bodega
Aurrerd y Bodega Aurrera Express), contintien creciendo a
ritmao sdélido conforme el PIB de México lo haga.

Esto arrojard uno de los afios mas completos de la em-
presa, que invertira 27 mil millones de pesos en el pais y en
Centroamérica este afo. Una tercera parte de esos recursos
ird a la apertura de tiendas nuevas. Se notard mucho.

Crecer sus
ventas a un
ritmo de 9.8"%

ARCA CONTINENTAL

La embotelladora que encabeza Arturo Gutiérrez anuncio
resultados trimestrales. Dijo que sus ventas crecieron 5 por
ciento parallegar enel segundo trimestre a56 mil51millones
de pesos. Su EBITDA crecid 8.4 por cientoy su utilidad neta
111 por ciento. La empresa dijo gue ha experimentado una
“digitalizaciénaceleradadelacadenadevalor’, lo que empujé
susresultados positivamente.

TIKTOK: @SOYCARLOSMOTA
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#OPINION

pesar de los grandes esfuerzos
del gobierno y las instituciones
educativas, alin existe un alto
nUmero de jovenes que se gue-
dan sin acceso a la educacion
superior.

Elmas reciente reporte dela
Subsecretaria de Educacion Superior (SES), indicd
que en Meéxico, antes del COVID-19, es decir, en el
ciclo2019-2020,seinscribieron 225 mil 800 alum-
nos universitarios.

En los dos ultimaos ciclos escolares
sumaron apenas 111 mil, esto es, menos
delamitad.Loanteriorpuede obedecera
varios factores como la desigualdad so-
cialygeografica,capacidad insuficiente
delasinstitucionaseducativas, endonde
sdlo uno de cada siete jovenes obtiene
lugaren las universidades publicas.

Tan sdlo la UNAM rechaza cerca de
90 por ciento delos aspirantes y los pa-
noramas da la UAM, la UAEMex y el IPN
marcan tendencias muy similares.

Las barreras culturales pueden ser otroobstaculo
v, par supuesto, la falta de recursos economicos.

El Estado de Méxica, al ser junto con la CiLdad
de Méxicg, las entidades gue registran la mayor
demanda en el pais, deigualmanerasonendende
mas jovenes se quedan enla arilla, en gran medica,
porlos altos costos.

Y es que de acuerdo con el Inegi, de Graciela
Marcuez, |a colegiatura de una universidad privada
puede oscilar ertre los 14 mil 500 hasta los 11 mil
pesos semestrales.

Porfortunahan surgido opciores que, conscien-
tes dedicha situacicn, han logrado consolidar una
apcian académica decalidadauncostoaccesible.

Las barreras
culturales
pueden ser

olrn obstaeula

En Méxicn, ontes del COVID-IE, ex decir, en el ciclo 2005)
2020, se inscribieron 2

3 mil 800 alumnos universitarios

TaleselcasodelaUniversidad UniverMilenium,
ubicada en el Estaclo de Mexico: la cual tiene una
oferta edLcativa que ircluye 31 licenciaturas, 20
maestriasy 23 diplomados, modalidades de estu-
dio con horarios flexibles, mas de 30 laboratorios
equipados asi coma cinca campus distribuicas al
Oriente del estado (Chalco, Ixtapaluca, Nezahual-
céyotl Ecatepecy Cuautitlan) y tres enla Ciudad de
Toluca, ademasdel campus enlinea, que prometen
una educacion integral paratodos los interesados
clue tengan dificultades de traslado.

Esta institucidn, que alberga a mas
de 15 mil alumnos, que dirige Agustin
AlbanMaldonado, cuentacon alianzas
nacionales e internacionales, can am-
plios beneficios mediante alianzas con
empresas y las principales buscadoras
deemplecer elpais. Todoesto acostos
mas gue accesibles.

ENERGIA Y MEDIOAMBIENTE

El cambio climatico requiere cada vez

mas especialistas en el sectorenergético.
Parello,el renovacoenfogue de Fundacian Sempra
Infraestructuraimpulsa la educacion en energia y
medio ambiente. En 2022 desting 4.6 millanes a
esefin,y continuard becando a jovenes yapoyando
la investigacion e innovacior tecnaldgica para un
futuroenergéatico sostenible. Destacasu programa
enconjuntocon CETYS Universidad, la universiclad
mas reconacida en BajaCalifornia, mediante el cual
han otorgada 280 becas de educacion superior2n
ochoafos, 35 par afia.;Hay que poner los recursos
endonde estan los objetivos!

I

JAIME_NP@YAHOO.COM / @ANUPI

Wesbn Wik
predinirabor

[
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Reporte Empresarial

MEXICANA DE AVIACION EN
MANOS DELA SUPREMA CORTE

Por Julio
Pilotzi

julioptiotzi@dgmall com
@hiutioptiots

Hay una situacién por resolver
enelcaso Mexicana de Aviacion,
yquetienetodalaatencionde
Palacio Nacional, porque tiene
que ver conlarecuperaciondela
“Categorial” en seguridad aérea,

v lacompradela marcay nombre
comercial “MEXICANA", y por
supuestola proteccion del espacio
aéreomexicanoacargodela
Secretaria de la Defensa Nacional
(Sedena). Se trata de una sentencia
delaSuprema Corte de Justiciade
la Nacién (SCIN), que pone enries-
golas decisionesdedarnosoloa
la Sedenalas facultades aéreas del
pais, sino de avanzar por la emble-
matica aerolinea que perteneciera

aCintra, eso que era propiedad del
Gobiemo de México al 50.5 por
ciento, del Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, BBVA Banicomer, don-
de participaba conun13.5 por cien-
to, el Banco Nacional de Mexico y
Scotiabank Inverlat teniaun 9.8 y
6.2 por ciento, respectivamente.
Pero, bueno, eso es otra historia, lo
importante es quelas reformasrea-
lizadasalaLey de Aviacién Civily

alaLey de Aeropuertos, asi como
la Ley de Proteccion del Espacio
Aéreo Mexicano, se encuerntran
sub judice dado que fueron admi-
tidas por 1a SCJN, sendas acciones
deinconstitucionalidad promovi-
das por senadores y diputados de
oposicién, invocando la inconstitu-
cionalidad del proceso legislativo
del que emanaron dichas refor-
mas, por haber sido violentado
ilegalmente,

Un documento del Instituto Na-
cional de Investigaciones Juridico-
Aeronduticas (IN1JA) deja claro
una jurisprudencia obligatoria
emitida por la SCIN, en el sentido
de que ese tipo de procesos y
procedimientos legislativos (fast
track), son inconstitucionales. El
ejemplo claro es querecientemen-
te se declar6 inconstitucional el
proceso legislativo del que emané
1a “reforma electoral” y el “planb”
delamisma.

Sedetalla quela Secretariade
Infraestructura, Comunicaciones
y Transportes (SICT) y las reformas
técnicas hechasa lasleyes de avia-
cion civil y de aeropuertos, son
esenciales para recuperar la cate-
gorial, conformelo solicitado por

laFederal Aviation Administration
(FAA). Larelevancia dela categoria
lestal, quellamala atencién que
lasreformas al sector sean decla-
ras inconstitucional, influyendo en

ladecision y tiempo dela misma.
Seplasma en el documentodel
INLJA, que sefacultdé ala SEDENA
para tener una aerolinea civil

de pasajeros, donde yanoseria
factible, porlo que, laadquisicién
delamarcay nombre comercial
“MEXICANA", esun gasto ocioso
y contrario alo dispuesto, entre
otrasleyes, porla Ley de Auste-
ridad Republicana. Ya veremos
qué pasa con la Ley de Proteccion

del Espacio Aéreo Mexicano, que
enesencia militarizala gestiony
control de ese espacio, y, velada-
mente, alos Serviciosala Navega-
cién en el Espacio Aéreo Mexicano
(SENEAM. El riesgo de seguir en
categoria 2 en seguridad aéreaes
latente por lo que la SEDENA yano
podria volar su aerolinea a partir
del primero de diciembre proximo.
Atentos.

Vozen Off

Finalmente Grupo Financiero
Banorte que encabeza Marcos Ra-
mirez, decidié aplazar laentrada
en operacién de Bineo. La decisién
de poner en pausa este Banco
Digital, dicen, es estratégica yno
de cosas técnicas. El analisis que se
haga serd la clave para enfocarse
ensegmentos interesantes. E1 2024
veria ellanzamiento deestoque
Banorte ha trabajado de manera
interesante... Pagina 3 de 4



Fecha: 24/07/2023
Pagina: 7
Area cm2: 217

Costo: 41,119

171

Arenal Econdmico

Columnas Econdmicas
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ELESTADODEMEXICO,
UNA NUEVA OPORTUNIDAD
PARALAINDUSTRIA

_ Tonatiuh
Martinez Aviila

El gobierno electo en los pasa-
dos comicios tomara el mando
de la administracion del Estado
de México en septiembre proxi-
mo. Es un momento de suma
importancia para las empresas
delaregion del centro del pais.

Los datos de empleo, educacion;

salario y derechos sociales refle-
jan el descuido que por décadas
hatenido el PRI en el estado. En
las pasadas décadas se observa
una caida en la participacion de
los trabajadores formales, nula
politica salarial y un desden
evidente por la educaciony la
seguridad social.

En cuanto al empleo, la
entidad concentra el 8.03 por
ciento del empleo formal del
pais, detras de la Ciudad de
Meéxico (15.6 por ciento), Jalisco
(9.05) y Nuevo Leén (8.35). En
los tltimos 20 afios pasé de
rivalizar con Nuevo Leon el
segundo lugar como generador
de empleo formal, a ocupar el
4to lugar, con una clara tenden-
cia descendente desde 2012, El
salario promedio nominal es his-
téricamente menor en el Estado
de México, tanto en la compara-
cién nacional, pero sobre todo
cuando se hace el contraste con

la Ciudad de México. Esto se
corrobora con €l menor creci-
miento promedioanualdelos -
salarios nominales.

En el tltimo quinquenio
(2018-2023), 1a tasa de crecimien-
to del salario nominal promedio
en el Estado de México fue de
6.5 por ciento, a nivel nacional

fuede75yenla CDMX fuede7.7
por ciento (IMSS, 2023).
También hay una deuda
importante en cuanto a los de-
rechos sociales de la poblacién
mexiquense. Entre 2010 y 2018,
cayd en mas de 10 por ciento
el porcentaje de la poblacién
delaentidad conaccesoala

~ seguridad social, de 54 a 43.7

por ciento. La poblacién menor
a 29 aflos con educacién media
superior apenas crecio 4 por
ciento en 8anos. Pascde40en
2010a 44 por ciento en 2018. En
2020, en el Estado de México el

grado promedio de escolaridad
de la poblacion de 15 afios y mas
de edad fue de 10, equivalente
aal primer afio de bachillerato
(Coneval, 2018).

Unicamente 1de cada 5
estudiantes de sexto grado de
primaria tiene un nivel satisfac-
torio en lenguaje y comunica-

il
alaz
LB 3 N

cién de acuerdo conla prueba
PLANEA. Es también alarmante
el porcentaje de estudiantes de
ultimo grado de educacion me-
dia superior con nivel satisfacto-
rio o sobresaliente en el dominio
de Matematicas en la prueba

PLANEA, con apenas 6.6 por .
ciento a 2018 (Coneval, 2018).
En términos econémicos
surelevancia es indiscutible,
aporta el 9.1 por ciento del PIB
nacional. Existe 624 472 esta-
blecimientos, lo que representa
€113.0 del total. Las principales
actividades desarrolladas son
las terciarias, con 72.5 por ciento
del total (datamexico). Al 4to
trimestre de 2022, 1a poblacion
economicamente activa ascien-
dea 8.2 millones de personas, la
fuerza laboral ocupada alcanzo
las 7.8 millones de personas
(41.9 por ciento mujeres y 58.1
hombres). Latasa de desemplec
llega a 4.46 por ciento. La in-
formalidad laboral es de 57 por
ciento (datamexico). Por todo
lo anterior, el nuevo gobierno,
entrara aunade las entidades
mas importantes del pais, con-
la meta de hacer un cambio de
fondo, el reto es evidente.
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Guzman acusaa O’Farrillde campafia,
liolegal, 80 mdp y plantara caraa bonos vencidos

Schranenlosaltimosdias asuntosquehohanfa-
vorecido a los inversionistas v que lastiman al
metrcado. Los casos Mexarrend de Adam Wiak-
tor. Crédito Real de Angel Romanos Berrondo v
Unifinde Rodrige Lebois. Sumeel de Aeromexico
gueigual afecto amuchos pequenos tenedores,

Recién fue destapado por Andrés Manuel
Lépez Obrador el tema Segalmex como parte
de diversos incumplimientos de pago de certi-
ficados bursatiles también en perjuicio del go-
bierno de Nayarit, ISSSTE de Yucatan, Univer-
sidad de Aguascalientes, Administradoradela
Beneficencia Publicay el SNTE.

Entre las entidades gue se investigan estan
Corafi de René Divila v 1a sapi Escorfin de Ro-
berto Guzman. Este altimo principal acclonista

delaCasade Bolsa Bursameétrica viaun fideico-
miso, vehiculoque seutilizd paraecharlaandar.

Guzmadan conocido en el medio, trabajo para
varias intermediarias e inciuso vendid el SIPO
alaBMV.

Aunquese aseguraque Guzman esta profu-
g0, sus abogados precisan que no hay ninguna
notificacion. Lo que es un hecho, agregan, es
quedesde hace tiempo busca reestructurar al-
gunosdelosbhonos vencidos parapagar.

Respecto a Bursameétrica, hoy CBB, seacusa
a Ernesto O'Farrill de una campana en medios.
Esto a pesar de que Guzman invects tode el ca-
pital para echar a andar la firma. Hubo créditos
yavalesentreellosunacasaenSantaFeé.

A O'farrill sele paz6 ademas 20 mdp por un

A
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software que nunca funciond, honorarios y un
contratd de analisis economice que luego se
corroboré estabasobrevaluado.

Fl punto es que hay acciones legales v un
reclamo por 80 mdp si se suman moratorios.
También hay recursos por les derechos de la
marca Bursamétrica.

Se hace ver que debido a que O Farmrill no
cumplio se le invito a dejar la presidencia de
Bursamétrica, hov CBB, (ue preside Antonio
Junco. Seopuso yse convocaron asambleasque
serechazaseailegales. Comoquiera selitigan.

El lio va para largo. pero los abogados de
(Guzmdn aseguran que su cliente dara la cara,
inclusive cen el papel de Korbach, emisora que
no es de su propiedad y del que se han pagado
900 mdp. Veremes.

FAA AUN DESHOJA CASOEN
CATEGORIA 1PARA MEXICO

Julio sisue su paso vy nadaaondel regresadela
aviacionmexicanaalacategoria l. pese al opti-
mismo de la SICT que lleva Jorge Nufio. Hay
quien dice que la militarizacion del AICM no
gustaalaFAA. Sinembargo expertos puntuali-
zanqueeltiempo que aunse tomalaautoridad
deEU, tienemas bien que ver con temas técni-
cos. Enespecial con las modificaciones alaley
yreglamentos de aviacion, impugnados recién
porloslegisladoresdelaoposicion.loguepone
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nerviososalosexpertosdeEU. Aun anodedis-
tancia a algunas aerclineas no les corre tanta
prisa. Que inas da que el aval venga en agosto.
Lo que si es que debe ser en 2023, maxime el
golperecibido porla paralisis derutas.

ELJUEVES ESTARAN EN COLOMBIA
MIEMBROS DE AMESP PARA EVALUAR
Estejueves los miembros de la Asociacion Me-
xicana de Empresas de Seguridad Privada
(AMESP} estaran en Colombia para evaluar las
mejores practicas y contrarrestar al crimenor-
ganizadao. Es parte de un esfuerzo de interna-
cicnalizacion. La agrupacion que comanda
Gabriel Bernalreciénestuvo tambiénenCR.

REALIZA FITCH MANANA ENCUENTRO

CON7 FOROS SIMULTANEOS

Manana a las 9:00 horas, Fitch que lleva Carlos
Fiorillo realizara en el Hyatt CDMX un encuentro
para entender los desatios en medio delas cpor-
tunidades. Amén de sus expertos, habra gente de
Banxico y Banobras. Lo interesantes es que en
esta ocasion habza 7 paneles simuitaneos enfo-
cadosacredito, fondec, nearshoring, bancos, ESG
v el ambito energético. Recién esa calificadora
degrado otra vez a Pemex de Octavio Romero.

@agullar_dd
albertoaguilar @dondinero.mx
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Memo Lira

- JPorauelos
eleciricos tendran
crecimiento en
MeXICO?

Memo Lira
Editor de Autos RFM

I

Exta coiurnng expnsta 930 & punto de vistn de su sutor, no de Publimeto

:Seran tres 013 anos? ;15 anos,
quizas? Pero lo que si le puedo
asegurar es que la movilidad
comolaconocemoshoyendia—
anivel personal, pasajeros y car-
gas—esti cambiandoa pasosace-
lerados a la electricidad. Unavez
quelaindustria formal y lasarma-
doras de autos que han sido exi-
tosasen muchos paisesdel mun-
do (lasglobales, digamos) hanin-
vertidopormas deunadécadade
manera seria para hacer baterias
cada diamascapaces, conmasca-
pacidad de densidad de energia,
con mayor captacion en rapidez
de electricidad para almacenarla
ylossistemasdegestion cadadia
masconfiables paraliberarla de la
manera y en la cantidad que el
conductor quiere, la industria
pocoapoco hamasificadoeluso
eléctrico.

Ya este afio hay publicidad de
puntos de carga eléctricos en
muchosestados de laRepublica.
Mercedes-Benz estima serdelos
primetos en volverse eléctrico
dejando pocas opdones a gasoli-

na hacia la proxima década; hoy
esti anunciando puntos de car-
ga eléctrica en muchas entida-
des.

Sin precedentes la inversion
deuno delosgrandesdelaindus-
tria: el grupo Volkswagen, que
anunci6 para su planta deMarto-
rell, en Espafia, cerca de Barcelo-
n4, 300 millones de euros para
unanuevaplanta de baterias y
que servird para ese sitio de pro-
duccion donde se esperan en-
samblar todos los pequefios del
grupo, incluyendo los SEAT, Cu-
pra, Volkswagen, Audiy en gene-

1allaplataforma paragutos com-
pactos. Imagine la produccién a
escala quelograran. Al sermarcas
tan fuertes en México,no duda-
mos quie pronto podrian ver ha-
danuestro pais; yase sabe el ca-
mino de la importacion, pues
muchohavenido deMartorella
México.

Enunos dias la armadora que
ocupaelsegundo lugar de ventas
en el paisy que ya tiene confir-
mados a la venta en México el

Cadillac Lyriq (que haestado en
preventa para sus entregas en
septiembre), se esperan noticias
del Celestiq y esta ya desarrolla-
dalaEscalade eléctrica. Ademas,
ha confirmado para préoximos
afosel GMC HummerEV, espe-
1ard para iniciar el mes de agosto
para dar su nueva solucién de
movilidad eléctrica en el pais,
bajoel lema “Faster, Smarter, Sa-
ferand Effidently” (rpida, inte-
ligente, segura yeficiente). Sees-
tima que seauna estrategia don-
de los eléctricos sean centrales,
no olvidemos que General Mo-
tors es el principal productor y
exportador de México, que ha
preparadoasured de distribuido-
res y que viene dando pasos fir-
mes en su portafolio de produc-
tosagasolinay eléctricosy,sobre
todo, queensamblari enbreve la
Chevrolet Trax EV'y la Chevro-
let Blazer EV, dos camionetas
que vendrian bien en su gama
parael paisy que deben estar re-
lacionadas con su gran anuncio
deagosto.
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MIGUEL ANGEL
TELLEZ REYNA

COLUMNA INVITADA

Mitos y realidades sobre el
‘superpeso’ mexicano

n los dltimos meses, México ha sido testigo de un fenémeno que
ha caplado la atencion de economislas y ciudadanos por igual:
el aumento en el valor del peso mexicano [rente al délar
estadounidense. Este hecho conlleva muchas creencias dentro
de la sociedad, algunas de ellas creando fanatismos que estan
fuera de lugar y en otros casos alimentando [obias arrasiradas
desde el pasado. Pero, ;qué hay de cierto y qué hay de falso
dentro de todas esias teorfas populares respeeio al ‘superpeso’ mexieano?

¢EL SUPER PESO MEXICANO ES GRACIAS AL GOBIERNO?

ilFalso! El valor de una moneda en el mercado se establece por oferta
y demanda, es decir, existe libre fluctuacion, sin embargo, el organismo
encargado de monilorear el comportamiento de estas fluciuaciones
es el Banco de México (Banxico), institucién de cardcter auténomo,
y cito de manera textual su misién: “El Banco de México tiene el
objetivo prioritario de preservar el valor de la moneda nacional a lo
largo del tiempo”. Lo que si es cierio es que las acciones del gobierno podrian
llegar a influir en las decisiones que se toman en el panorama econémico mun-
dial.

¢EL DOLAR SEGUIRA CAYENDO?

A ciencia cierta nadie lo sabe, es dilicil asegurar que una cosa pueda pasar y
en la economia no es la excepcion, se pueden intentar hacer proyecciones de
acuerdo con el panorama econdémico que existe, la confianza de la sociedad, la
incerticddumbre de inversionistas y otros aspectos, pero una prediccion cien por
ciento segura es imposible, el mercado es muy voldtil, pero lo que st es cierto es

que nada dura para siempre.
Péagina 3 de 8
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¢ME CONVIENE COMPRAR EN EL EXTRANJERO?

Cierto, pero a medias. Para consumir bienes, en esie momento el ipo de cambio
es [avorecedor para los mexicanos ya que comprar en délares nos sale més ba-
ralo, sin embargo, tienes que analizar muy bien costos de importacion, envios y
algunos impuestos mas que tendras que lomar en cuenlta, siain con todos estos
coslos exiras el precio es menor que en México, sin duda es una gran oportunidad.

POR EL CONTRARIO ¢ME CONVIENE VENDER EN EL EXTRANJERO?

Si bien es cierto que ahora los exportadores mexicanos recibirdn menos
dinero por los productos que vendan en el extranjero, no significa que deban
dejar de hacerlo, es un reto sumamente complicado por el que deben alravesar,
sin embargo, no es imposible adaplarse a este periodo y conseguir resultados
exilosos en el extranjero.

Y los paisanos en Esiados Unidos ¢ lendran que trabajar el doble para enviar
dinero a México?

Totalmente cierto, nuestros compatriotas radicados en
Estados Unidos deberan hacer un esfuerzo extra si quieren
seguir enviando la misma cantidad de dinero a sus familias
en México. Hace un ano si una persona en Estados Unidos
queria enviar mil pesos mexicanos a su familia hacia falta
cambiar alrededor de 48 ddlares, actualmente para enviar
los mismos mil pesos le hacen falta alrededor de 59 dolares.

En el eonlexto actual, México se encuentra en una encrucijacda econémica. Si
bien el fortalecimiento del peso {rente al délar puede ofrecer ventajas al atraer
inversion extranjera, lambién represenia relos para el sector exportadory podria
impaclar negalivamenie en el turismo y las remesas.

Ademas, la economia mexicana debe enflreniar otros desalios internos, como
la desigualdad social, la pobreza y la corrupcion. Estos factores pueden influir
en la capacidad del pais para aprovechar plenamente las ventajas de un peso
{uerte y mitigar las desventajas que se presentan.

Péagina 4 de 8
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ZUNIGA

R , ; EN CONCRETO
Crecen rentas AMPI;
yHIRtoma aireenla
Bolsa de Valores

sta semana en un foro que resalié como las rentas sobre
todo de departamentos, en menor medida de casas son
el motor que mueve al mercado inmobiliario en México.
Y es que desde antes de la pandemia [ue el seclor que va
se movio después de reacomodarse por la cancelacion
de coniratos sobre todo de oficinas, sector que no se ha
recuperado adn.

Y hoy se sigue moviendo porque es la opcién para muchosa quienes
no les alcanza para comprar, va ho son sujetos de crédito en los bancos
o bien el credilo que alecanzan en las inslituciones, incluso en los orga-
nismos como Infonavit o l'ovisssie, ya nos les alcanza para adquirir la
propiedad que quieren.

Pero también hay otro [actor que influye: el encarecimiento de las
viviendas por el aumento de los precios de materiales de consiruceion
tales como cemento y acero. Ya hemos hablado cémo la Guerra, la infla-
cion y las obras en otros paises como EU y China alectaron el consumo
de éste dltimo tanto como la falta de mano de obra que hay en el pais
porque la “acapara” el Tren Maya.

Un elemento favorable de las rentas es que ésias han subido y se-
guiran subiendo conforme a la inflacién. Y, aunque no se prevén bajas
sustanciales. Las rentas son mas accesibles que el precio de las vivien-
das nuevas. En este contexto la construccion de viviendas nuevas se ha
frenado y no hay suficienies unidades que respondan a la demanda.
Ademds los desarrolladores, constructores y proveedores lienen que
ver como seguir produciendo. Esla situacion alecia lambién a [nfonavit
y Liovisssle, ast como a los bancos.

El precio promedio del crédito sigue aumentando porque allf esia
la poblacion que califica, pero también alli estan las viviendas que se
pueden comprar... No se construye Vivienda econdmica en el pais. La
contradiccion es que es la vivienda que mds millones de mexicanos
requieren y no se ha encontrado la solucion al problema. No hay una Paginasde8
politica social que “aterrice” y haga [uncionar esta produccion de vi-
vienda social y economica de menos de 350 mil pesos.
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POR CIERTO

Esta semana también hubo “campanazo” de Hir Casas en la Bolsa Mexi-
cana de Valores. Lo interesante es que haya entidades linancieras no
bancarias como esta que aproveche herramientas como la BMV que
dirige José Oriol Bosh para hacer sus emisiones, generar liquidez y si
dar crédiios.

Hir Casa que dirige Eduardo Guzman y que esld estrenando un direc-
ior adjunto Daniel Gonzalez, esta impulsando la adquisicion de vivienda
media entre dos y cinco millones de pesos. Y con este movimiento le esid
dando vida a la industria y optimismo a los compradores de hogares.

Hir Casa hizo una colocacion por 1,500 millones de pesos de deuda

de largo plazo, con lo que suma la emision de certilicados bursatiles
[iduciarios; 1a emisién estructurada que supera mil millones de pesos
esle 2023. Los directivos de Hir consideran que hay bases para pensar
en lograr un crecimiento de doble digito (10% en este aiio con la mira
puesta a incrementar en el 2024).

PREGUNTA
Opina:
(Buscas y encuentras el depa, la casa o lerreno que necesitas?
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OPINION

ANTONIO
SANDOVAL

GEOECONOMIA

;Y sillega otra

epidemia

de

China?, pero ahora
economica

a pandemia del Covid-19 derivé en
una gran crisis econémica, muchas
de cuyas consecuencias se mantienen
hasia nuesiros dias. Pero recordemos
que originalmente {ue una pandemia
sanilaria. El giganle asidtico es cada
vez mas relevante en el concierlo eco-
nomico global, por eso no deja de preocupar lo que
sucede ahf cuando las noticias son malas.

Por eso (ambién llama la atencion que en los
dias recientes ha surgicdo una serie de informacio-
nes que en cierta forma preocupan, por el momen-
io no dejan de ser nolicias negalivas enmarcadas en
la recuperacion errdtica de esta economia después
de la pandemia.

Pero, también puede ser preocupante, sial mun-
do le llegara otra pandemia de este gigante asidtico
pero ahora directamente de la economia, no cabe
duda que habria una gran sacudida, la inlluencia
de esle gigante global es mucha.

Por ejemplo, apenas la semana pasada el l'ondo
Monelario Internacional (FMI) advirtio que la actual
desaceleracion de la economia de Pekin se eviden-
ciara mas alla del comercio, debido a que afectara
al crecimiento mundial, y también a las empresas
que operan en el pais.

Para el caso de la Union Europea, se ponen en
juego los 230,000 millones de euros, casi el 10% de
exporiaciones anuales del blogue. Pero el organis-
mo asegura que con el tiempo, la UE podria tener
mas que perder. El problema es que la ralentizacion
se origina a parlir de una recuperacion de la pan-
demia mas lenta de lo previsto.

En este escenario, el Producto Interno Bruto
(PIB) del pais asidtico crecid solamente 0.8% en el
segundo trimestre del afio en (érminos interanua-
les. o

Para la segunda mitad del afio en RO 8?6%’(%
una desaceleracion. China estd muy lejos de las
cifras que en los (ltimos veinte afos ha registraco
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el mayor crecimienio del mundo. El mismo que iri-
plico el tamafio de su economia entre 2008 y 2022.

Para los analistas, la desaceleracion de China
implica menos oporiunidades de exportacion y
de creacion de empleo, convirtiéndose en una de
las principales preocupaciones para el mundo. Sin
embargo la desaceleracion economica de China po-
dria enlrafiar repercusiones también en el interior
del pats. Las expectalivas del rapido crecimiento

del PIB generadas por el Gobierno de Xi Jinping
podrian volverse en su contra, sobre todo por la
elevada (asa de pobreza en la region.

Deacuerdo con las cifras oficiales, alrededor de
500 millones de chinos son pobres; la cifra es un
auténtico problema para el gobierno chino, y es
muy probable que tenga que modificar sus politi-
cas, probablemente con mas estimulos fiscales y
macroeconomicos. Es necesario generar mas de-
manday crecimiento, pero también es urgente po-
ner en marcha relormas estructurales que alivien
las rigidas condiciones que el Pariido Comunista
aplica al sector privado.

Pero los problemas de China son muchos y muy
complejos, con todo y ser la segunda mayor eco-
nomia del planeta. Apenas en mayo pasado China
informé de que el desempleo juvenil (medido entre
las personas de 16 a 24 afios) habia alcanzado la
cifra récord de 20.8%, y que los puestos de trabajo
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altamente remunerados y calificacos para los que
se forman los licenciados universilarios son cada
vez mas escasos.

Desde mediados de 2021, se han eliminado cien-
tos de miles de puestos en el seclor tecnoldgico,
debido a la pandemia del COVID-19, a las estric-
tas regulaciones de capilal y antimonopolio, y a la
“mano dura tecnologica” mas amplia del gobierno.
Todo mientras que la rapida evolucion del entorno
polilico se suma a la incertidumbre, los recortes
también llegan a otros sectores altamente califica-
dos, como el [inanciero.

Se sabe que el sistema educativo chino es uno
de los més compelilivos del mundo, debido entre
otras cosas al hecho de que la admision a la uni-
versidad se determina mediante un nico examen
nacional estandarizado. En este contexto, la desace-
leracion del crecimiento anual del P1B del 10% era
inevitable. Pero hay profunda preocupacién por
las perspectivas econdmicas de China, sobre todo
considerando que las politicas del gobierno para
abordarlas no han [uncionado.

Mientras (odo esto pasa, el mundo sigue de cerca
la evolucion de este gigante econdmico y se pregun-
ta al mismo tiempo si no se estard “cocinando’ una
nueva pandemia en esa nacion, aunque ahora de
cardcler economico. Lo sabremos en un lapso no
muy lejano de tiempo.
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