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Tendencia IA

Si algo deben tener pre-
sente las empresas para
mejorar su operacion es la
adopcion de la Inteligencia
Artificial TA).

Para el préximo aiio, 50
por ciento de los trabajado-
Tes van a tener que reen-
trenarse o aprender nuevas
herramientas tecnologicas,
segun el estudio Tenden-
cias Laborales 2024 de
ManpowerGroup, que

en Latinoamérica lidera
Modnica Flores.

Por lo tanto, las empre-
sas deben comenzar ya a

reentrenar a su plantilla
laboral actual para no
perder talento valioso.

Y es que se prevé una
rotacion de 23 por ciento de
los puestos de trabajo en los
proximos cinco aos, entre
la creacion de nuevas fun-
ciones, la reduccion de otras
y la adaptacion al uso de IA,
que no hay que olvidar, es
un proceso progresivo, no
inmediato. o

Del lado de los trabaja-
dores, hay ciertas actitudes
que deben considerar pa-
ra dar el salto a la digitali-
zacion, entre las que estan:
tener una capacidad de ana-

lisis mayor, adaptarse a los.
cambios, desarrollar el lide-
razgo y conciencia ética

y legal del uso de la Inteli-
gencia Artificial.

Pero lo mas importante
es mejorar sus competen-
cias digitales, pues en 2023,
38 por ciento de las orga-
nizaciones mexicanas ase-
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guraron que la falta de ha-
bilidades digitales frené su
proceso de transformacion,
seglin la firma de control de

asistencia GeoVictoria.

Nueva
afiliacién

La Sofipo digital Finsus, que
dirige Carlos Marmolejo,
concret6 hace unos dias su
integracion a la Asociacién
Fintech México.

Este movimiento se da
unas semanas antes de que

la Asociacion Mexicana
de Sofipos (AMS) realice
su asamblea el proximo 10
de abril.

Finsus se incorpora a la
Asociacion Fintech tras un
crecimiento exponencial en
los tltimos dos afios, con
200 mil clientes y una cap-
tacion total neta de 8 mil
millones de pesos.

- En este contexto, impul-
sard una serie de propuestas
en ambas agrupaciones. La
decision de Finsus es intere-
sante, ya que durante los al-
timos meses se ha hablado
sobre los cambios en el sec-
tor con la llegada de las fin-
tech, pero poco se comen-
ta en torno a los ajustes que
podrian tener las diferentes
asociaciones en el corto o
mediano plazo.

Y es que, por ejemplo,
hay Sofipos tradicionales
y digitales, y las expectativas

de empresas como Finsus
en relacion con las agrupa-
ciones son mayores.

En apuros

La industria de los videojue-
gos sufre una crisis a nivel
global.

La semana pasada se
llevé a cabo en San Fran-
cisco la Game Developers
Convention, evento anual
donde participan desarrolla-
dores de todo el mundo,

y lo que llamo la atencion
fue la protesta de un grupo
de profesionales sobre sus
condiciones laborales.

Sélo en los dos prime-
ros meses de 2024, se ha
contabilizado el recorte de
mas de 8 mil plazas de tra-
bajo en diversas empre-
sas del sector alrededor del
mundo.

Un ejemplo es Riot Ga-
mes, capitaneada por Dylan
Jadeja, que pese a estar de-
tras de “League of Legends”,
uno de los titulos multijuga-
dor mas populares, recorto
11 por ciento de su fuerza la-
boral, es decir, 530 puestos
de trabajo.

También esta Sony
Interactive Entertainment,
que hasta este mes capita-
nea Jim Ryan, la cual re-
cortd 900 plazas, cerca de
8 por ciento de su plantilla
global. Esto afectarfa a di-
versos estudios internos
de PlayStation.

Una de las causas de
los recortes es el elevado
costo de desarrollar un vi-
deojuego de gran escala.
que puede llegar hasta 300
millones de délares y no
siempre es bien recibido
por los consumidores.
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Guia (cambiaria)
de descarriados

;COmo se determina la po-
litica cambiaria de México?

e acuerdo con la Ley
D del Banco de México

(LBM), la institucion
puede efectuar operaciones
con divisas y, en ciertas cir-
cunstancias, incluso deter-
minar el tipo de cambio del
peso, pero siempre de acuer-
do “con las directrices que
determina una Comision de
Cambios..”.

La Comisidn en cues-
tion, dice la LBM, estara in-
tegrada por tres miembros
de la SHCP (el Secretario
y dos Subsecretarios) y tres
del Banco de México (el Go-
bernador y dos subgoberna-
dores). “Las resoluciones de
la Comisi6n se tomaran por
mayoria de votos, siendo en
todo caso necesario el voto
favorable de por lo menos
uno de los
de dicha Secretaria” (Art. 21,
énfasis mio). En otros térmi-
nos, la dltima palabra al res-
pecto la tiene el Secretario
de Hacienda (o mejor dicho
todavia, su jefe, el Presidente
de la Reptiblica).

De paso, vale agregar que
el Art. 22 de la misma LBM
especifica que la propia Co-
mision tiene la facultad de
“sefialar directrices respecto
del manejo y la valuacion de
la reserva” de activos interna-

cionales de Banxico.

El Banco de México tie-
ne como funcion primor-
dial proveer a la economia
de la moneda nacional. Al
respecto, la LBM dice (Art.
2) que su “objetivo prio-
ritario (es) procurar la es-

tabilidad del poder adquisi-
tivo de dicha moneda”, es-
to es, controlar la inflacién

(énfasis mio). Como se sabe,
Banxico se ha planteado co-
mo meta una inflacién de 3%,
medida en el Indice Nacio-
nal de Precios al Consumi-

dor (INPC). Para el caso, la

institucion cuenta con la au-
tonomia de politica moneta-
ria que le concede la Cons-
titucion. En ninguna de sus

partes, la LBM establece pa-
ra el Banco un objetivo para

el tipo de cambio.

Asi pues, las criticas que
mas frecuentemente se diri-
gen al Banco de México, tan-
to en materia cambiaria co-
moen lo que toca alareserva
de divisas, han seleccionado
mal su blanco.

Antes de aventurarse en
ciertos campos cuya geogra-
fia se ignora, lo prudente es,
cuando menos, echarle una
ojeada al mapa correspon-
diente.

Nostalgias cambiarias
Hay a quienes no les gusta o

les perjudica la fuerte apre-
ciacion del peso que ha su-
cedido a lo largo de los tres
afios mas recientes. Frente a
ello, se les ocurren dos medi-
das anacronicas: una restric-
cion gubernamental de los
flujos de capital y/o la adop-
cion de un tipo de cambio fijo
o semifijo.

La primera de ellas pa-
rece 1gnorar que, en nues-
tra historia, los controles de
cambios han sido fuente in-
agotable de ineficiencias y
de corrupcién, ademas de
significar una pérdida de li-
bertad econdémica en favor.
de laburocracia. La segunda
implicaria un regreso a un
sistema inflexible que se uti-
lizé en México unay otra vez,
y que siempre terminé en lo
mismo: una crisis primero
cambiara y luego econdmica.

Lo )]
Trilema
Lo que sigue es una nota
(mas o menos) técnica y el
lector no interesado puede
ahorrarsela.

Fijar oficialmente el pre-
cio del délar mientras se per-
mite el flujo libre de capitales
a través de las fronteras im-
plica necesariamente la in-
tervencion constante de las
autoridades en el mercado

BRrEr

cambiario. Si hay una salida
de divisas y el peso tiende a
devaluarse, €l banco central
tiene que ofrecer délares a
los demandantes (compran-
do pesos y reduciendo la can-
tidad de dinero en circula-
cion); si, al contrario, ocurre
una entrada y el peso tiende
arevaluarse, el banco central
tiene que actuar como com-
prador de ddlares (vendiendo
pesos y aumentando la oferta
monetaria).

En consecuencia, para
todo fin practico, el banco
central realmente no tiene
independencia en su politi-
ca monetaria: simplemente
reacciona a los movimien-
tos de capital. Esto quiere
decir que no puede actuar,
por ejemplo, para controlar
la inflacion.

Esa inviabilidad es una
de las que implica la llamada
“trilogfa imposible”, “trinidad
imposible” o “trilema de po-
litica econdmica” y estd bien

descrita en cualquier libro
de texto de macroeconomia,
que conviene leer con aten-
cion. (Véase, por ejemplo,
F. S. Mishkin, Macroecono-
mics, Policy and Practice, pp.
445-46).

El autor es profesor de
Economia en la EGADE,
Busmesspsac%g%l ﬁFEg%

X: @EverElizondoA
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Xochitly las propuestas

en turismo

116 de marzo, en Canctin, la
E candidata presidencial de

Fuerzay Corazdn por Méxi-
co, X6chitl Galvez, presentd sus
propuestas en materia de turismo.
{Qué es lo que mds destaca? En mi
opinién, que finalmente una de las
participantes en la contienda pre-
sidencial se haya referido explicita-
mente a una serie de propuestas
para el sector. También parece re-
levante y apropiadala vision de que
el turismo tiene sentido como fac-
tor para la mejora en la calidad de
vida de las personas.

En términos generales el decalo-
g0 es razonable y concilia buena
parte de las peticiones del sector
empresarial. En esta légica se ins-
cribe la recuperacién de un orga-
nismo publico para la promocién
turistica y la canalizacién de recur-
sos publicos a estas tareas; coincide
con la conveniencia de impulsar la

promocién y consolidacién de la
marca México y, por otro lado, me
parece que tanto el tema de la mar-
ca, como la promocién turistica,
son un solo tema y no deberia con-
sumir dos puntos del decalogo.
Sehaceecodelaimperiosaeine-
ludible necesidad de un ordena-
miento del crecimiento de los des-
tinos, entendiendo que la sosteni-
bilidad del tutismo no es una op-
cidn, sino un requerimiento, Ha-
bria que ver el mecanismo para
cumplir esta propuesta, porque el
ordenamiento territorial toca a au-
toridades locales. Parece muy per-
tinente reconocer el peso de las mi-
croempresas en la actividad turis-
tica (93% de las 800 mil reportadas
en los censos econdmicos de 2019
tenian menosde 10 empleados), se-
fialando en las propuestas que se
impulsaria una red de acompafia-
miento empresarial para Pymes.
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También parece una propuesta
acertada el relanzamiento de los
Pueblos Mégicos, aunque habria
que ver si para que esto suceda se
estd dispuesto a meterles cirugia
mayor, eliminando aquellas locali-
dades que estan en la lista actual y
que hay dudas de que, efectiva-
mente, cumplan con los requisitos.
También deberian ser revisadoslos
criterios para que las poblaciones
formen parte del programa.

Al realizarse desde Canctn, es
notable laintencién de fortalecer el
Fonatur y el liderazgo que esta ins-
titucion deberia tener en el rescate
y recuperacién de Acapulco; no
obstante, el fraseo presentado pa-
receria referirse mas al Fonatur que
barre calles que a una gran institu-
cién del Estado mexicano.

Una de las propuestas que me-
nos vitaminas parece tener es la
creacion de un indice de competi-
tividad turistica por estado. La po-
litica publica deberia enfocarse en
la promocién y estimulo dela com-
petitividad (y, por cierto, también
de la sostenibilidad), mds que a su
medicién. Me quedo con muchas
dudas respecto a si la manera de

potenciar el segmento del turismo
de reuniones es el que se propong,
a través de un burd nacional de
convenciones para captar eventos
internacionales. No sobra mencio-
nar que, como sucede en estos
planteamientos, se hablé mas de
los ‘qué’ que de los ‘cdmo’.
Se extrafian propuestas especifi-
cas para la urgente atencion de las
condicionesde inseguridad en mu-

chos destinos turisticos, y nose ha-
bla de lo que se haria con el des-

pliegue de militares que actual-
mente existe en el sector. Tampogo
se mencionaron aspectos relacio-
nados con conectividad, desregu-
lacién, la digitalizacién necesaria
delsectorylasingular condiciénde
ser una actividad con gran conte-
nido transversal, lo que demanda

una amplia coordinacion entre de+

pendencias con atribuciones en la
materia. Ojald que en los préximos
dias conozcamos las propuestas de
los candidatos Claudia Sheinbaum

y Jorge Alvarez Maynez. ‘
Director del Centro de Investigacién
Avanzada en Turismo Sostenible
(STARC) Andhuac Canciin

Vv

que finalmente una de las particiantes en
la contienda presidencial se haya referido

Qué es lo que mas destaca? En mi opinion,

a una serie de propuestas para el sector
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¢CNBV se olvid de Banco Azteca?
sz Nos cuentan que todo parece indicar que
Banco Azteca, de Alejandro Valenzuela, tuvo un
impacto por la campafia de fake news en redes

] sociales, donde se afirmaba que
habia quebrado. Nos detallan
que el banco habria registrado
una ligera disminucién en la
captacion de recursos al cierre
de 2023, afectado por esa opera-
cién masiva, y todo ello sin que
la Comisién Nacional Bancaria
y de Valores (CNBV) intervinie-
ra para informar a los usuarios
sobre la salud de la institucion.
Nos detallan que en Banco Az-
teca estAn muy molestos con la omisién de las
autoridades vy ya preparan demandas contra
quien resulte responsable.

L
ARCHINVD EL UNIVERSAL

Descartan corrupcion en Conagua

garon riesgos de corrupcién en la compra del
aseo de instalaciones en el Organismo de Cuenca
Aguas del Valle de México. Si bien para esa ad-
quisicién hubo un proceso de invitacion restringi-
da, por ser un contrato marco, como lo establece
la Ley de Adquisiciones, Arrendamientos y Servi-
¢ios del Sector Publico, se invit6 a participar a 136
empresas adheridas a ese instrumento, mismas
que podrén participar en igualdad de circunstan-
cias, pues en la junta de aclaraciones del 22 de
marzo se informé que no es necesario cumplir 1a
certificacion EC0572, del anexo uno ‘Especifica-
ciones Técnicas’. Nos aseguran que 1as contrata-
ciones se efectiian con estricto apego a la norma-
tividad vigente, asegurando Su transparencia €
igualdad de oportunidades a los participantes.

Columnas Econdmicas

Evento de Concamin se muda a NL

=2 Con la llegada de Alejandro Malagdén como
nuevo presidente de la Confederacién de Cama-

ras Industriales (Concamin) vienen cambios, se-
glin nos dimos cuenta en la 106 Asambiea Gene-
ral Ordinaria de ese organismo empresarial, €1
viernes pasado. Ahi, el titular de la Secretaria de
Economia de Nuevo Ledn, Ivan Rivas, revel6
que la Reunién Anual de Industriales, evento que
en los tiltimos afios se realizé en Le6n, Guanajua-
to, ahora se llevard a cabo en Monterrey, Nuevo
Leodn; probablemente en Parque Fundidora. Este
cambio de sede tendria que ver con los origenes
de quienes encabezan la Concamin, pues el ahora
expresidente José Abugaber es guanajuatense,
mientras que Malagon Barragén es regiomontano.
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Ingobernabilidad en estados
perfilavoto de castigo a Morena

menosde70diasdequelos
mexicanos acudan alas ur-
nas para renovar al titular
del Poder Ejecutivo, al Legislativo,
nueve gubernaturasy otros miles de
cargos de eleccidn popular, el liber-
tinaje de las bandas del crimen or-
ganizado y la debilidad con que las
enfrenta la autoridad federal ame-
nazan con impactar a gran escala la
intencién de voto de Morena.
Aunquelaola de violencia se ex-
tiende practicamente por todo el
territorio nacional, estados como
Veracruz, Morelos, Guetrero, Ta-

basco, Campeche, Sonora y ahcra
Sinaloa, donde los gobernantes
emanados del partido que forjé el
presidente, Andrés Manuel Lop=z
Obrador, destacan por la incapaci-
dad eindolencia con la que enfre-
tan la crisis de inseguridad.

Los “levantones” de familias en -
naloason el tiltimo ejemplode la pro-
blemética que enfrenta Morena y su
lider Mario Delgado. Lamentabl:-
mente ese tipo de excesos de los cii-
minales se repiten con mayor fn:-
cuencia en diversas zonas, mientris
declaraciones como las del gobernii-

dor Rubén Rocha Moya son las que
llevaran a los ciudadanos a concretar
un voto de castigo para Morena. “Son
00sas que ocuren”, dijo el mandata-
rio sinaloense con relacion al secues-
trosimultdneo de 66 personas, inclui-
dos nifios, del pasado fin de semana
ensu territorio, en un intento de not-
malizar una actividad delictiva extre-
ma que es incapaz de contenet.

El voto de castigo para Morena es
un escenario que ya empiezan a me-
dir los analistas. El mas reciente diag-
ndstico de Citibanamex expone a
profundidad las causas del fenéme-
no para Morelos, que gobierna Cuau-
htémoc Blanco. El exfutbolista se co-
locaeneliiltimolugarde los rankings
de gobemadores, con un promedio
de aceptacion de 26%, y que las con-
diciones que prevalecen en la enti-
dad, con una alta presencia del cri-
men organizado, podrian inclinar la
balanza hacia una victoria de la can-
didata opositora, Lucfa Meza, en es-
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Los gobernantes del partido que forjo AMILO destacan
por la incapacidad con la que encaran la inseqguridad.
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Mario Maldonado

pecial por sus posturas siempre en-
focadas a que se lleve a Blanco a un
proceso de rendicién cuentas.

No obstante, con la inclusitn en
las listas de Morena para las dipu-
taciones de tipo plurinominal

también con la batalla que handa-
do en el Tribunal Electoral para ex-
tender el plazo en el que puede per-
manecer con el fuero de su actual
cargo , es claro que la 4T a nivel
pretende proteger al gobernador de
Morelos, por lo que el voto de castigo
hacia un partido que procura impu-
nidad para Blanco puede crecer ex-
ponencialmente por el pais, al grado
de impactar también la eleccién del
Congreso y hasta la presidencial,
afectando directamente a la candi-
data Claudia Sheinbaum. A todo es-
to, también se suman los lastres que
significan gobernadores como Cui-
tahuac Garcfa, Carlos Merino, Ru-
tilio Escandon o Alfonso Durazo.

En este contexto, los analistas

Historias de NegoCEOs /Mario Maldonado

pronostican una batalla cerrada pa-
rael proximo2 dejunio, enla que los
partidos opositores podrian repar-
tirse casi a la mitad los estados con
la fuerza politica oficial. Guanajuato
y Yucatdn se mantendrian en las
manos de la alianza encabezada por

los panistas, mientras que Jalisco se-

guiria gobernada por Movimiento
Ciudadano; en Chiapas, Pueblay Ta-
basco Morena refrendariala victoria,
a pesar de sus desastrosas adminis-
traciones, pero en Ciudad de Méxi-
€0, Morelos y Veracruz la contienda
estard mas que peleada, aunquecon
inclinacién a lograr la alternancia.
En 2018 los votantes no contaban
con referencias sobre los gobiernos
de Morena, loque motivé lallamada
ola guinda de votantes que vefan en
€s0s colores una luz de esperanza.
Las cosas han cambiado radical-
mente seis afios después y los 23 go-
biernos que hoy le rinden su lealtad
a AMLO no funcionan en realidad
€Omo promotores, sino que se han
convertido en serias amenazas. Lo
deseable es que su papel no sea fi-
nalmente la cooptacién. e
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Carlos Fernandez Vega

Alimentos e inflacion // Aumenta importacion //

Precios crecen mds leve

CARLOS FERNANDEZ-VEGA

EMANAS ATRAS, LA Jornada
(Angélica Enciso) informé sobre un
tema muy delicado para la seguridad y
soberanfa alimentarias: en 2024, “Mé-
xico importara entre 21 y 22 millones
de toneladas de maiz y est4 en posibilidad de
desplazar a China como el mayor comprador
mundial del grano, que en 2023 adquiri6 23
millones de toneladas para una poblacién 11 ve-
ces mas numerosa’, de acuerdo con el Consejo
Nacional Agropecuario. Por su parte, 1a Secre-
tarfa de Agricultura y Desarrollo Rural detallé
que el afio pasado “nuestro pais compré maiz al
exterior por 19.1 millones de toneladas, lo cual
superé a 2022 por casi 2 millones de toneladas”.

PUES BIEN, CON el correr de los afios (a
partir de 1994, con la entrada en vigor del
Tratado de Libre Comercio de América del
Norte, TLCAN) el balance ha ido de mal en
peor, sin olvidar que antes de ese mecanismo
comercial México era autosuficiente en la pro-
duccion de ese grano basico para la dieta de los
mexicanos, aunque cierto es que la creciente
importacién no se ha limitado a maiz, porque,
desde entonces y con un campo en continuo
proceso de deterioro, miles y miles de millones
de délares se han destinado ala adquisicién de
alimentos. Asf, el estémago nacional es alta-
mente dependiente del mercado externoy, de
pasadita, delainflacidn, interna y externa, de
lo mucho o poco que en él se deposita.

ENTORNO A esto tiltimo, el Banco Mundial
informa que al cierre de febrero pasado los
precios de los alimentos se mantienen al alza,

si bien a un ritmo menor que en 2023. “Los in-
dices de precios de la agriculturay los cereales
cerraron con un incremento de 2 por cientoy el
de exportacién uno por ciento. La inflacién de
los precios internos de los alimentos sigue sien-
doalta en los paises de ingresos bajos y medios”.

EN SU MAS reciente informe temdtico, dicho
organismo sefiala que “a pesar de las pertur-
baciones externas, como problemas de envio y
protestas de los agricultores en varios paises,

los mercados de productos bésicos alimentarios
se mantuvieron relativamente estables. Los
precios de trigo, maiz y soja disminuyeron a sus
niveles mds bajos en dos aiios, y los del arroz dis-
minuyeron ligeramente, aunque se mantuvieron
significativamente mas altos que hace un afio”.

EN COMPARACION CON el cierre de enero
pasado, detalla, los indices de precios mostra-

ronincrementos y, por ejemplo, €l del maiz ce-
rré con un aumento de 12 por ciento, mientras
los de trigo bajaron 4 por ciento, y el del arroz
no mostré cambios. “La inflacién interna de los
alimentos sigue siendo alta, y 1a informacién del
tltimo mes entre noviembre de 2023 y febrero
de 2024 muestra una inflacién alta en muchos
pafses de ingresos bajos y medianos, con un
crecimiento superior a 5 por ciento en 60 por
ciento de los paises de ingresos bajos, 63.8 en
los de ingresos medianos bajos y 46 por ciento
en los de medianos altos. En términos reales, la
inflacién de los precios de los alimentos superé
la inflacién general en 62.9 por ciento de los 167
pafses para los que se dispone de indices de pre-
cios al consumidor en alimentos y en general”.

EN UN RAPIDO balance del caso mexicano,
seis gobiernos al hilo fracasaron rotundamente
(si en realidad buscaban la autosuficiencia,

lo cual resulta dudoso): Miguel de la Madrid,
con su Programa Nacional de Alimentacién
(Pronal); Carlos Salinas de Gortari, quien con el
TLCANy desde el primer dia de 1994 abri6 la
puerta por medio de la cual se establecieron cu-
pos de importacién (especialmente para maiz)
que el gobierno mexicano fue el primero en vio-
lar (como parte de ese mecanismo comercial se
acordd que a partir de enero de 2008 el merca-
do agropecuario quedé “totalmente liberado”).

ERNESTO ZEDILLO, VICENTE Fox, Felipe
Calderdn y Enrique Pefia Nieto pusieron en
marcha sus respectivos programas alimen-
tarios (todos prometieron lo mismo, con la
autosuficiencia alimentario ala cabeza; todos
resultaron de saliva ) y el resultado fue mas que
alarmante, porque a estas alturas de lo mucho
0 poco que los mexicanos llevan a sus mesas
para comer, mas de la mitad proviene del ex-
terior. Y en la actual administracién no se ha
logrado revertir esta situacion.

NOES GRATUITO, pues, que desde 2008, en
el sexenio calderonista, la Organizacién de Na-
ciones Unidas para la Alimentacién y la Agricul-
tura (FAO) incorporé a México en su inventario

de paises importadores netos de alimento®agina 13 de 63
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del gobierno ruso arrojan lo siguiente:
CIA+Mossad+ISIS+Ucrania=masacre en el
Crocus City Hall de Moscti. Y el prondstico es
de alcance reservado.

/+ Desde hace varios sexenios se prometiéla ‘ México podria superar a Chinaenla

autosuficiencia alimentaria, pero este afio

importacion de maiz. Foto Roberto Garcia Ortiz
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REPORTE ECONO’MICO/WWW.VECTORECONOMICO‘COIVI.IVIX
Ocupacion y Empleo 2023

DAVID MARQUEZ AYALA

Encuesta (trimestral) Nacional de Ocupa-

cién y Empleo (ENOE) que levanta el INE-
G, la estructura ocupacional de México en 2023
fue: Poblacion total 129.3 millones de habitantes
(0.57% més que en 2022), de los cuales 100.3 m te-

l SANDO CIFRAS PROMEDIO anual de la

nian 15 afos o més, edad estadistica laboral que de-

beria ser 18 con un bachillerato universal que capa-
citara alasy los jévenes para ingresar al mercado
de trabajoy/o para continuar estudios superiores).
De esta cifra (100.3 m), segiin nuestra clasificacion
(Grafico 1), 65.8 millones constituyen la Poblacién
Econémicamente Activa (PEA)y 34.5mlaNo Ac-
tiva. De laPEA, 58.9 m (89.5%) estin ocupados y
6.9 m (10.5%) son poblacién desocupada.

LA POBLACION OCUPADA (58.9 m) creci6 2.7
en 2023, y sus segmentos segtin posicién en la
ocupacion son: Trabajadores subordinados yre-
munerados 68.6% (+3.5%), trabajadores por cuen-
ta propia 22.3% (1.1%), empleadores 5.2% (+4.9%),
y trabajadores no remunerados 3.9% (-3.3%).

POR SECTOR DE actividad, la ocupacién en el
sector agropecuario fue de 6.6 millones, -3.0 res-
pectoa 2022; la industrial de 14.8 m, 2.7% mds; y
la del sector servicios de 37.2 m, 3.8% mas (Gra-
fico 1). En comparativo de meses, la ocupacién

en diciembre 2023 llegé a 59.1 millones de perso-
nas, 1 millén 196 mil mas que en diciembre 2022;
tomando enero 2024 (para evitar la distorsion de
fin de afio) 1a ocupacién totalizé 58.9 millones,
552 mil mds que en enero de 2023 (Grafico 2).

POR NIVEL DE ingresos, 1a poblacién ocupada
total (58.9 millones) que percibe hasta 1 salario
minimo fue en 2023 de 20.1 m, 34.2% del total
(8.3% mas que en 2022); entre 1y 2 sm fueron
20.1m, 34.1% (5.2% mas); entre 2 y 3 sm fueron
5.3 millones, 9.0% (-11.2%); de 3 a 5 sm fueron 2.0
m, 3.5% (-13.6%); y con ingreso de mas de 5 sala-
rios mfnimos fueron 742 mil personas, el 1.3% del
total (-13.3%), (Grafico 3). Cabe recordar que hay
3.0 millones de ocupados que “no recibe ingreso”
y 7.6 millones (12.9%) que no especifican.

LOS TRABAJADORES EN el IMSS —indicador
de empleo formal —llegaron a su maximo de
22.409 millones en noviembre de 2023, cerraron
diciembre con 22.024 my enero 2024 con 22.133
m. Esto indica que de dic-22 a dic-23 se crearon
651 mil nuevas plazas formales, y entre ene-23y
ene-24, 649 mil (Grafico 4), cifras insuficientes
ante un incremento de 1.5 millones de ocupados.

CON LA IRRUPCION del IMSS-Bienestar este
afio, consideramos que la ENOE debera redefinir
su segmento “con y sin acceso” a instituciones de
salud, pues éste dara acceso a los sin acceso.
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Enrique Galvan Ochoa

Consumidores y ahorradores frente a tasas

de interés // 60 minutos:

sueltan varios toritos

a AMLO // La princesa tiene cancer

ENRIQUE GALVAN OCHOA

0S ULTIMOS ANOS han sido bue-
nos para los ahorradores y malos
para los consumidores en cuestién
de tasas de interés. Los ahorrado-
res han sido premiados con una de
hasta 12 por ciento anual en pesos (en Estados
Unidos 4.5 por ciento en délares), mientras
que los consumidores han tenido que pagar
intereses muy altos en sus tarjetas de créditoy
préstamos de némina. Las condiciones estan
tomando un rumbo distinto. El Banco de Méxi-
coacordd bajar su tasa de interés de referencia
en 25 puntos base, de 11.25a 11 por ciento, en
una decisién tomada por el voto mayoritario
de cuatro integrantes de 1a Junta de Gohierno,
con la oposicion de Irene Espinosa. En su mo-
mento, el motivo del alza de las tasas fue conte-
ner la inflacién. El ajuste a 1a baja fue acordado
aun cuando la inflacién aceleré levemente pero
esta por debajo de los niveles de 2022. Por su
lado, 1a Reserva Federal de Estados Unidos
anunci6 que a lo largo del afio recortara en
tres ocasiones su tasa de interés. Eso es lo que
dicen los economistas, usted verifique la tasa
que le esta cobrando su banco en su tarjeta de
crédito antes de salir de vacaciones.

60 minutos

LA ENTREVISTA CON la periodista Sharyn
Elizabeth Alfonsi del programa 60 minutos
dela cadena CBS sirvié para que el presidente
Lépez Obrador una vez mas reafirmara la
buena relacién que mantiene con el presidente
Biden, asi como la tuvo con Trump. Rechazé
que México sea el responsable del problema
migratorio. Se refirié a que nuestro pafs es el
primer socio comercial de Estados Unidos,
desplazé a China y Canad4. “Nos necesitamos
mutuamente”, dijo. Le soltaron varios toritos
sobre el fentanilo, asesinato de candidatos,

violencia, pero los capoted bien. Sialolargode - gycepook, X: gatvanochoa

su sexenio hubiera concedido mas entrevistas

ala prensa extranjera su gobierno tendria una
imagen mas objetiva mas alla de nuestras fron-

teras, pero cedid la plazaa la oposicién. En fin,
nunca es tarde.

La princesa tiene cincer

NO HAY CANCER bueno, aunque todos los
dfas se avanza en nuevos tratamientos, de
suerte que se ha vuelto tratable una enferme-
dad que afios atras era mortal. Kate Middleton,
princesa de Gales, la bella esposa del principe
Guillermo de Gran Bretafia, revel6 que fue
diagnosticada con cancer y que ya se encuen-
tra en las primeras etapas de tratamiento de
quimioterapia. No dio a conocer el tipo de
cancer que padece, sin embargo, parece ser
que es gastrico. “En enero me someti a una
cirugia abdominal importante en Londres y en
ese momento se pensé que mi condicién no era
cancerosa. La cirugfa fue exitosa, sin embargp,
las pruebas posteriores ala operacién descu-
brieron que habfa cdncer. Por lo tanto, mi equi-
po médico me recomendd que me sometiera
aun tratamiento de quimioterapia preventiva
y ahora estoy en las primeras etapas de ese
tratamiento”, expresé Kate en un video que
muestra las huellas de los dificiles dias que esta
viviendo. Indicé que les ha tomado tiempo ex-
plicarle la situacién a sus hijos, George, Char-
lotte y Louis, quienes son menores de edad. A
principios de febrero se supo que su suegro, el
rey Carlos 111, también tiene cincery estd bajo
tratamiento.

Twitterati

LLEGA @BEATRIZPAREDES A desmentir
a Enrique @edelamadrid el cuento que sélo él
se creyé de que fueron los ciudadanos quienes
eligieron a @XochitlGalvez y no una ctipula
partidista. Bien dicen que Enrique es un tipo
robotizado y fuera de la realidad.
@MartinGonzama

Péagina 17 de 63

Correo: galvanochoa@gmail.com



Fecha: 25/03/2024 Columnas Econdémicas

Pagina: 6 Dinero / Enrique Galvan Ochoa

ﬂ !J a Area cm2: 408

Costo: 35,675

2/2 Enrigue Galvan Ochoa

A Madres del colectivo Guerreros
Buscadores permanecen en la zona donde
encontraron dos hornos crematorios
clandestinos y 27 bolsas con restos humanos
en El Salto, Jalisco, hallados durante los
recorridos que hacen para intentar localizar a
sus familiares. Foto Afp
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Lograr un equilibrio en las tasas es crucial para un ecosistema tecnolégico saludable y dindmico;
necesitamos bancos centrales con un mandato mas completo que solo el control inflacionario
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os bancos centrales
son como un papa
intentando educar-
nos sobre responsa-
bilidad financiera.
Demasiada libertad y dinero:
conduce a nifios irresponsables
que hacen tonterias, Demasia-
do estricto y conservador: nos
llevaa no invertir, ni aprender,
ni tomar riesgos y mantener
nuestro dinero en unbanco.
Finalmente, esta semana, el
Banco de México redujo las ta-
sas de referencia a 11 por cien-
to. Aunque nuestro pais sigue
teniendo una de las tasas rea-
les (tasanominal menos infla-
ci6n) mas altas del mundo, po-
demos anticipar que estos re-
cortes continuaran durante el
resto del afio, sin hablar de los
efectos devastadores que esto
estateniendo eneltipode cam-
bio en un pais exportador, que
requiere inversidn extranjera
directa, conturismoy remesas.
El efecto entre las tasas de
interés e inversion en tecnolo-
giapresentaunarelacioninver-
sadonde tasas de interés eleva-
das suelen traducirse en una
desaceleracion de la innova-

cién, menor capital asignado a
inversiones delargo plazo yuna
disminucidn de las valuaciones
delas compafiias tecnoldgicas.
Si bien es cierto que un en-
torno de tasas excesivamen-
tebajas, como el observado en
2008 y durante la pandemia
de covid-19, no esta exento de
riesgos. De inicio, propiciaun
aumento enla innovacion tec-
noldgicayenlasinversiones de
capital de riesgo, perola abun-
dancia de capital baratollevéa
valoraciones exorbitantemen-
te altas de startups tecnologi-
cas, cuyos modelos de negocio
tenian poca viabilidad econé-
mica. Poco analisis, miedo a
perder la siguiente gran opor-
tunidad, traducida en excesos.
Porotrolado, lo que hemosvi-
vidolos tiltimos afios en el esce-
nariodetasasalcistashasido de-
vastador paralainnovacion. Las
tasas a los niveles actuales dis-
minuyen el apetito de riesgo por
parte delos participantes e in-
hibenlainversién en proyectos
con beneficiosalargo plazo. Los
dos principales mecanismos por
los que las tasas afectan estasin-
versiones son unmayor costode
oportunidad y una mayor tasa
de descuento parael calculo del

valor presente neto de los flujos
futuros de laempresa,

Lograr un equilibrio en las
tasas de interés es crucial para
mantener un ecosistema tec-
nolégico saludable y dindmico.
Necesitamos bancos centrales
(papads) con un mandato mas
completo que solo el control in-
flacionario (el cual tiende a ser
unindicador rezagado). Necesi-
tamos bancos centrales (papas)
que entiendan que laimportan-
cianoessoloen controlarlainfla-
cién, sino también en minimizar
los cambios enlas tasasdeinterés
paraproveer alos mercados con
estabilidad y previsibilidad. Es-
tose puede lograr con otros me-
canismos recientemente usados
como compra de activos em-
problemados (TARP) o compra
de bonos en el mercado abierto
(PEPP o Quantitative Easing).

Afin de cuentas, el verdadero
motor de la economia somoslos
millonesde mexicanos quesalimos
todoslosdiasatrabajar, construire
invertirparaun mejorfuturo, s

Banxico redujo
latasade
referenciaa 1%y
podemos anticipar
que estos recortes
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BANCA PRIVADA
Euromoney premiaa
Santander y Banorte

Luego de una encuesta so-
bre condiciones que ofrecen
los bancos en México, l1a pu-
blicacion especializada Eu-
romoneyreconocio aSantan-
der, que dirige Felipe Garcia
Ascencio, por ser la mejor
banca privada del pais, asi co-
mo aBanorte, que dirige Mar-
cos Ramirez, como el mejor
servicio en financiamiento al
comercio exterior.

DOS INDEPENDIENTES
Femsa avala entrada
de nuevas consejeras

La asamblea de Femsa, que
preside Jose Antonio Fer-
nandez Carbajal, aprobd la
sugerencia de nuevos miem-
bros independientes al con-
sejo, asi como parasus comi-
tés de Auditoria, de Practicas
Societarias y Nominaciones,
y de Operacion y Estrategia
paraeste afio. Los nuevos in-
tegrantes son Elane Stock y
Olga Gonzalez Aponte.

SECTOR DE ONCOSALUD
Compaiia peruana
Auna debuta en NYSE

Grupo Auna, compaiiia pe-
ruana de oncosalud que ope-

ra en México, Pertiy Colom-
bia y preside Jesus Zamora
Leon, debutd el viernes con
una oferta publica inicial en
laBolsa de Valores de Nueva
York, con lo que se convirti6
en la primera firmalatinoa-
mericana de salud listada en
elmercadode EU.

MAYOR VIGENCIA
Total Play cambiara
millones de sus notas

Total Play, que dirige Eduar-
do Kuri, lanzd el viernes una
oferta para intercambiaralos
tenedores de 361.5 millones
de dolares de las notas senior
por 575 millones con venci-
miento en 2025 para canjear-
las por nuevas que vencen en
2028; seran listadas en el mer-
cadodevaloresde Singapur.

AGROALIMENTOS
Campo Vivo obtiene
la certificacion tipo B

La agroalimentaria Campo
Vivo, que fundé y dirige Ma-
teo Dornier, obtuvola certifi-
cacion como EmpresaB, que
dirige Javier Herrero, que se
otorga a empresas que bus-
can el cambio delos sistemas
economicos através de cinco
vertientes: gobernanza, cola-
boradores,comunidad, medio
ambiente, yclientes.
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Aduanas se mudara
a Nuevo Laredo

n julio de 2021 se cred la Agencia
Nacional de Aduanas de México
(ANAM), a cargo de Andre Fou-
Ilon Van Lissum, como un érgano administrativo
desconcentrado de laSHCP con autoridad fiscal y
aduanera para garantizar servicios eficientes al co-
mercio exterior, reforzarlaseguridad nacional y ar-
monizarlos procesos ylainspeccion para propiciar
ellibre comercio. Ahora, con un presupuesto de 4
mil 687 millones de pesos, reubicara sus oficinas
centralesde El Caballito, en CdMx, a Nuevo Laredo.
En ese periodo desarroll6 su propiainfraestruc-
turatecnoldgica con unared de datos propia, apli-
caciones, seguridad informaticay simplificacion
delosprocesos aduaneros. Utilizaequipo de Gltima
generacion de rayos Xy Gamma paralarevisién no
intrusiva, y otros sistemas capaces de revisar carga-
mentos con sustancias y detectar radiacion.
Conautonomiatécnica, operativay de gestion, en
2023 registrd 19.8 millones de operaciones comercia-

les, 4.3 por ciento mas que
en 2022, yrecaud6unbillén
150 mil 478 millonesde pe-
sos. Abridespaciosdedialogo
conorganismos empresaria-
lescomoel CCE,laAMIAyla
Canacar parapromover una
aduanaeficienteysegura.
Implementd sistemas
actualizadospara controlar
yasegurarlosaccesosde ve-

hiculos de cargayligeros enlas aduanasfronterizas,
donde cuentacon402 carriles de carga automatiza-
dosenoperacion, yseactualizd el Proyectode Inte-
gracion Tecnoldgicade Aduanas (PITA) implemen-
tadopor el SAT en 2015-2016,y se pasdéala ANAM.
Lareubicaciéndeinstalacionesydelosmil400 em-
pleados aNuevo Laredo, permitirareorientarel siste-
maaduanero afavor del comercio exterioryel refor-
zamientode la seguridad nacional en las 50 aduanas.
Esun punto estratégico y sede delaprincipal aduana
delpais, en una superficie de 278 mil metros cuadra-
dosdentro de un predio totalde 663 mil metros cua-
dradosque incluyeinstalaciones de Sedena.

Cuarto dejunto

José Manuel Zarur, dela Comision de Construc-
cién del fraccionamiento de Las Brisas, en Acapulco,
ordendalos condéminos dejar las obras de recons-
truccidn del 25 de marzo al 7 de abril. Lo mismo pasa
en Punta Diamante, Playa Guitarrén y otros lugares
debidoaSemana Santa... En Quintana Roo, que espe-
raunmillén 300 mil visitantes, habra recorridos de
prevenciény filtros de revisidn por parte de cuerpos
policiacosy militaresparagarantizarlaseguridad.

La ANAM desarrollo
suinfraestructura
tecnologica conuna
red de datos propia y
seguridad informatica
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La Ciudad de México:
la primera capital
de la globalizaci6n

Para Yehosafat Sereijo.

El mundo, tal como lo conocemos hoy, es muy reciente.
Hasta 1492, Américay el resto del mundo eran mutuas des-
conocidas. La conquista de América por los europeos, con
sangre y fuego (y virus), produjo la primera globalizacion
economica de la historia humanay, en ese proceso, la Ciu-
dad de México se convirti6 en la primera ciudad global. Eso
vale la pena recordarlo hoy que nos sorprende el interés de
nomadas digitales, artistas o0 empresarios detrds. México
invento el nearshoring hace 500 afios y su capital era el
lugar en donde se cruzaban los caminos.

Un amigo muy joven me comentaba sobre lo asombroso
que es ver colonias enteras de la Ciudad de México pobla-
das ya por extranjeros, en donde el inglés se escucha en
calles y comercios cotidianamente. Pero esta ciudad esta
acostumbrada al mundo. Sin exagerar, hace 500 afios,
cuando Madrid, la metrépoli imperial, era un somnolien-
to pueblo ligado a la corte de los Habsburgo espafioles, la
Ciudad de México era la ciudad en donde confluyeron por
primera vez, economicamente: Asia, Europa y Ameérica.

La Ciudad de México se encuentra en medio de una co-
marca que fue riquisima en recursos naturales: agua, suelos
fértiles, un clima ideal, bosques, fauna. El Andhuac fue un
lugar privilegiado de la geograffa mundial para habitar y
comerciar, asi que cuando la capital novohispana se erigié
sobre las ruinas de Tenochtitlan, y una vez que pudo con-
trolar las inundaciones, la capital de la Nueva Espafia fue,
por derecho propio, y como centro del comercio de laplata
y el comercio de hienes americanos, una de las ciudades
mas ricas del mundo durante muchas décadas.

Forzando una triste analogia, el influencer mds notable
del siglo XVIII y XIX, Alexander Von Humboldt, al cono-
cerla la llamé la Ciudad de los Palacios, denotando la fas-
tuosa arquitectura de los ricos novohispanos asentados en
la comarca.

Pero esos palacios estaban hahitados por una aristocra-
cia afluente, que convivian con una nobleza culta, con dies-
tros artesanos que producian adornos para sus mansiones,
con talleres que manufacturaban muebles y enseres para
esa arquitectura imponente, con una sociedad desigual,
pero vibrante, multicultural, polifénica y globalizada.

A partir de 1565, con el descu-
brimiento de la corriente ocedni-
ca que aceleraba el viaje de Asia
a Ameérica, el imperio espafiol

Edgar Amador
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El Largo Plazo / Edgar Amador

inicia la primera ruta de la glo-
balizacién: el Galeén de Manila o
la Nao de China, que conecté por
mar a Asia con Europa haciendo
escala en Nueva Espaiia. La Ciu-
dad de México fue la primera en
concentrar el comercio de Asia,
Furopa y América. Veneciay Sa-
marcanda, Teherdn habian sido
ciudades que, en la Ruta de la
Seda, concentraban el comercio

Asia-Europa, pero, tras el descubrimiento de América, la
Rura de 1a Seda se colapsa y la Ciudad de México fue el
primer nodo del comercio global.

Durante dos siglos y medio, mds de lo que México tiene
como pais independiente, la capital novohispana fue una
de las ciudades mds ricas del planeta. Sino es que la mds
opulenta. Por virtud de esa centralidad en el comercio glo-
bal, sede del virreino productor de plata, y de la ceca que
produjo la primera moneda global, la Ciudad de México fue
poblada por migrantes de todos lados: europeos, filipinos y
orientales, africanos esclavizados, en una sociedad mayo-
ritariamente de indigenas americanos empobrecidos por
el vasallaje virreinal, pero en donde también existia una
aristocracia indigena que desde la Conquista pacté con el
poder espafiol para derrotar a los aztecas.

La calle de Moneda, adyacente al Palacio Nacional, fun-
dada en 1935, produjo desde sus inicios una moneda de tal
calidad que se convirtié enla primera moneda global, usada
en Estados Unidos, China, Japon, Filipinas, Brasily en Eurc-
pa Occidental. Las Columnas de Hércules y el lienzo con la
leyenda Plus Ultra acufiados en el Real de a 8 se conocian
en los confines del mundo y, de hecho, la estilizacién de
ese reverso es hoy el simbolo del délar norteamericano (§,
con dos columnas), vestigio del uso en las trece colonias
americanas de la moneda acufiada en la Ciudad de México.

o

Los economistas tienden a pensar que la economia ocurre
en un Excel. Que todo es flujos o balances, que la economia
es una dindmica sucesién de asientos contables y ecua-
ciones diferenciales. No es asi. La economll;’;?gﬂﬁ%éi?tﬁ:f
espacioy en un tiempo, y cuando los historiadores econd-
micos describen la preminencia del Real de plata novohis-
pano en el comercio global, deben de tener presente que
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todos esos reales se acufiaron en la ceca de México,enel  Una rascadita en la historia de esta ciudad maravillo- 13 ciudad donde

edificio actualmente ocupado por el Museo Nacional de las sa nos ayuda a entender que los némadas digitales de la fl

Culturas, en la calle (por algo asi llamada) de Moneda, en Condesa o el empresario del nearshoring no son ninguna confluyeron

esta Ciudad de México. novedad, son mds la regla que la excepcidn en la historia econdmicamente
Aqui en esta ciudad se acufié la primera meneda global de nuestra ciudad, la primera urbe global de 1a historia de

que fue medio de cambio aceptado en el mundo durante la humanidad. por pr{mera

los siglos XVI al XIX. Ninguna ciudad, hasta el advenimiento Hzce 500 vez Asia, Europa
del ddlar estadunidense, puede decir que fue el centrode América

la economia monetaria mundial. S6lo la Ciudad de Mexico. aflos fue y :
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Decisiones encontradas de politica monetaria,
sin afectaciones al tipo de cambio

El peso mexicano, en los tltimos afios, se ha caracterizado por
su fortaleza frente el ddlar de Estados Unidos. Con el choque
de la pandemia del coronavirus en marzo de 2020, el peso
sufrié una fuerte depreciacion de 25.5% en mencs de un tri-
mestre, que llevé al tipo de cambio a un maximo histérico
de 25.35 pesos por ddlar el 23 de marzo de 2020. Desde este
mdximo, el peso se ha apreciado de manera importante y fue
en 2023 (13.1%) cuando registré la mayor ganancia anual con-
tra el délar desde que México adopté una politica cambiaria
de libre flotacién en 1994.

Son varios los factores que han incidido sobre esta paridad
cambiariay que han catapultado los buenos fundamentales de
la divisa local. En clerta medida diversos eventos internacio-
nales como: (i) las disputas comerciales entre Estados Unidos
y China, (i) el conflicto geopolitico entre Rusia y Ucrania y (iii)
el escalamiento de la guerra entre Hamds e Israel, entre otros,
han causado unarelocalizacion de cadenas de suministro, de
la que México, por su estratégica posicion geogrdfica, ha salido
beneficiado.

Ademis, el importante crecimiento de las remesas en los
tiltimos afios, el avance de las exportaciones de bienes, la en-
trada de divisas por concepto de turismoy la inversion extran-
jera directa son algunos de los factores que han incidido sobre
la fortaleza de la divisa mexicana.

Por su parte, el atractivo diferencial de tasas de corto plazo
entre Fstados Unidos y México también ha contribuido, aunque
en menor medida, al fortalecimiento del peso. Con los recien-
tes movimientos de la Reserva Federal (Fed) y el Banco de
Meéxico (Banxico), el diferencial (spread) de tasas de interés de
corto plazo entre ambos paises se redujo de 575 puntos base
(phs) a550. Cabe destacar que este spread todavia se encuen-
trapor encima del diferencial promedio desde el 2008, que es
de 469 pbs, circunstancia que proporciona a Banxico grados
de libertad para nuevas reducciones de su tasa sin esperar
presion en el tipo de cambio. Tras las decisiones de la Fed y
Banxico, el délar apenas gano 0.4% contra el peso al ubicarse
en 16.73 pesos por délar.

Las decisiones de politica monetaria de ambos bancos cen-
trales fueron las siguientes:

LA RESERVA FEDERAL MANTUVO SIN CAMBIOS

SU TASA DE REFERENCIA POR QUINTA REUNION
CONSECUTIVA.

L.a Fed mantuvo sin cambios la tasa de referencia en el rango
entre 5.25%y 5.50%. Por quinta reunién consecutiva, desde la
celebrada el 20 de septiembre de 2023, la Fed ha mantenido
dicha tasa, con lo que van 8 meses desde la tltima vez (julio
de 2023) que la Fed aumentd el referencial. Cabe recordar que
a principios de 2024 habia la expectativa en el mercado de
que el primer recorte podria llegar en esta reunion de marzo;
sin embargo, tras la aceleracion de la inflacién en enero y la
fortaleza del mercado laboral en el primer bimestre del afio,
dicha expectativa fue disminuyendo. En el comunicado de la

decision practicamente no cambio nada con respecto al an-
terior, solamente destaca que la Fed hace mencién de que la
economia se ha expandido a un ritmo sélido y que la creacién
de empleo se ha mantenido fuerte.

En esta ocasion, los participantes del Comité Federal de
Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas en inglés) actualizaron
las proyecciones de variables econémicas y de tasas de interés,

la actualizacion previa de éstas fue en la reunion de politi-
camonetaria de diciembre de 2023. Destacan los siguientes
cambios:

1.- De los 19 participantes del FOMC, nueve estiman que la
tasa culminard 2024 en el rango entre 4.50 y 4.75%, es decir,
podria haber tres recortes de 25 puntos base cada uno. De
acuerdo con la herramienta FedWatch Tool del CME, el primer
recorte llegaria en la reunion de junio, con una probabilidad
de 71.9 por diento.

2.- El crecimiento econémico fue revisado considerable-
mente al alza al pasar de 1.4% en las proyecciones pasadas
a 2.1% para este 2024, lo cual refleja el punto de vista del
comunicado.

3.- La tasa de desempleo fue revisada ligeramente a la baja
al pasar de 4.1% anual a 4.0%. Cabe recordar que la actual tasa
de desempleo (de febrero) es de 3.9 por ciento.

4 - Para la inflacion medida a través del Indice de Gasto
en Consumo Personal (PCE, por sus siglas en inglés), proyec-
tan que culminard 2024 en 2.4%, sin cambios con respecto a
la estimacion anterior. De acuerdo con las proyecciones, la
inflacion convergera al objetivo puntual de 2.0% hasta 2026.

EL BANCO DE MEXICO RECORTO SU TASA POR
PRIMERA VEZ EN TRES ANOS, EN LINEA CON LO
PREVISTO POR EL MERCADO
La Junta de Gobierno del Banco de México (Banxico) decidio
por mayoria recortar 1a tasa de fondeo gubernamental en el
mercado interbancario con plazo de un dia (tasa referencial).
De los cinco miembros, cuatro votaron por un recorte de 25
puntos base, con lo que la tasa pasé de 11.25 a 11.0%, el primer
recorte desde fehrero de 2021 (poco mas de tres afios). La de-
cision estuvo ampliamente anticipada por el mercado, después
de que la Junta de Gobierno en las minutas de la reunion pa-
sada abrid la posibilidad a discutir un ajuste en el referencial.
Cabe recordar que la tasa de interés de referencia se ha
mantenido en dos digitos desde noviembre de 2022 y Banxi-
co comenzo con el endurecimiento monetario desde junio de
2021 (nueve meses antes que la Reserva Federal). Lo anterior
debido a que en marzo de 2021 comenzaron las presiones
inflacionarias en México, derivado de los choques de la pan-
demia del coronavirus y 1as respectivas restricciones de mo-
vilidad para contener la expansion del virusaglasdesems@ses
la inflacién se ha mantenido por encima del rango objetivo
de Banxico, que es (3% +/- 1 punto porcentual). y en agos-
to de 2022 alcanzé un pico de 8.7% anual. Desde el maximo
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registrado la inflacién ha bajado hasta 4.40% en febrero y la
subyacente ha mantenido una trayectoria constante a la baja.

En el comunicado de la mds reciente decision, Banxico no
hace mencién sobre posibles ajustes en la préxima reunién
de politica monetaria y sefialé que tomard las decisiones en
funcién de la informacién disponible.
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Planeacion para el futuro

del agua

ace ya 31 afios que se
H celebrd por primera

vez el DiaMundial
del Agua. Cada 22 de marzo
desde 1993, se intenta llamar la
atencion sobre el valioso recurso
enlo general, pero en un tema
especifico en particular. En este
afio el lema es Agua para la Paz,
el cual tiene mucho trasfondo,
alavez que el agua puede ser
potencial fuente de conflictos,
pero también puede fungir como
un punto de coincidencia para
la construccion de la paz, sobre
todo en la dimensidn social. Sin
embargo, en retrospectiva, hay
tres temas que han aparecido
frecuentemente en estos mas de
treinta afios y que manifiestan la
importancia del agua en nuestras
vidas: la salud, el desafio que
plantea el futuro, y la escasez y el
desabasto.

Decidir cudl temdtica es mds
importante no es cosa facil. Los
aspectos de sanidad e higiene
asociados con el buen o el mal
manejo del agua siempre serdn
relevantes a la vez que inciden
directamente sobre la salud de
la poblacién. Sin embargo, hoy
dfa la gran preocupacion se ha

‘ COLABORADOR
| INVITADO

A ldﬂ L
Ramirez Orozco

Director del Centro del Agua
del Tec de Momemey

L) Opine usted:

economéxd effinanciero.com.mx

volcado hacia la disponibilidad
del recurso y debo decir, que den-
tro de éste resaltan més los temas
de cantidad que los de calidad,
aunque ambos sean importantes.
Al final, no se puede concebir un
estado en el que dispongamos de
una gran cantidad de agua pero
que ésta no se encuentre en la
calidad adecuada para determi-
nados usos. Claro que, mientras
que la calidad del agua se puede
mejorar a través de tecnologia

y recursos, la oferta en cantidad
es un asunto que obedece a muy
diversos factores, muchos de los
cuales no estdn enteramente en
nuestras manos, entre ellos, por
ejemplo, el clim4tico.

Hemos sido testigos ya de los
graves problemas que se han
ido desvelando con respecto al
desabasto de agua, en particular
a grandes centros de poblacién,
originados por periodos recu-
trentes de sequia y exacerbados
por el continuo crecimiento de
lademanda. El caso del Area
Metropolitana de Monterrey
capt6 la atencién de los medios
de comunicacién, tanto nacio-
nales como internacionales.
¢Cémo una metrdpoli, ejemplo
de un buen funcionamiento
desde el punto de vista hidrico
por mds de 20 afios habia podido
caer en tal situacion? La verdad,
siendo habitante de esa regién,
puedo constatar que aun en el
peor momento de la crisis en
2022, el Area Metropolitana de
Monterrey se encontraba mucho
mejor, en términos de abasto,
que muchas de las ciudades en
México y Latinoamérica. Hoy, el
caso del Valle de México capta la
atencion, pero otras importantes
urbes se encuentran en condi-
ciones parecidas, de tal forma
que, si no acttan de inmediato, el
mismo futuro les espera. Guada-
lajara, Ledn, Querétaroy otras
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deben verse en ese espejo.
Ahora bien, cuando se habla

de una crisis hidrica, enten-
diendo ésta como el desabasto
de aguaen el sentido de que

la oferta no puede satisfacer la
demanda, el problema es com-
plejo y las causas son multiples.
Sin duda, el incremento en la
demanda en virtud del creci-
miento poblacional y econdémico
es un elemento importante,
como también los es el compo-
nente climatoldgico. En el caso
de Monterrey, si previo a la crisis
o incluso durante su inicio, se
hubieran tenido lluvias impor-
tantes o algun evento ciclénico,
la historia seria otra. El rol de la
infraestructura es también muy
importante. Nuevamente, en el
caso de Monterrey, si en 2022 se
hubiera tenido en funciones el
segundo acueducto proveniente
de la presa El Cuchillo, es muy
probable que la crisis no hubiera
existido. Claro, el haber contado
con esa nueva linea hubiera tam-
bién obligado a una evaluacién
detallada de las implicaciones
futuras de extraer en ese afio ma-
yores voliimenes de una misma
fuente de abastecimiento.

Sin embargo, de entre todos
los factores que podrian favore-
cer una crisis hidrica en cualquier
ambito, pero especialmente en
el entorno urbano, el que parece
ser mas relevante es el de la

sentido mds amplio es preparar
un conjunto de decisiones para
una accién futura. Pero no es solo
la formulacién de un plan, sino
su seguimiento y adaptacion. En
lo referente a evitar una crisis
hidrica en entornos urbanos,

la planeacién implica orientar
cémo y hasta dénde debe crecer
una ciudad, debe tomar en consi-
deraci6n el desarrollo oportuno
de nueva infraestructura, implica
establecer programas de man-
tenimiento adecuados, disefiar
esquemas para incrementar la
eficiencia, implementar proyec-
tos orientados a disminuir la
demanda, entre otros; pero sobre
todo, consiste en trabajar en una
serie de acciones a realizar ante
escenarios poblacionales y cli-
madticos adversos, asi como ante
contingencias, La naturaleza nos
ha mostrado que debemos estar
preparados para futuros mds de-
safiantes. Que es mejor trabajar
con al menos un escenario mas
desfavorable que el original-
mente mas pesimista. En este
proceso hay que incorporar toda
la tecnologfa, ser innovadores,
aprender del pasado Yy, si de paso
en el camino podemos incidir en
politicas mds adecuadas, favore-
cer el cumplimiento de las leyes y
en la disposicién de los recursos
suficientes, si que podemos alla-
nar el futuro del agua.
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Manzanillo, puerto que busca
ser como Panama

ste fin de semana, el puerto de Manzanillo confir-
m¢ una vez ms que avanza con buen ritmo para
competir contra Brasil y Panama, como un lugar de
primer nivel para los grandes buques de carga.

Y es que, por primera vez, llegd un buque de gran

calado con mas de mil 500 contenedores en su mani-
fiesto, el CMA CGM Dignity, que incluso ameritd
que la Administracion del Sistema Portuario
Nacional Manzanillo recomendara a la poblacién
lugares seguros y apropiados para ver la operacién de
arribo del buque procedente del puerto surcoreano de
Busan.

El crecimiento del puerto de Manzanillohaido a
paso veloz, y es por eso que se cred ya la Asociacién
de Terminales y Operadores del Puerto de
Manzanillo (Astom), que preside José Antonio
Contreras y que tiene 10 meses en operacion.

De entrada, agrupa a terminales y operadores
marftimos que generan mas de 35 mil empleos en la
industria portuaria, integrando entre sus asociados
avarias de las empresas més grandes dela region
como SSA, que lleva Chris Greimmett, Contecon,

Ocupa y Friman, que dirige Carlos J. Olivar y Cor-

poracién Multimodal, entre otras empresas.

Lo que se busca es seguir posicionando al puerto,
actualmente son Panama y Brasil quienes reciben el
mayor niimero de transporte maritimo de carga, y
Manzanillo se encuentra en tercero y en constante
avance. 56l en el primer bimestre del afio, Manzani-
llo incrementd 7 por ciento anual su movimiento de
carga comercial, al sumar un récord histérico para un
periodo similar con un total de casi 5 millones de tone-

ladas, sin incluir productos petroleros, 316 mil més que

en el mismo periodo de 2023.
Manzanillo opera ya el 45 por ciento del volumen
total de importacién contenerizada del pais, en donde

el principal cliente es 1a llegada de vehiculos, sf muchos

Jeanette
Leyva Reus

Wialeyaing

de ellos desde Asia; s6lo un ejemplo, mientras que el
afio pasado recibieron sélo 76 vehiculos en los pri-
meros dos meses del afio, de ese lado del mundo, en
este afio ya rebasan los mil y sigue habiendo buques
en espera.

Meéxico es el pafs con més puertos, ademas de
Manzanillo esta Lizaro Cirdenas; el puerto de Vera-
cruz, y Altamira Tampico.

Con la llegada de mds empresas internacionales,
vale la pena revisar los datos de los puertos mexica-
nos, y el potencial alrededor de ello para las em-
presas logisticas y los parques y naves industriales,
yaque, de continuar esta tendencia, el futuro se ve
prometedor.

Prioridades de empresatios
Las semanas anteriores han sido claves para los em-
presarios mexicanos, entre cambios de presidencias
: de las diferentes asociaciones,
rodos han coincidido que las
prioridades del sector empre-
sarial mexicano son claras, se
ilebe trabajar y fortalecer el Es-
-ado de derecho, pero también

.. i n mejorar la politica indus-

3 2 rial, la educacion e innovacion;
»articipar de manera activar en

temas del cambio climético y

trabajar en la igualdad de oportunidades.

Eltiltimo relevo se dio el viernes con la llegada
de Alejandro Malagén ala Concamin, en
donde ademds de considerar que se requiere traba-
jar en conjunto todos en estos puntos, también el
tema de la seguridad piiblica es clave para que las
inversiones sigan llegando.

En estos encuentros, por cierto, Raquel Buen-
rostro, secretaria de Economia, ha sigesginsioo de 63
derada como un buen interlocutor con el gobierno
federal; por lo pronto, trabajan con lasempresas en
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politicas industriales que vayan de la manocon el
nearshoring, pero sobretodo el objetivo es incluir a
pequefias y medianas empresas mexicanas en las
cadenas productivas para que todos ganen.

Reparar fugas de agua, indispensable

Los datos por todos lados sobre el problema del
aguaen todo el pais hacen que las alarmas crezcan.
Desde luego con el anuncio
delaescasez de aguaenla
Zona Metropolitana de la
Ciudad de México debido al
estrés hidrico que afectaa todo
el sisterna Cutzamala, que
opera la Conagua a cargo

de Germ#n Martinez San-
toyo, las soluciones se han '
centradoen traer el liquido de
otras reservas, como los pozos de Zumpango.

Sume las fugas de agua que se reportan en la red
de distribucién, pues la UNAM calcula que sdloen la
Ciudad de México, se desperdicia un 40 por ciento
de agua por falta de mantenimiento del sistema y
reparacién de fugas.

Y ahi hay que echarle un ojo alo que ya se realiza
en algunas entidades, en donde ya estdn usado
tecniologias diferentes para reparar las fugas, un
ejemplo fue el afio pasado Ledn, que con laem-
presa Relap, que lleva Victor Palencia, con un
compuiesto patentado se sellaron las fugas de agua,
lo mejor con garantias de una década, se detecaron
fugas y tomas clandestinas, por lo que ya varias enti-
dades revisan esta opcién.

Al final, encontrar soluciones para que todos
cuidemos el agua, pero también se reparen las fugas
que se detectan debe ser la prioridad para que el vital
liquido no nos falte, ojald en momentos de procesos
electorales los candidatos en todo el pafs tomen este
tema como prioridad.

Victor Palencia

Mas jévenes lideres mexicanos

Si hay algo enlo que se tiene que trabajar mucho
mas, es en la creacién de lideres para el futuro,

por eso hay que seguir la
iniciativa de Ia Academia
Latinoameticana de Liderazgo
(LALA por sus siglas en inglés)
que participara junto con
Scotiabank, que lleva Adridn

: - Otero, para apoyar amasde
100 jévenes mexicanos en su

wis preparacidn como lideres en
diferentes sectores.

Con un donativo de 100 mil délares por parte
del banco de origen canadiense a la academia,
buscan dotar de herramientas de aprendizaje a
jovenes de entre los 14 ylos 20 afios que asisten
asus bootcamps, con la finalidad de formar alos
futuroes lideres del sector privado y social, serdn 100
los jévenes mexicanos que $e unan para participar
en el programa de formacién. Pagina 30 de 63

Ojal4 el programa crezea mucho mds.

Por lo pronto, lamoneda estd en el aire.
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El futuro de las tasas de interés

| COORDEMNADAS

interés en México en los proximos meses?
¢Tendremos una secuencia continua de
bajas, o0 la reduccién de la semana pasada ser4 sola-

o C udl serd la trayectoria de las tasas de

Sobre la base de los dichos de la gobernadora del
Banxico y de las tendencias de la inflacién, tiendo a
pensar que en esa reunién no se reduciran las ta-
sas nuevamente, sino que habra una espera para que

Ll
l 4' nri q ue mente un hecho aislado? una nueva reduccién se produzca hasta el jueves 27
. La respuesta a esta pregunta es relevante no so- de junio, en caso de que la trayectoria de la inflacién
QH miana lamente en cuanto a la trayectoria de las tasas de inte-  retome su camino a la baja.
rés, sino que puede influir en el desempefio general Como ya se ha anticipado reiteradamente, el es-
(] — delaactividad econémica. cenario mds probable es que todo este afio tengamos

MU QU s nangiend. oo

[ Tl

Como en otras ocasiones cuango la Junta de
Gobierno ha tomado decisiones respecto a las tasas
de interés, tuve ]a oportunidad de conversar con la
gobernadora del Banco de México, Victoria Rodri-
guez Ceja.

En primer lugar, la funcionaria explicé porqué
cuatro de los cinco integrantes de la Junta del
Banxico optaron por bajar la tasa.

Elnivel de 11.25 por ciento se habia mantenido
desde abril de 2023, cuando la tasa de inflacién anual
estaba en 6.25 por ciento. .

Los datos que el INEGI dio a conocer el viernes
pasado indican que —con todo y un ligero aumento—
la inflaci6n estd en 4.48 por ciento.

La desinflacién, mas all4 de titubeos, halo- .
grado avanzar.

Sin embargo, ante la pregunta de si estamos en el
arranque de un ciclo a la baja de las tasas, Rodriguez
Ceja fue muy cauta y sefial6 que las decisiones del
Banxico se irdn tomando conforme a la evolucién
de lainflacién. .

Para los traductores de las expresiones de los ban-
queros centrales, esto significa que probablemente
No veamos una secuencia continua de bajas en las
tasas. s

Falta ver el comportamiento de la inflacién para
todo el mes de marzo, pero los datos de la primera
quincena anticipan un repunte.

La préxima decision de politica monetaria que to-
mar4 Banxico se daré a conocer el jueves 9 de mayo,
justamente en el dia en el que el INEGI dard a conocer
la inflacién del mes de abril.

atin un escenario de tasas reales elevadas.

Incluso, pese a las bajas nominales que decida el
Banxico, no es improbable que las tasas reales se
mantengan sin reducciones en lo que resta del afio,
pues las bajas nominales se acompasarizn a la reduc-
cion de la inflacién.

La persistencia de tasas reales elevadas tiene
diversas implicaciones.

Serdn un factor que lastre el crecimiento de la
actividad econémica. Aunque el Banxico no tiene el
objetivo explicito de moderar el crecimiento, el efecto
de las tasas altas probablemente sea atemperar el
empuje que las cifras oportunas de febrero ya marcan
enla actividad econémica luego del freno de enero.

Otro de los impactos relevantes es el relativo al
tipo de cambio. )

A pesar de que se redujo levemente el diferencial
de tasas entre Estados Unidos y México, es atin tan
grande la brecha, que lo mds probable es que, con
independencia de los episodios de volatilidad que los
procesos electorales puedan traer consigo, el escena-
rio base es el de un peso fuerte.

Puede haber discusién respecto a la politica mo-
netaria que aplica el Banxico, como de hecho la hubo
al interior de la.Junta de Gobierno, en la cual, por
primera vez desde el 15 de diciembre de 2022, 1a de-
cisién fue tomada por mayoria y no por unanimidad,
como habia sido la regla desde entonces.

Pero lo que no puede ponerse a debate, porque los
resultados allf est4n, es que la estabilidad monetaria
y financiera que se ha alcanzado es uno de los activos
mds importantes que hoy tiene el pais.
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Pemex, Petrobras
estreno una super
computadora

PARTEAGUAS

Jonathan Ruiz

) Dpine usted:
jruizi@ethnanciero.com.mx
Facebook: @RiszTorre

@ ERuizTome

“Una de las
computadoras

mds recientes,
Gaia, inicio su
operacion en agosto
en el Centro de
Investiguciones
para el Desarrollo
v la Innovacion

de Petrobras”

“Gaia se utiliza
para desarrollar y
mejorar tecnologias
Geofisicas, que
pueden aplicarse
tanto en campos

de Presal como

en otras dreas”
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C.C petrdleola brasilenia
Petrobras, la mexi-

cana Pemex y otras empresas?
Generan sismos. Susingenieros
provocan poderosas explosiones
controladas y luego registranlas
ondas acusticas que rebotan en
el subsuelo, parecidas alas olas
que genera un clavadistaenla
alberca.

Son distintas las ondas que
rebotan en piedra, de las que
chocaron conreservas de crudo
o gas. Quien sepa leer mejor esas
ondas, tiene mds posibilidades de
encontrar hidrocarburos.

Hay humanos que pueden
revisar cientos de esas ondas; las
computadoras, miles; las super-
computadoras, millones.

Por eso Petrobras estrend
una super computadora el afio
pasado, con la que completé una
coleccion de estas herramientas a
las que los brasilefios ponen nom-
bres mitoldgicos como Pegaso o
Fénix.

También al final de 2023,
Pemex canceld una licita-
cién para adquirir equipo de
cémputo para sus empleados,
debido a la falta de presupuesto
(Adjudicacién Directa 2023-258-
PMX_SA_PC_GCSS-SASSO-AD-
N-A).

Los trabajadores delaque
fue la mayor empresa nacional
trabajan con lo que pueden, no
con lo que deben. Pemex no pue-
de mejorar si su gente carece de
herramientas basicas.

PETROBRAS UN BUEN EJEMPLO

En 2018, la empresa petrolera
brasilefia tuvo un margen bruto
de ganancias de 38 por ciento.
Al cierre de 2023, esa ganancia
ya habia subido al 53 por ciento.
Esa compatiia es cada vez mas
eficiente y mas rica. Bien porlos
brasilefios.

Columnas Econdmicas

Parteaguas/ Jonathan Ruiz

Jonathan Ruiz

Un modo de conseguir la me-
joraes nodesperdiciar dineroala
horade hacer inversiones.

Muchas perforaciones que
cuestan millones de ddlares
terminan siendo nadamas que
unhoyo inservible, si al final hay
POCos recursos o simplemente no
existen.

Para evitar errores, las stiper
computadoras cargadas de inteli-
gencia artificial revisan millones
de datos e imagenes en el tiempo
enelque un ingeniero salea com-
prar un café,

“Una de las computadoras mas

recientes, Gaia, inici6 su opera-
cién enagosto en el Centrode
Investigaciones para el Desarro-
lioyla Innovacién (Cenpes) dela
empresa”, divulgd Petrobras en
un comunicado de septiembre.
“Gaia se utiliza para desa-
rrollar y mejorar tecnologias
Geofisicas, que pueden aplicarse
tanto en campos de Presal como
enotras areas. Laidea es mejorar
lasherramientas de procesamien-
to de imagenes sismicas -técnica

que produce imagenes en 3D
delinterior de la Tierra~ para
obtener reproducciones de muy
alta definicién de las capas de
roca del subsuelo”, agreg6 la
compafiia en untextoenel cual
advierte que seguird adquiriendo
tecnologia.

Losaben en Nvidia, la empre-
sa fabricante de maquinas que
sirven a esas supercomputadoras
y que es proveedora de Petrobras.

Jensen Huang, el jefe de esta
empresa que se convirtio este afio
en lareina del Silicon Valley por
sus explosivas ventas, invit6 al
gerente general de Tecnologias
de Informacién de la petrolera
sudamericana ala exhibicién
anual mas grande de tecnologia,
llamada Nvidia GTC. :

Elbrasilefio Otévio Ciribelli

Borges compartio un panel con
Charlie Fazzino, de ExxonMobil;

Shashi Menon, de Schlum-
berger; Vibhor Aggarwal, de
Shell y con Marc Spieler, director
deenergia en Nvidia. Lamesa
dediscusién llevé por nombre
“Construyendo un futuro con
bajas emisiones de carbono con
HPCelAenlaenergia”

En otra circunstancia, losem- -
pleados de Pemex luchan porla
subsistencia. Suempresa no estd
enesaliga. Noes su culpa.

El sexenio de Enrique Pefia
Nieto volco su atencién a las
subastas de rondas petrolerasy
descuidd a la petrolera nacional.
El presidente Andrés Manuel
Lépez Obrador prometi6 mejoras,
pero se distrajo con una refinerfa.

Es curioso cémo molesta a
algunos ver empresariosen la
politica, pero perciben légico
poner a politicos al frente de una
gran empresa.

Director General de Proyectos
Especiales y Ediciones Regionales
de EL FINANCIERO
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Resultados
ypopularidad

quino en éxitos. Préctica-
mentenohaynadaenelsegundo |} ﬂC‘ﬂl’iﬂ

grupo, aunque los feligreses . .
insisten en acomodar cosas ahi. Schettino
Lo tinico que encuentro es el Profiesor de la Escuela de Gobilerno,

incremento artificial de ingresos Tec de Monterrey
alas familias que, aunque suene C3 Opine usted:

bonito, no deja de ser artificial. WWW.macario.m
Por un lado, becas, pensionesy @ Gmacarionx
transferencias, que tienen que

cubrirse con deuda; por otro,

incrementos salariales fuera de
l6gica, que han provocado ya
una brecha en productividad de
practicamente 30%. Esabrecha
se resolvera via inflacién o
empleos, ademas de reflejarse ya
en la compactacién de salarios.
Ambas cosas aguantan hastala
eleccién, y algunos meses mds,
pero no eternamente,

Lo que se halogrado con los
continuos e inmoderados incre-
mentos al salario minimo es que
ahora tengamos a dos terceras
partes de los trabajadores for-
males ganando menos de dos sa-
larios minimos. Era un tercio al
inicio del gobierno de Calderdn,
después del gran esfuerzo de los
sexenios anteriores.por eliminar
pagos inferiores al minimo. Pero
10 encuentro otra cosa digna de
mencion: crecimiento econd-
mico de 0.7%, promedio anual;
déficit de 5% del PIB; situacion
critica en Pemex y CFE, a pesar
de rescates y subsidios; yen el
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ambito social, 1a destruccion del
sector salud, que ha implicado
un crecimiento brutal del gasto
de bolsillo, que se lleva mucho
mas de lo que transferencias, be-
cas y minimos le han aportado
alas familias. Al menos asi se ve
en la ENIGH 2022, pero no hay
datos mads recientes.

El crecimiento del control te-
rritorial del crimen organizado,
ahora reflejado en el asesinato
de candidatos o funcionarios,
casi todos los dias, asi como en
la extorsion y los castigos por no
cumplirla, no creo que requiera
muchos rengiones. De la corrup-
ci6n, especialmente de la familia
Palacio, también sobra evidencia.

Alahora de juntar toda esta
informacién, muchas personas
se sorprenden de que Lopez
Obrador siga siendo popular.
Tienen razon, seria sorpren-
dente, pero es que en realidad no
lo es. Déjeme comparar con los
anteriores presidentes. Primero,
excluyo a Pefia Nieto, que nunca
pudo ser popular. Zedillo fue
electo con 48.7% de los votos,
pero su popularidad en el dltimo
afio de gobierno alcanz6 66%.
Subié 17 puntos durante su
mandato. Vicente Fox gand con
42.5% del voto, y su popularidad
al final rondaba 61%, es decir

que gané 18.5 puntos. Felipe
Calderdn gandla eleccion con
35.9% de los votos, pero cerré
su gobierno con popularidad de
60%. Incrementd su apoyo, du-
rante su gobierno, en 24 puntos.
Ldpez Obrador gand con
53.2% de los votos, algo digno
de reconocimiento entorces.
Sin embargo, su popularidad
hoy est4 muy mermada. Al
respecto, conviene separar las
encuestas en dos grupos: las que
han mantenido su medicién de
forma mas o menos congruente
(EL FINANCIERO, Lorena Becerra
(antes Reforma), Buendia, GEA-
ISA, Parametria, Mitofsky), que
hoy tienen al Presidente en 55%
(o un poco por debajo), y las que
desde 2021 empezaron a medir
algo diferente: Enkoll, Demo-
tecnia, Covarrubias, y ahora Re-
forma con su nuevo equipo. Para
ellos, 70% es poco, pero no hay
explicacién de por qué antes de
2021 median lo misme que las

demads encuestadoras menciona-

das, yhoyyano es asi.
Si comparo la votacién de
Lépez Obrador con la populari-

‘dad de las encuestas que me pa-

recen confiables, el incremento
en aprobacion, en su dltimo afio,
es de 2 puntos. Muy lejos de los
17 de Zedillo, los 19 de Fox y,
sobre todo, los 24 de Calderdn.
Suena légico, si consideramos
que los votos desde 2021 se han
repartido de forma préctica-
mente idéntica entre los aliados
de Morena y la oposici6n: a
mitades.

Entonces, Lopez estd lejos
de ser popular, y su candidata

no tiene los margenes que le atri-

buyen. La eleccién no sélono la
tienen ganada, sino que todo in-
dica que la tienen perdida. Pero
eso lo platicamos el miércoles.
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La Megaburbuja continua. ;Cuando
pudiera ocurrir la correccion?

aly como se lo comenta-
I mos, el Comité Federal de

Mercado Abierto del Banco
delaReserva Federal decidi6
mantener su tasa de referencia
enel rango entre 5.25%a 5.50%,
y las estimaciones sobre las tasas
de interés en el futuro prevén una
reduccion de tasas més gradual y
menos intensa en el largo plazo,
aunque todavia ven tres posibles
reducciones de ¥ de puntoen
este afio.

El comunicadoy la conferencia
posterior de Jerome Powell, dejan
en claro que la FED no espera que
sea apropiado reducir el rango
objetivo hasta que haya ganado
mayor confianza en que lainfla-
cién se esta moviendo de manera
sostenible hacia el objetivo del
2%. Ademas, seguira reduciendo
sus tenencias de valoresdel Te-
soro y deuda de agencias hipote-
carias y valores respaldados por
‘hipotecas de agencias federales.
Lo que se traduce en una con-
traccion de la oferta monetaria -
aun ritmo de 95 mil millones de
ddlares mensuales.

Auny cuando en los primeros
dfas dela semana pasada los -
inversionistas y participantes
del mercado prefirieron adoptar

‘ PERSPECTIVA
BURSAMETRICA

Ernesto
O’Farrill
Presidents de Bursaméinca

O Dpine usted:
enfamills@bursametrica.com

@ GEOFarilsSo

i
b=

precauciones ante la posibilidad
de que ]a FED se mostrara més
cautelosa o reticente a reducir sus
Tasas de interés ante los tiltimos
datos de inflacién, la reaccién
posterior al comunicado han sido
positivos, en todos los mercados;
en todas clases de activos.

Tenemos nuevos maximos en
los indices de las bolsas amer-
cianas, en el Financial Times
de Londres, en el Dax aleman,
en el CAC de Paris, en el Nikkei
225 de la Bolsa de Tokio, que
recientemente rebasé los 38 mil
puntos, que habia sido su maximo
histérico hace 35 afios; pero no
nada mas tenemos la euforia en
los mercados accionarios, sino en
los mercados de Bonos Guberna-
mentales y Bonos Corporativos.
En las monedas, como en el Peso -
Mexicano. En los metales tene-
mos nuevos maximos en el Oro,
enlaPlata o en el Cobre. El Bitcoin
marcd nuevos maximos en 72 mil
délares. La Megaburbuja continta
inflindose. La euforia irracional
en todos los mercados continua

Ya explicamos hace dos
semanas que factores provocan
esta burbuja global: La hipétesis
central es un exceso de oferta
monetaria global, inyectada
desde la pandemia, que no ha
querido retirarse, y el excesivo
gasto fiscal electorero en 70
paises, particularmente el de
Estados Unidos que alcanza un
déficit fiscal el 7% sobre PIB en el
ejercicio fiscal vigente, y el retiro
de cerca de 2 billones de ddlares
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dela circulacién por partede la
FED, después de haber inyectado
8 billones durante la Pandemia.
También es clara una burbuja mas
acentuada en lo que tiene que ver
con la Inteligencia Artificial, en
donde las empresas relacionadas
de este sector prometen tener una
rentabilidad extraordinaria en

la préxima década. Desde luego
también los precios de los distin-
tos activos estan descontando un
escenario de menores tasas de
interés.

¢Quetan sobrevaluados estin
los mercados? ¢Podria darse una
correccion global? Veamos algu-
nos datos:

Tomemos como modelo al
Indice S&P 500 de 1a Bolsa de
Nueva York. E1 S&P 500 lleva 33%
de rendimiento en los tiltimos
12 meses, y presenta un miltiplo
Precio/Utilidad promedio de 28.4
veces, al cierre del viernes pasado;
casi el doble de su promedio histd-
rico que esde 15 veces. Hasta aquf
el anélisis simple nos dice que si
no hay un crecimiento econémico
extraordinario enfrente, o un
nivel futuro de Tasas de Interés
extraordinariamente reducido, el
mercado en su conjunto presenta
una sobrevaluacién del 89.3%.

Otro pardmetro, el FED
ratio, nos lleva a un rendimiento
esperado del 3.5% anual impli-
cito en el multiplo promedio del
mercado, (El inverso del multiplo)
para las inversiones en acciones
a los precios vigentes, lo que se

compara desfavorablemente con
el rendimiento de los Bonos del
Tesoro a 10 afios, que hoy ofrecen
un 4.2%de rendimiento a venci-
miento. Esto nos lleva a estimar
una sobrevaloracién de alrededor
del 20% en los precios actuales de
las acciones.

En el mercado de Bonos, la
sobreoferta de Bonos del Tesoro
norteamericana es un factor que
hace que los rendimientos de
los mismos se presionen al alza.
Adicionalmente ahora se tienen
menos jugadores interesados en
adquirir la deuda norteameri-
cana, como China, Rusia y Japén,
y mayor competencia, al tener
varios paises ricos un nivel de en-
deudamiento mayor al promedio
histérico. :

El factor clave es la inflacién
futura. Las presiones inflacio-
narias continian presentes. La
anormalidad de las cadenas de
suministro, los incrementos en
los costos laborales, los efectos del
cambio climdtico en las cosechas,
las restricciones en la oferta de
hidrocarburos por parte de la
OPEP Plus, y el enorme gasto
fiscal electorero en 70 paises que
tienen elecciones presidenciales
hacen posible que la inflacién se
estabilice en un nivel més alto que
el anticipado por los mercados, lo
que a su vez implicaria tasas de
interés futuras mds altas que las
esperadas. El riesgo de una co-
rreccién es muy elevado, y puede
detonarse en cualquier momento.
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otalplay ha dado un paso significativo hacia su for-
taleza financiera con el anuncio de una oferta de in-
tercambio de notas sénior. Estainiciativa, disefiada para
intercambiar notas con vencimiento en 2025 por nuevas
notas garantizadas con vencimiento en 2028, marca un
punto de inflexion en la estrategia de gestion de deuda

delacompania.

Se trata del lanzamiento de una ofer-
ta de intercambio y solicitud de consen-
timiento a los tenedores del remanente
de 361.5 millones de délares de sus notas
sénior de 575 millones de dolares con
vencimiento en 2025 para intercambiar-
las por notas sénior garantizadas (Senior
Secured Notes) con vencimiento en 2028
(las "Nuevas Notas"). La oferta de inter-
cambio propone condiciones atractivas
para los inversionistas, incluyendo una
tasa de interés del 10,5% anual y un ca-
lendario de amortizacién creciente, con
un 20% en 2026, 30% en 2027 y 50% en
2028. Ademas, las nuevas notas seran lis-
tadas y registradas en el mercado de va-
lores de Singapur, lo que brindara mayor
flexibilidad para realizar operaciones de
mercado.

Este movimiento estratégico no sélo
busca ampliar el perfil de vencimientos
de Totalplay, sino también impulsar su
liquidez y fortalecer su estructura de ca-
pital. Al desmentir especulaciones sobre
su capacidad para acceder a mercados
de deuda de manera eficiente y sin apa-
lancar activos fijos, la compaiiia refuerza
1a confianza de los inversionistas y de-
muestra su capacidad para enfrentar los

desafios futuros con confianza y solidez.
Adicionalmente, 1a emisién propuesta
fortalece la garantia del pago de cupones,
a través de la creacion de una cuenta de

reserva adicional a 1a contenida en el fi-

deicomiso de fuente de pago que cubre

la totalidad del pago de todo cupén sub-
secuente al finalizar el pago previo. A tra-

vés de este proceso, Totalplay desmiente
toda especulacién sobre su capacidad
para acceder a mercados de deuda, de
forma eficiente y sin apalancar activos

fijos, lo que refuerza de manera categéri-
cala confianza en la compariia. Cabe des-

tacar quelos términos y condicionesdela

oferta de intercambio se encuentran dis-

ponibles en el Prospecto de Colocacion y
Solicitud de Consentimiento (Exchange

Offer and Consent Solicitation Memoran-

dum) de fecha22 de marzo de 2024.

Relevo Concamin. Alejandro Malagén
Barragan asumi6 la presidencia de la
Confederacion de Camaras Industriales
de la Reptiblica Mexicana (Concamin)
para el periodo 2024-2025, relevando a
José Abugaber Andonie en esa posicion.

Malagén Barragan va por impulsar poli-

ticas en beneficio de su gremio porque

ks

Ihl &

SPLIT FINANCIERO

TOTALPLAY CONSOLIDA
SU POSICION FINANCIERA

POR JULIOPILOTZI

hoy existen temas que obstaculizan las
inversiones relacionadas con el nearsho-
ring y afectan a las pequefias y medianas
empresas en diversas regiones del pais. Se
destaca la importancia del sector indus-
trial, sefialando que aporta el 52% del em-
pleo formal y el 40% del Producto Intermo
Bruto (PIB) en México, ademas de generar
el 90% de las exportaciones y atraer la
mayor parte de la Inversion Extranjera
Directa que impulsa el crecimiento eco-
némico nacional. Afirmé que se debe
cerrar la puerta a la extorsion, el “derecho
de piso”, 1a corrupcién y la impunidad,
enfatizando que un pais fuerte necesita
un Estado fuerte, con divisién de poderes,
libertad de prensa, respeto alos derechos
humanosy colaboracién constructiva con
el sector privado y las organizaciones de
la sociedad civil. Raquel Buenrostro, se-
cretaria de Economia, estuvo en el acto,
asi como Luisa Maria Alcalde, secretaria
de Gobernacion, y entre otros, Francisco
Cervantes, presidente del Consejo Coor-
dinador Empresarial (CCE).

Voz en off. El fabricante chino de vehi-
culos eléctricos, BYD, ha establecido una
alianza con BBVA México para proporcio-
nar financiamiento destinado a la com-
pra de estos vehiculos en México. Jorge
Vallejo, director general de BYD Auto
México, es el que esta fortaleciendo este
acuerdo para consolidar sinergias y cola-
boraciones con actores clave en la indus-
triaparalosplanesdela empresaen 2024,
Permitird ofrecer las mejores condiciones
alos consumidores y socios comerciales,
respaldando los planes de crecimiento y

expansion de la marca en el pais...
Péagina 38 de 63
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Mauricio Flores

Bien puede ser “el crimen perfecto” pero no. El
programa oficial La Hora Nacional no tiene ra-
ting. Es mas, ni siquiera se mide.

Los concesionarios de radio asig-
naron sin costo por 40 afios, prime-
ro como parte de una contrapres-

tacién al Estado Mexicano, y luego
como un acto opcional como parte

de la transicién y normalizacién de-
mocratica. Y siendo un horario com-

plicado de comercializar (domingos
de 9pm a 10pm), tampoco ha dado

pie a mediciones profesionales.
Vaya, las nuevas generaciones e in-
cluso adultos contemporaneos des-

conocen de que trata el programa
que dirige Fernanda Tapia y Sergio

Bonilla. Si a ello se atina que prolife-

ran en gran cantidad los contenidos
en medios digitales —competidores
feroces de la radiodifusién—, La

Hora Nacional es casi inexistente..,
salvo para adultos mayores con ha-

bitos radiofénicos.
Tal vez por ello RTG, a cargo de
Jenaro Villamil, tom6 el atrevimiento

de colocar programas con un claro
sentido propagandista en favor de la
candidata oficial, Claudia Sheinbaum,
cuando lasleyes electorales prohiben

esa actividad a los medios de comuni-

cacién gubernamentales,
Deahila queja deloslegisladores

panistas Federico Déring y Luis Al-

berto Mendoza, lo cual motivé que
la Camara delaIndustria de la Radio
y Television, que ahora encabeza
José Antonio Garcia, recomendara
a sus agremiados no transmitir el
programa.

Ahora correspondera a la Segob,
a cargo de Luisa Maria Alcalde, yal
INE de Guadalupe Taddei, delinear
si La Hora Nacional debe depurar

sus contenidos, continuar o suspen-

derse durante procesos electorales.

Pero como diria la cibernauta (tui-

tera) La Grefialda, La Hora Nacional
eslo de menos, el problema es el uso

GENTEDETRASDELDINERO

LAHORA NACIONAL, SINRATING

POR MAURICIOFLORES

propagandista de los medios estata-
les como no se habia visto.

Taboadarebasa por laizquierda.
No pierdan de vista los apoyos que
Santiago Taboada, “el candidato de
la derecha”, ha obtenido de los sin-
dicatos capitalinos. Uno de ellos, el
apoyo que brindé el dirigente de
los transportistas, Fernando Ruano.
Vaya, el candidato dela Coalicién Va
X1a Ciudad de México ha recibido el
respaldo de otros lideres sindicales
chilangos como los del sector salud,
con lo que el panista va sumando
gremios dada su propuesta inclu-
yente y realista.

Pero mas alla de los votos quele
puedan traer al candidato, el mensa-
je de fondo es que los sindicatos ya
se desencantaron del gobierno de
Morena, que lejos de respaldarlos,
como ellos lo mencionan, pues se
perciben maltratados por las politi-
cas publicas en la CDMX.

0 sea que Santiago Taboada esta
rebasando a Morena por laizquierda.
Eso debe doler... y mucho.
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PESOSY CONTRAPESOS
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POR ARTURO DAMM ARNAL

1 pasadojueveslajuntade gobier-

no del Banco de México decidié
bajar la Tasa de Interés Interbancaria,
TII, un cuarto de punto porcentual y
dejarla en 11.00%. ¢Fue la decisién
correcta?

La TII es 1a herramienta del banco central para marnte-

ner lainflacién dentro de los margenes dela meta, 3.00%,
mas menos un punto porcentual demargen de error, por lo
que la maxima inflacién aceptable es 4.00%. La inflacién
anual en febrero fue 4.40% y sumamos 36 meses, jtres
arios!, con la misma por arriba dellimite superior de lameta,
6.43% en promedio. En la primera quincena de marzo fue
448%.

Estaesla“receta": sila inflacion aumenta y/o se ubica
por arriba del limite superior de la meta, hay que subir la
TIIy viceversa; si baja y/o se ubica por debajo del limite, hay
que bajarla. La inflacién se encuentra por arriba del limite
superior de lameta (4.00%), masarriba de la meta puntual
(3.00%), y segtin el dato mas reciente, correspondiente a
1a primera quincena de marzo {(que la junta de gobierno
del Banco de México no conocia al momento de tomar la
decision: ésta se tomo el jueves 21y lainflacién se publicé
el viernes 22), aument6. La decisién de bajar1a T1I, con la
inflacion (4.48%) 0.48 puntos porcentuales, el 12.00%, por
arriba del limite superior de la meta (4.00%), y 148 pun-
tos porcentuales, el 49.33%, por arriba de la meta puntual
(3.00%), ¢fuelacorrecta?

Pararesponder debemos tener en cuenta, ademas delo
escrito en el pamrafo anterior, que en la decisién de politica
monetaria anterior, la del 8 de febrero, lajunta de gobiemo

del banco central pronosticé que seria hasta el tercer tri-
mestre de 2024 (¢en qué mes: julio, agosto o septiembre?),
cuando se alcanzaria unainflacién una décima de punto
porcentual por debajo del limite superior de 1a meta, 3.9%.
En la decisién de politica monetariamas reciente, 1a del 22
de marzo, Ia junta de gobierno pronosticé que durante el
tercer trimestre del afio se logrard unainflacion del 4.00%,
yano por debajo del limite superior de la meta, sinoen el
mismo.

Dadas las reglas del juego, si se pronostica para el tercer
trimestre unainflacién mayor, aunque sea por una décima
de punto porcentual, y aun asi se bajala TII, sobre todo con
la inflacién (4.48%), muy por arriba de la meta puntual
(3.00%), esirresponsable.

De los cinco miembros de la junta de gobierno del
Bancode México estos votaronafavor delareducciéndela
TIL Victoria Rodriguez Ceja, Galia Borja Gémez, Jonathan
Heath Constable y Omar Mejia Castelazo. Irene Espinosa
Cantellano vot6 en contra,

Vale la pena mencionar un hecho que llama la aten-
ci6n, sefialado por Manuel Sanchez, exsubgobemador del
Banco de México 2009 - 2016), en su cuenta de X: “Desde
hace tiempo, el foco de preocupacion en la discusién mo-
netaria en México no ha sido la amplia distancia de lainfla-
cion ala meta, sino el nivel ‘excesivo’ de latasa deinterés.
La priorizacién del instrumento sobre el objetivo no tiene
buenaugurio”.

Everardo Elizondo, también exsubgobernador del
Banco de México (1998 - 2008), apunto en su cuenta de X:

“Lainflacién esta lejos de 1a meta, la economia esta crecien-
doporencima de su potencial, Ia politica fiscal es expansiva
yel Fed mantuvo su tasa sin cambio. Frente a ellola JG de
Banxico decidi6 aflojar. No me parece congruente”,

Ladecision de bajarla T1I, ¢fuela correcta? A priori, no.
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RIESGOS Y RENDIMIENTOS

Julio Brito A.
@abritoj

* Crecen diferencias entre Salinas y el gobierno
* Degradacion Las Parotas, la primer victima
* Alto rédito permite revaluacion de la moneda

as diferencias entre el gobierno federal, encabeza-

do por el Presidente Andrés Manuel Lopez Obra-

dor y Ricardo Salinas Pliego, uno de los empresa-

rios mas relevantes del pais continua en ascenso.

Resulta que el Presidente de TV Azteca interpon-
drd una demanda contra Jesds Ramirez, por difundir docu-
mentos de adeudos fiscales, asi como de amparos que han
aplicado varias de las compaiiias de Grupo Salinas. A través
de la plataforma X, antes Twitter, el empresario sefiald que
la accion por parte de Presidencia obedece a una violacién
a la ley por la difusion de expedientes que el Poder Judicial
tiene a su cargo.

“Ya viene nuestra demanda en contra de tu persona (Je-
stis Cuevas) y equipo. P.I). no me vengan con que es asunto
publico”, NO, hay un proceso judicial que tiene reglas que
ustedes estdn obligados a cumplir”, escribié Salinas Pliego
en su cuentan oficial de X.

Presidencia a través de su portal oficial publicd documen-
tos bajo el nombre ‘Expediente Grupo Salinas’. Donde em-
presas del Grupo Salinas tienen un adeudo de 63 mil millo-
nes de pesos ante el fisco, dio a conocer Antonio Martinez
Dagnino, jefe del SAT.

Por cierto, que ya se pueden hacer el primer recuento
de los dafios. La intervencion de la Guardia Nacional para
requisar el campo de Golf Las Parotas muestra un abando-
no ante la falta de riego y un deterioro importante al ha-
cer la comparacion fotografica del antes y después. No hay
quién eche a funcionar las bombas para cuidado del cés-

ped, que por cierto, es de una especie particular para este
tipo de actividades.

Huatulco y sus pobladores son las primeras victimas. Sa-
linas puede jugar Golf en cualquier campo del mundo, pero
las decenas de trabajadores y su repercusion en la actividad
turistica del lugar, imposible de sustituir.

RECORTE. A pesar del rebote de la inflacién a un promedio de
4.43 por ciento la Junta de Gobierno del Banco de México,
que gobierno Victoria Rodriguez Ceja, recortd en 25 pun-
tos base la tasa de interés para dejarla en 11 por ciento, el
primer recorte desde el 11 de febrero de 2021. La realidad
es que ser4 flor de un dia, porque no se espera mas ajustes.

El fortalecimiento del peso se entiende por el super pre-
mio que se otorga a los inversiones que es mayor al 5.5 por
ciento en términos de ddlares con respecto a las tasas que
reciben en Estados Unidos. Disminuir las tasas en México
pegaria directo a la paridad cambiaria.

ACUERDOS. El Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de
los Trabajadores del Gobierno y Municipios del Estado de
Baja California (ISSSTECALI), encabezado por el Dagoberto
Valdés y el laboratorio Ferrer que lleva aqui Jorge Candia,
firmaron un convenio en materia de Hipertension Arterial
Pulmonar (HAP), enfermedad que sufre cerca del 1 % de la
poblacién mundial y aumenta hasta el 10 % en los mayores
de 65 afios. Informacién aportada por los registros de HAP
realizados en los iltimos afios sittia su prevalencia y la in-
cidencia en paises europeos entre 48-55 casos/millén y 6
casos/milléon/afio respectivamente o
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Cemex, ¢cOmo amortiguar
efectos cambiarios?

Flafio pasado México y EU aportaron practicamente el
mismo porcentaje, 30%, a las ventas totales de la com-
pafia que preside de Fernando Gonzalez, aungue me-
dido en términos de EBITDA, México es mucho mas
rentable. Esta relacién es muy importante hablando de
los movimientos cambiarios y de los pardmetros para
mantener el grade de inversion que recientemente
acaha de recuperar después de 15 afios de ausencia. Y
es que, en el reciente Cemex Dav, la compaiiia explico
que cuenta con una cobertura cambiaria por hasta
70% de sus ingresos con una duracion de hasta 24 me-
ses que le permiten amortiguar desde una apreciacion
de 10% hasta una depreciacion de 40%. El comporta-
miento cambiario s crucial porque Cemex reconocio
que una depreciacion del peso podria elevar los vold-
menes desde México ya que la actual fortaleza del pe-
so limita la exportacion de mds produccion a EU. Ce-
mex tiene cubierto cerca de 60% de la energia, propia
y de terceros; 70% de su deuda es fija y 30% variable y
la administracién pretende alcanzar a una razon de
deuda de 15 veces, contra 2.06 veces al clerre de 2023
para prepararse contra cualquier caida estacional o ci-
clica para mantener el grado de inversion e incluso
mejorarlo para pasar a BRB desde BBB-. Sobre el Ce-
mex Day, BBVA consider¢ que la compafiia envié un
mensaje claro de que sus acciones estin extremada-
mente subvaluadas y que incluso después de 1a mejora
de la calificacion crediticia, existen ventajas significa-
tivas para sus accionistas. BBV A reiterd su vision posi-
tiva sobre Cemex y su recomendacion de Outperform.

Columnas Econémicas

Momento Corporativo / Roberto Aguilar

Roberto Aguilar

IAH] el @ Ty
Tavorevet mercado

RENTABLE EQUIDAD

La equidad de género fomenta el desarrolle de los ne-
gocios, seglin Maria [sabel Botero, directora general de
Recursos Humanos de Scotiabank México, porgue
promuave la retencion de talento v la motivacién de
los empleados, 10 que genera una mavor productivi-
dad. Por lo tanto, fomentar un entorno inclusivo es un
componente critico para el éxito v el desarrollo soste-
nible de los negocios. Hasta la fecha, esta institucicn
financiera tiene a mujeres ocupando 30% de los pues-
tos de liderazgo, mientras que en todes los niveles tie-
nen un equilibrio del 50% entre hombres y mujeres.
Botero, miembro del Comité de Equidad de Género de
la ABM, cree firmemente que la diversidad en todos
los niveles de la organizacion fomenta la creatividad,
impulsa la toema de decisiones mds sélidas y fortalece
la reputacion de la empresa.

APOYO SOCIAL

Salomén Jara, gobernador de Oaxaca, indicd en su pri-
mer informe de gobierno de este ane que con una in-
version de 15 millones de pesos se entregaron Tarjetas
Margarita Maza a 2 mil 500 jefas de familia. Se puso en
marcha el programa Mi Primera Chamba el cual otor-
gard a 1as v los participantes un estimulo de 7 mil 600
pesos mensuales; el programa de Inclusion Econdmica
para el Bienestar de las Juventudes, y se eliming el
costo de la inscripcion en los niveles educativos medio
superior y superior. Pagina 42 de 63
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BlackRock optimismo por México, ahorro sustento,
infraestructura desafio y pronto nuevo ETFs

En febrero Larry Fink, mandamas de la in-
fluyente gestora de fondos BlackRock, vol-
vio a reunirse con Andrés Manuel Lopez
Obrador. Desde el gobierno se difundio
fuerte el encuentro, maxime que ahora el
financiero incluy¢ en su agenda a Claudia
Sheinbaum.

Fink, quien fundé BlackRock hace 35
afios con ofros 8 socios incluido Reb Kapi-
to, gusta de visitar a mandatarios de distin-
tos paises como por ejemplo el francés Em-
manuel Macron. Cuando se manejan 10 tri-
llones de délares en activos es entendible
dicha interaccion.

BlackRock llegc en 2018 en plenc proce-
s0 electoral. No le tembld la mano va que
asumié el negocio de fondos de Banamex
con 34,000 mdd. Era entonces la operacién
mas grande en un pais emergente. En 2006
igual se quedd con el negocio de gestion de

inversiones de Merrvl Lynch v Barclays
Global Investors en 2014.

Recién anungi¢ la adquisicion de Global
Infrastructure Partners {GIP) que comanda
Adebayo Ogunlesi con lo que robustecera
su portafolio.

Aqui BlackRock es comandado desde
2020 por Sergio Méndez, financiero conuna
trayectoria de 30 afios (OBSA, Inverlat, Na-
fin, Prudential, Santander vy Afore XXI).

Méndez hace ver que en el mundo hay
enormes rezagos en infraestructura v el reto
es llevar a mas inversionistas de pie a ese
terreno. Aqui tamhbién con la orientacion al
presupuesto en ¢l sexenio, los rezagos son
eNOrmes.

En ese sentido Méndez pondera el esce-
nario futuro con optimismo, porque amén
de las muchas necesidades en diversos
campos, a diferencia de antafo, hav ahorro,
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lo que avuda a la economia. Hoy las afores
son el19% del PIB, las sociedades de inver-
sion %, v aseguradoras 7%.

BlackRock estd confiado en acompafiar
los retos futuros. Un punto a favor es que en
infraestructura tanto Sheinbaum como X6-
chitl Galvez traen el asunto en la mira.

Lamanejadora igual estd lista a acompa-
fiar a Banamex de Manuel Romo en su dilu-
¢ién en bolsa, empujar la cultura financiera
y ampliar su portafolio de inversion. Estd en
proceso un nueve ETTs, ¢ sea un nuevo
vehiculo bajo su marca iShares, que pronto
se lanzard.

Asi que BlackRock mds que puesto.

AFORES LENTO AVANCE A FEBRERO
Y CAE INVERSION EN ACCIONES

Con todo y el aumento a las aportaciones, a
febrero el monto administrado en las afores
apenas creci L6% y en el segundo mes, se-
gin Censar de Julio Cervantes solo avanzo
0.7% reflejo del desempefio del mercado la-
boral. Se llegd a 6 billones 73 mil 386 mdp.
Si bien mas del 50% se invierte en deuda
gubernamental, en el segundo mes 1o orien-
tado a acciones cayo ligeramente a 7.2% del
total.

BATRES ANUNCIO PRONTO DE
AIRBNB Y POR REGULACION
NACIONAL

Se estima que pronto, Martin Batres anun-

Columnas Econdmicas

Alberto Aguilar

Cie en forma la normatividad que ya apro-
bo el Congreso de la CDMX a la actuacion
de plataformas como Airbnb de Angel Te-
tral v frenar la presencia de extranjeros
que se han aduefiado de cantidad de colo-
nias en la capital en detrimento de los me-
xicanos. La gentrificacion también ha ge-
nerado especulacion inmobiliaria, v deli-
tos como trata de blancas vy prostitucion
infantil. De ahi el esfuerzo de regularlos.
En el dmbito turistico se busca llegar a una
regulacion nacional.

ESPECTACULARES MAS LICENCIAS Y
ESCOTO Y ROMO GANADORES
Se espera que en breve se otorguen nuevas
licencias para espectaculares en la CDMX,
estoen plena contienda electoral entre San-
tiago Taboada, Salomon Chertorivski y Cla-
ra Brugada. El asunto va lo habia anunciado
Seduvi de Inti Mufioz, siempre v cuando se
retiren anuncios en azoteas. Sin embargo
antes de que inicie el proceso ya hay des-
contento en la industria. Segin este Renta-
ble de Ricardo Escoto y Visual Shot de Vic-
tor Romo son los principales beneficiarios.
Se aseguran que son los consentidos del go-
bierno.

POR SEMANA SANTA ESTA COLUMNA
REGRESARA EL 2 DE ABRIL

@aguilar_dd
albertoaguilar@dondinero.mx
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BlackRock optimismo por México, ahorro sustento,
infraestructura desafio y pronto nuevo ETFs

En febrero Lamry Fink, mandamas de la in-
fluvente pestora de fondos BlackRock, vol-
vié a reunirse con Andrés Manuel Lopez
(Obrador. Desde el gobierno se difundié
fuerte el encuentro, maxime que ahora el
financiero incluyé en su agenda a Claudia
Sheinbaum.

Fink, quien fundé BlackRock hace 35
afios con ofros 8 socios incluido Rob Kapi-
to, gusta de visitar a mandatarios de distin-
tos paises como por ejemplo el francés Em-
manuel Macron. Cuando se manejan 10 tri-
llones de dolares en activos es entendible
dicha interaccién.

BlackRock llegé en 2018 en pleno proce-
s0 electoral. No le temblé la mano va que
asumid €] negocio de fondos de Banamex
con 34,000 mdd. Fra entonces 1a operacion
mds grande en un pais emergente. En 2006
igual se quedé con el negocio de gestion de
inversiones de Merryl Lynch y Barclays

Global Investors en 204.

Recién anuncid la adquisicién de Global
Infrastructure Partmers (GIP) que comanda
Adebayo Ogunlesi con lo que robustecera
su portafolio.

Aqui BlackRock es comandado desde
2020 por Sergio Méndez, financiero con una
trayectoria de 30 afios (OBSA, Inverlat, Na-
fin, Prudential, Santander y Afore XXI).

Méndez hace ver que en el mundo hay
enormes rezagos en infraestructura y el reto
es llevar a mds inversionistas de pie a ese
terreno. Aqui también con la orientacion al
presupuesto en el sexenio, los rezagos son
enormes.

En ese sentido Méndez pondera el esce-
nario faturo con optimisme, porque amén
de las muchas necesidades en diversos
campos, a diferencia de antafio, hay ahoro,
lo que ayuda a la economia. Hoy las afores
son el 19% del PIB, las sociedades de inver-

-
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sion 1%, v aseguradoras 7%.

BlackBock estd confiado en acompafiar
los retos futuros. Un punto a favor es que en
infraestructura tanto Sheinbaum como Xé-
chiti Gdlvez traen el asunte en la mira.

La manejadora igual esta lista a acompa-
nar a Banamex de Manuel Romo en su dilu-
Cién en bolsa, empujar la cultura financiera
y ampliar su portafolio de inversion. Estd en
proceso un nuevo ETFs, o sea un nuevo
vehiculo bajo su marca iShares, que pronto
se lanzara.

Asi que BlackRock mds que puesto.

AFORES LENTO AVANCE A FEBRERO
Y CAE INVERSION EN ACCIONES

Con todo v el aumento a las aportaciones, a
febrero el monto administrado en las afores
apenas crecio 16% y en el segundo mes, se-
gin Consar de Julio Cervantes sélo avanzo
0.7% reflejo del desempefic del mercadola-
boral. Se llegd a 6 billones 73 mil 386 mdp.
Si bien més del 50% se invierte en deuda
subernamental, en el segundo mes lo orien-
tado a acciones cayd ligeramente a 7.2% del
total.

BATRES ANUNCIO PRONTO DE
AIRBNB Y POR REGULACION
NACIONAL

Se estima que pronto, Martin Batres anun-
cie en forma la normatividad que va apro-
bd el Congreso de la CDMX a la actuacion
de plataformas como Airbnb de Angel Te-

Columnas Econdmicas

Alberto Aguilar

rral v frenar la presencia de extranjeros
que se han aduefiado de cantidad de colo-
nias en la capital en detrimento de los me-
xicanos. La gentrificacidon también ha ge-
nerado especulacion inmobiliaria, y deli-
tos como trata de blancas y prostitucion
infantil. De ahi el esfuerzo de regularlos.
En el ambito turistico se busca llegar a una
regulacion nacicnal.

ESPECTACULARES MAS LICENCIAS Y
ESCOTO Y ROMO GANADORES
Se espera que en breve se otorguen nuevas
licencias para espectaculares en la CDMX,
esto en plena confienda electoral entre San-
tiago Taboada, Salomon Chertorivski y Cla-
ra Brugada. Fl asunto va lo habia anunciado
Seduvi de Infi Mufioz, siempre y cuando se
refiren anuncios en azoteas. Sin embargo
antes de que inicie el proceso ya hay des-
contento en la industria. Segin esto Renta-
ble de Ricardo Escoto v Visual Shot de Vic-
tor Romo son los principales beneficiarios.
Se aseguran que son los consentidos del po-
biemno.

POR SEMANA SANTA ESTA COLUMNA
REGRESARA EL 2 DE ABRIL

@agutlar_dd
albertoaguilar @dondinero.mx
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EL GABACHO

Sube y baja
migratoria

pesar de que en {ebrero pasado vol-
vieron a incrementarse lascilras de
detenidos al intentar ingresar sin
documentios a los Estados Unidos,
la ola migranie parece haber per-
dido fuerza.

Y es que el ndmero de arrestos
de personas en [ebrero respecio al mes anterior ba-
j6 v se da en un momento en que la inmigracion
preocupa cada vez mas a los volanltes, a pesar de
que las cilras siguen siendo de las més bajas de la
presidencia de Joe Biden.

De acuerdo con informacion difundida el {in
de semana por la Oficina de Aduanas y Proteccion
Lironteriza (CBP) los agentes de la Patrulla Fronteriza
realizaron 140.644 detenciones de personas que in-
ientaban ingresar al pais por sitios ubicados entre los
puestos [ronterizos legales durante febrero.

En plena carrera electoral estas cifras a la baja
forman parte de unaserie de datos relacionados con
la inmigracion, el comercio y las incautaciones de
fentanilo que de forma mensual da a conocer la CBP.

La atencion de los politicos, sobre todo, en esios
informes son muy detalladas en un momento de in-
tenso escrutinio de los partidos v los esiralegas de
campafia, lo que busca es conocer la respuesia de si
el gobierno de Biden tiene el tema bajo control, no
hay nada mas importante.

Los republicanos y Donald Trump, -virtual can-
didato a la presidencia- han dicho que las politicas
de Biden han alentado a los inmigranies a intentar
entrar a Estados Unidos y que la {rontera estd fuera

de control.

En contraparte el Gobierno federal y con ellos, los
demdcratas, que no existen voluntad politica para
{inanciar un proyecto de ley clave sobre seguridad
{ronteriza, y argumenia que lo que estd ocurriendo en
la frontera sur forma parte de un fenémeno mundial
de mds personas que huyen de sus hogares en busca
de seguridad.

Estas alentadoras cifras fueron dadas a conocer
luego de un diciembre en el que la Pairulla Fronte-
riza electud 249.785 arrestos y que puso de nueva
cuenla en el centro de la agenda pablica la cuestion
migratoria y los ingresos sin documentos a territorio
esladounidense.

Desde la Casa Blanca se impulsa la narrativa
de que este descenso en diciembre, enero y [e-
brero, se debe al impulso que ha recibido las ac-
ciones de cooperacion con México en busca de
controlar la inmigracion. Los nimeros alentado-
res, es el resuliado de la buena politica que so-
bre el tema realiza la administracion Biden, dicen
los demdcraias.

Sin embargo, los republicanos han criticaco caca
vez mds el uso de la de los permisos humanitarios
que se han incrementado, por considerar que eluden
las leyes de inmigracion del pais para admilir en él a
personas que, ce otro modo, no cumplirian los requi-
silos para ser admilidas.

La politica y la realidad.

#[octora en Relaciones Internacionales
ncalmarosa@gmail. eaginh @nearss
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¢Por quién votaran los
empresarios?

areciera una respuesia
rapida y facil. No lo es
porque anie (odo son em-
presarios y anleponen a
sus gustos y preferencias
la viabilidad de los ne-
gocios. Asi, que enire lo
posible y lo deseable se inclinan por lo
posible. Esto es por la plataforma que les
permila la continuidad de sus empresas
y proyeclos.

Esto puede (ener varias lecturas: que
deseen “malo por conocido que nuevo por
conocer” o bien, que ya estén hartos de
iantas (rabas y malos adjelivos en contra
del empresariado y decidan cambiar.

Para muestra un botén: hace unos dias
la Cdmara Mexicana de la Indusiria de la
Construccion (CMIC) realizd su 30 Congre-
so Nacional aqui en la ciudad de México
con asistencia de unos mil empresarios de
todo el pais mas algunos funcionarios de
la administracion actual que sf asistieron.

Alli fue tomado como un desaire que
no asistiera la candidata Claudia Shein-
baum, quien no ha asistido, entre otros, a
varios [oros con la Academia, la banca 'y
el sector privado. Se dice que *la cuidan
mucho”; en cambio, los constructores
de diferentes ramas y proveedores abu-
chearon el anuncio de su falia de parti-

cipacion y lambién su video; en cambio,
aplaudieron y se sintieron identificados
con la participacion y propuestas de Xo-
chitl Galvez.

En el sector privado -dependiendo

del giro- optardn por la continuidad o
el cambio. A Maynez lo ven “cumplidor”
Hasta ahi.

Serfa muy sencillo decir que toda la [P
apoya a una o aolra. Quien diga que “las
elecciones ya estan decididas” se equivo-
ca. Aunque faltan unos meses antes del 2
de junio, la historia demuestra que todo
sucede en los tltimos meses...

A qué le apuestan los empresarios?
Coinciden en el respeto al resultado y
reconocimiento por los contrincantes
como en el 2018 cuando los propios
contendientes admitieron a AMLO como
ganador; esto piden en estas elecciones.

POR CIERTO

A esla apuesia se suman los hanqueros
que ahora ante la inminente 87 Conven-
cion Nacional Bancaria que por inslancias
del presidente se realizard en Acapulco,
por cierto, en donde no le {ue muy bien
al Torneo Internacional de Tenis reciente,
ler evenlo internacional que sf se realizo
allf; la expeclativa es que prevalezca la
democracia en México. Se respele la de-

cision de la mayorfa y se sigan manejando
los indicadores macro para la estabilidad

economica.

A los bancos se les han respelado sus
reglas durante todo el sexenio. Por ello
estan a gusto. Confian en que con el cre-
cimienio economico, ellos puedan seguir
a ritmo de doble digito.

En Acapulco estan conlirmadas las
candidatas y candidaio a la Presidencia
que ya hasla se pusieron de acuerdo en
el orden de participacion.

Deben reconocer, dijo Julio Carranza,
presidente de la Asociacion de Bancos
de México (ABM), que “el crédito, o sea, la
hanca, esun termoémeiro de la economia”
Unarelacion virtuosa que debe conservar-
se asf, evitando cualquier crisis {inanciera.

Opina:
¢Sabes lo importante que es volar en
las proximas elecciones?

sPeriodista de negocios

bienes raices, infraestructura y finanzas
personales. Fundadora de “Mujeres
Lideres por la Vivienda®

y directora de Grupo En Concreto
mariel@grupoenconcreto.com
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Recortes en la tasa de interes:
¢comienza la caida en picada?

ste altimo 21 de marzo de
2024, de acuerdo a la jun-
la de gobierno del Banco
de Mexico y por decision
mayorilaria, se determind
reducir en 25 puntos por-
centuales la tasa de interés
interbancaria, algo que no se habia visio
en (res afios desde que se implementé el
plan para combatir la inflacion en México
derivada de la pandemia por COVID-19.
Eslo era algo que va se veia venir algunos
meses alras, asi que no causa asombro el
anuncio de esta medida, pero jqué signi-
fica esto? ;A qué se debe esta decision?
(Como alecta a nuestras linanzas?,y ;qué
hacer con nuestras inversiones?

De acuerdo al comunicado emitido
por el banco central este 21 de marzo, se
prevé que la economia nacional tendra
mayor dinamismo durante este primer
irimestre del aflo en comparacion con el
cierre del 2023. Ademas, la inflacion ha
venido disminuyendo gradualmente des-

de hace varios meses. La prediccion del
Banco de México es que para el segundo
o lercer trimesire del 2025 se alcance la
mela inflacionaria que establece la poli-
lica monelaria en el pais, que es del 3%.

Con todo eslo, tiene sentido comen-
zar a bajar la (asa de interés, ya que las
presiones inflacionarias son cada vez

menores, dejdndola en un 11%. De esta
manera, los bonos gubernamentales co-
menzaran a pagar menores rendimientos
de manera gradual, lo que nos obliga a
voliear a ver olro lipo de insirumenios
que nos ayucen a alcanzar nuesiras me-

fas como inversores. Hay que recordar
que los niveles de inlerés que se man-
tuvieron durante los (ltimos tres afios
{ueron alipicos y a menos que vuelvan
a surgir circunstancias extraordinarias
como las de la (ltima pandemia, dificil-
menle volveremos a ver instrumentos de
inversion gubernameniales tan compe-
lilivos.

Al'mismo tiempo, los préstamos banca-
rios v créditos de cualquier tipo también
comenzaran a volverse mas baralos poco
a poco, lo cual vislumbra oportunidades
para obtener liquidez e invertir en alg(in
emprendimientoy apoyar el crecimiento
de la economia nacional, hacer crecer tu
patrimonio con algin crédito hipotecario.
Adn es muy pronto para hacerlo, pero po-
coa poco las posibilidades se irin abrien-
do y es importante estar monitoreando
el movimienio de las (asas e informarse
sobre las condiciones que ofrecen las ins-
lituciones linancieras a sus clientes.

En cuanto a nuestros portalolios de
inversion, puede ser muy atractivo poder
amarrar alguna (asa de interés alta por

algunos afios mas, anles de que comien-
cen a bajar los rendimientos. Durante
el pasar de los dias, varias instiluciones

que olrecen cuentas de inversion infor-
maron a sus clientes que comenzaran a
reajuslar sus (asas en el mismo sentido
que lo hizo el Banco de México, asi que
si tu institucion e ofrece mantener una
tasa alta por un periodo de tiempo mas
largo, puede ser una opcion a considerar,
eslo siempre y cuando vaya en el mismo
sentido que (us objetivos. Ademds, serd
de vital importancia comenzar a sondear
olros instrumentos de inversion, seguir
diversilicanco para aminorar los riesgos
asociados a eslo, pero sin duda alguna,
poco a poco se lendran que reconfigurar
los portafolios de inversion.

La decision de Banxico, sin lugar a
dudas es sensala, llega en un momento
Oplimo para seguir apoyando el dinamis-
mo de la economia nacional y nosotros
como sociedad (enemos que eslar atentos
a eslos cambios que seguirdn dandose a
lo largo del afio, ya que, dependiendo de
las circunsiancias, pueden abrir oportu-
nidades que se habian estado esperando
por mucho tiempo. Por otro lado, si no
prestamos suliciente atencion, podria ser
un cambio que merme nuestras [inanzas
personales
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Fausto Pretelin Mufioz de Cote

Globali... ;qué?

Fausto Pretelin Mufioz de Cote
@faustopretelin

Putin dira: ¢ramos muchos vy pario la abuela

| ataque terrorista planeado

y ejecutado por el grupo te-

rrorista Estado Isldmico la no-

che del viermes en la sala de

conciertos Crocus City Hall
20 kilémetros de Mosci agrega un
nuevo componente de crisis ol mapa
de riesgo geopolitico.

1. El Estado Isldmico nunca fue
erradicado. En abril de 2023 fue
asesinado su lider Abu al Hussein ol
Husseini al Qurashi. Los servicios se-
cretos turcos lo hicieron en Siria, pais
en el que se han refugiado miembros
del PKK, una agrupacién politica te-
rrorista. Cuatro afios antes, en ocfu-
bre de 2019, fue asesinado también
en Siria Abu Bakr al Baghdadi, el co-
lifa que cred a la agrupacién terroris-
ta. De perfil sunita y financiado por
Arabia Saudita, el Estado Isldmico in-
tenta desplegar un califato entre Si-
ria e Irak. La guerra civil siria que ini-
ci6en 2011 se convirfié en caldo de
cultivo en beneficio de los terroristas.
Desde su creacién en 2014, los terro-
ristas del El se fueron aduefiando de
ferritorios de manera subita, pero Es-
tados Unidos, Rusiay ofros paises, re-
cuperaron la mayor parte de ellos.
Las células durmientes del El ya ho-
bian dado sefiales de vida. En agos-

to de 2021 osesinaron a mdsde 170
personas en el aeropuerto de Kabul
mientras Estados Unidos se retiraba
del pais.

2. Estados Unidos demuestra que
sus sistemas de infeligencia de in-
formacion son los més eficientes del
mundo. Junto al de los britdnicos,
alertaron a sus respectivos ciudador
nos en Rusia a que no acudieran a
eventos masivos en esfadios o salas
de conciertos debido al riesgo inmi-
nente de un afaque ferrorista. Lo hicie-
ron el 7 de marzo, dos semanas an-
tes de lo ocurrido el viernes en la sola
de conciertos Crocus.

3. En la guerra de las narrativas,
Estados Unidos desplegé rapida-
mente una estrategia para evitor que
Ucrania fuera vinculada con los ato-
cantes de Crocus City Hall. La vice-
presidenta Kamala Harris respondié
que Estados Unidos no tiene pruebas
de que Ucrania haya participado:
“No, y en primer lugar, permitame
comenzar diciendo que |...) es ob-
viamente una fragedia y todos debe-
mos de enviar nuestras condolencias
a esas familias (de las victimas). No,
no hay, en absoluto, ninguna prue-
bay, de hecho, lo que sabemos es
que el ISISK es en realidad, por fodas

las informaciones, responsable de lo
sucedido”.

4. El ataque terrorista ocurre cinco
dias después de haber sido electo el
presidente Putin, y se une a una larga
lista de conflictos: la invasién a Uera-
nia, el enfrentamiento diplomdtico,
econdmico y politico con Occidente,
y las batallas infernas frente a la opo-
sicién. El terrorismo es el lenguaie vio-
lento de la politica, y lo que busca el
El es debilitar al presidente Pufin.

5. Pero también busca aprovechar
la debilidad de Estados Unidos, asf lo
manifesté en el aeropuerto de Kabul.
Este escenario fue adelantado por Lu-
cas Webber, Colin Clarke y Riccardo
Valle en un ensayo publicado el afio
pasado por Foreign Policy: “La gue-
rra enfre Rusia y Ucrania, y el amplio
apoyo de Estados Unidos y sus alio-
dos europeos a Ucrania; los infenfos
de China de conquistar Taiwan y la
tensién con Estados Unidos, todo ello
apunta al inicio del fin del sistema in-
ternacional liderado por Estados Uni-
dos”, decia uno de los érganos de
propaganda del Estado Islamico en
agosto de 2022.

Framos muchos y parié la abuela.
El califato del El estd en el metaverso,
pero asesina en el mundo real.
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Meta de inflacion
82 0 74.41y 67.56. Es-

® F tas tres cifras es lo
que $100 de hoy adquiririan en 10 afios
si la inflacién anual fuese 2, 3y 4% res-
pectivamente. Claramente hay una dife-
rencia significativa en un plazo mds largo
de que se experimenten diferentes tasas
de inflacién aunque en un solo afio no pa-
rezca muy diferente si ésta es de 2% o de
4 por ciento

El arficulo 28 constitucional establece:
“El Estado fendrd un banco que serd au-
ténomo en el ejercicio de sus funciones y
en su administracién. Su objetivo serd pro-
curar la estabilidad del poder adquisitivo
de la moneda nacional, fortaleciendo con
ello la rectoria del desarrollo nacional que
corresponde al Estado”.

El Banco de México se ha establecido
como meta que la fasa de inflacién sea de
3% anual +/- un punto porcentual. Con
ello el banco central estd dando a enten-
der que si la inflacién se sitda entre 2 y
4% anual se habrd cumplido con su ob-
jefivo constitucional de mantener el poder
adquisitivo de la moneda. Esto cloramen-
fe no es cierto si la inflacién anual es de
4%y no de 2%; 2% de inflacién anual
se fraduce en que la acumulada en una
década es de 21.9%, mientras que en el
mismo plazo una de 4% anual asciende @
48 por ciento. La pérdida en el poder ad-
quisitivo de la moneda en 10 afios de una
inflacién de 4% es mds del doble que de
una de 2 por ciento.

Dado lo anterior, sque deberiamos en-
fender como "estabilidad"” en el poder ad-
quisifivo de la moneda? Obviamente, si la
inflacién es de 0% siempre, el poder ad-
quisitivo se mantiene siempre en el mismo
nivel. 3Es esto posible? Tedricamente si; en
la prctica no por cdémo se construyen los
indices de precios.

Cominmente el indice de precios se
consfruye a partir de una canasta de bie-
nes y servicios cuya composicion y los

Isooc Katz
X Beconodmska

ponderadores para cada uno de ellos de-
terminados por cudnto gastan los indivi-
duos en el periodo inicial como porcen-
taje de su gasto tofal en esa canasta no
varian en un periodo determinado y lo
que va cambiando mes tras mes es el vor
lor monetario de esa canasta de consu-
mo reflejondo con ello Gnicamente la va-
riacién en el precio de cada uno de los
bienes y servicios; éste es lo que se deno-
mina el “indice de precios de Laspeyres”.
Y aqui es donde se puede ver que una in-
flacién de 0% es un evento fortuito, sobre
todo porque no todos los precios varian si-
multéneamente y en el mismo porcentaje
de forma tal que cambios en precios relati-
vos se pueden traducir en un cambio en el
nivel general del indice de precios sin que
haya inflacién, ya que considera qué hay
inflacién cuando todos los precios aumen-
tan de manera sostenida.

Pongamos un ejemplo. Supongamos
que las familias sélo consumen cinco bie-

nes (entre paréntesis el porcentaje del
gasto tofal en cada uno de ellos): alimen-
tos (25%}, energéticos (15%}, vivienda
(30%), entrenamiento (20%} y vestimenta
(10%). Supongamos que fijamos la base
del indice de precios en el afio T, por lo
que P (T} = 100. Supongamos ahora que
en el periodo T+1 ningun precio varié por
lo que P(T+1} = 100. Ahora supongamos
que en T+2 todos los precios variaron si-
multéneamente en 5%; con ello P(T+2) =
105; la inflacién fue de 5 por ciento. Aho-
ra suponga que en T+3 el precio de los
energéticos aumentd 20% mientras que
todos los demds precios se mantuvieron
constantes; con este cambio el nuevo va-
lor del indice de precios seria P(T+3) =
108.15.

Con este sencillo ejemplo podemos ver
que en el periodo T+3, aunque sélo cam-
bié el precio de los energéticos, el indice
general aumenté en 3% (que es el resulto-
do de multiplicar el ponderadores de es-

fe bien, 0.15, por el incremento en el pre-
cio de 20%). 3Fue la inflacién en ese afio
de 3%2 La respuesta es no, ya que no hu-
bo un aumento sostenido en la generali-
dad de los precios; sélo cambié el precio
relativo de los energéticos respecté de los
demds precios. Asi, puede ser que haya
estabilidad de precios, pero el valor del
indice cambie, aparentando un fenémeno
inflacionario, derivado del cambio en pre-
cios relativos. Asf, 0% de inflacién es sélo
fortuito; se requeriria que algunos precios
disminuyen y compensen exactamente lo
que subieron ofros precios.

Por lo mismo, la generalidad de los
bancos centrales consideran que hay es-
fabilidad de precios cuando, por un perio-
do prolongado, el indice de precios varia
en promedio en 2% anual y con una muy
baja desviacién afio por afio. En conse-
cuencia, que el Banco de México fije co-
mo meta de inflacién una de 3% anual
con un rango de entre 2 y 4% no puede
considerarse como que estaria cumplien-
do con su mandato constitucional.

Todo lo anterior viene a colacién por
la decisién dividida (4 a 1) de la Junta
de Gobierno del Banco de México de re-
ducir la tasa inferbancaria a un dia de
11.25 a 11%, mientras que sefialan que
su objetivo de 3% de inflacién no se al-
canzaria sino hasta el segundo trimes-
tre de 2025, con un prondstico para es-
fe afio de 4.15 por ciento. Por cémo se ha
comportado el bance en el pasado, el pi-
blico usuario de base monetfaria apuesta
a que el insfituto central se siente “como-
do” con una inflacién de 4%; las expecto-
fivas inflacionarias asf lo sefialan. El ban-
co central tiene que fijarse como meta de
inflacién puntual, medida por el indice de
precios subyacente, de 2% anual y sin es-
tablecer un “rango aceptable”. El 2% es
el maximo porcentaie, c&wg%ﬂ?}g gon su
mandato conshtuoonc?l, no 3% y menos
aun 4 por ciento.
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Caras

del libre
comercio

e Mientras queellibre comercio
algunavez fue la causacentralde

los reformadores progresistas
quebuscabancombatir intereses
arraigados ennombrede lagente
comun, ahoraes labestia negra
tantode los nacionalistas de derecha
como de laizquierda dominante.
Paraentender por qué las actitudes
cambiaron tanradicalmente, hay que

seguireldinero.

AMBRIDGE. Pocos términos

en economia estdn fon carger

dos ideolbgicamente como

“libre comerzio”. Silo defien-

de hoy en dig, es probable

que lo consderen un apologista de los plu-

t6eratas, los financieros v las corporaciones

litres. Deliends fronteas econdémicas abier

fas y serds fachado de ingenuo o, peor aln,

de tiere del Partide Comunista de China al

que le importan poco los derechos humanos

o el destino de los frabajadores comunes y
corrientes en su pals.

Como ocurre con todas las cericaturas,

hay una pizca de verdad en la postura an-

ficomercio. El creciente comercio contribuyd

al aumento de la desigualdad v a la erosién
de la clase media en Estados Unidos y ofras
economios avanzadas en las Olimas décar
das. Si el libre comercio tuvo mala fama es
porque los impulsores de la globalizacion
ignoraron sus desventajas o acfuaron como
si no se pudiera hacer nada al respecto.
Este punto ciego empoderd a demagogos
como Donald Trump para convertir el comer
cio en un arma y demonizar @ las minorias
racicles y éfnicas, los inmigrantes v los rivales
economices.

la anfipafia por comerciar con lo provin-
cia tfampoco es exclusiva de los populistas
de derecha. También incluye a izquierdistas
radicales, activistas climdticos, defensores de

la sequridad dlimentaria, defensores de los
derechos humanos, sindicatos, defensores
de los consumidares y gupos anticorporati
vos. Bl presidente estadounidense Joe Biden
fambién se ha disanciado notablemente del
ibre comercio. Su adminisiracion cree que
la construcciéon de una economia estadow
nidense seguia, verde, equiativa y resiliente
debe tener prioridad sobre la hiperglobar
izacion. Al parecer, todos los progresistos
creen que el libre comercio obstoculiza la
|usticia social, cuo|quiero que sea su forma
de enfenderse. Pagina 52 de 63

No siempre fue asl. El libre comercio fue
el grito de guerra de los reformadores po-
fticos del siglo XIX, que lo vieron como un
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vehiculo para derrotar al despofismo, poner
fin a las guerras y reducir las aplastantes
desigualdades en la riqueza. Como nos
recuerda el historiador de la Universidad
de Exefer MarcWilliam Palen en Pax Eco-
nomica: LeftWing Visions of a Free Trade
World el cosmepoliismo econdmico de la
época encapsuld causas progresistas como
el antimilitarismo, la lucha contra la esclavitud
y el anfimperialismo.

Y no fueron sdlo los politicos liberales los
que apoyaron el libre comercio. Los populis
fas estadounidenses de finales del siglo XIX
se opusieon fimsmente al palrén oro, oero
fambién estaban en conira de los aranceles
alas importacones, que pensaban que be-
neficicban a las grandes empresas v perjudi
caban a la gente corriente. Presionaron para
reemplazar los aranceles con un impuesto a
la renta progresivo mds equitativo. Luego,
durante la primera parte del sigle XX, muchas
sccialistas vieron el libre comercio, respaldor
do por una regulacién supranacional, como
el antidoto contra el militarismo, las brechas
de riqueza y los monopolios.

Estos puntos de vista contradictorios par
recerfon plantear un enigma. sPromueve el
comercio la paz, la libertad y las oportun®-
dades econdmicas, o fomenta el conficto,
la represion v la desigualdad? De hecho,
el enigma es mds aparente que real. Cual
quiera de los resuttados —o cuclquier punto
intermedio— depende de a quién empodera
el comercio.

Los berales y reformadores del siglo XIX
eran lbrecambisias porque pensaban que
el profecdionismo servia a intereses refrdgror
dos, incluidos los aristocratas ferratenientes,
los monopolios comerciales y los belicistas.
Crelan que el nacionalismo econémico iba
de la mano del imperialsmo y la agresion.
Pdlen cita un ensayo de 1919 del economis-
fa Joseph Schumpeter, quien describia el im-
perialismo como un “shioma monopolisiico
de militarismo y profeccionismo atdvico, una
dolencia que sélo las fuerzas democréticas
del libre comercio podian curar”.

Fue esfa vision la que informd el sistera
de comercio internacional posterior a la
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Segunda Guerra Mundial. Los arquitectos
estadounidenses de la Organ zacion Infer
nacional del Comercio siguieron los pasos
de Cordell Hull, secretario de Estado del
presidente Franklin D. Roosevel, creyendo
que buscaban la paz mundial a través del
libre comercio. Hull era un cosmopolic ecor
némico y un devoto del radical defensor del
libre comercio del siglo XIX, Richard Cobden.
A diferencia de los regimenes anteriores, €
orden de posguerra debia ser un sistema de
reglas globales que acabara con el bilate-
alismo y los privilegios imperiales. Si bien el
Congreso de Estados Unidos fnamente no
logré rafificar la OIC, algunos de sus prin-

cipios clave —entre ellos, el mulfilaterclismo
y la no discriminacion— sobrevivieron en el
Acuerdo General sobre Aranceles Aduane-
105 y Comercio [GAIT), el precursor de la
Organizacdn Mundial del Comercio.

Pero el comercio puede ser insfrumen-
falizado con la misma facilidad con fines
autoritarios y militaristas. Un ejemplo particu
larmente afioz es el de Estados Unidos antes
de la guerra, donde el libre comercio sinvié
para afianzar la esclavid, Duranis la redac
dién de la Consttucién de Estados Unidos en
1787, los surefios propietarios de esclavos
se aseguiaron de que el texto prohibiera los
impuestos a as exportaciones. Entendian
bien que el llbre comercio garantizaria que
la agricultuia de plantacion siguiera siendo
rentable y salvaguardaria el sistema de es
clavitud en el que se basaba. Cuando €l
norte derrotd al sur en la Guerra Civil, se
abolié la esclavitud v el ['bre comercio fue
reemplazado por el profeccionismo, que
convenia mejor a los intereses comercicles
del Norte.

Lo situacion bajo el imperialismo britdnico
era similar. Después de la derogacion de
las leyes del mafz en 1846, el gobiemo
britnico nominalmente dio la espalda al
profeccionismo y lideé a Furopa en la fima
de acuerdos de libre comercio. Pero en Afri
ca, Oriente Medio y Asia, el libre comercio
se iImpuso a punta de pistola cada vez que
los britnicos se topaban con potentados
débiles que gobemaban productos y mer

cados valiosos.

Los britanicos libraron las infames Guerras
del Opio de mediados del siglo XIX para
obligar a los gobemantes chinos a abrir sus
mercados a los producics bridnicos y ofros
productos occidentales fentre ellos, el opial,
para que los pafses occidentdles, a su vez,
pudieran comprar ¢, seda y percelona de
China sin drenar su oro. El opio se cultivaba
en la India, donde, como detalla Amitav
Ghosh en su nuevo libro, Humo y cenizas,
un monopolio bridnico cbligaba a los agr-
cultores a trabajar en condiciones horrendas
que dejaban cicatrices a laigo plazo. El fbre
comercio sinvio para la represion v la guerra,
Y viceversa.

Al régimen de libre comercio multilateral
pasterior a la Segunda Guerra Mundial
bajo el liderazgo estadoundense le irfa
mucho mejor. Ba'o el GATT, la diplomacia
comercial reemplazé a las guerras y mu-
chos pafses no occidentales —como Japén,
Corea del Sur, Tawan y, mds espectacalar
mente, China— expandieron sus economias
[pidamente aprovechando los mercados
globales.

Sin embargo, en la década de 1990
el régimen comercial se habla convertido
en victima de su propio éxito. Las grandes
corporaciones y mulinaciondles, fortalecidas
por la expansion de la economia global,
impulsaron cada vez més las negociaciones
comerciales. El medio ambiente, la salud
pUblica, los derechos humanos, la seguridad
econémica y la equidad infema pasaron @
un segundo plano. Bl comercio infemacional
se habla dlejado una vez mas de la vision
original de Cobden y Hull, conviriéndose
en una fuente de discordia infemacional en
lugar de armonia.

Lo leccion de la historia es que para con-
vertir €l comercio en una fuerza positiva es
necesario democratizarlo. Esa es la dnica
manera de garantizar que sirva al bien co-
mdn, en lugar de a infereses mezquinos, una
leccion importante @ fener en cuenta a medr
da que reconstruimos el régimen comercicl
mundial en los afios venideros.
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;Qué le paso

o
a Boeing’

o Detrasdelasrecientescrisisy
escandalos dealto perfildel gigante
acrondutico Boeing hay uncambioensu
culturaorganizacional haciaunamayor
laxitud y descentralizacionenbuscade
ganancias. Pararetomarel rumbo, la
empresanecesitarealinear todas sus
operaciones con las demandas tinicas de
laindustriade laaviacion.

ALO AITO. la acumulacién

de crisis de Bosing esté em-

pezando a parecerse a una

pelicula de suspenso elaborar

do en Hollywood. Ademdés de
una pieza de fuselaje que se cayd en el are
durante un welo comercial de pasajeros re-
clente, también se produjo el descubrimiento
angustioso de oguieros mal perforados en
aviones no entregados, y se hizo pdblico que
un inspector hobia enconfrado uno “cantidad
excesiva de defectos” en los operacicnes de
un proveeder.

Como si esos problemas no fueran lo su-
ficientemente molos, o fines de febrero, la
Administracion Federal de Aviacion revel¢ uno
dura revision de le cultura corporativa e Boe-
ing e instd o la empresa o implementar més
de 50 combios relacionados con la seguri
dad. ABoeing le dieron 90 dias para disefiar
un plan destinado a superar sus problemas de
control de calidod profundemente arraigadas.

Boeing ha admitido su responsabilidad, se

ha comprometido a desacelerar su ritmo ver
figinoso de fabricacion y ha prometico hacer
mejor los cosas. Su CEO, Dave Calhoun, se
ha reunide cen senodores estodoun denses;
los f6bricas de Boeing han llevado a cabe
eventos de "refiro” para frenar la producc én
y centiarse en el confrol de calided, y el -
mo informe de ufiidcdes de la empresa no
hablaba més que de seguridad, calidad y
confianza, Pero para lidior con todos sus pro-
blemas, Beeing necesita cambiar su cultura
organizacional.

Mds especificamente, necesita ajustar
una culturo gue se ha welto demasiado loxa.
Como demuestro nuestro investigacien, coda
organizacién, o las unidades que la confor
man, se puaden clasficar como rigurosas ©
laxas. En organizaciones caracterizadas por
culturas rigurosas, la gente, los précticas y la
gerencia normalmente siguen un pofrén que
crea orden a trovés de la coordinacién, la
diidiencia y la auodisciplina. las précticas sor
estandarizedas y formales, v se los fansmite

o

-

I Iﬂ

cuidadasomente, mientras que los empleados,
por su parte, se ded can a cumplir los reglos
y evifor erores. Esfe fipo de oiganizaciones
suele exhibir una conformacion jerérauica y
piramidal, en la que lo foma de decisiones
es centializada de manera que lo méximo
direccién ejerza el mando y el control. Esfo
crea un enfomno sumamente regulado, donde
lo excelencia organizacional se alcanza a
frovés de una accion disciplinada.,

Las cultvras laxas, por el confrario, penen
érfas's en ko apertura, abrazando la bertad,
dando seficles de foleranciay fomentando la
creatividad. Las précticos en estos entomos

fienden a ser menos estandarizades, lo que
permite mayor flexibilidad, informalidad y
experimentacion. Se dlienta a los emplecdos
a asumir riesgos v pensar mas ollé de lo con
vencional. las organizaciones con culfuras
laas suelen tener estbagI0e %%g%%%os y
descentializadas, con lideres que adopton
una estiotegia colaborativa y desafian el statu
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Estos cédigos culturales no son aleatorios.
Evolucionan para safisfacer las demandas
de sus ecosisiemas. Las industrias con un alto
grodo de respensabllidad piblica o donde
los enores y los fracasas son potencialmente
catasiréficos fiendan a velverse mds restricii
vas. Las reglas v la responsabilidad estrictas
en todo el sislema ayudan a que la gente se
coordine frente o los amenazes. Las industrias
donde hay menos omenazas, v donde ésfas
son menos severas, pueden permitirse ser
mds laxas.

Por lo general, las organizaciones, natu-
ralmente, se alinean cada vez mds con los
niveles requeridos de rigidez o apertura exigh
dos por sus entemos. Pero, en algunos casos,
pueden desalinearse, lo que resulta en lo que
lomamos un desequilibrio cultural. Podifon
volverse excesivamente estrictos, por o que
se reprimiria asf la innovacion, como sucedid
hace unos aios en United Alrlines. O pueden
volverse demas ado laxas, lo que derive en
ineficiencias o en riesgos ro miigados, como

ocurrié en Tesla.

Boeing necesita un pivote cultural. Si bien
su entomo operativo comparte muchas simil-
fudes con ofras indusfrics ce alo riesgo, se ha
desviodo de su programacion cultural y se ha
vuelto demasiado laxa. Una razén es su cre-
ciente priorizacién de las gononcias sobre lo
ingenieria. En una manobia estioégica des
finada a garantizar créditos fiscales, Boeing
frasladd su casa matriz de Seatle o Chicego,
y creé una brecha geogrdfica de més de
3,200 kilometios entre el drea gerencial y los
numerosos ingenieras v empleodos. Luego,
en 2022, anuncié ofia mudanza, a Arlingfon,
Virginia. Esta separacion fisica afecta la cor
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municacién efectiva y limita la capacidad de
contiolar y hacer cumplir las reglas, esio hace
que resulte més dificil olcanzar una dlineacion
cohesiva en todo la compaiifa.

La folte de responsabilidad también se ha
frasladado o los proveedores. Para impulsor
la rentabilidad, Boeing tercerizo gron parte
de su produccion entre un amplio rango de
subcontratistas. Nuevamente, este combio
hacia una red mds expansiva y descentrali-
zada promueve la relojacion de los nomas y
hace que contiolar y hacer cumplir los reglos
resulte mas dificil

la turbulencia en Boeing fambién ha con-
tibuido a su d'stensién cultural. Sus combios
frecuentes de conduccion, ha habido cinco
CEO en los Gltimos veinte afios, hon obstacu-

lizado lo posibilided de mantener un confrol
esfricto. H constante recambic de liderazgo
hace que gran parte de la atencién de la
méxima conduccidn se cenire en cambios
rdpidos v de corto plazo, y no en objefivas
estratégicos de mas lago plazo, como se
na visto en el caso de una actudlizacion de
software después del accidente de Lion Air
en 2018.

De la misma manera, se ha deteriorado
la socializacién robusta que normalmente
caracteriza a las organizaciones rigurosas.
informe de la AFA determina que los proce-
dimientos y la copacitacion “son complejos
y estdn en un constante estodo de cambio,
creando confusién entre los trabajadores,
especialmente enfre los diferentes sitios de tio-
bajo y los grupes de empleadas”. Manterer
una rigurosidad cultural y adherir o valores
medulares tal vez no produzca ganancios de
manera inmediata o directa, pero es algo ne-

cesario y no negocicble si se prefende fener
operaciones solidas.

la buena neficio es que las oiganizaciones
pueden articular y recalbrer sy cultura cuando
se han desalineado. Nuestio consejo para
Boeing es que infoduzca mds responsabili
dad en su culluia excesivamente loxa adop-
fondo nuesfro modelo Secure. Bl acrénimo se
refiere o fijar expectativas claras, esiablecer
una estructura, centrolizar lo foma de decisic-
nes, garantizar la supervision mediante un
mayor ronitoreo y asegurar que se cumplan
las reglos. Boeing debe trabajor para proper
gar el valor centrol de ko seguridad no séloen
foda lo compafia, sino fombién en todos los
socios extemnos. Una cullura rigurosa se debe
mantener dlineondo estrechameante o tocos,
desde lo méxima conduccién hosta el taller.

la compaiia fombién deberia dejar en
claro que los trabojadores que planteern su
preocupacion por lo viclacion de los normas
de seguridad serdn recompensados. Uno
de las portes mds preccupantes del informe
de la AFA fue su descubrimiento de que los
empleocos que plantean inquietudes sobre la
seguridad enfrenton represalios. Este fipo de
sanciones hablo de la distension de la cultur
de seguiidad de la empresc, que cada vez
més valora el slencio v lo produccién acele-
rada por sobre la seguridad.

En tantc Boeing enfrenta estos desofios,
debe recalbrar su brijula cuttural. La respon-
sobilidad, la estabilidad y el COMPIOMISO CON
lo seguridad como un valor esencial pora
restablecer la confianza, mejorer las medidas
de sequridad y preservar o excelencia dentro
de lo industria de la aviacion. E curso actudl
de Boeing inevitablemente derivard en una
decodencia organizacional y competitiva,
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El ano que Pemex contaming

mas que Aramco

| primer 20-F que Petréleos Mexicanos presentd a la SEC de

Estados Unidos durante este sexenio sonaba dliméficamente

responsable. “De acuerdo con las acciones llevadas a cabo

por el gobierno mexicano para mitigar el cambio climdtico

global”, decia el reporte anual, presentado a mediados de
2019, “hemos establecido una meta de reducir nuestras emisiones de
gases de efecto invernadero por 25% para 2021, comparado con
los niveles de 2016,

Rascdndole un poco, la linea base estaba muy sospechosa. Los
579 millones de toneladas de diéxido de carbono equivalente regis-
trados en 2016 fueron el (vergonzoso) récord de emisiones de Pemex
baijo la Administracion pasada. Tanto asi que, para 2018, Pemex ya
habia logrado superar la meta: las emisiones de 36.5 millones de
toneladas registradas ese afio ya estaban muy por debajo del limite
autoimpuesto de 43.4.

Pero para 2019, Pemex ya habia regresado a las andadas, re-
gistrando 48 millones de toneladas. En 2020 todavia empeoré ofro
poco. Y en 2021, en plena pandemia, se deferioré como nunca. Ese
afio lo cerré emitiendo 71.1 millones de toneladas de diéxido de
carbono.

Esta dltima cifra es una vergiienza global. Implica un incremento
afio con afio de més de 30% en contaminacidn climdtica para Pemex.
También implica reventar el limite que se habia impuesto por mds de
63 por ciento. 3Qué compaiiia en el mundo se puede dar ese lujo sin
perder su licencia social para operar? Pero la comparacién interna-
cional es fodavia més reveladora. En 2021, las emisiones operativas
fotales (scope 1y 2) de Aramco, la petrolera més grande del mundo,
fueron 67.8 millones de foneladas de diéxido de carbono equivalente.

Esto significa que las de Pemex fueron casi 5% mayores en el mismo
periodo.

Como referencia, Aramco ha sido recurrentemente considerada el
"mayor contaminador” del mundo, principalmente por sus emisiones
de didxido de carbono. Ese mismo afio, Aramco produjo 9.2 millones
de barriles de crudo -mds que ninguna ofra empresa en el planeta.
Tombién fue considerada la compafia més valiosa del planeta, con
un market cap cercano a los 2 billones de délares. Pemex, que llegé
a confaminar més que Aramco, produjo 1.7 millones de barriles de
crudo. Aunque no cotiza en ninguna bolsa, el valor de su capital
contable es negativo desde hace mucho tiempo.

Para ser justos, para 2022 Pemex empezé a reducir sus emisio-
nes de nuevo. Aramco las aumenté. Las 69.8 millones de toneladas
de diéxido de carbono equivalente de Pemex fueron 1.9 millones
menores que las de Aramco. Pero ni siquiera esta comparacién
deja bien parado a nuestra petrolera nacional. En 2022, Aramco
incrementd su produccién significativamente mientras que Pemex se
quedsd estancado.

Para 2023, afortunadamente, los datos preliminares de Pemex su-
gieren una mejora significativa, a partir de una reduccion de emisiones
de 14 por ciento. Pero, desafortunadamente, cualquier mensaije cons-
fruido con 2021 y 2022 como base resulta profundamente engaiioso.
En lugar de mejorar en términas ambientales, Pemex ha empeorado
sistemdticamente a lo largo del sexenio. Hoy, aunque a duras penas
entra al fop 20 de productores de pefréleo a nivel internacional, ya
califica recurrentemente o un mano a mano con el fop 5 de emisores
de gas de efecto invernadero.
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Un problema geopolitico

llamado TikTok

yteDance hizo todo lo posible para ogradar a los
politicos de Estados Unidos y evitar la prohibicién
de TikTok en ese pais. Nada fue suficiente. La gue-
rra comercial y tecnoldgica entre Estados Unidos
y Ching, el involucramiento del Partido Comunista
en los negocios globales de origen chino y los combios de
hdbitos de los consumidores digitales requerian mds que una
conduccién impecable de la operacién de la plataforma de
videos TikTok en Estados Unidos.

De nada bastaron las participaciones de su pulerisimo
director general, Shou Zi Chew, ante el Capitolio cuantas
veces se lo ordenaron. El cabildeo y las campaiias politicas
de ByteDance apenas alcanzaron para desbloquear su
proscripcidn en Montana y para permitirle un contrato con
Oracle para administrar los datos recabados por el servicio
en instalaciones bajo resguardo estadounidense.

La Cémara de Representantes, con una mayoria abruma-
dora, aprobé una iniciativa de ley que obliga a ByteDance
a vender su unidad TikTok o de lo contrario serd prohibida.
Los politicos estadounidenses temen que el comunismo chino
utilice TikTok como vehiculo de propaganda y —sin prue-
bas— acusan a ByteDance de robar datos personales de
los usuarios y de construir capacidades tecnolégicas que
volverdn zombis los teléfonos donde la app se encuentra
instalada. La iniciativa todavia necesita la aprobacién del
Senado y, posiblemente, la sancién de la Corte Suprema. Si
consigue convertirse en ley, ByteDance tendrd é meses para
vender TikTok.

sPero quién quiere y quién puede comprar esta plo-
taforma que es mucho mds que una red social@ El dnico
kamikaze con dinero ya compré una hace un par de afios:
Elon Musk con Twitter, que ahora se llama X. Ninguno de
los otros sospechosos comunes querré meterse en problemas
antimonopolio con una eventual compra de TikTok: Google
posee YouTube y el buscador en internet més utilizado a
escala planetaria y es objeto de una investigacion antimo-

nopolio del Departamento de Justicia por el poderio de su
sistema de publicidad digital, lo mismo que en México desde
la Cofece. Meta posee Facebook, Instagram y WhatsApp
y lleva afos esquivando los dardos de control piblico por
abusos en el tratamiento de datos personales y sus sistemas
de moderacion de contenido.

Otros han levantado la mano, como el exsecretario del
Tesoro estadounidense, Steven Mnuchin, y el exdirector
de la fdbrica de videojuegos Activision, Bobby Ketick,
esperando que el momentum les atraiga aliados financieros
porque sus propias billeteras no cuentan con los miles de
millones de délares que vale TikTok. De hecho: nadie sabe
cuénto vale TikTok. Sus principales activos son dos: una caja
de algoritmos que provoca adiccién y una comunidad de
170 millones de usuarios en Estados Unidos y més de 1,000
millones a escala global. Se calcula que en México tiene unos
75 millones de usuarios.

TikTok es una plataforma de videos cortos que se ha vuelto
sensacién entre los jévenes, reflejando un cambio de hé-
bitos de consumo en una generacién con poca paciencia
y demasiados estimulos en linea. Incluso entre los adultos
se ha vuelfo un fenémeno de consumo: los adultos en Esto-
dos Unidos pasan en promedio una hora al dia en TikTok.
ByteDance confiaba en que la llegada de la campaiia de
Joe Biden y Kamala Harris a la plataforma disminuyera
la tension politica, pero sélo se frata de una esfrategia electo-
ral mientras el bicho —y la eleccién— sigue vivo.

En el consumo, hoy el problema es TikTok y mafiana serdn
Temu y Shein. En la industria, el problema son Huawei, Hik-
vision, los autos eléctricos y la manufactura de chips. En el
comercio, el problema es el arropamiento chino a los paises
satélite del orden mundial. En el fondo: todo es un problema
geopolitico, reflejo de un nuevo mundo multipolar en el que
Estados Unidos pierde influencia politica y econdmica, pero
sobre todo pierde influencia cultural, la mds relevante de
todas.
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Soraya Pérez

Economia social si, clientelismo no

Soraya Pérez
@PerezSoraya

éxico es el fercer pais

con més desigualdad

econdémica entre los

paises de la OCDE

tan solo detrés de Co-
lombia y Costa Rica. La desigualdad
también estd presente entre el norte y
el sur de nuestro pafs, mientras en Chio-
pas casi 70% de la poblacién estd en
pobreza Nuevo Leén Baja California
o Baja California Sur menos del 15%
estd en esta condicién. Segin datos del
Inegi, la desigualdad entre el 10% mas
rico y el 10% mds pobre de la pobla-
ciénesde 15 a 1y las diferencias entre
zonas urbanas y el campo también son
inmensas. En las zonas rurales el ingreso
promedio del primer decil es de 9,000
pesos mienfras que en las zonas urba-
nas es de 16,250 pesos, es decir casi
el doble.

Por eso soy una convencida de que la
economia social y los emprendimientos
sociales emergen como una oportuni-
dad para un desarrollo econdmico més
inclusivo.

La economia social busca promover
una forma de desarrollo econémico
mas inclusiva y sostenible, que ponga
en el centro a las personas y al medio
ambiente. En México, el fomento a este

tipo de organizaciones representa la
via més efectiva para disminucién de
las desigualdades, y esto es posible a
partir de sus enormes fortalezas: cuen-
tan con conocimientos y experiencias,
saben cémo producir y optimizar lo
que producen, lo que genera siner-
gias y apoyos en su comunidad; for-
talecen a las comunidades, es decir
generan un mercado interno local mds
sélido que se traduce en desarrollo
regional; generan capital social y for-
talece las relaciones de solidaridad y
confianza, el espiritu comunitario y la
participacién en la sociedad; crean
servicios y obras de beneficio social
en sus comunidades y ferritorios; recu-
peran la riqueza natural y cultural de
las comunidades; y fortalecen el tejido
comunitario.

Pero para ser justos, fambién hay que

reconocer que enfrentan muy diversosy
complejos problemas:

1. Muestran gran diversidad y hete-
rogeneidad en cuanto a su tamafio y
organizacion.

2. No cuentan con apoyos del go-
bierno para darles asesoria para su ad-
ministracién, la mayoria no cuenta con
gobierno corporativo.

3. Requieren ser capacitadas para
enfrentarse a un mercado moderno.

4. Necesitan financiamiento y cono-
cer técnicas de pago y ahorro.

5. La mayoria opera en la informa-

lidad y;

e,

6. No siempre generan los ingresos
suficientes y las fuentes de trabajo nece-
sarias para crecer.

La realidad es que las més de 60,000
organizaciones del sector de la econo-
mia social y los més de 13 millones de
mexicanos que estan asociados estdn
abandonados e invisibilizados, el go-
bierno ha malinterpretado y desprecia-
do el valor de los servicios generados
por sus socios y ha minimizado el po-
tencial de crecimiento de los pequefios
productores. Los ha reducido a una
carga de asistencia social, en lugar de
ponerlos en el centro de las decisiones
econdmicas nacionales.

En la Coordinacién MiPymeX de Xé-
chitl Galvez creemos en lo economia
social y nos hemos comprometido a de-
jar de verlas como un mecanismo clien-
felar y politico, por eso nuestro propésito
es crear un nuevo marco regulatorio que
las apoye; generaremos una politica
pUblica de fomento, y eliminaremos las
barreras actuales que enfrentan debido
a los contextos de marginaciony pobre-
za en los que se encuentran.

En pocas palabras, delinearemos
de la mano de estas organizaciones,
caminos viables para crear un ecosis-
tema de fomento con condiciones fa-
vorables para la creacién y desarrollo
de las empresas sociales en México, y
serén parte fundamental de la Nueva
Economia de México que impulsa Xé-
chitl Gdlvez.

iEconomia social si, clientelismo no!
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La investigacion de Teigeiro
v el antidiabético irregular en ¢l IMSS

omo dijimos aqui el
miéreoles pasado, el
doctor David Kerse-
nobich -cabeza visible
del equipo de Salud de
la candidata Sheinbaum- recién dijo
con todas sus letras que no deben en-
trar al pais medicamentos sin registro
sanitario. Pero tal parece que en la 4T
no se ponen de acuerdo al respecto,
pese a ser algo demasiado serio.

Hasta antes del actual gobierno,
no habia medicamento que entrara al
pais sin registro sanitario. Y es que tie-
ne un objefivo fundamental: garantizar
que los productos sean seguros, efica-
cesy de buena calidad para proteger
la salud y la seguridad del paciente. Y
es la Comisién Federal de Proteccién
contra Riesgos Sanitarios (Cofepris},
como su nombre lo dice, responsable
de protegernos de algun riesgo de
cualquier producto de consumo huma-
no, la que oforga esos registros.

Es una obligacién de ley, estd en
la Ley General de Salud y hay una
NOM especifica para la obtencién
de dichos registros. Pero la actual
administracién le ha quitado el rigor
al registro sanitario, y asi también a
toda la frazabilidad de los fdrmacos
que debe dar la garantia de que no
pierdan afribuciones en el proceso
desde que salen de la fabrica hasta
que llegan al paciente.

Al respecto, ayer domingo, Co-
fepris emitié una tarjeta informativa
aclarando sobre el medicomento anti-
diabético dapagliflozina, de nombre
Dapoza, aceptando que sin registro
sanitario estd entrando al pafs; es un
farmaco que el IMSS lo esté dando en

las farmacias de al menos 3 estados
a pacientes que viven con diabetes
mellitus tipo 2.

Lo que pasé es que Cofepris res-
pondié a la presién en redes sociales
a partir de una excelente investigacion
que hizo Verénica Teigeiro sobre el
medicamento Dapoza (dapagliflozi-
na) demostrando con evidencias docu-
mentales una zaga de irregularidades
en dicho medicamento adquirido por
el Gobierno.

Teigiero explica en su video que se
trata de un medicamento proveniente
de India que ingresé al pais sin regis-
tro sanitario, y con una alerta sanitaria
previa de parte de Cofepris. Pero sin
que ello importara, fue comprado por
el Gobierno -mediante adjudicacion
directo- por parte de la empresa pro-
veedora llamada Proveglio; y para
cubrir la apariencia de que si tenia
registro le pegd una calcomania en
el empaque con el nimero de registro
que realmente pertenece al laborato-
rio Astrazeneca. Ademds, Vero mostré
que dicho fédrmaco es entregado por
una distribuidora llomada “Grupo Far-
macéutico Internacional Gamalop”
con una direccién falsa en el pueblo
de Miahuatldn, Puebla, entre ofros
elementos de empresa fantasma. Pero
ademds, Cofepris en noviembre de
2023 incluyé a Gamalop en su lista
de distribuidores irregulares.

Realmente Cofepris agradecido
deberia estar ante la labor de far-
macovigilancia ciudadana que ha
hecho Vero Teigeiro, pues el misma
organismo ya habia advertido que
el férmaco “Dapoza no cuenta con
registro sanitario en México, por lo

que se desconoce la autenticidad del
principio activo, su seguridad y efica-
cia. Ademds, este distribuidor carece
de aviso de funcionamiento”.

La pregunta es si ese medicamento
Dapoza estd siendo adquirido por
tres delegaciones del IMSS -por lo
pronto, CdMx, Querétaro y Sonora-o
si de casualidad es parte de la dltima
compra consolidada de fin de afio. La
incongruencia de Cofepris es que con-
trario a su advertencia de noviembre,
ahora emite una nota diciendo que si
estd permitido que el IMSS lo ofrezca
sin registro.

Lo que fampoco estd claro es -si no
hay en México un responsable formal
del laboratorio productor- quién res-
ponde en caso de efectos adversos
no previstos; quién gorantiza el confrol
del férmaco en todo su proceso previo
desde que sale de la fdbrica india
hasta llegar a la farmacia o al centro
de salud y a las manos del paciente.
Es algo de lo que no se habla, pero en
este sexenio se perdi6 la frazabilidad
que debe tener todo insumo de salud,
particularmente las terapias ingeridas
o que entran directamente al orga-
nismo.

Hay una ausencia absoluta de cla-
ridad sobre quién estd asumiendo esa
responsabilidad.

Al respecto, la Asociacién Nacio-
nal de Distribuidores de Insumos para
la Salud [Andis} recién hizo un evento
donde se explicé porqué es importan-
te la regulacién de toda la cadena
de insumos del sector farmacéutico,
incluyendo no sélo las buenas pricti-
cas de la manufactura, sino las de la
distribucion y almacesgmnignds-ge 63

Por falta de espacio ya no expli-
caremos esa parte, pero lo tendrén
sin falta en la siguiente entrega.
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Aprovechamiento forestal
para las comunidades en
Campeche

El estado de Campeche se caracteriza por
ser un estado eminentemente petidlero, el
78% del PIB estatal proviene de esa acti
vidad. No obstante, la geografia estatal
es amplia y con dreas de oportunidad por
explofar en ofros sectores. De acuerdo al
dlimo Censo Agropecuario, el 41% de la
superficie esfatal fiene uso o vocacién agro-
pecuaria, a pesar de que el sector primario
apenas aportd el 1.4% del PIB esfatal.

En particular, las actividades forestales
fienen un amplic potencial por explerar. Las
zonas forestales del estado abarcan 4.474
millones de hectdreas, de las cuales, el ecor
sistema de selvas y medianas representan el
75% con 3.374 millones de hectdreas. En
los ecosistemas forestales se ubican 2,271
comunidades en las cuales vive el 19% de
lo pobbdén estatal, sitiacion que contrasta
con su potencial. SEMARNAT registié ape-
nas 232 permisos de aprovechamiento para
una superficie bajo manejo de 174,625
hectdreas, y un volumen de extroccidn au-
torizado de 1923983 m3 de maderables
fanto preciosas come duras fopicales.

El plan de manejo de las selvas para su
aprovechamiento forestal, garanfiza los ci
clos de regeneracion natural de las mismas,
marcando entre ofios aspecios, el volumen
de extraccion de acuerdo dl ciclo de corta,
que para raderas fiopicales es de 25 afics,
esio es, que una superficie se le extrae o

madera que cumple con los pardmetros
de edad y talla, se deja descansar, y hasta
los 25 afios puede volver a ser explotado,
periodo en el cual la selva por sf sola se
regenera. Adicionalmente, contemplo me-
didas de prevencion y contiol de incendios,
de control de plagas, enfermedades fores
foles y acciones de mitigacion de posibles

impactos ambientales.

El aprovechamienio forestal de las selvas
fiopicales en Campeche, es una actividad
rentable que puede ser una akiemativa pio-
ductiva viable para las comunidades fores:
fales, al permitir el suslento econdmico, crear
arraigo, y contiibuir al manejo susteniable
los recursos naturales, especiclmente en el
municipio de Calakmuly la zona de amorti-
guamiento de la Reserva de la Biosfera del
mismo nombre.

Cen datos del Ejdo Nuevo Becal, en
el municpio de Calakmul, Campeche, los
costos promedio de extraccidn de madera
ascienden a 1,880 pesos por m3 rollo,
lo que representa el 50% del precio de
venta promedio de 3,760 pesos, y una
utiidad de 1,880 pesos por m3 wollo. Si
consideramos que anualmente un producior
forestal puede exp|of0r por lo menos 12
hectdreas, y que extiae tan solo el 45%
del volumen aprovechable, el volumen de
madera extraido es de 160 m3 rollo, lo que

. xiste una gran oportunidad de explotacion de madera en la entidad bajo esquemas
= controlados. Existen 232 permisos de aprovechamiento que ayudan a 19% de la
L poblacion estatal, sin embargo, eso contrasta con el potencial existente

representa una utlidad de 300,800 pesos.
Esfo, sin considerar que la utiidad puede in-
crementarse ol extraer el 100% del volumen
autorizado, y por uflidades por venta de
subproductos como “palizada” y carbén,

con lo que se alcanzarfa una utilidad anual
superior a los 500,000 pesos por produc-
for, equivalente a ingresos de por lo menos
4 a 6 salarios minmos diarios.

El Ejido Nuevo Becdl, en el municipio de
Calakmul, Campeche, y particularmente la
organizacion Conjunto Predial, SPR de RL,
es un referente en el fema de aprovechar
miento forestal. Tienen permiso forestal con
vigencia hasta el afio 2045 y trabajon de
la mano con Conservacién Internacional
para gestion de proyedos v financiamiento
con miras a lograr una infegracion vertical
en fres fases que involucra la extraccién, la
fransformacion y fransporte y la industrar
lizacion y comercializacion. Ademds, la
organizacion realiza trabajos basados en
los orincpios v criterios para la cerfificacion
de la gestion forestal [FSC), lo que permite
cortar con producios ferestales cerfificados
con bensficios amblentales v sociales,

Esto demuestia que el aprovechamiento
forestal con criterios de sostenibilidad y ren-
Tob'hdod - en México 'e?d'stsré é]lgg%le% joells
contribuir, a través de inicictivas que promue-
ven lamiigacién y adaptacion ol combio cli
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mdtico, fales como el Progiama de Inversion
Forestal PROINFOR, la colaboracén en
el programa de Comunidades Sostenibles
y Prosperas que impulsa la USAID en coor
dinacién con The Nature Conservancy y, a
fravés de apoycs de reduccion de costos
financieros en proyecios por medio de Pro-
gramas Prosostenibles, y en colaboracion
con diferentes organismos infemacionales
foles como, la Unién Europec, €l Fondo de
Inversion de América Latina y la Agencia
Francesa de Desarollo. Europea, el Fondo
de Inversion de Ameérica latina y la Agencia
Francesa de Desarrollo.

L e

]
i Aaaz4
MILLONES
de hectdreas
fiene de zoncs
forestales, de
los cuales el
ecosistema
forestal
representa el /5
por ciento.

o

La n:li\;idud forestal cunfrolﬁdu es

UN gran Negocion. Form: sHUTTRIO0:

1%

la superficie

de Campeche
fiene vocacion
agropecuaria, a
pesar de ser un
estado petrolero.
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Sube interés de criptos en Espaiia

® Amancio Ortega compra inmueble en Luxemburgo

® CréditoReal en bancarrota

® Chedraui propondrd dividendo

Casi un /0% de los inversionisias de criptoaciivos en Es
pafia cons deraria aumentar sus inversiones fras la reciente
aprobacién de los ETFs de bitcoin al contado.

la aprobacion de fondos de inversion generé un cambio
significaivo en el panorama de inversion en Esparia. Segin ¢
estudio de Bitget, el 60% de los inversionistas de esos activos
digitales en Espaiia cree que esta aprabacién incrementé la
sequridady la confianza en las inversiones, de acuerdo con
el portal Bolsamania.

Fl estudio también revela el perfil fipico del inversor en crip-
foactivos en Espafia. Mayormente hombres [84%) de mas de
45 afios [53%), y con menos de ties afios de experiencia en
inversiones criptogrdficas [/2%).

Y ya que hablamos de Espaiia, Amancio Ortega, el fundar
dor de Inditex, compé Jn edificic de oficinas en luxemburgo
por 175 millones de euros | 189 millones de dolares), informé
el viemes Pontegadea, &l vehiculo de inversién de su familia.

Balfsse, un holding de inversiones perteneciente al empre-
sario belga Filip Baleoen, dijo en una enfrada en la red social
linkedIn que habia vendido el edficio de oficinas Royal Park,
en el coazédn de la cludad de Luxemburgo, a un inversor infer
nacional.

El periédico belga De Tiid adelanté la noficia y dijo que
Pontegadea era el comorador del edfficio ce 10,000 mefros
cuadrados (107,639 ples cuadrados). La oficina familiar del

fundador de Zara confirmé pesteriomente la infermacién.

Crédito Real, uno de los mas grandes prestarristas ne ban
carios en México, en liquidacion, reconocié los adeudos que
fiene como parte del proceso de concurso mercantl.

"Hoy se publicd sentencia de reconocimiento, graduacion
y prebdén de créditos por parte de la Juez Primera de Distrito
en Materia de Concursos Mercantiles, dictada el 20 de mar
z0 de 2024, dentio de los autos del concurso mercantil en el
que la compafiia es concursada’, dijo la empresa, en un cor
municado.

la compania iba a poner a consideracion de sus acreedor
res su plan de concurso mercantil en diciembre de 2023, pe
0 tuvo que cancelar esa iniciativa mientras continda el proce
50 en los juzgados.

Chedraui , una cadena de supermercadas en México,
propondrd a sus accionistas el page de un dividendo en
dlectivo de 1.1889 pesos por accién, serie B.

la asomblea de accionistas, de las iendas de autoservi
cio, se levard a cabo el 5 de abiil, en la civdad de Xalapa,
Veraciuz.

El dividendo, implicarfa un rendimiento de 0.9% con base
en el precio de cierre de 130.19 peses de la accion de Che:
draul, que fue de la sesién del jueves 21 de marzo en la Bok

sa Mexicana de Valeres (BMV).
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