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almart Inc., el mi-

norista mas grande
del mundo, se convirtidé
en lailtima compaiiia
occidental en enfrentar
el escrutinio sobre su
manejo de negocios en
Xinjiang, China, luego
de la aprobacién de una
ley estadounidense que
préacticamente prohibe
todas las importaciones
de esaregion acusada de
trabajo forzoso y otras
violaciones a derechos
humanos. En los dltimos
dias, atrajo lairaenlas
redes sociales chinas por
haber dejado de almacenar
productos de Xinjiang en
sus tiendas, incluyen-
do las de Sam’s Club.

4 Robert Isom, un antiguo
ejecutivo de American
Airlines Group Inc., tomara
el puesto de CEO de estaem-
presaa partir del préximo 31
de marzo luego de que Doug
Parker, quien uni6 a Ame-
rican a través de acuerdos
de gran éxito para formar

la aerolinea mas grande del
mundo por trafico, se retire.
Isom tendra que abordar
una serie de problemas,
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como la operacion de la
aerolinea que se ha quedado
atras de la competencia

en los wltimos afios. Las
relaciones con los sindicatos
también han sido polémicas.
¢ Mis tiendas minoristas
en EU estén trabajando

para obtener rdpidamente
articulos devueltos como
nuevos en sus sistemas para
lareventa. Esperan llenar
estantes y sitios web, ya que
los problemas de la cadena
de suministro limitan la
disponibilidad de un nuevo
inventario y suben el costo
de manejar las devoluciones
en general a medida que au-
menta el comercio electroni-
co. Walmart Inc. y American
Eagle Outfitters Inc. estan
invirtiendo en automatiza-
¢ion y nuevos sistemas de
almacenamiento.

& Starboard Value LP
esta aumentando a 6.5% su
participacién en GoDaddy
Inc. y planea impulsar al re-
gistrador de dominios para
que mejore su rendimiento.
Starboard generalmente
presiona alas empresas

en las que invierte para

aumentar los margenes de
ganancia o mejorar el des-
empefio de otras maneras
y, amenudo, busca asientos
en sus juntas directivas.
Ademas de vender nombres
de dominio, GoDaddy, con
sede en Arizona, aloja sitios
web y es conocida por su
publicidad provocativa,
incluidos comerciales del
Super Bowl.

# Muchos fabricantes

de alimentos alistan alzas
de precios para el 2022,

la Gltima sefial de que los
consumidores continuaran
enfrentando costos mas
altos en el supermercado.
Mondelez International
Inc. reveld que loharden
sus galletas, dulces y otros
productos vendidos en EU
entre 6% y 7% a partir de
enero, General Mills Inc.

y Campbell Soup Co., por
separado, también informa-
ron que lo haran el préximo
mes. Los aumentos siguen
aotros que los fabricantes
de alimentos impusieron en
el 2021

Una seleccién de What’s News
© 2021 Todos los derechos reservados
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¢Qué esperan los
mercados para hoy?

A nivel local la informacion
correra a cargo del Banco
de México con datos de las
reservas internacionales: en
EU se publicaran cifras de
confianza al consumidor.

MEXICO: La informacion
comenzard a partir de las
9:00 horas cuando Banxico
publique el saldo de las
reservas internacionales al
24 de diciembre. Una semana
antes, el principal activo del
banco central alcanzé 202
mil 303 millones de délares.

ESTADOS UNIDOS: A las
7:55 horas se conoceran los
resultados del indice de Johnson
Redbook, mensual y anual.

En puntodelas 8:00 hrsse
revelaran las ventas de vivien-
danuevaaoctubre,donde se
esperaun alza de 0.9 por ciento
mensual.

Alas9:00 horas, The
Conference Board publicara
laconfianza del consumidor
correspondiente a diciembre.

Mas tarde, la Administracion
de Informacion Energética
(EIAeninglés) reportaralos
inventarios de petréleo crudo.
— Cristian Téllez
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Reflexiones y consejos financieros para un mejor 2022

(PRIMERA DE DOS PARTES)

esde hace muchos afios he in-
fentado ofrecer a mis lectores
arficulos sobre finanzas perso-
nales que invitan a la reflexién.
Que se basan en principios fi
nancieros muy sencillos, pero que a la vez
reconacen que fodos somos diferentes y
porende, lo que funciona para uno, no ne-
cesariamente es lo mejor para el ofro. Te-
nemos que aprender a reconocer qué es
lo mejor para nosotros y eso foma tiempo.

Lograr una fransformacién profunda y
duradera de nuestra relacién con el dine-
ro no es algo sencillo sino progresivo. No
sucede de la noche a la mafiana. Se re-
quiere muchas veces un cambio de aden-
fro hacia fuera: tener claro qué es lo més
importante para nosotros (nuestras priori-
dades) e ir paso a paso.

No podemos pasar de deudor a millo-
nario en 24 horas, se requieren muchos
afios. Pero si no empezamos poco a poco
a fomar control de nuestros gastos, si no
planteamos un plan para salir de deudas
y si no lo ejecutamos correctamente, vo-
MOSs a permanecer en una situacion com-
prometida durante el resto de nuestra vi-
da. Lo cual no es sano y nos afectard a
todos los demds.

Quiero terminar este afio ofreciendo

algunas reflexiones y consejos que nos
ayudardn a fener un mucho mejor 2022:

1. No podemos cambiar nuestra rea-
lidad si no tomamos primero responsabi-
lidad de nuestras propias decisiones, en
este caso, financieras. En ofras palabras:
debemos dejar de culpar a ofros de nues-
tros errores.

Por ejemplo: si estoy pagando demo-
siadas comisiones, no es nada mds por-
que los bancos son unos ladrones. Tiene
mucho que ver con el hecho de que me
da flojera buscar ofras opciones que me
permitan pagar menos.

Si estoy siper endeudado no es por-
que el banco me prestd dinero y me ofre-
cié préstamos "“preaprobados” en el co-
jero automdtico. Es porque yo los acepté
sin pensar en las consecuencias [y mu-
chas veces sin tener claras las condicio-
nes de esos créditos).

Si puse todo mi dinero en una inver-
sidn “caliente” que me recomendé mi pri-
mo y perdi dinero, no es por culpa de
8l. Yo tomé esa decisidn sin pensar en
controlar los riesgos y sin saber cémo
funcionaba.

Tenemos que fener muy claro que quie-
nes fomamos nuestras decisiones finan-
cieras somos nosofros. Siempre. Sino nos
hacemos responsables de nuestros erro-
res, jamds aprenderemos de ellos.

2. Muchas veces los problemas finan-
cieros tienen que ver con modelos apren-
didos, conceptos equivocados que nos
hacen tener una mala relacién con el di-
nero. Tenemos que reconocerlos y apren-
der a cambiar esos paradigmas.

Por ejemplo, hay mucha gente que
piensa que tener deudas es “normal” y
que de hecho es la dnica manera para
salir adelante, dado que su ingreso es |-
mitado y de ofra manera no les alcanza.
Aqui lo he dicho muchas veces: las deu-
das (adn a meses sin infereses) implican
adquirir un compromiso de pago con di-
nero que todavia no hemos ganado.

Parte del dinero que ganemos en el
futuro ya lo gastamos en el pasado, te-
nemos que pagar la mensualidad de
nuestros créditos lo que significa que fen-
dremos aun menos dinero para ofras
Cosas.

Hay muchisimos ofros paradigmas, co-
mo por ejemplo la gente que no puede
ahorrar. Yo he visto cémo personas humil-
des, de campo, muy pobres, guardan in-
cluso monedas en un frasco para un dia
lluvioso. Todos podemos ahorrar aunque
sea un peso al mes. Si queremos cambiar
nuestra realidad, tendremos que empe-
zar cambiando esos paradigmas.

Hablaremos més de todo esto en la se-
gunda parte.

Péagina 3 de 12
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Parece gue Sonta Claus deié los regalos en la Boka
Mexicane de Valores un poco después de la Noche Buena.

Y es que los de la inmobiliaria CADU se encuentian muy con-
fentos porque la caliicadora local Verum les rafifics la calific-
cion, para el largo y corto plazo. Dice Verum que la construcior
ra de vivienda redujo sus niveles de apalancamiento, que en
eske momento parece elevada por ka modesta recuperacion
en el velumen de sus ventas y su rentabilidad.

lar eelfficadora espera una recuperacion de las ventas en el
seclory gLe la empresa fiene un cdecuado perfil de vencimien-
o de deuda. Sin embargo, apunian que a calificacion estd limi-
tada por los riesgos del sector vivienda como crecimiento eco
némicoe irflacén,

CADU acumulé en los primercs nueve meses del afio ventas
de 2,689 unidades escritoradas, lejos de lo que hizo en el mis
mo periodo del 2020. Sus ventas cayercn 46% contra lo esarl-
turado un ano antes.

CADU, que tiene su sede en Cancdn, Quiniana Roo, atien-
de principalmente al segmento de inferés social, esto es, vivien-
dos de menas de un millén de pesos. También es la prmera em-
presa privada que en el 2020 emitid un bono verde en México
con el respaldo de Climate Bond hifiative.

Acciones y Reacciones .

Ya que hablamos de buenas calificaciones, A pek, la empre
sa quimica que cofiza en la Bolsa Mexicana de Volores (BMV)
sacd ura buena con Sandard & Poor's. La calificadora le su-
bié la nola de “BB+" @ "BBR-", lo que significa crado de inver
sién. Lo anterior permite @ muchas fondos de inversion invertir
en los acciones de la empresa porque es una buena pagado
ra. La razén de que la vean con buenas ojos es que mejord €l
perfil de rissgo del negocio'y los resuliados preseniados en el
fercer frimestie a los inversionisias.

Alpek presentd un incremento en el nivel de ingresos y fluo
operatvo de 42%y 4 1% respetivamente. Los dotos fusron su
periores a lo esperado por e mercado, incluso superiores ala
prepandemia.

Lo 1azén fue el aumento en el volumen de plasticos y quimi-
cos, que se incrementaron 271,000 toneladas, parcialmente

Columnas Econdmicas

compensodo for un decremento en el segmentode po|ié5fer del
9.9%, cifras que represenian un méximo hisidrico para el acy-
mulade de la empresa durante el presente aiio.

Un chisme desde China es que el giganie ch'no de fians
porte, Didi Glebal, prohibié a sus fiabajadores actudles y an-
figuos vender acciones de la empresa de forma indefinida,
informé el lunes el influyente diario Financial Times, ctando ¢
personas familiarizadas con € asunto.

El periodo de bloguso de 180 dias posterior a la oferia pd-
blica incial de la emrpresa, durante el cual los empleados actuer
lesy antiguos no podian vender acciones, debia terminar el 27
de diciembre, pero la prohibicidn se ha ampliado sin una nueva
fecha de finalizacién, seqin el informe.

Los tiabajadores no podrén vender acciones hasta que la
empresa haya cofizado en Hong Kong, segin el informe. La
empresa ha sido objefo de una comparia de regulacion en Chr
na que ha obligado al gigante de los vidjes en astomévil con
sede en Pekin a anunciar sus planes de abandonar la Bolsa de
Nueva Yorky de cof zar en Hong Kong.

Lo poderosa Administracion del Ciberespacio de China or
dend alaempresa que dejara de registrar nueves usuarios po
co después de sudebuten la Bolsa de Nueva York en junic. Sus
aplicaciones siguen siendo obieto de investigacion.

Y ya que estamos en época de anuncios, la mera Fresnillo
informé que, de acuerdo con su socio canadiense MAG Sik
ver, deferminaron refrasar por lo menas seis meses la opera-
cion de sus proyectos Juanicipio en Fresnillo, Zocatecas.

Fresnillo, que es el mayor producior de plata en el mundo, i
formé que el aplazamiento en la inauguracién de sus proyectos,
que fiene una inversion de 395 millones de ddlares, se debe a
la falia de un permiso de ko Comisién Federal de Electiicidad
(CFE).

Lo minera dice que se entiegd el proyecto Juanicipio para la
puesia en marcha del servicio de la planta a fiempo a pesar de
los cambios en la legislacion de contiatacion laboral'y de haber

figado | bl lacionad |Covid 19,
mitigado los problemas relacionadas con el%%\l/r‘ma4de 1
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Riesgos asociados a la
inversion en empresas
publicas chinas

on los problemas entre los gobiernos de EU y China, los pequefios
inversionistas con participacion en empresas chinas tendrén problemas

para sacar sus recursos por la alta incertidumbre generada

Existen cerca de 250 de emisoras chinos lis
fadas en los mercados de valores de EEUU
con una capalizacion de mercade de 2.1
billones de dolares, y solamente en 2020
y 2021 se han listado 30y 34 emisoras
respectivamente.

Si bien estas emisoras son de dferentes
seclores desde el financiero hasto el tecnolé
gico, cuenian con perspectivas postivas'y fun-
damentales sélidos.

Por elemplo, en la industria de seguios,
mejor manejoy tolerancia cero respecto de la
pandemia en Ching, generd mayores utiidar
des para esics empresas debido a menor mo
vilidady, por fanto, shiesfras.

De la misma forma, los seciores con mayor
desarmollo son infemet, comercio elechidnicoy
Vehiculos eléctricos. Sclamente en comercio
electronico, las operaciones reportadas de
ventas anline porla cficina del censo estadis
fico de China representan aliededor del 30%
detodas las ventas de comercio, comparado
con 14-15% en Estados Unidos.

No obstante, también se observa una des
aceleracion y las valuaciones han sido afec
fadas por el mayor escrutinio por parte del
gobiemo chino por practicas anfimonopor

lio, dada la fuerte penetracion del comercio
electén'co.

Par efemplo, Albabe Group cuyo volumen
bruto de mercanclas vendidas {GMV) superd
el 1.2 billones de délares cun con una fuer
fe desaceleracion, las ventas crecieron 29%
anual en €l dimo timestre.

Adicionalmente, estd el riesgo de deslistar
a los emisoras de los mercados accionarios
de EEUU que no cumplan con la regulacion

contable en ese pafs. Sinembargo, la auto
ridod de velores en Ching, [CRSC por sus s+
glas en ingles), autoridad similar ala SEC de
EEUU, considerd riesgos de seguridad de la
informacién y segaridad nacional compartit
dicha informacién.

Fl caso de Didi fue eiemplaren el fema: Re
oresenté la oferia poblica inicial mas grande
en 2021 con una capitalizacién de mercado
superior a los 80,000 millones de délares y
actuclmente es menor a 30,000 millones de
ddlares. El goblemo chino inicié un procedt
miento de revison de la seguridad de infor
macién de lo App en Chinary requiri bajar
ala App del mercado de manera indefinida.
DIDI al sopesar riesgos y beneficios prefirié
anunciar el desliste en el mercado de Nue

vaYork.

Sibien hay un grado allo de incerfidumbre
y existe la posibllidad de una reconciliacion
entie las auteridades de ambos pafses, eles
cenario probable es un incremento en o regur
lacion y futuro desliste de los mercados accior

narios de EEUU.

Lo anterior conlleva un doble riesgo: flesgo
peliico que es dificl de cLariificary predecir
y porfanto un inversionisia deberia de evitary
un riesgo de liquidez que implica la dificuliad
practico de salida de la inversion.

Las emisoras chinas tendrfan que lisiarse en
Hong Kong, que es menos bursatily ademds
fiene un herario de operacion que no es simuk
ineo con las bolsas de valores de occidente.

En este sentido, los inversionistas individuor
les sen los que enfrentan el mayor riesgo, dar
do que los fondos indizados o ETF's pueden
hacer el proceso de conversién y minimizar
ese riesgo de liquidez.

Las emisoras chinas se encuenfran en una
stapa de crecimiento y tienen fuertes perspec:

tivas de crecimiento. Un elemplo espyligb de 12

TESIA chino que tiene ya 5 modelos con tec
nologla que supera a los modelos de sus comr
pefidores y fiene crecimientos en enfiegas de
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vehicules de tiple digito, expansion en mér
genesy su mezcla de precio se manfiene ele
vada pero competitiva ademas de ya inicia
operaciones en Europa, parficularmente en
Noruega.

No absfante, solamente esta listada en
EEUU y se encuentra fuertemente subvaluar
da. Tendrfa que iniciar el proceso para listarse
enHong Kong o Shanghai.

Es por ello, que recomendamos que los

inversionistas mexicanos en emisoras chinas chinos hay
efectlen un cambio hacia fondos indizados listadas en
orientales con menor peso enel sectar defec Estados Unidos,
nologfa e infemet y mayor presencia en ofics— con un valor de
secfores como energias renovables, financie: mercado de

0y CONSUMO. 2.1 billones de
dblares
o= ‘. Slares
um o)
EmisorAs

T T T
[}

DiDf

NYSE

Ooipi

Didi valia més de 80,000 millones
de délares, hoy se cotiza en menos de
30,000 millones de délares. roro: reuters

Péagina 6 de 12
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Un panorama complicado
| dato sobre el Indicador Global de la Actividad

Econdmica (IGAE) para octubre que dio a conocer

el Inegi el pasado 24 de diciembre, fue un balde

de agua helada para las expectativas del propio

gobierno de México. Por un lado, el propio Inegi
habia dado a conocer el 18 de noviembre pasado una es-
timacién preliminar del IGAE para octubre, que anticipaba
una tasa de crecimiento mensual de 0.6% respecto a sep-
tiembre, por ofro, el consenso de los andlistas indicaba que
la expectativa era de un crecimiento mensual de 0.5% en
comparacién con septiembre. Pero no, el dato observado
fue en realidad una cafda de 0.21% frente a lo registrado
para el mes previo.

Asi que el cierre del 2021 le esté dando un golpe de
realidad a la administracién del presidente Lopez Obrador,
que sigue comportandose como si esfuviéramos en una si-
tuacién de rutina, que no ha hecho necesario que se ins-
frumenten cambios en las politicas econdmicas utilizadas
hasta ahora. Si, 2020 fue un muy mal afio para todas las
economias, pero hay que decir que la mexicana se ubica
entre las que mds resinfieron los efectos del choque provo-
cado por la pandemia del Covid-19, junto con varios na-
ciones europeas, que en algunos casos sufrieron caidas un
poco mayores que México, porque de inicio subestimaron
la magnitud del problema, y cuando méds o menos habian
aprendido algunas lecciones, sus economias habian sufri-
do un dafio nunca anticipado.

México, a pesar de haber pasado por esas circunstan-
cias después que esos pafses europecs, y como consecuen-
cia de la apatia gubernamental para poner en marcha me-
didas serias para la contingencia, no pudo evifar caer casi
como Espaiia, Reino Unido o ltalia. Pero a diferencia de
esos paises, que han confinuado padeciendo los embates
de nuevos olos de variantes de Covid de manera anticipo-
da a México pero que ya han adoptado medidas acordes
con el problema, nuestra economia perdié fuelle tan pronto
concluyd el primer frimestre de esfe afio.

Columnas Econdmicas

Gerardo Flores Ramirez impetu Econémico

Gerardo Flores Ramirez

De esta forma, con el crecimiento probable que tendrd
la economia mexicana en 2021, alrededor de 5.4%, y el
que se estima podria tener en 2022, cercano ol 2.8%, la
administracion del presidente Lopez Obrador apenas nos
estaria colocando en una situacion similar, en términos del
valor del PIB de México, a lo que se observé hacia el cierre
de 2017. Es decir, mientras que al cierre de 2022 buena
parte de los paises que integran el G20 ya habrian recupe-
rado el terreno perdido en 2020, México estard viviendo
un refroceso de casi cinco afios.

Tal desemperio serd el fruto de la combinacion de dos
grandes factores: la resistencia de la 4T a instrumentar
politicas de apoyo al sector productivo en el confexto de
la pandemia y la necedad de estar generando incerti-
dumbre a los inversionistas una semana si'y ofra fambién,
con los amagues autoritarios en unos casos, los cambios
caprichosos de las reglas en otros, el desprecio por el
avance tecnolégico, la afioranza por el pasado y la os-
tensible falta de preparacién de buena parte del gabine-
te para poder disefiar e instrumentar politicas pablicas
propias del Siglo XXI.

En este contexto, habrd que agregar la evidente des-
composicidn en la aparente armonia que prevalecia entre
los distintos factores de poder al inferior de la 4T. La riva-
lidad encarnizada que el propio presidente desaté de co-
ra a la sucesidn presidencial del 2024 perfila una serie de
desencuentros que enviardn sefiales preocupantes a los in-
versionistas, pero fambién a ofros gobiernos, sobre el po-
norama para México en los siguientes afios, que pueden
provocar periodos de inestabilidad que no hemos vivido
hasta ohora.

Asi que, por el bien de México, mds vale que en la 4T
hagan una pausa y reflexionen sobre el fracaso econdmi-
co que han generado hasta ahora y sobre el dafio adicio-
nal que pedrian provocar si sus escarceos en la lucha por el
poder suben de infensidad y aumentan su frecuencia. Mé-
xico no lo merece.

Péagina 7 de 12
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Parece que Sania Claus dejé los regalos en la Bolsa
Mexicana de Valores un poco después de la Noche Buena.

Y es que los ce la inmobiliaria CADU se encuentran muy con-
fentos porque la cclificadera local Verum les rafificd la calificar
cion, para el largoy corto plazo. Dice Verum que la constructor
1@ de vivienda reduio sus niveles de apalancamiento, que en
este momento parece elevada por la rodesta recuperacion
en el volumen de sus ventas y su rentablidad.

lar calficadera espera una recupeacién de las ventas en <l
seclory que lc empresa fene un adecuado perfil de vencimien-
o de deuda. Sin embargo, apunien que la cdlificacion esid limk-
fada porlos riesgos del sector vivienda como crecimienio ecor
némico e inflacion.

CADU acumuld en los primeros nueve meses del afio ventas
de 2,689 unidades escrituradas, lejcs de lo que hizo en el mis
mo periodo del 2020. Sus ventas cayeron 46% contialo escri-
urado un afio antes.

CADU, que tiene su sede en Cancin, Quintana Roo, atien-
de principcimente ol segmento de inferés soc'al, esto es, vivien-
das de menas de un millén de pesos. También es la primera e
presa privada que en el 2020 emitid un bono verde en México
conel respaldo de Climate Bond Initiative.

Yo que hablamos de buenas calficaciones, Alpek, la empre-
sa quimica que cofiza en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV)
sacd una buena con Standard & Poor's. La calificadora e su-
bi6 la nefa de "BB+" a "BBB, lo que significa grado de inver
son. Lo anterior permite @ muchas fondos de inversion invertir
en los acciones de la empresa porque es una buena pagado
ra. la razén de que la vean con buenos ojos es que mejord el
pertil de riesgo del negocio v los resultados preseniados =n el
fercer frimesfre a los inversionistas.

Alpek prasentd un incrementc en el nive de ingresos y flujo
operaiivo de 42%y 41% respefivamente. Los datos fueron sur
periores a lo esperado por el mercado, incluso superiores a la
prepandemia.

la 1azdn fue el aumento en el volumen de pldsficos y quimi-
cos, gue se incrementaron 271,000 foneladas, parcialmente

Acciones y Reacciones .

Columnas Econdmicas

compensado por un decremento en el segmento de poliéster del
9.9%, cifias que representan un méximo h'stérico para el acy:
mulado de la empresa duranie el presente afio.

Un chisme desde China es que el gigante chino de trans
porte, Didi Global, prohibié a sus trabajadores actudles y an-
fiquos vender acciones de la empresa de forma indefinida,
informé el Lnes e influyere diario Financial Times, citando a
personas familiarizadas con el asunio.

El periodo de blogqueo de 180 dias pasterior a la oferta pi-
blica inicicl de la empresa, durante &l cual los empleados actuar
les v antiguos no pedian vender acciones, debla terminar el 2/
de dicembre, pero la prohibicién se ha ampliado sin una nueva
fecha de finalzacién, segin & inforre.

Los trabajadores no podian vender acciones hasta que la
empresa haya cofizado en Hong Kong, segin el informe. La
empresa ha sido obieto de una campaia de regulacion en Chi
na que ha obligado dl gigante de los viajes en automévil con
sede en Pekin a anunciar sus planes de abandonar la Bolsa de
Nueva York y de cofizar en Hong Kong.

la poderosa Adminisiiacion del Cberespacio de China or
dend ala empresa que dejara de registrar nuevos usJarios po
co después de s debuten la Bolsa de Nueva York en junio. Sus
aplcaciones siguen sendo objeto de investigacion.

Y Ya que estamas en época de anuncios, la minera Fresnillo
informé que, de acuerdo con su socio canadiense MAG Sit
ver, determinaron refrasar por lo menos seis meses la operar
cion de sus proyectos Juanicipio en Fresnillo, Zacatecas.

Fresnillo, que es el mayor productor de plota en el mundo, i
formd que el aplazamiento en la inauguracion de sus poyectos,
que tiene una inversién de 395 millones de dolares, se debe a
lorfalia de un permiso de la Comisién Federal de Electricicad
(CFE].

la minera dice que se enfregd el proyecto Juanicipio para la
puesta en marcha del servicio de la planta a fiempo a pesar de
los cambios en la legislacion de contiatacion laboral y de haber
mitigado los problemas relacionados con el Covid-19.

i Pagina 8 de 12,
ooc\cnesyreoccwones@deconom\slo.mx
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Rosario Avilés

y Aterrizajes

|.a cuarta ola nos alcanza

ese a que se esperabo que
D la cuarta ola de Covid,

la dmicron, tuvieran efec-
tos menos adversos en el
transporte aéreo, las co-
sas se han presentado de tal for-
ma que la industria ya no ve lo du-
ro sino lo tupido. Miles de vuelos
cancelados en diversas regiones
del mundo evidencian que adn no
estomos listos para dejar afrds las
vicisitudes del virus, a pesar de las
vacunas y del anuncio de que la
pastilla que combate los efectos
adversos estd a punto de salir ol
mercado.

En el camino hay varias leccio-
nes que aprender. Una es que la
crisis que obligd en un principio
a poner en fierra casi la totalidad
de la flota mundial y después po-
co a poco a reintegrar los avio-
nes y recontratar tripulantes, dejé
sin suficiente personal a las empre-
sas céreas para la temporada al-
ta de invierno, lo que implicé que
sin mucho personal y en medio de
la cuarta ola, en la dltima semana
se hayan cancelado alrededor de
10,000 vuelos, lo que afect a mu-
chas personas que deseaban po-
sar las fiestas navidefias en fami-
lia 0 simplemente ir de vacaciones.

La incertidumbre es el peor
enemigo de la aviacién. Por ello
es que la Asociacién de Transpor-
te Aéreo Internacional (IATA} ha
insistido tanfo en que se homo-
loguen los criterios para garanti-
zar la seguridad sanitaria de los
vuelos y ante los gobiernos ha si-
do muy incisiva para impulsar
la recuperacion de la industrig,
porque aunque se ha visfo un re-
punte respecto al 2020, cuando
el tréfico descendié a poco mds
de un tercio que antes de la pan-
demia, en el 2021 sélo volé la
mitad de los pasajeros que en
2019, segin cifras de la Organi-
zacién de Aviacién Civil Interno-
cional (OACI).

Esto ha representado pérdidas
de 350,000 millones de délares
en el 2020 y de 200,000 millo-
nes en el 2021 y aunque se espe-
ra una recuperacion mds consisten-
te en 2022 el nivel de trdfico no
rebasard el 70% del que hubo an-
fes de la pandemia y las pérdidas
rondarén los 170,000 millones de
délares.

Nunca la industria habia per-
dido tanto y nunca se han tenido
estos niveles de incertidumbre,
ni siquiera después del atentado

rovikes(829@gmail com

a los Torres Gemelas de Nueva
York el 9/11 del 2001. Esto por-
que las medidas que adopté el
fransporte aéreo, aunque draco-
nianas, si llegaron a reducir los
riesgos de una manera suficiente-
mente satisfactoria. El problema
del Covid-19 es que es un virus
tan replicable, mutante, contagio-
so e imposible de prever que el
mundo mismo se ha visto rebaso-
do en su capacidad de contener
las diversas variables que se po-
nen enfrente.

Aunque no sea tan evidente, es
obvia la retraccién de China, la
tendencia de los paises a repen-
sar lo que viene en el futuro, por-
que la economia sobrecalentada
de la década pasada no se ve ni
posible ni deseable en estos afios
20 del siglo XXI. Y no lo es por vo-
rias razones: la amenaza climdti-
ca, la desigualdad osfensible pa-
ra amplias capas de la poblacién
(pues, aunque no es nueva si es
muy evidente para ciudadanos hi-
perinformados con derecho a vo-
to} y por dlimo, por el cambio fec-
nolégico que implica una crisis de
empleo en el corto plazo. En fin.
Ojalé que el 2022 nos traiga me-
jores augurios.

Péagina 9 de 12
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El fantasma de la
inflacion navidena

¢ Quelainflacioncontinie o no vaadependerde lapoliticafiscal y monetaria
futura. Si lainflacion fiscal efectivamente estalla, contenerla resultara dificil.

Silos responsables de las politicas monetarias intentan reducir la inflacion
aumentando las tasas de interés, se toparan convientos fiscales de frente, asi

como conun hervidero politico.

TANFORD - la inflacién sigue
en aumento. Desde su punto
de inflexion en febrero de
2021 hasta el mes pasado,
el indice de precios al consur
midor de Estados Unidos ha crecido el 6%
“unafasa anualizada del 8 por ciento.

la causa subyacente no es ningin
misterio. A parfir de marzo del 2020, el
gobiemo de Estados Unidos generé alie-
dedor de 3 billones de dolares de nuevas
reservas bancarias [un equivalente a elec
fivo}y emifié cheques o personas y empre-
sas. El Tesoro luego pidié prestados ofros
2 billones de dolares aproximadamente y
sigud mandando mds cheques. El estimur
lo total lega a alrededor del 25% del PIB
y a alrededor del 30% de la deuda fede-
ral original. Si bien gian parte del dinero
fue para ayudar a gente y empresas muy
afectadas por la pardemia, una buena
parte farbién se envio sin fener en cuenta
la necesidad, sélo a fiulo de estimulo (o
"favor’) para incentivar la demanda. El
abjetivo era inducir a la gente a gastar,
y eso es lo que la gente estd haciendo
ahora.

Milton Friedman alguna vez dijo que
siuro quiere inflacién, ro haze fdlia mas
que arojar dinero desde helicopteros. Eso
es basicamente lo que ha hecho el gobier

no de Estados Unidos. Pero esta inflacion
norleamericana en definifiva es fiscal, ne
monetaria. La gente no tiene un exceso
de dinero en relacion a bonos; més bien,
la gente tiene ahoros extra'y un paiimo:
nio aparente adicional para gastar. Si el
gobiemno hubiera pedido prestados los 5
billones de délares para emifir los mismos
cheques, probablemente tendriamos la
misma inflacion.

Otros presuntos factores —entre ellos
los “impactos de la oferd”, los “cuellos de
botella”, los “cambios en la demanda” y
lo “codicia” corporativa- no son relevantes
paia el nivel general de precios. Los puer
fos no estarian congestionados si la gente
no “ntentara comprar muchos productos.
Si'la gente quisiera mds televisores y me
nos comidas en los restaurantes, el precio
de los televisores subirfa'y el precio de las
comidas en los restaurantes bajarfa. la co
dicia no estallé de repente el afio pasado.

Por el contario, la inflacién, cuande
los precios y los salarios suben al misme

fiempo, surge del balance de oferta y
demanda general. la capacidad de la
economia para producir bienes y servicios
resulia ser mas baja de lo esperado. Aauf,
la escasez de mano de obia -la “Gran
Renuncia™es un hecho subyacente clave.
Los empleadores no pueden encontrar

gente para frabajar porque mucha genr
fe sigue manfeniéndose al margen y ni
siquiera busca frabaje.

la Reserva Federal de Estados Unidos
se sorprendio por completo ante el alza
de la inflacién, v durante gran parte del
ano pasado insistid en que serfa “fransite
i, y que desapareceria sola. Eso resultd
ser un importante fracaso instituc onal.
sNo es acaso la tarea princ pal de la Fed
entender la capacidad de oferta de la
economiay llenar —pero no desbordar la
copa de la demanda?

Es de imaginar que enfre los miles de
economistas que emplea la Fed existe un
grupo que trabaja en descifiar la capac™
dod de los puertos, los efectos de la es-
casez de micrachips, cudnia gente se ha
refiradoy no regresa al frabajo, entre ofras
cosas. La realidad nos decepcionarfa.
los bancos centrales tienen ideas vagas
de la oferta, esencialmente centradas en
fendencias estadsficas en los mercados
laborales.

sPor qué este ssiimulo fiscal produjo
inflacién mienfras que los estimulos anier
riores desde 2008 hasta 2020 no twvie
ron el mismo efecto? Bxisten volgos. S
. . . agina
lidades obvias. Primero, este eshmﬁg %Je
mucho mayor. Con sélo mirar el tamario
inmenso de los paquetes de gasto en rela-

'%Lde 12
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cion con cualquier estimacion razonable
del défici-del 2IB, el ex secrefario del Te-
soro de Estados Unidos Lawrence H. Surr-
mers predijo acertadamente que habria
inflacién en marzo del 2021.

Segundo, las avtoridades malinterpre-
faron la recesion del Covid 19. EIPBy ¢l
empleo no cayeron porque hubo una falia
de “demanda’”. En una pandemia, se le
puede envior o la gente todo el dinero del
mundoy aun asf no id o comer afuera ni
reservard un vuelo, especialmente si esos
servicios estdn suspendidos por un de-
creto gubemamental. Para la economia,
una pandemic es como una formenta de
nieve. Si uno le randa mucho dneroa la
gente cuando est nevande, no va a fener

acfivdad en medio del ventisquero, pero
st tendrd “nflacién una vez que la nieve
haya desaparecido.

Tercero, a diferencia de las crisis ante-
ricres, el gobiemo generd dinero y envid
cheques directarente a los empresas y a
los hogares, en lugar de pedir prestado,
gasfar y esperar que el efecto se traslador
1a a los ingresos.

sla inflacién continuard® Fundamen-
falmente, la inflacién estalla cuando la
gente no cree que el goblemo pagard
fodas sus deudas, llegado el caso
mediarte excedentes fiscales. L gente
enfonces infenta deshacerse de la deuda
y, en su lugar, comprar cosas, lo que ha-
ce aumentar los precios y reduce el valor
real de la deuda a lo que la gente cree
que el gobiero pagard. Dado que los
precios han subido el 6%, la gente evi-
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dentemente cree que, del 30% de
lo expansion de la deuda,
el gobiero no par
gard al menos
el 6%. Sila
gente cree
que se
pa-
gard
menos de
la expansion
de la deuda,
enfonces €l nivel
de precios segur
14 aumentando
hasta el 30%.
Pero la inflacion
finalmente se
detendrd: una
reduccién Gnica
del helicoptero
fiscal conduce
a un ‘ncremen-
fo Unico del ni-
vel de precios.

En conse-
cuencia, que
la inflacion
continde o no
va a depen-

der de lo

politica fiscal v monetaria fulura. La polt
fica fiscal es el gran interrogante: chora
que hemas cruzado el Rubicon de la gen-
le que cree que una expensidn fiscal no
se pagard por completo, zla gente pen-
sard lo mismo de los persistentes déficits
adicionales? El peligio aqui es obvio.
Sila inflacién fiscal efectivamente
estalla, contenerla resultara dificil. Silos
responsables de las polificas monefarias
infentan reducir la inflacién aumentando
los tasas de inferés, se topardn con vien-
tos de frente ﬁsc0|es, asl como cen un
hervidero polttico. Primero, con el rafio
deudaPIB porencima del 100%, sila Fed
aumenta las tasas de inferés cinco puntos
porcentudles, los costos de los infereses sor
bre la deuda aumentaran 1 billdn de d&
mlares -5% del PIB-. Esos cosios de infereses
ceben pagarse, o la inflacién se volverd

peor. De la misma manera, si el Banco
Central Esropeo aumenta las fasas de in-
ferés, hace subir los costos de la deuda
de ltalia, planteando la amenaza de una
nueva crisis y poniendo en peligio la enor
me cartera de bonas soberanos del BCE.
Secundo, una vez que la inflacién se
abre paso hacia rendimientos de bonos
mds alos, frenar la inflacién requiere ma-
yores excedentes fiscales para pa-
» garles a los tenedores de bonos
v en délares mas valiosos. De lo
confrario, la inf acién no cae.
la politica monetaria
par s sola no puede
contener un brofe de
inflacion fiscal.
Tampoco pue-
de lograrlo una
"austeridad”
femporaria,
' especialmente
fasas de impues-
tos marginales
marcadamente
mds altas que
recoran el creck
miento de largo
plazo y por lo
fano los ingresos
frbuarios de largo
plazo. la Onica
solucién duradera
es poner en orden
la casa fiscal de los
gobiemos.
Finalmente, hace
falta una politica
orientada hacia la
oferta para safisfacer
la demanda sin hacer
subir los precios,
reducir la necest-
dad de un gasto
social e, indirec
famente, impulsar
los ingresos impo-
/ sitivos sin ampliar la
base tributaria. Frente
a los resticciones de o
,dlerta a parir de regulaciones,
[eyes loborales SRt e
nerados por los programas socior
les, las potenciales soluciones aquf
deberian ser obvias.
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Deer Park se paga en enero // ; “Guerrade la

tintoreria”? // Mds combustibles mexicanos

CARLOS FERNANDEZ-VEGA

ARA INICIAR MUY bien 2022, el

presidente Lépez Obrador anuncia

que, con mofios y mariachis, el préxi-

mo enero se liquida completamente

la operacién de compraventa de la
refinerfa Deer Park, en Houston, Texas (“y te-
nemos el recurso para hacerlo”), por lo que su
propiedad, operacién y administracién pasa,
integramente, a la nacién, de tal suerte que
México suma mas de 300 mil barriles diarios a
su sistema nacional de refinacién, siempre con
miras a consolidar la autosuficiencia en este ren-
glon, algo no registrado desde 1990.

EN LA MANANERA de ayer el mandatario
detallé que “se tienen los recursos para liquidar
la deuda: se hizo una reserva del presupuesto,
porque hubo un ahorro el afio pasado y se apart6
dinero parala compra de la refineria y el inicio
de la coquizadora de Tula. Hubo este ahorroy

se decidid tener ese dinero disponible, pero la
Secretarfa de Hacienda va a valorar lo que mas
conviene, por el precio del dinero, las tasas de in-
terés. Si esa deuda se contrajo a intereses bajos y
nosotros tenemos que pagar otro tipo de deudaa
intereses mas altos, pues yo pienso que Hacien-
da optaria por pagar la deuda en los tiempos que
se contrajo. Pero todo depende del convenio, de
los acuerdos que se tengan”.

PERO NO FUE un asunto sélo de pesos y cen-
tavos, pues, recordé Lépez Obrador, “quedaba
pendiente en tramite de la autorizacién del
gobierno de Estados Unidos... Se firmaron los
acuerdos de compraventa, se fijé el precio, se
aceptd, pero faltaba el permiso. Nos llevé un
poco de tiempo, porque queriamos liquidar la
refinerfa en diciembre (de 2021); sin embargo, se
pidié una ampliacién del tramite que habfamos
hecho conjuntamente el gobierno de México,
Pemex y Shell para que el gobierno de Estados
Unidos otorgara el permiso”.

PERO NO FALTO el palo en la rueda: “hubo
algunas protestas soterradas no muy claras,
para que Estados Unidos no nos otorgara el
permiso, esa es la verdad; incluso, hasta en los

tltimos dias lef que una tintoreria presenté una
denuncia. Me acordé de aquello del pastelero de
Tacubaya, si, que no le pagaron unos pastelesy
eso lo utilizaron de pretexto los franceses, sino
me equivoco, 1938, para invadirnes, por eso se
llamé la Guerra de los Pasteles. Entonces, una
itintoreria! No puedo decir mas, porque no vaya

a salir, ahora si, un panadero. Bueno, pero ya se
concretd esta operacién y lo tGnico que falta es
pagarlay tenemos el dinero”.

QUE TAL. CIENTO ochenta y tres afios
después, los rabiosos herederos de monsieur
Remontel dejaron los pasteles y se presentaron
como propietarios de una tintoreria con la pre-
tension de armar escandalo y echar para atras la
operacién de compraventa de Deer Park. Pero se
quedaron con las ganas de estallar “la guerra de
la tintoreria”.

EN EL BALANCE, el presidente Lépez Obrador
detalld: “la modernizacién de las seis refinerias
(existentes); llevamos invertidos como 30 mil
millones de pesos modernizandolas, porque las
habian dejado en el abandono. Deer Park, que
tiene capacidad para procesar méas de 300 mil
barriles. Dos Bocas, que va a procesar 340 mil
barriles. Y la coquizadora; todo ello nos permi-
tird procesar de un millén 800 a un millén 900
mil barriles diarios. Consideramos que con eso
podemos abastecer el mercado interno, ese

es el cambio que se esta llevando a cabo con el
apoyo de los trabajadores, de los técnicos, de los
que estan ahf dfa y noche trabajando, haciendo
ellos, como no se hacia, las reparaciones; ya no
todo es contrato, se estan utilizando todos los
talleres que existian en las refinerfas y con la
especialidad, la creatividad de los obreros petro-
leros estamos reparando, rehabilitando todas las
refinerias”.

SOBRE LA COQUIZADORA de Tula explicé

que el régimen neoliberal la dejé inconclesgina 3 de 7
con todo y que “es una planta muy importante,
porque va a producir mds combustibles. Estaba
emproblemada, porque habia deudas y deman-
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das, y nos llevé tiempo resolverlo, pero se reini-
ci6 la construccién de esa obra que va a ayudar
mucho; necesitamos dejar de comprar gasolina
en el extranjero. Ademas, es empleo para Tula,
paratoda esaregion”.

Las rebanadas del pastel

CONLOS ATENTOS saludos de Palacio Nacio-
nal para seis consejeros del INE: “cometieron un
error y lo tendrian que reconocer; se opusieron
a un mandato constitucional y actuaron de ma-
nera antidemocratica, pero en politica hay que
saber rectificar, no caer en la autocomplacencia,
no aferrarse” ... Va un fuerte abrazo para Maria-
nita en su aniversario.

cfomexico_sa@hotmail.com

Al adquirir larefineria Deer Park, en
Houston, Texas, México suma mas de 300 mil
barriles diarios a su sistema nacional de

refinacion, siempre con miras a consolidar la
autosuficiencia en este rengldn, algo no
registrado desde 1990. Foto Ap

Péagina 4 de 7
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Lorenzo Cordova pide asilo politicoen EU // Luz
gratis para todos si la reforma es aprobada // La
mafia del poder quiere a AMLO seis anos mds

ENRIQUE GALVAN OCHOA

EMEROSO DE QUE la denuncia

penal en su contra conduzca a su

encarcelamiento, el presidente del

Instituto Nacional Electoral, Loren-

zo Cérdova, pidi6 asilo politico al
gobierno del presidente Biden. Desde un yate
anclado en Newport Beach, California, hizo un
llamado a los ciudadanos para que no apoyen la
realizacién del proceso de revocacion presiden-
cial. ‘Los billetes que nos quitaron los malosos
de la Camara de Diputados nos dejaron en la
inopia, dijo a través de Zoom. Ademés, revisar
8 millones de papeletas que han recibido les
tomaria un afio cuando menos y contratar a
medio millén de personas para que hagan la
chamba, cuya paga no estaba considerada. Por
otro lado, el recorte lleva implicito que delos 5
mil asesores que cuenta hoy el instituto sélo se
quede con 200 e impone un limite de gastos de
alimentacién. Lorenzo manifesté que desde su
autoexilio continuara luchando por un presu-
puesto verdaderamente democratico.

Luz gratis para todos

EL DIRECTOR GENERAL de la Comisién Fe-
deral de Electricidad, Manuel Bartlett, anuncié
que serd enviada una iniciativa a la Cimara de
Diputados para que los mexicanos no paguen
luz si se aprueba la reforma eléctrica. ‘Esta es
una prestacién que actualmente disfrutan sélo
los trabajadores de la CFE y ha demostrado
que es un estfmulo no sélo para ellos, sino para
la seguridad nacional’, aseguré. Las familias
pueden dejar encendidas las luces dia y noche,
sin importarles el consumo porque no lo pa-
gan, y sufren menos robos. La pelota estd en la
cancha de los legisladores.

La mafia del poder

DESPUES DE QUE pagaron sumas mul-

timillonarias al SAT por impuestos que se

les habia ‘pasado cubrir’, algunos de los mas
representativos de la llamada mafia del poder
publicaron un desplegado en el diario Deforma

en que piden que Andrés Manuel permanezca
otros seis afios en el gobierno, cuando menos.
Uno de los acontecimientos mas sobresalientes
del sexenio es que el SAT ha recibido pagos

de afios anteriores por miles de millones de
pesos. Empresas como Coca-Cola, Walmart,
América Movil, BBVA, Citibanamex, Grupo
Modelo, Televisa y recientemente La Comer,

se han venido poniendo al corriente. ‘Ha sido
como una catarsis’, dijo el empresario Claudio

X Gonzdlez, (el pap4, al hijo no se le conocen
antecedentes laborales).

Fox se queja de maltrato
doméstico

‘DESDE QUE ME quitaron la pensién Mar-
tita cambié mucho conmigo’, se queja el ex
presidente Vicente Fox. ‘Nada de cuchi-cuchi,
como antes, todo el dia anda de malas, hasta
me quiere hacer trabajar’, expone en una queja
que presentd ante el juzgado que conoce de
temas familiares en la capital de Guanajuato.
En unalarga narracién que abarca desde los
tiempos en que Marta Sahagtin fue su jefa de
prensa, cuando era gobernador de Guanajua-
to, y luego desempefié el mismo cargo en su
camparfia presidencial, el ex presidente dice
que hoy en dia su vida se ha convertido en pun-
to menos que intolerable. ‘No sé sise acabé el
amor o se acabd el toloache, pero algo va muy
mal entre nosotros’, lamenta. El distribuidor
de Coca-Cola que llegé a Los Pinos y prometié
reunificar alas dos Coreas en 15 dias, puede
decir de si mismo que es desafortunado en el
amor, pero afortunado en los negocios, como
dicen por ahi. Sus inversiones en el sector de
la mariguana van viento en popa, sélo est
esperando la autorizacién del Congreso para
introducir una linea de productos en todos los
Oxxo del pafs.

:Se fugd Lozoya?

A LA HORA del recalentado navidefio, tras-
cendio en circulos de la Fiscalia General de la

Péagina5de 7
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Reptiblica, 1a versién atin no confirmada de POR FESTIVIDADES DEL Guadalupe-Reyes

que el ex director general de Pemex, Emilio  mi cuenta de Twitter estara (hic) temporal-

Lozoya, se fugé, posiblemente en las primeras mente inactiva.

horas del dfa 25, cuando los guardias andaban Escribe Comandante Borolas @felipeCalderdn

hasta atrds. Al parecer utilizé la misma técnica ,

que EI Chapo Guzmén: salié escondidoenun ~ NOTA: ES DIA delos Santos Inocentes, Ob-

carro de ropa de la lavanderfa. Probablemente Viamente todashlas historias son_mventadas.

vano se encuentra en el pais. Damos las gracias a los personajes por su com-
prensién y tolerancia.

Twiteratti Facebook, Twitter: galvanochoa

Correo: galvanochoa@gmail.com

Péagina 6 de 7
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NEGOCIOS Y EMPRESAS

Concentracion
de la riqueza

MIGUEL PINEDA

LO LARGO DE la historia
A el desarrollo econémico

ha generado una mayor
concentracién de la riqueza en
el mundo. No se trata tan sélo de
naciones pobres, sino que es un fe-

némeno que también se presenta
en los paises desarrollados.

LA DISTRIBUCION EQUITA-
TIVA de lariqueza hasta el mo-
mento ha sido una ilusién que no
se halogrado con la democracia
ni con otras formas de gobierno.
Cuando se ha tratado de igualarlo
desigual a través de la distribucién
de lariqueza en lugar de igualar
hacia arriba, es decir, hacia un ma-
yor nivel de bienestar, la poblacién
se ha empobrecido.

EL SEGUNDO REPORTE

del Laboratorio Mundial de la
Desigualdad realizado por mas
de 100 economistas de todo el
mundoy presentado por Expok-
News muestra esta realidad que
consiste en la mayor concentra-
cién de lariqueza a lo largo de
los siglos.

SEGUN ESTE REPORTE hay una
riqueza creciente en el mundo,
pero la inequidad tiende a ser ma-
yor. En el siglo XIX habia mayor
equidad entre los diversos sectores
sociales que en el siglo XXy al final
de este siglo la concentracién era
mayor. En 1990 uno por ciento de

la poblacién acumulaba 38 por
ciento de los bienes materiales y
en el siglo XX1 1a situacién es peor.
Personas como Bill Gates o Elon
Musk concentran mas riquezay
més poder que la suma de miles de
millones de personas en el mundo.

PERO TAMBIEN HAY que sefialar
que a pesar de esa mayor concen-
tracién de podery dinero la pobla-
cién tiende a vivir mejor. Gracias al
avance economico los pobres tie-
nen acceso a mas y mejores bienes
y servicios que en el pasado.

EN MATERIA DE salud, por
ejemplo, el desarrollo de vacunas,
medicamentos y suplementos ali-
menticios resuelve enfermedades
que antes producfan millones de
muertes. Lo mismo pasa con las
telecomunicaciones. Hace unos
afios estos servicios estaban con-
centrados en un pequefio grupo
social; ahora mas personas en el
mundo tiene acceso a celularesy a
redes sociales.

LA PARADOJA ENel desarrollo
econdmico es que, por un lado,
aumenta la desigualdad social, pe-
ro en forma simultinea mejora la
vida de las mayorias y esto se debe
al avance de la ciencia y la tecno-
logia que generan un creciente
nimero de bienesy servicios que
antes eran inalcanzables para las
mayorias.
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Gobierno y Covid (2/5)

-

Por Arturo
Damm Arnal

.1'=urt::..1|"|'|:;.i:|3mt:|_:_:*,' net, ms

. ué debe hacer el gobierno
frente al Covid?, ¢qué con-
ductas debe exigirle a los

ciudadanos (por ejemplo: la vacuna-
cidn), y qué conductas debe prohibirles
(por ejemplo: reuniones sociales)?, pre-
guntas que remiten a unamas general:
squé debe hacer el gobierno?, pregunta
que responderé desde la perspectivali-
beral, siendo el liberalismo un principio
ético para la guia de la conducta: respe-
tando los derechos de los demas, y asu-
miendo el riesgo y la responsabilidad,
haz lo que quieras. Para respetar este
principio, .qué debe hacer el gobierno?

Para responder hay que considerar las cuatro ma-
neras en que el gobierno puede combinar sus tres po-
deres: obligar, prohibir y castigar, que siempre ejerce
para limitar el ejercicio de la libertad y el uso de la
propiedad, combinaciones relacionadas con ciertas
virtudes, por lo que la pregunta ;qué debe hacer el
gobierno? se convierte en ;qué virtudes debe exigir el
gobierno de los ciudadanos?

Primera combinacién: prohibir violar los derechos
de los demas y castigar a quien lo haga, combinacién
relacionada con la virtud de la justicia, por la cual res-
petamos los derechos de los demas.

Segunda combinacién: prohibir hacerse dafio a

Pesos y Contrapesos / Arturo Damm Arnal

Arturo Damm Arnal
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uno mismo y castigar a quien se lo haga, combinacién
relacionada con la virtud de la prudencia en sentido
negativo (no hacerse dafio), por la cual cuidamos de
nosotros mismos.

Tercera combinacién: obligar ahacerle el bien alos
demas y castigar a quien no lo haga, combinacién re-
lacionada con la virtud de la beneficencia, por la cual
ayudamos a los demas.

Cuarta combinacién: obligar a hacerse el bien a
uno mismo y castigar a quien no se lo haga, combina-
cion relacionada con la prudencia en sentido positivo
(si hacerse el bien), por la cual cuidamos de nosotros
mismos.

El gobierno puede obligar a la practica de la justi-
cia, de la prudencia, tanto en sentido negativo como
positivo, y de la beneficencia. ¢{Debe obligar a la prac-
tica de las tres virtudes? Las respuestas definen los
tipos de gobierno que puede haber, desde el gobierno
gobierno (que se limita a garantizar derechos), hasta
el gobierno angel de la guarda (que pretende preser-
varnos de todos los males, incluyendo los que pode-
mos hacernos a nosotros mismos), y el gobierno hada
madrina (que pretende concedernos todos los bienes,
desde la cuna hasta la tumba).

Desde el punto de vista liberal el gobierno que se
justifica es el gobierno gobierno, que hace valer dere-
chos, por lo que la tinica virtud que debe exigir delos
ciudadanos es la justicia, no la prudencia, tampoco la
beneficencia, que deben practicarse voluntariamente,

Lo anterior quiere decir que el gobierno no debe
obligar a los ciudadanos a vacunarse (hacerse el bien),
pero si debe prohibirles contagiar a los demas (hacer-
les el mal violando su derecho a la salud).

Continuara.
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12022 nosevefacil, seguramen-

te serd un afio complicado que

tendra todavia muchas secue-
lasdel 2020y 2021. Pero también tendraretos
y eventos que lo marcaran, Se antoja compli-
cadoporque todoslosretos y problemas que
presentdel 2021 nose arreglan de lanoche a
lamafianaysobretodolainflacion, losproble-
masdeabasto, logisticay cadena de suministro
seguiran untiempoantes de que se normalice.

A continuaciénlos eventos que definiranel
rumbodel préximo afio:

L.- Actuacion de la Fed ybancas centrales:
Por supuesto quela Fed definird el rumbo de
los mercados cuando las tasas empiecen a su-
bir. Volatilidad en labolsa, baja en los precios

delosbonos, fortalecimiento del ddlar yreac-
cidnencadenade otrasbancas centrales para
responderadichos movimientos, Lagrandu-
da essiempiezaahacerloen mayo o después
ysihacetresincrementos comoyalo anticipd
Powell o mas. Estaaccion dependeraen gran
medida de como se esté comportandolainfla-
cionenlaprimerapartedel afio. Es aside sim-
ple, si sigue mal subira mas veces tasay mas
pronto, si mejora, podra posponerlo un poco
eincrementar mas paulatinamente. Lo que
hagala Fed tendra impacto en todo, también
definira que haranlas principalesbancas cen-
trales delmundo, esto incluye al Banco Cen-
tral Europeo, al Banco de Inglaterra, Japony
desde luego al Banco de México que tendra
nuevagobernadora.

2.- Ofertay demanda: Habra que vere ir
monitoreando como se van comportando
la oferta de productos y el abasto de partes.
Los costos delos fletes, que dificilmente re-
gresaran porque las navieras ya vieron que el

Columnas Econdmicas

Mercados en Perspectiva / Juan S. Musi Amione 'II

Juan S. Musi Amione
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mercado estadispuesto a pagarles 3 04 veces
mas por el servicio. Asies,de 4,000 ddlaresa
15,000 ddlares, Veremos silas partes y com-
ponentes delaindustria automotriz y algunas
otras tecnoldgicas ya cuentan con chips para
empezar anormalizarel abasto de coches, te-
1éfonosy computadoras principalmente.

3.- Politicaen EU: Hay demasiadas cosas
enjuego enese pais. Elreto de estar continua-

mente aprobandoeltechodeladeuda, unplan
deinfraestructuraquenoacabadeaprobarsey
elecciones intermedias que puedenempezara
definirel rumbo haciala préximaeleccion. Es
probable quelos demdcratas pierdanlamayo-
riay estole complicaria maslas cosasaBiden.
Ademés podriaempezar asonarel regreso de
Donald Trump como candidato republicano
alapresidencia. Dependera mucho cémo lle-
guelapopularidad de Bidenen ese momento,

4 -Covid, delta,6micron, etc: Todaviano sa-
bemos bien que tanto mas y cuanto mas dafio
hara 6micron ylas posibles futuras mutacio-
nes del virus. Es un hecho que vacunarse ayu-
da, tenerunatercera dosis, mas, pero atin hay
muchapoblaciénquenolo hahechoyel virus
seguira mutando. {Hastadonde seguira co-
brandovidasy dafiandoalas economias?

5.-México: 2022 esel cuartoafiode estaad-
ministracion: Los retos seran muchos, pero
principalmente mantener las finanzas publi-
cas sanas, mantener el grado de inversidn, la
institucionalidad del banco central ydel INE,
la certidumbre sobre lainversiény conlo an-
terior el apetito por invertir en nuestro pais,
localesyextranjeros.

Eltipo de cambio sigue estable en torno a
10s$20.70, sigo pensando que puede acercarse
a$20.50y conello considerarvolver aarmar

T

portafolios en esamoneda. iAprovechAgiihs de 4

desear un saludable ybuen 2022 mm
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PLANTA DE ACEITE
Natura Bio Foods se
estrena en Colombia

Lafabricante mexicanade pro-
ductos organicos dealimenta-
cionysalud, Natura Bio Foods,
cuya comercializacion lidera
Ricardo Bolaiios, inauguro
su plantade aceite de aguacate
en Palmira, Colombia. Laem-
presa generara 50 empleos di-
rectosymasde 400 indirectos,
que aprovecharan los benefi-
ciosfiscales del régimende zo-
nafrancadel Pacifico,

S&P MEJORA PERTIL
Sube calificacion de
Alpek por resultados

Debido aunamejoraal perfil
deriesgo, asi comoalosresul-
tados financieros recientes
deAlpek, que preside Arman-
doGarzaSada,lacalificadora
Standard & Poor’s Global Ra-
tings elevd su calificacion cre-
diticia a grado de inversion,
modificando de BB+ aBBB-.
Alpek es el tercer mayor pro-
ductor de poliestireno expan-
dible en elmundo.

META AMBIENTAL
Reducira Talos 30%
de emisiones en 2025

En su segundo informe anual
ambiental, social y de gobier-

no, lapetrolera Talos Energy,
que preside Timothy S. Dun-
can, se comprometio a ope-
rar de manera seguray tener
delashuellas de emision mas
bajas del mundo. En sus ob-
jetivos esta reducir 30% las
emisiones de gases de efecto
invernadero para2025.

UNIVERSIDAD ANAHUAC
Premian a Fundary
en emprendimiento

La fintech de crowdfun-
dingFundary, que dirige Mar-
celo de Fuentes, fue galardo-
nadacomoel “mejor Empren-
dimiento 2021” por Halcones
Financieros, de la Asociacion
deEgresadosdelaMaestriaIn-
ternacional en BancayMerca-
dosFinancierosdela Universi-
dad Anahuac.

APRENDIZAJE
Cypher Learning se
expande a 23 paises

Laplataforma de aprendiza-
je para escuelas yuniversida-
des Cypher Learning anun-
cio la apertura de oficinas
en América Latina, Canada,
Francia, los Paises Bajosy Po-
lonia. Asi la empresa de e-
learningsurgidaen San Fran-
cisco, California, y que opera
desde hace mas de afio en Mé-
xico, esta en 23 paises.
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DESPEGUES Y ATERRIZAJES

Rosario Avilés
raviles0829@gmail.com

A
Aeropuertos y el camino
a la recuperacion

unque la superacidn de la pandemia se complico por

la nueva variante de coronavirus, omicrdn, ¥ entre

2l 23 ¥ el 26 de diciembre més de 8 mil vielos fue-

ron cancelados a nivel mundial, la induscria acrea

apuesta, como historicamente suels hacer, por utili-
zar la experiencia adquirida en estos ilimos dos afios para coor-
dinar soduciones basadas en datos que encuentren alternativas a
las prohibiciones de viaje v el cierre de fronteras.

Como va se ha mencionadoe en multiples ocasiones, las prohi-
biciones totales de viaje y el cierre de fronteras no son soluciones
comtinuas a medida que surgen variantes. Lo que si generaria una
solucion definitiva es la adopeion de credenciales sanitarias digi-
tales interoperables v reconocidas muruamente encre fronteras,
para la realizacion de pruebas ¥ para la aplicacidn de vacunas.

Los acropuertos son un ente clave para lograr esto; sin em-
bargo, hay una estructura interna en donde el operador asropor-
tuario poco puede hacer sin el apoyo del resto, por ejemplo, los
procesos aduanales son responsabilidad de los gobiernos, ie que
e Consejo Internacional de Aeropuertos (ACD) recomienda es in-
troducir recnologia para acelerar todos los procesos.

Ln muchos paises, sobre tode en Estados Unidos v Curopa,
se utiliza mucho el fratamienco automatizado de datos persona-
les, también conocido como “profiling™, para que las autorida-
des aduaneras sepan a quien parar en el acropuerto. Es deeir,
no todos los pasajeros son revisados o deben participar activa-
mente en £l proceso aduanal, los pasajeros circulan libremente
v los agentes de aduanas deciden a guien revisar, generalmente
en funcidn de los aeropuertos de origen v el perfil del pasajero,
entre olios aspecios.

Lste modo es mucho mas efectivo que obligar a todos los via-
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jeras a hacer fila en una interminable "vibora de la mar” donde
los filtros FIEPA v los protocolos de sanitizacidn de ias asrona-
ves, restaurantes v tiendas de los pasillos quedan obsoletos an-
te las aglomeraciones que se crean antes de pasar migracion o
aduanas. Justo eso fue lo que reportaron muchos usuarios dei
transporte aéreo en redes sociales, en donde puede observarse
videos tomados en el Aeropuerto Internacional de la Ciudad de
Meéxico el fin de semana pasado.

Recordemos que a finales de noviembre, los grupos aeropor-
tuarios, el AICM v la Agencia Federal de Aviacion Civil, coordi-
nados par la Secretaria de Infraestiuccura, Comunicaciones y
Transportes, asi como por el lnstituto Nacional de Migracidn,
anunciaron el lanzamiento de quicscos digitales para agilizar
los procesos aduanales v de migracion de viajeros mexicanos,
canadienses v estadounidenses a partir de la temporada alta de
fin de afo.

Late fue un acuerdo luego de concluir que los encargados de

migracion no se dan abasto por la gran cantidad de viajeros que
llegan en las horas pico en esta temporada v debido a que estos
sistemas ya estin disponibles v son confiahles. Eso crefamaos,
pero al parecer los funcionarios de {lacienda v Gobernacién no
lo comsideraron asi. Interesante que el Consejo Internacional de
Aeropuercos (ACD, en donde participa México, aprobd por una-
nimidad apovar a los gobiernos a facilitar los viajes con la adop-
cidn de nuevas tecnologias. &Y luega?
LD 0f EN123.45: Ademas, se debe investigar ¥ hacer justicia en
el caso de Mexicana de Aviacidn: anuiar las irregularidades,
castigar a los responsables v resarcirle a los trabajadores su
patrimonio =
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LA VOZ DE LA IP / NICOLAS MADAHUAR BOEHM

¢No mas impuestos?
Eso se nos dijo. Que no habrfa nuevos impuestos y
que no subirian los existentes. Es asombroso como,
si uno se aleja de los discursos ¥ se concentra en las
ACCIONES, los gobiernos de todos colores y niveles
terminan actuande de forma similar.

Al Gobierno federal hay que aclararle que no es
necesario subir los porcentajes para elevar impues-
tos: eliminar o limitar deducciones, incrementar
multas v recargos, limitar tiempos para resolver di-
ferencias, retrasar devoluciones v cancelar incenti-
vos es subir impuestos.

En el caso de los niveles estatal v municipal, con
el eterno pretexto de la falta de presupuesto, a lo
largo v ancho del pais las autoridades locales estin
elevando impuestos existentes v creando nuevos.

Los casos han sido: incremento en impuestos a
las néminas o prediales, sobre transacciones inmo-
biliarias, creacion de im-
puestos “ecolégicos”, a pla- _
taformas digitales y cual-
quier otra ocurrencia sus- Al C{]]T]pli-
ceptible de generar ingreso cadoO entorno
a(_hlepnal para estados y mu- actual hay que
nicipios. =

Adicionalmente, la carga anadirle el acoso
administrativa para cumplir de insaciables
(que ya era fuerte} se ha autoridades fis
vuelto ridiculamente com- cales en todos
pleja y dfesgastante. los niveles, aho

Esta. Flende a encarecer la ra ademas con
operacion del contribuyente :
ante las innumerables inter- 1LEN0S Liempo
ferencias de la autoridad fis-
cal en los procesos de nego-
cio {la Carta Porte v todo el tema de subcontratacicn
son excelentes ejemplos recientes).

Con cada cambio fiscal, €l criterio pareciera ser
que para eficientar la recaudacion es necesario ine-
ficientar a las empresas.

Tampoco es un tema menor ¢l creciente ASEDIO
oficial via “invitaciones” que se convierten en re-
querimientos formales, manteniendo al contribu-
yente en tension permanente y que le restan tiem-
po, energia y enfoque para atender sus negocios.

Al complicado entorno actual hay que anadirle
el acoso de insaciables autoridades fiscales en todos
los niveles, ahora ademads con menos tiempo para
defenderse pues han limitado en este sentido a la
PRODECON, tnica entidad que podia mediana-
mente proteger al contribuyente.

Por supuesto, todo esto conjugado genera INMO-
VILIDAD en el empresariado, con la consecuente
caida de inversion v generacion de empleo, agre-
gando costos que se transmiten al consumidor ¥
provocando que el micro empresario se refugie cada
vez mds en la informalidad.

No caigamos en la complacencia de culpar a la
pandemia de ser €l anico factor de nuestro pobre
desempeno econdmico.

Nuestros gobiernos y autoridades fiscales mere-
cen buena parte del crédito.

#0pinidnCoparmex
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del cambio climsdtico son
cada vez mis latentes y ob-
servables. Debido a esto, la
sostenibilidad energética
renovable se haconvertido
en una de las principales
preocupaciones en la actualidad.

Alrededor del mundo, observamos varios
provectos de infraestructura los cuales tie-
nen como objetivo generar energia limpiaa
través de fuentes solares, edlicas y termales.

Un ejemplo de estos proyectos se ha dado
en Chile, con la reciente construccidn de la
primera planta de energia termo solar de
América Latina, finalizada a mediados del
2021 en el desierto de Atacama.

Debido alanovedad de dichos proyectos,
la construccion conlleva incertidumbres,
riesgos y problemas no antes resueltos. Por
ejemplo, el desarrollo de la nueva planta en
Chile fue cadtico ya que tardaron alrededor
de siete afos en la fase de construccion.

Sereporto, por ejemplo, que entrelos afios
2017 y 2018 la obra tuvo que detenerse por
faltade un mecanismo de financiamiento de
los trabajos robusto.

Ademads, la obra presento problemas téc-
nicos y de direccion del proyecto durante
su etapa de desarrollo, lo cual ocasioné mas
retrasos. Dicho megaproyecto presenté una
alta factura final de mds de mil 210 millones
deddlares. Esto derivé a que el megaproyec-
to no cumpliera con criterios tradicionales
establecidos de costo y tiempo.

Histéricamente, se ha considerado quelos
proyectos que terminan en tiempoy costo son
exitosos. Sibien en cierto que estos criterios
sonimportantes, estos no determinan el valor
de un proyecto en el largo plazo.

Como ejemplode esto, exploremos el valor
tanto social, econémico, y ambiental que esta
planta de energia solar va a generar para el
pais andino.

VALOR AMBIENTAL
La planta se encuentra ya en etapa de pro-
duccidn, y genera energia limpia de forma
gestionable durante las 24 horas del dia.
Con mds de 10 mil espejos y 392 mil pane-
les solares esta planta generara una capacidad
total de 210 megavatios de energia limpia,
suficiente para abastecer a mds de 380 mil
hogares, segun estadisticas del gobierno de

esanacion.

La planta también contribuird a evitar la
emision de 870 mil toneladas anuales de
dioxido de carbono, lo que equivale ala cir-
culacion de 135 mil autos al afo.

Esta planta eslamads grande en toda Amé-
rical atinay ayudaraa cambiar culturalmente
el uso de la energia en Chile.

VALOR SOCIAL
Se reporta que un 38 por ciento de todo el
proyecto fue ejecutado por mujeres, creando
un valor social, no solo en creacion de em-
pleo, sino también en términos
de equidad eigualdad de género,
enunaindustriaconsiderada al-
tamente machista.
Chile ahora se posicionacomo
lider de generacion de energia
limpias en toda América Lati-
na y también ha contribuido al
desarrollo de habilidades tanto
técnicas como gerenciales en
un grupo de mujeres para los
proximos megaproyectos de la
nacion chilena.

VALOR ECONOMICO
La planta espera contribuir con el 25 por
ciento de la demanda nacional ya que dicha
planta estd conectada al sistema nacional de
energia en Chile.

Esto, en el largo plazo, puede ayudar a te-
ner unaventaja competitiva anivel nacional
traducido en cuotas menos costosas para
los contribuyentes.
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Es importante recalcar que la mayoria
de los megaproyectos de infraestructura
son un desastre en su respectiva etapa de
planeacion y construccion, en términos de
tiempo y costo.

Sin embargo, esto no condiciona el valor
que un megaproyecto pueda generar en el
largo plazo, comolo hemos ejemplificado en
el caso de Chile.

Serequiere, entonces, de unaférmula que
cumpla con unabuena etapa de construccion,

mantenimiento y de operacion.

POSDATA

Meéxico es entonces un pais ben-
decido en términos de recursos
naturales, tanto geograficos
como climatoldgicos.

Sin embargo, si se quiere ob-
tener provecho de estas ventajas,
el gobierno mexicano en turno
requiere de una alineacion de

[ U [J )
sideracion delainversion privada
paradesarrollar estos proyectos
de energia renovable.

Ademas, se necesita de un cambio cultura
delosinversionistas de un proyecto de estas
caracteristicas, yaquelainversion en energias
renovales tienen una tasa de retorno en el
mediano y largo plazo.

Porltimo, las energias limpias y renova-
bles no sonel futuro, son el presente, y es por
eso que tenemos que despertar en México
de manera urgente.

SON UN
DESASTRE EN SU
CONSTRUCCION
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LAS ENERGIAS RENOVABLES GANAN PRESENCIA Y
PRESUPUESTO CADA ANO SE RECUPERA LA INVERSION EM ESTE
VERDE TIPO DE OBRAS.

INVERSION MUMDIAL
EM EMERGIAS Y
COMBUSTIBLES
REMOVABLES.

{millones de délares)

2016 2017 2018 2019 2020

GRAFICO: RAFAEL MENDOZA Fuente: Statista.
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¢Y el rally de
Santa Claus?

esde hace afios, obviamente en los tiempos
de AP (antes de la pandemia); era casi una
conslante ver ganancias en los mercados
{inancieros durante la tiltima semana de di-
ciembre. Los incrementos no son muy alios,
pero generalmente han sido el precedente de
lo que se vera todo el afio siguiente.

‘Tomando de referencia los {uturos del indice S&P500, el
promedio de rendimiento mensual de diciembre ronda el
1.5 por ciento desde 1950. Incluso, el afio pasado, en plena
pandemia, este indice regisiré una ganancia promedio de
0.3 por ciento en diciembre; precisamente apoyados por el
famoso rally de Santa Claus.

Oficialmente, este rally comprende los Gltimos cinco
dias hdbiles del afio y los dos primeros dias habiles del
afio siguiente. Durante esa semana y desde 1950, las ga-
nancias diarias promedio del S&P500 han partido desde
0.17 hasta 0.50 por ciento. Esto quiere decir que el rally
existe, ya sea para reconfligurar las carteras de los fondos
de inversion; para reducir el pago de impuesios, para que
los brokers cobren sus bonos por cuolas alcanzadas en
el aflo; o por la inversién de los aguinaldos de muchas
personas en los mercados de valores; pero el rally es
casi una regla.

La duda para este afio era saber si el rally de Santa Claus
serfa posible en medio de la turbulencia inflacionaria que
azola a todo el mundo.

Los comentarios de una leyenda y cuasi vaca sagrada de
la economia de estadunidense, el demdcrata Larry Summers;
no dan buenas sefiales y crilica varias medidas que promueve

Hugo Gonzalez
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el presidente Joe Biden. En un tuit, el exsecretario del tesoro
mantuvo su esceplicismo sobre el futuro de la economia de
ese pais y se lanzé contra las leyes anilimonopolio que pro-
mueve Biden, pues las considera como una tonterfa.

Segun la explicacion del gobierno de EU, endurecer la re-
gulacién sobre los monopolios favorecera la competencia y
con ello la disminucion de los precios; es decir, controlaria la
inflacion. “La afirmacién emergente de que las leyes antimo-
nopolio pueden combatir la inflacién refleja la ‘negacién de
la ciencia”, tuited el economista de Harvard.

Desde principios de este afilo Summers habia advertido
a la Casa Blanca que no era buena idea el plan de esiimulo
de 1.9 billones de dolares; pues provocaria una mayor dis-
rupcion en el mercado laboral y con ello la desaceleracion
de la produccion.

Obviamente, si el gobierno (e mantiene sin trabajar; no
huscaras irabajo y con ello la produccion se caerd, pero al
mismo liempo los precios y la inflacién se descontrolard.
Todo esto podria desencadenar en una recesioén en EU
que nadie quiere. Incluso, todavia falia ver qué pasa en el
Congreso de Estados Unidos cuando el 3 de enero retome
la discusion del plan de recuperacion Build Back Beller
(triple B) de Biden.

Por fortuna (para muy pocos) y pese al pesimismo eco-
némico en EU, hasia el cierre de este texto, el indice S&P500
ganaba 1.39 por ciento haciendo prever que el rally de Santa
Claus si llegard este afio.

eEspecialista en Tecnologia y Negocios.

Director de tecnoempresa.mx
Twitter: @hugogonzalezl
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